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ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�Žƌ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘��dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐĞƚƐ ŽƵƚ�ƚŚĞ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ͕�sĂůƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�WƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƐŽůŽ�ĞŶƚŝƚǇ͘ dŚĞ�WZ��ĂŐƌĞĞĚ�Ă�ǁĂŝǀĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�^ŝŶŐůĞ�'ƌŽƵƉͲtŝĚĞ ^&�Z�ĨŽƌ�ƚŚĞ�����ŐƌŽƵƉ�ŚĞĂĚĞĚ�ďǇ�dD,��/,;/Ϳ͘

�ŽǀŝĚͲϭϵ�WĂŶĚĞŵŝĐ

dŚĞ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�;�ŽǀŝĚͲϭϵͿ�ŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘� 'ŝǀĞŶ� ƚŚŝƐ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚƐ� ŽĨ� dD,��/,;/Ϳ� ĂŶ�,��//� ;͚�ŽĂƌĚƐ͛Ϳ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ĂŶĚ�ǁŝůů�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĂŶĚ ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�
ĂƐ�Ă�ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŝƐ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ� �ŽǀŝĚͲϭϵ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ŚŝŐŚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ǁŚŽŵ� ŝƚ� ŚĂƐ� ŚĂĚ� ůŽŶŐ� ƚƌĂĚŝŶŐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘�
�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� /d� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĞŶĂďůĞƐ� ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚůǇ� ƐŬŝůůĞĚ� ĂŶĚ� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĐĂŶ� ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ŶŽƌŵĂů� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů� ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ͘� dŚŝƐ� ĞŶĂďůĞƐ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ� �ŽŵƉĂŶǇ� ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŽ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝƚƐ� ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ͘� dŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƉŽƌƚĨŽůŝŽ� ŝƐ� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞůǇ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ� �ŽŵƉĂŶǇ� ŚĂǀĞ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ƚŚĞ�
�ŽĂƌĚƐ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ƉŽƐƚ� ďĂůĂŶĐĞ� ƐŚĞĞƚ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ� Ă� ŶŽŶͲĂĚũƵƐƚŝŶŐ� ĞǀĞŶƚ� ĂŶĚ� ŝƚ� ǁŝůů� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ĂŶĚ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂƐ�Ă�ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘

'ŝǀĞŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĞǀĞŶƚ͕�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͚�ŶǇ�KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͛�
ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶƐ��͕���ĂŶĚ��͘ dŚĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^&�Z�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�dĞŵƉůĂƚĞƐ�;͚YZdƐ͛Ϳ ŚĂǀĞ�
ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů��ŽǀŝĚͲϭϵ�ŝŵƉĂĐƚ͘

�ƵƐŝŶĞƐƐ�Θ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ

dD,��/,;/Ϳ�ŝƐ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘�;͚dD,�͛Ϳ�ǁŚŽƐĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨĨŝĐĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ dŽŬǇŽ͕�:ĂƉĂŶ͘�WƌŝŽƌ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďǇ�dD,��ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ŽŶ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁĂƐ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�
/ŶĐ͘�;͚dD,���'ƌŽƵƉ͛Ϳ�ǁŚŽƐĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨĨŝĐĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ͗�ϭͿ�,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ƉůĐ� ;͚,��//͛� Žƌ� ͚ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ϳ͕� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� &ŝŶĂŶĐŝĂů� ^ĞƌǀŝĐĞƐ�
DĂƌŬĞƚƐ��Đƚ� ;ϮϬϬϬͿ� ďǇ� ƚŚĞ� WƌƵĚĞŶƚŝĂů� ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐĂĐƚ� ŐĞŶĞƌĂů� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͖� ϮͿ� dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ� �ƵƌŽƉĞ� ^͘�͘�
;͚dD�͛Ϳ͕�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�,��// ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐĂƌŝĂƚ�ĂƵǆ��ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ�;͚���͛Ϳ ŝŶ�>ƵǆĞŵďŽƵƌŐ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĂĐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͖�ϯͿ�YĚŽƐ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ ;͚YĚŽƐ͛Ϳ͕�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�h<�
ƐŵĂůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ͖�ĂŶĚ�ϰͿ ,����ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�Ă�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ͕�dD��ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�
dD�͘

,��//�;͚ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ϳ� ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�'ƌŽƵƉ�;͚dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ h<�ďĂƐĞĚ
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�,��//͕�ŝƚƐ�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ dD�͕�,ŽƵƐƚŽŶ��ĂƐƵĂůƚǇ��ŽŵƉĂŶǇ�>ŽŶĚŽŶ��ƌĂŶĐŚ�ĂŶĚ�>ůŽǇĚ͛Ɛ�^ǇŶĚŝĐĂƚĞ�ϰϭϰϭ͘
dŚĞ�dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ�ǁƌŝƚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ƌƵůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŝƐ�ƵƚŝůŝƐĞĚ͘

dŚĞ�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ƐĐŚĞŵĂƚŝĐ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ůŝŐŚƚ�ďůƵĞ�ďŽǆĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚŽƐĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�
dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐͬƚƌĂĚŝŶŐ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘���ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�'ƌŽƵƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ͘



ϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂů�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŶŝĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů� ŝƐ� ďƵŝůƚ� ƵƉŽŶ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝƐŬ
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ ^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�^ŬŝůĨƵů�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ĐĂƌĞĨƵů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĨĂŝƌ�ĐůĂŝŵƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�dD,�͛Ɛ�͚'ŽŽĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛ ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘



ϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

&ŽůůŽǁŝŶŐ ƐĞǀĞƌĂů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ϮϬϭϴ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�dD��ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�YĚŽƐ͕�ϮϬϭϵ�ƐĂǁ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ă�ĐƌŽƐƐͲďŽƌĚĞƌ�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ�dD��ĂŶĚ�,���'ůŽďĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WƌŽĚƵĐƚƐ�^͘>͘�;͚,��'͛Ϳ͘ /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�
ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƵŶĚĞƌǁĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�ĂŶĚ�̂ ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�dĞĂŵ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ
ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ� ŵŽĚĞů� ǁŚŝůƐƚ� ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ĨůĂƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ͘�

dŚĞ�'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ� ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ� ŝƚƐ� ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚƌĞĞ� ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕� >ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͕ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ƉĞĐŝĂůƚǇ
;͚^ƉĞĐŝĂůƚǇ͛Ϳ ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dD��ĨƌŽŵ�Ă��ŽŵƉĂŶǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘�&ƌŽŵ�Ă�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͕�
ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�Ă�h<�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�&ƌĂŶĐĞ͕�̂ ƉĂŝŶ͕��ĞůŐŝƵŵ͕�'ĞƌŵĂŶǇ�ĂŶĚ�̂ ŝŶŐĂƉŽƌĞ�
ĂůƐŽ�ďĞŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ͕�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ͕��ĐĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�DĂƌŝŶĞ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ͘� ^ƉĞĐŝĂůƚǇ� ŝƐ� ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ͕� &ŝŶĂŶĐŝĂů� >ŝŶĞƐ͕��ƌĞĚŝƚ� ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ͕� ^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ͘� �ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�� ŝƐ� ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ� :ĂƉĂŶĞƐĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘� dŚĞƐĞ� ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ĞǆĞĐƵƚĞ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ŝŶ� ƐĞůĞĐƚĞĚ͕� ŶĂƌƌŽǁůǇ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ůŝŶĞƐ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ǁŚĞƌĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘

dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�ZĞŶĞǁĂďůĞƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�DĂƌŬĞƚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƐƚƌŽŶŐ� ĂŶĚ� ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ� ŝƐ� ŝŶ� Ă� ůĂƌŐĞ� ƉĂƌƚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ĂŶĚ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ
ƚŽ�ϮϬϭϵ�ůĂƌŐĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘

dŚĞ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƵŝůƚ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϭϵ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬ�ďĞŶĞĨŝƚƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨĞĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�YĚŽƐ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�Yϰ�ϮϬϭϴ͘�KǀĞƌĂůů͕ ƚŚĞ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
h<�dƌĂĚĞ��ƌĞĚŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ůŽƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ďǇ��ƌĞǆŝƚ͘�dŚĞ�^ƵƌĞƚǇ�ƐƵďͲ
ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ ďĞĞŶ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ůĂƌŐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ůŽƐƐĞƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�
ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂůďĞŝƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞůů͘

dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�Ψϱ͘Ϭŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ ƌĞƐƵůƚƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�:��ƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ� Ă� ůĂƌŐĞƌ�ŐůŽďĂů�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕� ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝƐ� ĨƵůůǇ� ĐĞĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ� ƚŽ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�Θ�EŝĐŚŝĚŽ�&ŝƌĞ�
;͚dDE&͛Ϳ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƉƌŽĨŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�
ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�<ĞǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͕�
ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ŽĨ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ͘

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
dD,��/,;/Ϳ ,��//

h^�͛ϬϬϬ
'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�WƌĞŵŝƵŵƐ ϭ͕Ϭϭϴ͕ϲϲϮ ϲϭϭ͕ϱϮϬ
EĞƚ�WƌĞŵŝƵŵƐ��ĂƌŶĞĚ ϱϴϱ͕ϴϲϮ ϱϮϭ͕ϰϱϴ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ�;dĞĐŚŶŝĐĂů��ĐĐŽƵŶƚ�ƉƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞͿ ϵϱ͕ϵϰϰ ϵϯ͕ϲϲϯ
EĞƚ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ ϰϵй ϰϳй
EĞƚ��ŽŵďŝŶĞĚ�ZĂƚŝŽ ϴϰй ϴϮй
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�;dƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚͿ Ϯϴ͕ϭϮϲ Ϯϯ͕ϴϯϴ
WƌŽĨŝƚ�ŽŶ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ ϭϰϭ͕ϯϱϵ ϭϰϰ͕ϲϴϯ
^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ĐĂƐŚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ƐƵďƐ� ĂŶĚ� ůĂŶĚ� ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ

ϭ͕ϱϴϬ͕ϵϭϰ ϭ͕Ϯϴϴ͕ϳϳϬ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϰϴ͕ϰϰϲ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĂĚĞ�Ă�ŶĞƚ�ƉƌŽĨŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�Ψϭϰϭ͘ϰŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϵϬ͘ϯŵͿ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� ŐĞŶĞƌĂů� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŽĨ� ΨϭϮϰ͘ϭŵ� ;ϮϬϭϴ͗� ΨϭϭϮ͘ϴŵͿ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶĐŽŵĞ� ŽĨ� ΨϮϴ͘ϭŵ� ;ϮϬϭϴ͗� ΨϮϱ͘ϳŵͿ͘� � dŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ ŵĂĚĞ�Ă�ŶĞƚ�ƉƌŽĨŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ǇĞĂƌ�ŽĨ�Ψϭϰϰ͘ϳŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϴϴ͘ϭŵͿ�ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�Ψϭϭϳ͘ϱŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϭϬϴ͘ϮŵͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ΨϮϯ͘ϴŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϰ͘ϯŵͿ͘

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞŶĞĨŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ŐƌŽǁƚŚ͕�ǁŝƚŚ�'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�WƌĞŵŝƵŵ�;'tWͿ�ƵƉ�ϱϰ͘ϵй�ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘�Ϯϰ͘ϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�'tW�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�� ƐĞŐŵĞŶƚ͘� � � dD��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĨƌŽŵ�ϭ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͕�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁŝƚŚ�Ă� ĨƵůůǇ� ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůŝŶŐ� ŝƚ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞĂŵůĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ� ŝƚƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�
ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŽŶ�,��//� ĂŶĚ� dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�<ŝůŶ� /ŶƐƵƌĂŶĐĞ� >ŝŵŝƚĞĚ�
;͚dD</͛Ϳ �ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͕�dD��ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƐ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘� �dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƐĞŐŵĞŶƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�Ϯϴ͘ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�'ƌŽƵƉ�'tW͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŝǆ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
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ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ� dD��ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕� dD��ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝƐ�ŶŽƚ� ƌĞĨůĞĐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�'tW�Žƌ�WƌŽĨŝƚ� ĂŶĚ� >ŽƐƐ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�dD�͕�ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
dD��^&�Z͘

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ϮϬϭϵ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�ŐĂŝŶƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�
ƐĞĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�;ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϯͿ͘� �dŚŝƐ� ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�h^�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŝŶ�h^�ĚŽůůĂƌ�ĨŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘

^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ��ŽĂƌĚ͘��ŽĂƌĚ ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ�ĂŶ�ĂĚ�ŚŽĐ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ƐŚĂƌĞ�
ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŐƌĞĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƚƌŝŬĞͲŽĨĨƐ�ŽĨ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚ�ŚŽĐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďĞůŽǁ ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƌŝƐŬͲďĞĂƌŝŶŐ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘ dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dD�͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ŝŶ ƚŚĞ�
dD��^&�Z͘

KǀĞƌƐŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ� ƐƚĂƌƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� �ŽĂƌĚ͕� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ŽǀĞƌĂůů� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘��ůů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŽ�ƐƵďͲĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ �ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ďŽƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

dŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ďĞůŝĞǀĞƐ� ƚŚĂƚ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ͕� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĞŵďĞĚĚĞĚ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŝƐ� ĐƌƵĐŝĂů� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ͘ dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ� ƚŚŝƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ƌŝƐŬ� ĐƵůƚƵƌĞ�
ĂƌƚŝĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�ZDͿ ƐĞŶŝŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ŝƐ�ƚŽ͗�ŝͿ��ĚŽƉƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖� ŝŝͿ�Ăŝŵ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŝƌĞĚ� ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ƌŝƐŬ͖� ŝŝŝͿ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͖�
ŝǀͿ�ŵĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů�ůŝŶĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�͚ƌŝƐŬ͛�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͖� ǀͿ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ͖� ǀŝͿ� �ŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƐƚĂĨĨ� ĂƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�͚ ƚŚƌĞĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ͛�ƌŝƐŬ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƌŝƐŬ�ŚŽůŝƐƚŝĐĂůůǇ
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů� ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďŽƚŚ� ŝŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚĞƌŵƐ͘�dŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐĞƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͖�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ͕�ƐĞĐŽŶĚ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ͘
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��ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�KǁŶ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;͚KZ^�͛Ϳ ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ� ͚ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƌĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ͕�ĂƐƐĞƐƐ͕�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ�ƌŝƐŬƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĐĂƉŝƚĂů�ŶĞĞĚƐ�;ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐͿ�ĂƌĞ�ŵĞƚ�Ăƚ�Ăůů�
ƚŝŵĞƐ͛͘ dŚĞ�KZ^��ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƌŝƐŬ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ /ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ

dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ͘ dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ĂƐ ŶŽƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞƐ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶƚŽ�Ɛŝǆ�ĂƌĞĂƐ͗�
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͖ ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉ͖ DĂƌŬĞƚ͖ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů͖��ƌĞĚŝƚ ĂŶĚ�>ŝƋƵŝĚŝƚǇ͘

dŚĞ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ŬĞǇ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ZŝƐŬ͘�KĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͕�DĂƌŬĞƚ�ZŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�
dŚŝƐ� ŝƐ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ͕� ǀŝĂ� ƚŚĞ� ^&� ^�Z� ďƌĞĂŬĚŽǁŶ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌƚƐ� ďĞůŽǁ͕� ŶŽƚŝŶŐ� ƚŚĂƚ� EŽŶͲ>ŝĨĞ� hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ZŝƐŬ� ĂŶĚ� ,ĞĂůƚŚ�
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ZŝƐŬ͘

dŚĞ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐƚĂďůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�dD��ŝŶ�>ƵǆĞŵďŽƵƌŐ͕�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ��ƌĞǆŝƚ͘ KƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌŝƐŬƐ͕�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů
ƌŝƐŬƐ͕� ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ� ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƚŽ� ŝŵƉĂĐƚ͕� Žƌ� ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă� ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ͕� ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ZŝƐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ ŚŽǁ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌŝƐŬ�ĂƌĞĂƐ͘

ZŝƐŬ DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶƐͬĨĂĐƚŽƌƐ

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ

x �Ŷ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬƐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ
x ��ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ
x ^ĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ
x /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�

ďƵƐŝŶĞƐƐ�
x �ůĂŝŵƐ�ƚĞĂŵƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞůǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐůŝĞŶƚƐ
x hƐŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ
x DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�
ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�'ƌŽƵƉ

x ^ĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ
x ��ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů� ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝůĞ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ�

ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ
x KƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dD,���'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�dD,���'ƌŽƵƉ�

ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂůƐ

DĂƌŬĞƚ

x /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͚ ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕͛�ǁŚĞƌĞďǇ͗�ŝͿ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͖�ŝŝͿ�ĂƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂůŝƐĞĚ͖�ĂŶĚ�ŝŝŝͿ�ďƌŽĂĚůǇ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘�

x �ĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ
x ^ĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ
x /ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�



ϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ZŝƐŬ DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶƐͬĨĂĐƚŽƌƐ

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů

x WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ĨĂŝƌ͕�ŚŽŶĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ĨƵůůǇ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
h<�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ

x ^ĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ
x ^ĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ
x DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�/d�ĂŶĚ�/d�ƐĞĐƵƌŝƚǇ
x �ŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ
x �ŶƐƵƌŝŶŐ�ŬĞǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ
x �ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ
x �ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ

�ƌĞĚŝƚ x ^ĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�
x >ŝŵŝƚŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�Žƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ
x �ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ

>ŝƋƵŝĚŝƚǇ x >ŝƋƵŝĚŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗
R ƵƐŝŶŐ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ͖�

ĂŶĚ
R ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĐĂŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƐƵƌǀŝǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ůŽƐƐ�ĞǀĞŶƚ

sĂůƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�WƵƌƉŽƐĞƐ

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�;�ƌƚŝĐůĞ�ϳϱͿ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�
ŝƐ�ƚĂŬĞŶ͘ dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƵŶůĞƐƐ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘ dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�
�ŽŵƉĂŶǇ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŶĞƚ�ĂƐƐĞƚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞƐ�ƚŚĞ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͘

'ƌŽƵƉ�Θ��ŽŵƉĂŶǇ��ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚƐ�ŽŶ�Ă�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ĂƐŝƐ

dD,��/,;/Ϳ ,��//

�Ɛ�Ăƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ

�Ɛ�Ăƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϴ

�Ɛ�Ăƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ

�Ɛ�Ăƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϴ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ

�ƐƐĞƚƐ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕ϰϬϵ͕Ϭϲϭ ϭ͕Ϯϰϵ͕ϲϱϭ ϭ͕ϯϰϳ͕ϵϮϴ ϭ͕Ϯϱϲ͕ϭϯϵ
WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�
ƵƐĞ

ϯ͕ϰϲϯ Ϯ͕ϴϳϮ Ϯ͕ϳϲϲ Ϯ͕ϴϳϮ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ϯϴϱ͕ϱϵϯ Ϯϭϳ͕ϴϮϳ ϭϱϭ͕ϭϰϴ ϮϮϱ͕ϱϵϮ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϭϬϴ͕ϰϭϴ Ϯϵ͕ϴϴϬ ϱϭ͕ϯϮϭ Ϯϵ͕ϯϱϰ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϳϮ͕ϱϱϭ Ϯϴ͕ϲϯϲ ϯϬ͕ϯϴϳ Ϯϴ͕ϲϯϲ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ϱϲ͕ϳϰϮ ϯϰ͕ϯϱϬ ϴϭ͕ϯϲϰ ϯϰ͕ϯϴϳ
�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ϭϳϰ͕ϲϬϮ ϴϭ͕ϯϭϱ ϭϭϬ͕ϲϰϯ ϴϬ͕ϴϴϮ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϰϴϵ ϰϵ Ͳ ϮϮ
dŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ Ϯ͕ϮϭϬ͕ϵϭϵ ϭ͕ϲϰϰ͕ϱϴϬ ϭ͕ϳϳϱ͕ϱϱϳ ϭ͕ϲϱϳ͕ϴϴϰ
>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ ŶŽŶͲůŝĨĞ ϭ͕ϭϮϴ͕ϯϭϮ ϴϱϬ͕ϯϳϰ ϴϳϭ͕ϲϮϲ ϴϱϵ͕ϱϮϭ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭϰ͕ϵϴϯ ϴ͕ϵϮϰ Ϯ͕ϯϵϬ ϴ͕ϲϬϬ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϱϱ͕ϲϱϭ ϵ͕ϬϬϴ ϭϬ͕ϴϴϮ ϵ͕ϬϬϴ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϭϭϳ͕ϱϲϵ ϯϭ͕Ϯϳϱ ϮϬ͕Ϯϯϲ ϯϭ͕Ϯϳϱ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϭϯϴ͕ϯϭϬ ϭϭϰ͕ϴϴϮ ϭϮϭ͕ϵϳϳ ϭϭϴ͕ϲϮϯ
dŽƚĂů�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭ͕ϰϱϰ͕ϴϮϱ ϭ͕Ϭϭϰ͕ϰϲϯ ϭ͕ϬϮϳ͕ϭϭϭ ϭ͕ϬϮϳ͕ϬϮϳ

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϲϯϬ͕ϭϭϳ ϳϰϴ͕ϰϰϲ ϲϯϬ͕ϴϱϳ

dŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϵ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞ�
ƐŚĞĞƚ͘�dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�ŐĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ĐĞĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĂŝŶůǇ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�Ă WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĨƌŽŵ�dD</͕�ŝŶƚŽ�dD�͘



ϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��/KW��^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ŽƌŵƵůĂ�;͚^&͛ͿƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ŝƚƐ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘

&Žƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;͚^�Z͛Ϳ͘
dŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͗

�ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
dD,��/,;/Ϳ ,��//
h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ

�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϰϴ͕ϰϰϲ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ŽƌŵƵůĂ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;͚^&�^�Z͛Ϳ� ϰϱϳ͕ϰϵϰ ϯϴϬ͕ϭϲϱ
DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Zͬ�DŝŶŝŵƵŵ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;͚D�Z͛ͿϷ� ϭϲϰ͕Ϭϭϲ ϭϯϴ͕ϰϲϲ

�ǆĐĞƐƐ�EĞƚ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�^&�^�Z� Ϯϵϴ͕ϲϬϬ ϯϲϴ͕Ϯϴϭ
�ǆĐĞƐƐ�EĞƚ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z� ϱϵϮ͕Ϭϳϴ ϲϬϵ͕ϵϴϬ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĂƚŝŽ�;ŝ͘Ğ͘��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�^�ZͿ� ϭϲϱй ϭϵϳй
�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ĂƐ�Ă�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z�Žƌ�D�ZϷ� ϰϲϭй ϱϰϭй

ϭ͗�DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�̂ �Z�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�;ĂŶĚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ĨůŽŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚͿ͖�DŝŶŝŵƵŵ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
;͚D�Z͛Ϳ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�^ΘW�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ��н ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌĞŶƚĂů�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ͘��ůů�ƚŚĞ��ůŝŐŝďůĞ�
KǁŶ�&ƵŶĚƐ ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂďŽǀĞ͕�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĨĂůů�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�͚dŝĞƌ�ϭ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ͛ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŶŽŶͲĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z�;ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉͿ͕�ƚŚĞ�D�Z�;ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇͿ�Žƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ŶŽŶ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^&�^�Z�;ĨŽƌ�ďŽƚŚͿ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘



ϭϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

���������ǯ�������

�ŽŵƉĂŶǇ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ

dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ�ŚĂǀĞ�ŚĞůĚ�ŽĨĨŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƚĂƚĞĚ͗

^����ƵƚƚŽŶ
��:��ŽŽŬ�
<�,ĂƚĂŬĞǇĂŵĂ�;ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ϭ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵͿ
d�:�'�,ĞƌǀǇ
E�/�,ƵƚƚŽŶͲWĞŶŵĂŶ�
,�/ƐŚŝŝ�;ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞͿ ;ƌĞƐŝŐŶĞĚ�ϯϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϵͿ
<�>�>ĞƚƐŝŶŐĞƌ�
E���DĂƌƐŚ�;ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŚĂŝƌŵĂŶͿ
,Ͳ��ZŽŚůĨ�;ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞͿ
��^ĐĂƌƌ�;ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞͿ
'�Z���tŚŝƚĞ

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͛�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ

tĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^&�Z�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WZ��ZƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�
//�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

tĞ�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ͗

ĂͿ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƉůĐ�;͚ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ϳ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WZ��ZƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĞƌ͖�ĂŶĚ
ďͿ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƐŽ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƐŽ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ͘

tĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^&�Z�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WZ��ZƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

'ƌŽƵƉ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ

dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ�ŚĂǀĞ�ŚĞůĚ�ŽĨĨŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƚĂƚĞĚ͗

��:��ŽŽŬ�;�ŚĂŝƌŵĂŶͿ
<�>�>ĞƚƐŝŶŐĞƌ�
��/ƌŝĐŬ�;ƌĞƐŝŐŶĞĚ�Ϭϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵͿ
d�tĞŝƐƚ�;ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�Ϭϭ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵͿ

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�'ƌŽƵƉ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͛�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ

tĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^&�Z�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WZ��ZƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�
//�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

tĞ�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ͗

ĂͿ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ�>ŝŵŝƚĞĚ�'ƌŽƵƉ�;͚ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ϳ�
ŚĂƐ�ĐŽŵƉůŝĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WZ��ZƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�Ăƚ ƚŚĞ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͖�ĂŶĚ
ďͿ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƐŽ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƐŽ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ͘

KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚƐ͕

<�>�>ĞƚƐŝŶŐĞƌ
'ƌŽƵƉ��ŚŝĞĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�KĨĨŝĐĞƌ

ϭϯ DĂǇ�ϮϬϮϬ
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��������������������̵����������������������������������������������������������������
ȋ�������������Ȍ��������

5HSRUW�RI�WKH�H[WHUQDO�LQGHSHQGHQW�DXGLWRUV�WR�WKH�'LUHFWRUV�RI�7RNLR�0DULQH�+&&�,QVXUDQFH�
+ROGLQJV��,QWHUQDWLRQDO��/LPLWHG��µWKH�&RPSDQ\¶��SXUVXDQW�WR�5XOH���������RI�WKH�([WHUQDO�$XGLW�
3DUW�RI�WKH�35$�5XOHERRN�DSSOLFDEOH�WR�6ROYHQF\�,,�ILUPV�

5HSRUW�RQ�WKH�$XGLW�RI�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�
&RQGLWLRQ�5HSRUW

2SLQLRQ

:H�KDYH�DXGLWHG�WKH�IROORZLQJ�GRFXPHQWV�SUHSDUHG�E\�WKH�&RPSDQ\�DV�DW����'HFHPEHU������

x 7KH� µ9DOXDWLRQ� IRU� 6ROYHQF\� 3XUSRVHV¶� DQG� µ&DSLWDO� 0DQDJHPHQW¶� VHFWLRQV� RI� WKH� 6LQJOH�
*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�RI�WKH�&RPSDQ\�DV�DW����'HFHPEHU�
�������µWKH�1DUUDWLYH�'LVFORVXUHV�VXEMHFW�WR�DXGLW¶���

x *URXS� WHPSODWHV� 6����������� 6����������� 6���������� DQG� 6���������� �µWKH� *URXS�
7HPSODWHV�VXEMHFW�WR�DXGLW¶���DQG

x &RPSDQ\� WHPSODWHV� 6����������� 6����������� 6����������� 6���������� DQG� 6���������� LQ�
UHVSHFW� RI� +&&� ,QWHUQDWLRQDO� ,QVXUDQFH� &RPSDQ\� SOF� �µWKH� +&&,,� &RPSDQ\� 7HPSODWHV�
VXEMHFW�WR�DXGLW¶��

7KH�1DUUDWLYH�'LVFORVXUHV�VXEMHFW� WR�DXGLW�� WKH�*URXS�7HPSODWHV�VXEMHFW� WR�DXGLW�DQG� WKH�+&&,,�
&RPSDQ\�7HPSODWHV�VXEMHFW�WR�DXGLW�DUH�FROOHFWLYHO\�UHIHUUHG�WR�DV�WKH�µUHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�
6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW¶�

:H�DUH�QRW�UHTXLUHG�WR�DXGLW��QRU�KDYH�ZH�DXGLWHG��DQG�DV�D�FRQVHTXHQFH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�RSLQLRQ�
RQ�WKH�2WKHU�,QIRUPDWLRQ ZKLFK�FRPSULVHV�

x 7KH�µ([HFXWLYH�6XPPDU\¶��µ%XVLQHVV�DQG�3HUIRUPDQFH¶��µ6\VWHP�RI�*RYHUQDQFH¶�DQG�µ5LVN�
3URILOH¶�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�

x *URXS� WHPSODWHV�6���������� DQG�6���������� DQG�+&&,,�&RPSDQ\� WHPSODWHV�6�����������
6����������DQG�6����������

x 7KH� ZULWWHQ� DFNQRZOHGJHPHQW� E\�PDQDJHPHQW� RI� WKHLU� UHVSRQVLELOLWLHV�� LQFOXGLQJ� IRU WKH�
SUHSDUDWLRQ� RI� WKH� 6LQJOH� *URXS�:LGH� 6ROYHQF\� DQG� )LQDQFLDO� &RQGLWLRQ� 5HSRUW� �WKH
µ6WDWHPHQW� RI� 'LUHFWRUV¶� 5HVSRQVLELOLWLHV¶� DQG WKH µ6WDWHPHQW� RI� *URXS� 'LUHFWRUV¶�
5HVSRQVLELOLWLHV¶��

,Q�RXU�RSLQLRQ��WKH�LQIRUPDWLRQ�VXEMHFW�WR�DXGLW� LQ�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�
6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�RI�WKH�&RPSDQ\�DV�DW����'HFHPEHU������LV�SUHSDUHG��LQ�
DOO�PDWHULDO� UHVSHFWV�� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK� WKH� ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ�SURYLVLRQV�RI� WKH�35$�5XOHV�DQG�
6ROYHQF\�,,�UHJXODWLRQV�RQ�ZKLFK WKH\�DUH�EDVHG��DV�PRGLILHG�E\�UHOHYDQW�VXSHUYLVRU\�PRGLILFDWLRQV�

%DVLV�IRU�RSLQLRQ

:H�FRQGXFWHG�RXU�DXGLW� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�,QWHUQDWLRQDO�6WDQGDUGV�RQ�$XGLWLQJ��8.���,6$V��8.���
LQFOXGLQJ� ,6$� �8.�� ����DQG� ,6$� �8.�� ����� DQG� DSSOLFDEOH� ODZ��2XU� UHVSRQVLELOLWLHV� XQGHU� WKRVH�
VWDQGDUGV�DUH�IXUWKHU�GHVFULEHG�LQ�WKH�$XGLWRUV¶�5HVSRQVLELOLWLHV�IRU�WKH�$XGLW�RI�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�
RI� WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW VHFWLRQ�RI�RXU�UHSRUW��:H�DUH�
LQGHSHQGHQW�RI�WKH�&RPSDQ\�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�HWKLFDO�UHTXLUHPHQWV�WKDW�DUH�UHOHYDQW�WR�RXU�



ϭϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

DXGLW�RI� WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW� LQ�WKH�8.�� LQFOXGLQJ�WKH�
)5&¶V�(WKLFDO�6WDQGDUG�DV�DSSOLHG�WR�SXEOLF�LQWHUHVW�HQWLWLHV��DQG�ZH�KDYH�IXOILOOHG�RXU�RWKHU�HWKLFDO�
UHVSRQVLELOLWLHV�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKHVH�UHTXLUHPHQWV��:H�EHOLHYH�WKDW�WKH�DXGLW�HYLGHQFH�ZH�KDYH�
REWDLQHG�LV�VXIILFLHQW�DQG�DSSURSULDWH�WR�SURYLGH�D�EDVLV�IRU�RXU�RSLQLRQ�

&RQFOXVLRQV�UHODWLQJ�WR�JRLQJ�FRQFHUQ�

:H�KDYH�QRWKLQJ� WR� UHSRUW� LQ� UHVSHFW� RI� WKH� IROORZLQJ�PDWWHUV� LQ� UHODWLRQ� WR�ZKLFK� WKH� ,6$V� �8.��
UHTXLUH�XV�WR�UHSRUW�WR�\RX�ZKHUH��

x WKH�GLUHFWRUV¶�XVH�RI�WKH�JRLQJ�FRQFHUQ�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�LQ�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�6LQJOH�
*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�LV�QRW�DSSURSULDWH��RU�

x WKH�GLUHFWRUV�KDYH�QRW�GLVFORVHG�LQ�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�
5HSRUW� DQ\� LGHQWLILHG� PDWHULDO� XQFHUWDLQWLHV� WKDW� PD\� FDVW� VLJQLILFDQW� GRXEW� DERXW� WKH�
&RPSDQ\¶V�DELOLW\�WR�FRQWLQXH�WR�DGRSW�WKH�JRLQJ�FRQFHUQ�EDVLV�RI�DFFRXQWLQJ�IRU�D�SHULRG�RI�
DW�OHDVW�WZHOYH�PRQWKV�IURP�WKH�GDWH�ZKHQ�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�
&RQGLWLRQ�5HSRUW�LV�DXWKRULVHG�IRU�LVVXH�

+RZHYHU�� EHFDXVH� QRW� DOO� IXWXUH� HYHQWV� RU� FRQGLWLRQV� FDQ� EH� SUHGLFWHG�� WKLV� VWDWHPHQW� LV� QRW� D�
JXDUDQWHH�DV�WR�WKH�&RPSDQ\¶V�DELOLW\�WR�FRQWLQXH�DV�D�JRLQJ�FRQFHUQ�

(PSKDVLV�RI�0DWWHU�� %DVLV�RI�$FFRXQWLQJ

:H�GUDZ�DWWHQWLRQ�WR�WKH�µ9DOXDWLRQ�IRU�6ROYHQF\�3XUSRVHV¶�DQG�µ&DSLWDO�0DQDJHPHQW¶�VHFWLRQV�RI�
WKH� 6LQJOH� *URXS�:LGH� 6ROYHQF\� DQG� )LQDQFLDO� &RQGLWLRQ� 5HSRUW� ZKLFK� GHVFULEH� WKH� EDVLV� RI�
DFFRXQWLQJ�� 7KH� 6LQJOH� *URXS�:LGH� 6ROYHQF\� DQG� )LQDQFLDO� &RQGLWLRQ� 5HSRUW� LV� SUHSDUHG� LQ�
FRPSOLDQFH�ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SURYLVLRQV�RI�WKH�35$�5XOHV�DQG�6ROYHQF\�,,�UHJXODWLRQV��DQG�
WKHUHIRUH� LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�D�VSHFLDO�SXUSRVH�ILQDQFLDO� UHSRUWLQJ� IUDPHZRUN��7KH�6LQJOH�*URXS�
:LGH� 6ROYHQF\� DQG� )LQDQFLDO� &RQGLWLRQ� 5HSRUW� LV� UHTXLUHG� WR� EH� SXEOLVKHG�� DQG� LQWHQGHG� XVHUV�
LQFOXGH�EXW�DUH�QRW�OLPLWHG�WR�WKH�3UXGHQWLDO�5HJXODWLRQ�$XWKRULW\��$V�D�UHVXOW��WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�
6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�PD\�QRW�EH�VXLWDEOH�IRU�DQRWKHU�SXUSRVH��2XU�RSLQLRQ�LV�
QRW�PRGLILHG�LQ�UHVSHFW�RI�WKLV�PDWWHU�

2WKHU�,QIRUPDWLRQ

7KH�'LUHFWRUV�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�2WKHU�,QIRUPDWLRQ�

2XU�RSLQLRQ�RQ�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�
5HSRUW�GRHV�QRW�FRYHU�WKH�2WKHU�,QIRUPDWLRQ�DQG�ZH�GR�QRW�H[SUHVV�DQ�DXGLW�RSLQLRQ�RU�DQ\�IRUP�RI�
DVVXUDQFH�FRQFOXVLRQ�WKHUHRQ�

,Q�FRQQHFWLRQ�ZLWK�RXU�DXGLW�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW��RXU�
UHVSRQVLELOLW\� LV� WR� UHDG� WKH� 2WKHU� ,QIRUPDWLRQ� DQG�� LQ� GRLQJ� VR�� FRQVLGHU� ZKHWKHU� WKH� 2WKHU�
,QIRUPDWLRQ�LV�PDWHULDOO\�LQFRQVLVWHQW�ZLWK�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�
DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW��RU�RXU�NQRZOHGJH�REWDLQHG�LQ�WKH�DXGLW��RU�RWKHUZLVH�DSSHDUV�WR�EH�
PDWHULDOO\�PLVVWDWHG��,I�ZH�LGHQWLI\�VXFK�PDWHULDO�LQFRQVLVWHQFLHV�RU�DSSDUHQW�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQWV��
ZH�DUH�UHTXLUHG�WR�GHWHUPLQH�ZKHWKHU�WKHUH�LV�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�LQ�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�
WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�RU�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKH�
2WKHU�,QIRUPDWLRQ��,I��EDVHG�RQ�WKH�ZRUN�ZH�KDYH�SHUIRUPHG��ZH�FRQFOXGH�WKDW�WKHUH�LV�D�PDWHULDO�
PLVVWDWHPHQW�RI�WKLV�2WKHU�,QIRUPDWLRQ��ZH�DUH�UHTXLUHG�WR�UHSRUW�WKDW�IDFW��:H�KDYH�QRWKLQJ�WR�UHSRUW�
LQ�WKLV�UHJDUG�

5HVSRQVLELOLWLHV�RI�'LUHFWRUV� IRU� WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�
5HSRUW

7KH�'LUHFWRUV�DUH�UHVSRQVLEOH�IRU�WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�
&RQGLWLRQ�5HSRUW�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SURYLVLRQV�RI�WKH�35$�UXOHV�DQG�6ROYHQF\�
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,,�UHJXODWLRQV�ZKLFK�KDYH�EHHQ�PRGLILHG�E\�WKH�PRGLILFDWLRQV�PDGH�E\�WKH�35$�XQGHU�VHFWLRQ����$�
RI�)60$��WKH�35$�5XOHV�DQG�6ROYHQF\�,,�UHJXODWLRQV�RQ�ZKLFK�WKH\�DUH�EDVHG��DV�GHWDLOHG�EHORZ�

�� 3HUPLVVLRQ�WR�H[FOXGH�HQWLWLHV�IURP�WKH�VFRSH�RI�JURXS�VXSHUYLVLRQ��DQG
�� 3HUPLVVLRQ�WR�SXEOLVK�D�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�

7KH�'LUHFWRUV�DUH�DOVR�UHVSRQVLEOH�IRU�VXFK�LQWHUQDO�FRQWURO�DV�WKH\�GHWHUPLQH�LV�QHFHVVDU\�WR�HQDEOH�
WKH�SUHSDUDWLRQ�RI�D�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�WKDW�LV�IUHH�IURP�
PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�GXH�WR�IUDXG�RU�HUURU�

$XGLWRUV¶�5HVSRQVLELOLWLHV� IRU�WKH�$XGLW�RI� WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�
6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW

,W�LV�RXU�UHVSRQVLELOLW\�WR�IRUP�DQ�LQGHSHQGHQW�RSLQLRQ�DV�WR�ZKHWKHU�WKH�LQIRUPDWLRQ�VXEMHFW�WR�DXGLW�
LQ� WKH� UHOHYDQW� HOHPHQWV� RI� WKH� 6LQJOH� *URXS�:LGH� 6ROYHQF\� DQG� )LQDQFLDO� &RQGLWLRQ� 5HSRUW� LV�
SUHSDUHG��LQ�DOO�PDWHULDO�UHVSHFWV��LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�ILQDQFLDO�UHSRUWLQJ�SURYLVLRQV�RI�WKH�35$�
5XOHV�DQG�6ROYHQF\�,,�UHJXODWLRQV�RQ�ZKLFK�WKH\�DUH�EDVHG�

2XU�REMHFWLYHV�DUH�WR�REWDLQ�UHDVRQDEOH�DVVXUDQFH�DERXW�ZKHWKHU�WKH�UHOHYDQW�HOHPHQWV�RI�WKH�6LQJOH
*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�DUH�IUHH�IURP�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW��ZKHWKHU�
GXH� WR� IUDXG� RU� HUURU�� DQG� WR� LVVXH� DQ� DXGLWRUV¶� UHSRUW� WKDW� LQFOXGHV� RXU� RSLQLRQ�� 5HDVRQDEOH�
DVVXUDQFH� LV� D� KLJK� OHYHO� RI� DVVXUDQFH�� EXW� LW� LV� QRW� D� JXDUDQWHH WKDW� DQ� DXGLW� FRQGXFWHG� LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�,6$V��8.��ZLOO�DOZD\V�GHWHFW�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�ZKHQ�LW�H[LVWV��0LVVWDWHPHQWV�
FDQ�DULVH�IURP�IUDXG�RU�HUURU�DQG�DUH�FRQVLGHUHG�PDWHULDO� LI�� LQGLYLGXDOO\�RU� LQ�WKH�DJJUHJDWH��WKH\�
FRXOG�UHDVRQDEO\�EH�H[SHFWHG WR�LQIOXHQFH�WKH�GHFLVLRQ�PDNLQJ�RU�WKH�MXGJHPHQW�RI�WKH�XVHUV�WDNHQ�
RQ�WKH�EDVLV�RI�WKH�6LQJOH�*URXS�:LGH�6ROYHQF\�DQG�)LQDQFLDO�&RQGLWLRQ�5HSRUW�

$� IXUWKHU� GHVFULSWLRQ� RI� RXU� UHVSRQVLELOLWLHV� IRU� WKH� DXGLW� LV� ORFDWHG� RQ� WKH� )LQDQFLDO� 5HSRUWLQJ�
&RXQFLO¶V ZHEVLWH� DW�� ZZZ�IUF�RUJ�XN�DXGLWRUVUHVSRQVLELOLWLHV�� 7KLV� GHVFULSWLRQ� IRUPV� SDUW� RI� RXU�
DXGLWRUV¶�UHSRUW�

7KLV�UHSRUW��LQFOXGLQJ�WKH�RSLQLRQ��KDV�EHHQ�SUHSDUHG�IRU�WKH�%RDUG�RI�'LUHFWRUV�RI�WKH�&RPSDQ\�LQ�
DFFRUGDQFH�ZLWK�([WHUQDO�$XGLW�UXOH�����RI�WKH�6ROYHQF\�,,�ILUPV�6HFWRU�RI�WKH�35$�5XOHERRN�DQG�IRU�
QR�RWKHU�SXUSRVH��:H�GR�QRW��LQ�SURYLGLQJ�WKLV�UHSRUW��DFFHSW�RU�DVVXPH�UHVSRQVLELOLW\�IRU�DQ\�RWKHU�
SXUSRVH�RU�WR�DQ\�RWKHU�SDUW\�VDYH�ZKHUH�H[SUHVVO\�DJUHHG�E\�RXU�SULRU�FRQVHQW�LQ�ZULWLQJ�

5HSRUW�RQ�2WKHU�/HJDO�DQG�5HJXODWRU\�5HTXLUHPHQWV

,Q�DFFRUGDQFH�ZLWK�5XOH���������RI�WKH�([WHUQDO�$XGLW�3DUW�RI�WKH�35$�5XOHERRN�IRU�6ROYHQF\�,,�ILUPV�
ZH�DUH�DOVR�UHTXLUHG�WR�FRQVLGHU�ZKHWKHU�WKH�2WKHU�,QIRUPDWLRQ�LV�PDWHULDOO\�LQFRQVLVWHQW�ZLWK�RXU�
NQRZOHGJH�REWDLQHG�LQ�WKH�DXGLW�RI�+&&,,¶V�VWDWXWRU\�ILQDQFLDO�VWDWHPHQWV��,I��EDVHG�RQ�WKH�ZRUN�ZH�
KDYH�SHUIRUPHG��ZH�FRQFOXGH�WKDW�WKHUH�LV�D�PDWHULDO�PLVVWDWHPHQW�RI�WKLV�RWKHU�LQIRUPDWLRQ��ZH�DUH�
UHTXLUHG�WR�UHSRUW�WKDW�IDFW��:H�KDYH�QRWKLQJ�WR�UHSRUW�LQ�WKLV�UHJDUG�

3ULFHZDWHUKRXVH&RRSHUV�//3

&KDUWHUHG�$FFRXQWDQWV

��0RUH�/RQGRQ�5LYHUVLGH

�� 0D\�����
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����������Ȃ ������������������������

�ͷ�Ȃ ��������

��������

dŽŬŝŽ DĂƌŝŶĞ�,��� /ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ�>ŝŵŝƚĞĚ�;͚dD,��/,;/Ϳ͛�Žƌ� ͚ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ϳ� ŝƐ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�dŽŬŝŽ�
DĂƌŝŶĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘�;͚dD,�͛Ϳ͘ WƌŝŽƌ�ƚŽ�dD,��ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�,��͕�dD,���'ƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘

,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� /ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŵƉĂŶǇ�WůĐ� ;͚,��//͛�Žƌ� ͚ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ϳ ŝƐ� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ� ƌŝƐŬ�ĐĂƌƌŝĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘ ,��//� ŝƐ�ƉĂƌƚ�dD,���
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� h<� ďĂƐĞĚ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ,��//͕� ,ŽƵƐƚŽŶ� �ĂƐƵĂůƚǇ� �ŽŵƉĂŶǇ >ŽŶĚŽŶ� �ƌĂŶĐŚ� ĂŶĚ� >ůŽǇĚ͛Ɛ�
^ǇŶĚŝĐĂƚĞ�ϰϭϰϭ͘�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŝƐ�dD,���'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘

dŚĞ�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ƐĐŚĞŵĂƚŝĐ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ ��ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�'ƌŽƵƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ͘


����������������

,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƉůĐ�;͚,��//͛Ϳ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�;ƚŚĞ�͚'ƌŽƵƉ͛Ϳ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�'ƌŽƵƉ�;͚dD�'ƌŽƵƉ͛Ϳ͕�
ǁŚŽƐĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘��dD�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŐƌŽƵƉ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�dŽŬǇŽ͕�
:ĂƉĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ϯϰϵ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ϮϮ�ĂĨĨŝůŝĂƚĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞĐƚŽƌ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞͿ͘

�Ɛ�ŽĨ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�dD�'ƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ƚŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ίϮϰ͘ϰ�ƚƌŝůůŝŽŶ�;�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͗�ίϮϯ͘ϯ�ƚƌŝůůŝŽŶͿ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ĞƋƵŝƚǇ�ŽĨ�ίϭ͘ϵ�
ƚƌŝůůŝŽŶ�;�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͗�ίϭ͘ϵ�ƚƌŝůůŝŽŶͿ͘�dD�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŵĂũŽƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dD,���'ƌŽƵƉ͕ ŚĂǀĞ�Ă�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ��н�;^ƚĂďůĞͿ�ĨƌŽŵ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�Θ�WŽŽƌ͛Ɛ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>>��;^ΘWͿ͘
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dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ŽĨ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�'ƌŽƵƉ͘

dD,��ĂĐƋƵŝƌĞĚ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘�ŽŶ�Ϯϳ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁĂƐ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
,ŽůĚŝŶŐƐ͕� /ŶĐ͕͘�ǁŚŽƐĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨĨŝĐĞ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ�,ŽƵƐƚŽŶ͕�dĞǆĂƐ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͘�,��� /ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕� /ŶĐ͘� ŝƐ�ŶŽǁ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���ŐƌŽƵƉ͘

dD,���'ƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƐ�ƌŝƐŬƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϴϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��'ŝǀĞŶ�ŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ Ă ƚƌĂĐŬ�ƌĞĐŽƌĚ�
ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ŝƚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�^ΘW�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ��н͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ ,��//͛Ϳ͕�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�
�ƵƌŽƉĞ� ^͘�͕� YĚŽƐ� ,ŽůĚŝŶŐƐ� >ŝŵŝƚĞĚ� ĂŶĚ�,��� �ƌĞĚŝƚ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� >ŝŵŝƚĞĚ͘ dŚĞƐĞ� ĂƌĞ� Ăůů� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ� ŝŶ�ŵŽƌĞ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ƵŶĚĞƌ� ͚�ŽŵƉĂŶǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͛ ĂŶĚ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�'ƌŽƵƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ͘

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dD,��/,;/ͿĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƐ�͚ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͛�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�YĚŽƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�YĚŽƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�͚ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͕͛�ƉĞƌ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϯϯϱ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ĚĞůĞŐĂƚĞĚ� ĂĐƚƐ͘ �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ƚŚŝƐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ĂƐ� Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ďĂůĂŶĐĞ� ƐŚĞĞƚ͘
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dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŝƚĞŵƐ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďĂůĂŶĐĞ� ƐŚĞĞƚ� ŽĨ� YĚŽƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ƵŶĚĞƌ� h<� '��W� ĂƌĞ� ĨƵůůǇ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ͘

dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƚĂĨĨ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐͿ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽƚĂůůĞĚ�ϱϯϭ ;ϮϬϭϴ͗�ϮϬϬͿ͘�

�������������������

,��//�ŝƐ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�dD,��/,;/Ϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƐŚĂƌĞƐ͘

,��//�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�DĂƌŬĞƚƐ��Đƚ�;ϮϬϬϬͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ďŽƚŚ�
ƚŚĞ�WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;͚WZ�͛Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŶĚƵĐƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;͚&��͛Ϳ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĂĐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕�ŽĨ�,��//�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚŝŶĞŶƚĂů��ƵƌŽƉĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ďĞŶĞĨŝƚƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ�;͚�h͛Ϳ�&ƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��h�ŵĞŵďĞƌ�
ƐƚĂƚĞƐ͘�,��//�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�/ƌĞůĂŶĚ͕�&ƌĂŶĐĞ͕�^ƉĂŝŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕�
/ƚĂůǇ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ�EŽƌǁĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ďƌĂŶĐŚ͕�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ƌŝƐŬƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ƚŽ�dD��ƵŶĚĞƌ�Ă WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘��,��// ĂůƐŽ�ĂĐĐĞƉƚƐ�
ŝŶǁĂƌĚƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĨƌŽŵ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

,��//�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

x dD�͕�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�,��//�ĂŶĚ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ŝŶ�>ƵǆĞŵďŽƵƌŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ �н ^ΘW�ƌĂƚŝŶŐ͕ ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ăůů��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�'ƌŽƵƉ�ĨƌŽŵ�Ϭϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ͕�/ƚĂůǇ͕�EŽƌǁĂǇ͕�&ƌĂŶĐĞ͕��ĞŶŵĂƌŬ͕�ZĞƉƵďůŝĐ�
ŽĨ� /ƌĞůĂŶĚ͕� 'ĞƌŵĂŶǇ͕� �ĞůŐŝƵŵ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘� � dŚĞ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ǁƌŝƚƚĞŶ� ŽŶ� dD�� ŝƐ� Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�,��//�ĂŶĚ ĂĨĨŝůŝĂƚĞ�dD</͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�dD,��ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƌĂŶĐŚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ

x YĚŽƐ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ�ďǇ�,��//͘�dŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ͕�
YĚŽƐ��ƌŽŬĞƌ�ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�;W/Ϳ͕�
�ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ� ;�>ͬW>Ϳ�ĂŶĚ�dĂǆ��ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ� ;d�>Ϳ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�h<�ƐŵĂůů� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�ǀŝĂ�YĚŽƐ�^ŚŽƉ͕�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉůĂƚĨŽƌŵ͘

x ,����ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ŝƐ�Ă�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘

,��//�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�dD,���'ƌŽƵƉ͚Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�,��//͕� ,ŽƵƐƚŽŶ��ĂƐƵĂůƚǇ� �ŽŵƉĂŶǇ� >ŽŶĚŽŶ��ƌĂŶĐŚ͕� >ůŽǇĚ͛Ɛ� ^ǇŶĚŝĐĂƚĞ� ϰϭϰϭ� ĂŶĚ� dD�͘� � � dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ�ǁƌŝƚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ƌƵůĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ� ĐĂƌƌŝĞƌ� ŝƐ� ƵƚŝůŝƐĞĚ͘��
>ŝĐĞŶƐŝŶŐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�Žƌ�ĐůŝĞŶƚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĨŽƌŵ�ƵƚŝůŝƐĞĚ͘��>ŝŶĞƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ� ŝŶ�ϮϬϭϵ�ŝŶĐůƵĚĞ�
WƌŽƉĞƌƚǇ� dƌĞĂƚǇ͕� WƌŽƉĞƌƚǇ� �ŝƌĞĐƚ� ĂŶĚ� &ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ͕� �ĐĐŝĚĞŶƚ ĂŶĚ� ,ĞĂůƚŚ͕� �ŶĞƌŐǇ͕�DĂƌŝŶĞ� ,Ƶůů͕ DĂƌŝŶĞ� >ŝĂďŝůŝƚǇ͕� WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ZŝƐŬƐ͕�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͕��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ͘��dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�
ƚƌĂĚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�dD,���'ƌŽƵƉ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐĞ�ŽĨ ƚŚĞ�ǁŝĚĞƌ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͕�ŝƚƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ůŝĐĞŶƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�
ƚŽ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨĨĞƌŝŶŐƐ͘

dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƚĂĨĨ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐͿ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�,��//�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽƚĂůůĞĚ�ϱϯϭ ;ϮϬϭϴ͗�ϮϬϬͿ͘

��������������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů� ŝƐ� ďƵŝůƚ� ƵƉŽŶ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ� ƌŝƐŬ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ ^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�^ŬŝůĨƵů�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ĐĂƌĞĨƵů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ ĂŶĚ�
ĨĂŝƌ�ĐůĂŝŵƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�dD,�͛Ɛ�͚'ŽŽĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛ ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘



ϭϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

&ĂĐĞ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ
dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƚǇ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂĚ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƌĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͗�
>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͖�^ƉĞĐŝĂůƚǇ͖�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ��ĂƐƵĂůƚǇ�;WΘ�Ϳ͘�

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁƌŝƚĞƐ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͕�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĨƌŽŵ�,��//͚Ɛ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ
�ƵƌŽƉĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dD�͛Ɛ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�����ǀŝĂ��h�&ƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶƐ͘�dD�͛Ɛ�h<�ďƌĂŶĐŚ�
ŝƐ� ĂůƐŽ�ƵƚŝůŝƐĞĚ� ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂƐƐƵŵĞĚ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ĨŽƌ��h� ƌŝƐŬƐ͘�,��//� ĂĐĐĞƉƚƐ� ŝŶǁĂƌĚƐ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƌŝƐŬƐ� ĨƌŽŵ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕��ĂŶĂĚĂ͕�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚƐ�ůŝĐĞŶƐĞƐ�ƉĞƌŵŝƚ͘��ƉĂƌƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ƐŵĂůů�WĞƌƐŽŶĂů�ůŝŶĞƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ��ĐĐŝĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�;�Θ,Ϳ͕�DĂƌŝŶĞ�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�ůŝŶĞƐ͘

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ
dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͕�^ƉĞĐŝĂůƚǇ͕� ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ďƌŽŬĞƌ� ;ǁŚŽůĞƐĂůĞ͕� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ƐƉĞĐŝĂůƚǇͿ͕� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ĂŐĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ĐŽǀĞƌŚŽůĚĞƌ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘� �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕� �ƌĞĚŝƚ͕� ^ƵƌĞƚǇ͕�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ�ĂŶĚ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉŽƌƚĂůƐ͘��

hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƌŝƐŬ
�ĞŶƚƌĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĂƌĞĨƵů�ƌŝƐŬ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͛Ɛ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝƚƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƉƌŝĐĞĚ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ�ĞĂĐŚ�ƌŝƐŬ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͕�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�ůŽƐƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƌŝƐŬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�ůŝŵŝƚƐ͕�ĚĞĚƵĐƚŝďůĞƐ͕�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƌĂƚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞůƐ͘�&Žƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ƐĐŽƉĞͿ�ǁŚĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŝƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ĐŽǀĞƌŚŽůĚĞƌƐ�Žƌ�ďƌŽŬĞƌƐ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�
ĚŽĞƐ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƌĂƚŝŶŐ�ƐŚĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŶŽŶͲƐƚĂŶĚĂƌĚ�
ƉƌŝĐŝŶŐ͘



ϭϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ZĞƐĞƌǀĞƐ
dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ŽǀĞƌĂůů�
ƌĞƐĞƌǀĞƐ�Ăƚ͕�Žƌ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ŵŝĚƉŽŝŶƚ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƚŚĂƚ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ƌŽďƵƐƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶŶƵĂů�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ
dŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ŚĂƐ� Ă� ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƚŚĂƚ� ĂŝŵƐ� ƚŽ� ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ĂŶĚ� ŐƌŽǁ� ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͛Ɛ� ĞƋƵŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŽ� ŵĂǆŝŵŝƐĞ� ŶĞƚ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌŝƐŬͲďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͚ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͖�ĂƌĞ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ͖�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚůǇ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘

�ůĂŝŵƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŬĞǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ŝƚƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĐůĂŝŵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďǇ�ĂĚũƵƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĐůĂŝŵƐ�ĨĂŝƌůǇ͖�ŝŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͖�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͛Ɛ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌƵůĞƐ͘

��������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŶĞƚ�
ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ǀĂůƵĞ͘� dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�
ǀĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ͗

x DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ŶŽŶͲĐŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘
x ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͗

R ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ďƌĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƚ͕�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͖�
ĂŶĚ

R ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�Žƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ŶĞǁ�
ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

x DĂŝŶƚĂŝŶ� Ă�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĨŽƌ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ͛Ɛ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬĞǇ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ͘

x �ŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ʹ ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Ă�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͕�
ƐĞŐŵĞŶƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ͖�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŶŐ�ŝƚƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŽĨĨĞƌŝŶŐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ͕�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĂĐƌŽƐƐ� ůŝŶĞƐ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ůŝŵŝƚƐ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ͘

x KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ʹ ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�ďǇ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ŵŽĚĞů͘��dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐĞŐŵĞŶƚ͘

x ^ŬŝůůĞĚ� ĂŶĚ� ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ʹ ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ŚĂƐ� Ă� ĨůĂƚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ĂŶĚ�
ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ͘�dŚŝƐ�ĞŶĂďůĞƐ�ĨůĞǆŝďůĞ�ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�
ĨĂƐƚĞƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ͘

x WƌƵĚĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ʹ ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŬƐ�
ĂƌĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ĂŶĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ͘� � ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ� ƚŽŽůƐ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ůŝŵŝƚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĐĂƉŝƚĂů͘�

x &ŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ʹ ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ ƌĂƚŝŶŐƐ͖�,��//�ĂŶĚ�dD��ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�^ΘW�ZĂƚŝŶŐƐ�ŽĨ��н�ĂŶĚ�
��Ͳ ĨƌŽŵ�&ŝƚĐŚ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƵƌĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŽŶŽƵƌ ŝƚƐ�
ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƌĞĚŝƚ͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͛ ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌŝƐŬƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�ŝŶƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă�ƉƌĞŵŝƵŵ͘�



ϭϵ ͮ�W Ă Ő Ğ


���������������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ� ƐŚĂƌĞƐ� ƚŚĞ� dD�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ͚'ŽŽĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛ ǀŝƐŝŽŶ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƌĞ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ǀŝƐŝŽŶ� ŐƵŝĚĞƐ� ŚŽǁ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ĐƌĞĂƚĞƐ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝƚƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͗�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͕�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

dŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŬĞǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů͘

x &ŝŶĂŶĐŝĂů��ĂƉŝƚĂů�ʹ ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͖�ŝƚƐ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝƐ�ǁĞůů�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�,��//�
ĂŶĚ�dD��ďŽƚŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ��н�ĨƌŽŵ�^ΘW͘��dŚŝƐ�ƌĂƚŝŶŐ�ŝƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�
ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�dD�'ƌŽƵƉ͕�ĂƐ�^ΘW�ǀŝĞǁƐ�dD,���'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͘

x �ŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů��ĂƉŝƚĂů�ʹ ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬƐ�ŝƚ�ǁƌŝƚĞƐ͘��dŚŝƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�
ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

x ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ� ʹ ƐƚƌŽŶŐ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ� ĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŶĞƚǁŽƌŬ͕� ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͕�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘

x dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ʹ ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ƚŽŽůƐ͖�ĞͲĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉŽƌƚĂůƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ƌĞĚŝƚ͕�^ƵƌĞƚǇ͕ �ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ͕��ǀĞŶƚ��ĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ͕�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ZŝƐŬƐ� ĂŶĚ� DĂƌŝŶĞ� >ŝĂďŝůŝƚǇ� ůŝŶĞƐ ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͖� ĐĂƉŝƚĂů� ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ƚŽŽůƐ͖� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ĐůĂŝŵƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͖� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͖�ĂŶĚ�/d�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƚƐ�/d�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘

�����������������������������

dŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͗

'ƌŽƵƉ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ
;WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZŝƐŬͿ

'ƌŽƵƉ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ
;�ŽŶĚƵĐƚ�ZŝƐŬͿ

'ƌŽƵƉ��ƵĚŝƚŽƌƐ

WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ &ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŶĚƵĐƚ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ WƌŝĐĞǁĂƚĞƌŚŽƵƐĞ�ŽŽƉĞƌƐ�>>W
�ĂŶŬ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ Ϯϱ�dŚĞ�EŽƌƚŚ��ŽůŽŶŶĂĚĞ ϳ�DŽƌĞ�>ŽŶĚŽŶ�ZŝǀĞƌƐŝĚĞ
ϮϬ�DŽŽƌŐĂƚĞ �ĂŶĂƌǇ�tŚĂƌĨ >ŽŶĚŽŶ
>ŽŶĚŽŶ� >ŽŶĚŽŶ ^�ϭ�ϮZd



ϮϬ ͮ�W Ă Ő Ğ


��������������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŝƐ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�,ŽƵƐƚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͕�ĂŶĚ�ŚŽůĚƐ�ϭϬϬй�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŽĨ�dD,��/,;/Ϳ͘ ��ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐĐŚĞŵĂƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dD,��/,;/Ϳ�ŐƌŽƵƉ�;͚ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ϳ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�
ďĞůŽǁ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ� ďƌŝĞĨ� ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘� �ůů� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĂƌĞ�ǁŚŽůůǇ� ŽǁŶĞĚ� ƐĂǀĞ� ĨŽƌ� ZĂĚŝƵƐ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
>ŝŵŝƚĞĚ͘��ůƵĞ�ŝƚĞŵƐ�ƐŚŽǁ�dD,��/,;/Ϳ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ďŽǆĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�dD,��/,;/Ϳ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘�
&Žƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�dD���ƌĂŶĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁŶ͘

dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ�>ŝŵŝƚĞĚ�;͚dD,��/,;/Ϳ͛ Žƌ�͚ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛ Ϳ

dD,��/,;/Ϳ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�h<� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ� ŝƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ� ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƐŚĂƌĞƐ͘� /ƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ�ĂŶǇ
ƚƌĂĚŝŶŐ͕�ďƵƚ ŝƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ� ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͘ dŚŝƐ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ� ƌĞŐƵůĂƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͘�,��//� ŝƐ� ŝƚƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƚƌĂĚŝŶŐ�
ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ͕� ǁŝƚŚ� dD�� ďĞŝŶŐ� ,��//͛Ɛ� ŽǁŶ� ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ͘� � tŝƚŚŝŶ� dD,��/,;/Ϳ͕� dD�� ŝƐ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ� ŽŶ� Ă� ůŝŶĞ� ďǇ� ůŝŶĞ� ďĂƐŝƐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ͘�dD,��/,;/Ϳ��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ ƚŽƚĂů�Ψϳϱϲ͘ϭŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϲϯϬ͘ϭŵŝůůŝŽŶͿ͘

dD,��/,;/Ϳ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ŽǁŶƐ� ZĂƚƚŶĞƌ�DĂĐŬĞŶǌŝĞ� >ƚĚ� ĂŶĚ� ŽǁŶƐ� ϱϱй� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŚĂƌĞƐ� ŝŶ� ZĂĚŝƵƐ� hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� >ŝŵŝƚĞĚ͘ dŚĞ� 'ƌŽƵƉ�ǁĂƐ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŶĂŵĞĚ�WĞƉǇƐ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŽŶ�ϯ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘ �ƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϴ͕�WĞƉǇƐ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ϭϬϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶ�,��//͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ŽǁŶĞĚ�ϭϬϬй�ŽĨ�
,��//͛Ɛ�ƐŚĂƌĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŚĞůĚ�ũŽŝŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘

/Ŷ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲďŽƌĚĞƌ�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ�dD� ĂŶĚ�,��'�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͕�,���'ůŽďĂů�>>��;,��'͛Ɛ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇͿ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�dD�͕�ĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞƌŐĞƌ͕�ƚŽ�dD,��/,;/Ϳ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͕�,��'�
'ůŽďĂů�>>��ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶ�dD,��/,;/Ϳ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝƚ�Ă�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚŝŶŐ�ŽĨ�ϭ͘Ϯй�ĂƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŚĂƌƚ͘



Ϯϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ�,��'�ŝŶƚŽ�dD�͕�h<�'��W�ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƐƚĂƚĞĚ�ďǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĚĂƚĞ�;ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƉĞƌŝŽĚͿ͕�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƵŶŝĨŽƌŵŝƚǇ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƌĞƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�,��// ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ďĞŝŶŐ�Ψϱ͘ϵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�Ψϯ͘ϴŵ�ŶĞƚ�
ŝŶĐŽŵĞ͘��dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,��//��ŽŵƉĂŶǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͘��
dŚŝƐ�ƌĞƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�^&�Z͘

ZĂƚƚŶĞƌ�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�>ƚĚ ;:ŽƌĚĂŶͿ

ZĂƚƚŶĞƌ�DĂĐŬĞŶǌŝĞ�>ƚĚ�;:ŽƌĚĂŶͿ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͘���ŽƌŵĂŶƚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚŝƐ�:ŽƌĚĂŶŝĂŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƚƌĂĚŝŶŐ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘�'ŝǀĞŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ƚĂŬĞ�ƐŽŵĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚŽůĚŝŶŐƐ�ŐƌŽƵƉ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘

ZĂĚŝƵƐ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�>ŝŵŝƚĞĚ

�ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϲ͕�ZĂĚŝƵƐ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ŝƐ�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�dD,��/,;/Ϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�,��//�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�/ŶĨŝŶŝƚǇ�'ƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�h<�W/�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ŽŶ�,��//�ƉĂƉĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĨĨŝŶŝƚǇ ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘��dD,��/,;/Ϳ�ŽǁŶƐ�ϱϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶ�ZĂĚŝƵƐ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�>ŝŵŝƚĞĚ͘

,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��ŽŵƉĂŶǇ�WůĐ�;͚,��//͛ Žƌ�͚ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ϳ

,��//�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ͕�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ͕��ĞůĞŐĂƚĞĚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�
;ĨƌŽŵ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬͿ͕��ĐĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ͕��ŶĞƌŐǇ͕�'ĞŶĞƌĂů�>ŝĂďŝůŝƚǇ͕�DĂƌŝŶĞ�,Ƶůů͕�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͕��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ͕�
�ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ͘��,��//�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĂďŽǀĞ�ŚĂĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ ďƌĂŶĐŚĞƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�/ƌĞůĂŶĚ͕�&ƌĂŶĐĞ͕�^ƉĂŝŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕�/ƚĂůǇ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ�EŽƌǁĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ǁŝƐƐ�ďƌĂŶĐŚ͕�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƌŝƐŬƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ƚŽ�dD��
ƵŶĚĞƌ�Ă�WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�Ăƚ�ϭ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘��,��//�ĂůƐŽ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĨƌŽŵ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

,��//͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐĂƌĞĨƵů�ƌŝƐŬ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝƚƐ�ƚĂƌŐĞƚ�ƌŝƐŬ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ĐĂƉŝƚĂů͘��
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͕�ŶĂƌƌŽǁůǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ͕�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘��,��//͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ�ŚĂǀĞ�
ĞŶĂďůĞĚ�,��//�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘��

,��//�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƌĂƚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ŬĞǇ�ƐĞůůŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�
ŝŶ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�,��//�ŽƉĞƌĂƚĞƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͘

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ͕�dD��ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ŵĞƚŚŽĚ͘�&Žƌ�,��//�ƚŽƚĂů��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ĂŵŽƵŶƚ�ƚŽ�Ψϳϰϴ͘ϰŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϲϯϬ͘ϵŵͿ͘

dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ��ƵƌŽƉĞ�^͘�͘�;͚dD�͛Ϳ

dD��ŝƐ�Ă�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�,��//͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ŝŶ�>ƵǆĞŵďŽƵƌŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ �н ^ΘW�ƌĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ăůů�dŽŬŝŽ DĂƌŝŶĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�Ϭϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͛Ɛ�ǀŽƚĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ��h ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�
ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ŽĨ��ƌƚŝĐůĞ�ϱϭ�;ůŽŽƐĞůǇ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͚�ƌĞǆŝƚ͛Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƐƐƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĂŶĐŚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ǀŝĂ��h�ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϬй�ŽĨ�ŐƌŽƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉƌĞŵŝƵŵͿ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�
ƉŽƐƚͲ�ƌĞǆŝƚ͘

dD��ŚĂƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƵƌŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽůĚ�dD</�ďƌĂŶĐŚ�
ŽĨĨŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁƌŝƚĞ�ďŽƚŚ�͚:ĂƉĂŶĞƐĞ͛�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�WƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŽůĚ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŽůĚ�dD</�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨĨŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŝŶƚŽ�dD��ǀŝĂ�Ă�WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ͘�dD��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϭϵ͘�

dD��ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ��ŽĂƌĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ��ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ ƚŽ�
ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�dD��ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵďͲĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
ĞŶƚŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ��ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵďͲĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�dD,���ĞǆĞĐƵƚŝǀĞƐ͘�dD��ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�



ϮϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

ƐĞŶŝŽƌ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞƐ�ďĂƐĞĚ�ůŽĐĂůůǇ͕�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĞ�Ăůů�ŽĨ ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�
ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�dD���ŽĂƌĚ͘�dD��ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůŽĐĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĐŽƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͘

dD�͛Ɛ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƌĞ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�,��//�ĂŶĚ�dD</�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�
ďƌĂŶĐŚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ͘�dŚĞƐĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕�ŶĂŵĞůǇ͖͗�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͖� ^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ĂŶĚ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ��ĂƐƵĂůƚǇ͘

/Ŷ�:ƵůǇ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲďŽƌĚĞƌ�ŵĞƌŐĞƌ�ŽĨ�,���'ůŽďĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�WƌŽĚƵĐƚƐ�^͘>͘�;,��'Ϳ�ŝŶƚŽ�dD��^ƉĂŶŝƐŚ�ďƌĂŶĐŚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�
,��'�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�dD��^ƉĂŶŝƐŚ�ďƌĂŶĐŚ�ŽŶ�ϭ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϵ͘

YĚŽƐ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�Θ�YĚŽƐ��ƌŽŬĞƌ�ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�;͚YĚŽƐ͛Ϳ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�dD,���ĞŶƚĞƌĞĚ� ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ� ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�YĚŽƐ��ƌŽŬĞƌ�ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�>ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�W/�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�dD,��͘�,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�
ůĂƌŐĞƐƚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ďƌŽŬĞƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�'tW�ŽĨ�άϭϬŵ͘�dD,���ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ƐŝŶĐĞ�
ϮϬϬϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ͘

YĚŽƐ��ƌŽŬĞƌ�ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�;W/Ϳ͕��ŵƉůŽǇĞƌƐ�ĂŶĚ�
WƵďůŝĐ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�;�>ͬW>Ϳ͕�dĂǆ��ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�;d�>Ϳ�ĂŶĚ��ĐĐŝĚĞŶƚ�Θ�,ĞĂůƚŚ�;�Θ,Ϳ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�h<�ƐŵĂůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�
ŵĂƌŬĞƚ�ǀŝĂ�YĚŽƐ�^ŚŽƉ͕�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉůĂƚĨŽƌŵ͘��ƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͕�,��// ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŶĞǁ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚĂǆ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�YĚŽƐ��Θ,�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ��Θ,�ƚĞĂŵ�ǁĂƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�Yϭ�
ϮϬϭϵ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ĂƌŝƐĞ�;ĞŐ�ŶĞǁ�ĂĨĨŝŶŝƚǇ�Žƌ�ƐĐŚĞŵĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�,��//�ůŝŶĞƐͿ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐĂƐĞ�ďǇ�ĐĂƐĞ�ďĂƐŝƐ͘

YĚŽƐ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�YĚŽƐ��ƌŽŬĞƌ�ĂŶĚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ϭϬϬй�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�,��//͘

,��/��ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ

,��/��ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ůŝŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�,��//͘��
/ƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞŶƚŝƚǇ͘��

dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�,��/��ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘��dŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ĂƌĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ƌŝƐŬ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ�
ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�,��//�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĂƚ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͖�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘

,����ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĐŝŽŶ�Ǉ�^ŽůƵĐŝŽŶĞƐ�^͘>͘

,����ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĐŝŽŶ�Ǉ� ^ŽůƵĐŝŽŶĞƐ� ^͘>͘� ŝƐ� Ă� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�^ƉĂŶŝƐŚ�ďƌĂŶĐŚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇƐ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨĨŝĐĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƌĐĞůŽŶĂ�ŽĨĨŝĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƚƌĂĚŝŶŐ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘



Ϯϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

��Ȃ ������������ �����������

��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�<ĞǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂůƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ ĞŶĚŝŶŐ ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕� ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕� ŝƐ�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
dD,��/,;/Ϳ ,��//

h^�͛ϬϬϬ
'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�WƌĞŵŝƵŵƐ ϭ͕Ϭϭϴ͕ϲϲϮ ϲϭϭ͕ϱϮϬ
EĞƚ�WƌĞŵŝƵŵƐ��ĂƌŶĞĚ ϱϴϱ͕ϴϲϮ ϱϮϭ͕ϰϱϴ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ�;dĞĐŚŶŝĐĂů��ĐĐŽƵŶƚ�ƉƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞͿ ϵϱ͕ϵϰϰ ϵϯ͕ϲϲϯ
EĞƚ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ ϰϵй ϰϳй
EĞƚ��ŽŵďŝŶĞĚ�ZĂƚŝŽ ϴϰй ϴϮй
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�;dƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚͿ Ϯϴ͕ϭϮϲ Ϯϯ͕ϴϯϴ
WƌŽĨŝƚ�ŽŶ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ ϭϰϭ͕ϯϱϵ ϭϰϰ͕ϲϴϯ
^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ĐĂƐŚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ƐƵďƐ� ĂŶĚ� ůĂŶĚ� ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ

ϭ͕ϱϴϬ͕ϵϭϰ ϭ͕Ϯϴϴ͕ϳϳϬ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϰϴ͕ϰϰϲ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ
dD,��/,;/Ϳ ,��//

h^�͛ϬϬϬ
'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�WƌĞŵŝƵŵƐ ϲϱϳ͕ϰϲϵ ϲϱϳ͕ϰϲϵ
EĞƚ�WƌĞŵŝƵŵƐ��ĂƌŶĞĚ ϰϵϬ͕ϳϲϴ ϰϵϬ͕ϳϲϴ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ�;dĞĐŚŶŝĐĂů��ĐĐŽƵŶƚ�ƉƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞͿ ϴϳ͕ϭϰϬ ϴϯ͕ϴϵϬ
EĞƚ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ ϰϯй ϰϯй
EĞƚ��ŽŵďŝŶĞĚ�ZĂƚŝŽ ϴϮй ϴϯй
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ�;dƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚͿ Ϯϱ͕ϲϱϱ Ϯϰ͕ϯϮϵ
WƌŽĨŝƚ�ŽŶ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ ϵϬ͕ϯϬϭ ϴϴ͕ϭϭϲ
^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ĐĂƐŚ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ƐƵďƐ� ĂŶĚ� ůĂŶĚ� ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐͿ

ϭ͕ϯϮϳ͕ϮϬϱ ϭ͕ϮϬϱ͕ϯϯϯ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ϲϯϬ͕ϭϭϳ ϲϯϬ͕ϴϱϳ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĂĚĞ�Ă�ŶĞƚ�ƉƌŽĨŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�Ψϭϰϭ͘ϰŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϵϬ͘ϯŵͿ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ΨϭϮϰ͘ϭŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϭϭϮ͘ϴŵͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ΨϮϴ͘ϭŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϱ͘ϳŵͿ͘�

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞŶĞĨŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ŐƌŽǁƚŚ͕�ǁŝƚŚ�'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�WƌĞŵŝƵŵ�;'tWͿ�ƵƉ�ϱϰ͘ϵй�ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘�Ϯϰ͘ϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�'tW�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ǁƌŝƚƚĞŶ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� WΘ�� ƐĞŐŵĞŶƚ͘� dD�� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĨƌŽŵ� ϭ� :ĂŶƵĂƌǇ� ϮϬϭϵ͕�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă� ĨƵůůǇ� ůŝĐĞŶƐĞĚ� ƉůĂƚĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůŝŶŐ� ŝƚ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐĞĂŵůĞƐƐ ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ� ŝƚƐ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ͘� /Ŷ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ŽŶ� ,��//� ĂŶĚ� dD</� �ƵƌŽƉĞĂŶ� ďƌĂŶĐŚĞƐ͕� dD�� ĂůƐŽ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƐ� ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘��dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�Ϯϴ͘ϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�'tW͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŝǆ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘

dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶĐŽŵĞ�ŝƐ�Ψϵϱ͘ϵŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϴϳ͘ϭŵͿ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�ϴϰй�
;ϮϬϭϴ͗�ϴϮйͿ͕�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƵŝůƚ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϭϵ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ ďĞŶĞĨŝƚƚĞĚ ĨƌŽŵ ĨĞĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞĚ�
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�YĚŽƐ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�Yϰ�ϮϬϭϴ͘�KǀĞƌĂůů�ƚŚĞ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
h<�dƌĂĚĞ��ƌĞĚŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ůŽƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ďǇ��ƌĞǆŝƚ͘�dŚĞ�^ƵƌĞƚǇ�ƐƵďͲ
ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ůĂƌŐĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ůŽƐƐĞƐ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�
ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂůďĞŝƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞůů͘�WƌŝŽƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ůŽƐƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŽƚĂůůĞĚ�Ψϰ͘Ϯŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϬ͘ϯŵ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ůŽƐƐ�ƌĞůĞĂƐĞƐͿ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽ�ďǇ�Ϭ͘ϵй�;ϮϬϭϴ͗�Ϭ͘ϭй�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶͿ͘�

dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ƚĞĂŵ�;ĨƌŽŵ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵͿ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�
ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�ZĞŶĞǁĂďůĞƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�DĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ͕�ŝŶ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌƚ͕ ĚƵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ϮϬϭϵ�ůĂƌŐĞ�



Ϯϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ� Žƌ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƉƌŝŽƌ� ǇĞĂƌ� ĞǀĞŶƚƐ͘� � dŽƚĂů� ƉƌŝŽƌ� ĂĐĐŝĚĞŶƚ� ǇĞĂƌ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ƌĞůĞĂƐĞƐ� ƚŽƚĂůůĞĚ� Ψϲ͘Ϭŵ� ;ϮϬϭϴ͗� ΨϮ͘ϯŵ�
ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ůŽƐƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐͿ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽ�ďǇ�ϰ͘ϯй�;ϮϬϭϴ͗�Ϯ͘ϯй�ŝŶĐƌĞĂƐĞͿ͘��

dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�Ψϰ͘ϵŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐƵůƚƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�:��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ Ă�ůĂƌŐĞƌ�ŐůŽďĂů ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĐĞĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�Θ�EŝĐŚŝĚŽ�&ŝƌĞ�;͚dDE&͛Ϳ͘ dŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐƵůƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƉƌŽĨŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŽĨ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ͛Ɛ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ŶĞƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘�/ƚƐ�ƐŽůŝĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�
ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƌŽďƵƐƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽǀĞƌ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŽƚĂů�ǇŝĞůĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�ŐĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ͘�

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ϮϬϭϵ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�ŐĂŝŶƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�;ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϯͿ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�h^�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŝŶ h^�ĚŽůůĂƌ�
ĨŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘

&Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�͚KƚŚĞƌ�ŝŶĐŽŵĞ�ͬ�;ĐŚĂƌŐĞƐͿ͕͛�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϰ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ ŵĂĚĞ�Ă�ŶĞƚ�ƉƌŽĨŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂǆ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�Ψϭϰϰ͘ϳŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϴϴ͘ϭŵͿ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ ŐĞŶĞƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�Ψϭϭϳ͘ϱŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϭϬϴ͘ϮŵͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽĨ�ΨϮϯ͘ϴŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϰ͘ϯŵͿ͘�

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ϮϬϭϵ�ŚĂƐ�ƐĞĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�ŐĂŝŶƐ͕�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�;ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϯͿ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�h^�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŝŶ�h^�ĚŽůůĂƌ�
ĨŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘

dŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŶĞƚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�dD�͕�ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
dD��^&�Z͘

���������������������������������������������

dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŐŽĂů�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŶŝĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘

dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ͻ dŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĐŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ϭϬй�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƌŝƐŬͲĨƌĞĞ ƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐǇĐůĞ͘

ͻ dŽ� ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ůŽƐƐ� ƌĂƚŝŽ� ŽǀĞƌ� ƉƌĞŵŝƵŵ� ǀŽůƵŵĞ͕� ŐƌŽǁŝŶŐ� ŽŶůǇ� ǁŚĞƌĞ ǁĞ� ƐĞĞ� Ă� ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ƌĂƚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘

ͻ dŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƵƐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ͬ��ŽŵƉĂŶǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ͗

ͻ dŽ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ŵĂŶĂŐĞ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ͘

ͻ dŽ� ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ŽƵƌ� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ� ĂŶĚ� ƉƵƐŚ� ďƌŽŬĞƌ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� h<� ƌĞŐŝŽŶĂů� ŵĂƌŬĞƚ� ĂŶĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͘

ͻ dŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ� ƚŽ� ĞǆƉĂŶĚ� ŽƵƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ůŝŶĞƐ� ǁŚĞƌĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ� ĂƌŝƐĞ� ĂŶĚ�ŵĞĞƚ� ŽƵƌ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƚŚƌĞƐŚŽůĚ͘ dŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘

ͻ dŽ� ŵĂŝŶƚĂŝŶ� Ă� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ƐǇƐƚĞŵͬƉƌŽĐĞƐƐ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͕ ^ƉĞĐŝĂůƚǇ ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�͕�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dD��ĨƌŽŵ�Ă��ŽŵƉĂŶǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�
&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ͕�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ͕��ĐĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�DĂƌŝŶĞ�ĂŶĚ��ŶĞƌŐǇ͘�̂ ƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ͕�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͕�
�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ͘��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�
ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ĞǆĞĐƵƚĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ŝŶ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͕�ŶĂƌƌŽǁůǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘

dŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ŶĞǁ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�ZĞŶĞǁĂďůĞƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�DĂƌŬĞƚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ƐƚƌŽŶŐ� ĂŶĚ� ĞǆĐĞĞĚĞĚ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘� dŚŝƐ� ŝƐ͕� ŝŶ� Ă� ůĂƌŐĞ� ƉĂƌƚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ĂŶĚ�



Ϯϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĂďůĞ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ
ƚŽ�ϮϬϭϵ�ůĂƌŐĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘

dŚĞ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƵŝůƚ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ϮϬϭϵ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬ�ďĞŶĞĨŝƚƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨĞĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�YĚŽƐ ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�Yϰ�ϮϬϭϴ͘�KǀĞƌĂůů͕ ƚŚĞ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�
h<�dƌĂĚĞ��ƌĞĚŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ůŽƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ďƌŽƵŐŚƚ ŽŶ�ďǇ��ƌĞǆŝƚ͘�dŚĞ�^ƵƌĞƚǇ�ƐƵďͲ
ƐĞŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů� ůĂƌŐĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ůŽƐƐĞƐ͕� ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ
&ƌĞŶĐŚ�ŵĂƌŬĞƚ͕�ĂůďĞŝƚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞůů͘

dŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ƐĞŐŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�Ψϱ͘Ϭŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�:��ƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ŐůŽďĂů�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĐĞĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�Θ�EŝĐŚŝĚŽ�&ŝƌĞ�;dDE&Ϳ͘�
dŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƌŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƉƌŽĨŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ ĞŶĚŝŶŐ ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕ ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�
ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dD,��/,;/Ϳ ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂůƐ

h^�͛ϬϬϬ
'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�WƌĞŵŝƵŵ EĞƚ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ�й hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ

>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ

�ŶĞƌŐǇ�Θ�DĂƌŝŶĞ� ϭϬϱ͕ϱϳϳ ϲϭ͕ϯϮϯ ϰϳй ϭϮ͕ϯϬϱ
WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ� ϵϯ͕ϵϲϲ ϲϰ͕ϴϵϲ Ϯϯй ϯϬ͕ϰϮϲ

�ĐĐŝĚĞŶƚ�Θ�,ĞĂůƚŚ� ϭϱ͕ϬϮϬ ϭϯ͕ϰϱϵ ϰϮй ϰ͕ϭϲϴ
KƚŚĞƌ� ;ϭϰͿ ;ϭͿ Ͳ ;ϰ͕ϱϵϴͿ
dŽƚĂů�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ� Ϯϭϰ͕ϱϰϵ ϭϯϵ͕ϲϳϳ ϯϲй ϰϮ͕ϯϬϭ
^ƉĞĐŝĂůƚǇ�

^ƵƌĞƚǇ� ϵϰ͕ϴϰϵ ϲϵ͕ϭϯϰ ϳϭй ;ϴ͕ϮϭϬͿ
�ƌĞĚŝƚ� ϰϴ͕ϱϲϳ ϰϱ͕ϱϱϳ ϳϯй ;Ϯ͕ϵϴϰͿ

,����ƌĞĚŝƚ� ϲϯ͕ϲϲϯ ϱϭ͕ϬϬϲ Ϯϳй Ϯϭ͕ϭϱϱ
dŽƚĂů�^ƵƌĞƚǇ�Θ��ƌĞĚŝƚ� ϮϬϳ͕Ϭϳϵ ϭϲϱ͕ϲϵϳ ϱϴй ϵ͕ϵϲϭ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ� ϭϲϵ͕ϯϵϬ� ϭϯϵ͕ϭϭϭ� ϯϴй ϯϬ͕Ϭϭϱ

&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ� ϮϮϬ͕ϲϯϬ ϭϯϰ͕ϲϬϲ� ϲϭй ϭϱ͕ϵϳϬ�

KƚŚĞƌ� ϱ͕ϰϬϬ ϭ͕ϰϲϳ ϭϮϬй ;ϳ͕ϮϲϬͿ
dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ� ϲϬϮ͕ϰϵϵ ϰϰϬ͕ϴϴϭ ϱϯй ϰϴ͕ϲϴϲ
�ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��
:ĂƉĂŶĞƐĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ� ϭϭϰ͕ϰϮϱ Ͳ Ͳ ϰ͕ϭϯϲ

�ƵƌŽƉĞĂŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ� ϴϳ͕ϭϴϵ ϱ͕ϯϬϰ ϳϭй ϴϮϭ
dŽƚĂů��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�� ϮϬϭ͕ϲϭϰ ϱ͕ϯϬϰ ϳϭй ϰ͕ϵϱϳ
dŽƚĂů� ϭ͕Ϭϭϴ͕ϲϲϮ ϱϴϱ͕ϴϲϮ ϰϵй ϵϱ͕ϵϰϰ



Ϯϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

,��// ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂůƐ

h^�͛ϬϬϬ 'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�WƌĞŵŝƵŵ EĞƚ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ�й hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ

>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ
�ŶĞƌŐǇ�Θ�DĂƌŝŶĞ� ϴϱ͕Ϭϭϳ ϱϭ͕ϲϴϵ ϰϳй ϭϬ͕ϲϯϳ
WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ� ϲϵ͕ϯϳϬ ϱϬ͕Ϭϳϭ Ϯϳй Ϯϭ͕ϭϲϵ
�ĐĐŝĚĞŶƚ�Θ�,ĞĂůƚŚ� ϭϯ͕ϵϰϬ ϭϮ͕ϲϬϬ ϰϭй ϰ͕ϬϬϭ
KƚŚĞƌ� ;ϭϰͿ ;ϭͿ Ͳ ;Ϯ͕ϳϴϬͿ
dŽƚĂů�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ� ϭϲϴ͕ϯϭϯ ϭϭϰ͕ϯϱϵ ϯϴй ϯϯ͕ϬϮϳ
^ƉĞĐŝĂůƚǇ�
^ƵƌĞƚǇ� ϰϮ͕ϰϯϰ ϰϰ͕ϯϱϵ ϱϰй ϰ͕ϲϱϯ
�ƌĞĚŝƚ� ϰϳ͕Ϯϯϭ ϰϰ͕ϳϱϴ ϳϰй ;ϲ͕ϭϵϰͿ
,����ƌĞĚŝƚ� ϱϲ͕ϴϰϮ ϰϳ͕ϵϱϯ Ϯϳй ϭϵ͕ϵϵϲ
dŽƚĂů�^ƵƌĞƚǇ�Θ��ƌĞĚŝƚ� ϭϰϲ͕ϱϬϳ ϭϯϳ͕ϬϳϬ ϱϭй ϭϴ͕ϰϱϱ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ� ϭϱϭ͕ϳϳϬ� ϭϯϯ͕ϴϮϳ� ϯϳй Ϯϵ͕ϳϳϴ�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ� ϭϰϯ͕ϵϮϮ� ϭϯϰ͕ϲϮϬ� ϲϭй ϭϰ͕ϯϬϲ�
KƚŚĞƌ� ϭ͕ϬϬϴ� ϭ͕ϱϴϮ� ϵϵй ;ϭ͕ϵϬϯͿ�
dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ� ϰϰϯ͕ϮϬϳ ϰϬϳ͕Ϭϵϵ ϱϬй ϲϬ͕ϲϯϲ
dŽƚĂů� ϲϭϭ͕ϱϮϬ ϱϮϭ͕ϰϱϴ ϰϳй ϵϯ͕ϲϲϯ

dD,��/,;/Ϳ ͬ�,��// ϮϬϭϴ��ĐƚƵĂůƐ

h^�͛ϬϬϬ 'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�WƌĞŵŝƵŵ EĞƚ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ�й hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ

>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ
�ŶĞƌŐǇ�Θ�DĂƌŝŶĞ ϱϮ͕ϱϯϴ ϯϲ͕ϯϳϱ ϰϴй ϱ͕ϴϲϬ
WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ ϳϰ͕ϬϰϮ ϱϰ͕Ϭϳϴ ϭϬй ϯϮ͕ϮϱϬ
�ĐĐŝĚĞŶƚ�Θ�,ĞĂůƚŚ ϭϮ͕ϴϰϲ ϭϮ͕ϬϬϯ ϱϴй ϭ͕ϲϯϵ
KƚŚĞƌ ϯϭ ϯϬ Ͳ ;ϰ͕ϵϮϱͿ
dŽƚĂů�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ ϭϯϵ͕ϰϱϳ ϭϬϮ͕ϰϴϲ Ϯϵй ϯϰ͕ϴϮϰ
^ƉĞĐŝĂůƚǇ
^ƵƌĞƚǇ ϵϬ͕ϮϲϬ ϲϳ͕ϵϵϲ ϱϭй ϲ͕ϬϳϬ
�ƌĞĚŝƚ ϰϱ͕ϰϲϭ ϰϯ͕ϭϬϱ ϲϲй ;ϯ͕ϰϴϳͿ
,����ƌĞĚŝƚ ϱϮ͕ϳϱϳ ϰϵ͕ϵϭϴ Ϯϰй Ϯϰ͕ϯϱϳ
dŽƚĂů�^ƵƌĞƚǇ�Θ��ƌĞĚŝƚ ϭϴϴ͕ϰϳϴ ϭϲϭ͕Ϭϭϵ ϰϳй Ϯϲ͕ϵϰϬ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ ϭϯϲ͕ϯϭϬ ϭϬϵ͕ϵϳϰ ϯϴй ϮϬ͕ϯϲϵ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ ϭϴϳ͕ϯϱϵ ϭϭϬ͕ϯϰϰ ϱϵй ϭ͕ϴϰϵ
KƚŚĞƌ ϱ͕ϴϲϱ ϲ͕ϵϰϱ ϭϴй ;ϵϮͿ
dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ ϱϭϴ͕ϬϭϮ ϯϴϴ͕ϮϴϮ ϰϳй ϰϵ͕Ϭϲϲ
dŽƚĂů ϲϱϳ͕ϰϲϵ ϰϵϬ͕ϳϲϴ ϰϯй ϴϯ͕ϴϵϬ

ϮϬϭϵ�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�Ψϯϲϭ͘ϭŵ�ƚŽ�Ψϭ͕Ϭϭϴ͘ϲŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϲϱϳ͘ϱŵͿ͘��ǆĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�&y͕�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁĂƐ�Ψϯϴϯ͘Ϭŵ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�
ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŵŽƐƚ�ŶŽƚĂďůǇ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�EŽŶͲdƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ZŝƐŬ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�;͚dZ/͛Ϳ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͘

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚƌŝǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'tW ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�
dD</� ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ĨƌŽŵ�ϭ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ƚŚƌŽƵŐŚ�dD�͘� dŚŝƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝƐ� ĂůŵŽƐƚ�ϭϬϬй�
ƌĞŝŶƐƵƌĞĚ�ƚŽ�dD</�ĂŶĚ�dDE&�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�'tW ŝƐ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ůŝŶĞ͘

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�'tW ŐƌŽǁƚŚ�ǁĂƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�;Ψϯϭ͘ϱŵ�ŝŶ�ϮϬϭϵͿ͕�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŝŶ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ZŝƐŬƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�YĚŽƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ŽŶ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ŽƚŚĞƌ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ƚŽ�dD��ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ��ƌĞǆŝƚ͘

EŽƚĞ͕�ŝŶ�ϮϬϭϴ�Ă�WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�dD��ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŶŽƌ�ŚĂĚ�dD��ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�^ŽůŽ�ďƌĂŶĐŚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů͘



Ϯϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ƌĂŶĐŚ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ

dD,��/,;/Ϳ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͕�ǁƌŝƚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ ďŽƚŚ�,��//�ĂŶĚ�dD�͘

,��//�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĂŶĚ�ŚĂƐ ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�/ƌĞůĂŶĚ͕�&ƌĂŶĐĞ͕�^ƉĂŝŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͕�/ƚĂůǇ͕�
^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ�EŽƌǁĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ďƌĂŶĐŚ͕�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�ƌŝƐŬƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�dD�͕ ƵŶĚĞƌ�Ă WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�Ăƚ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘

�ƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�^ǁŝƐƐ�ďƌĂŶĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ďƌĂŶĐŚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�,��/͘

dD��ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�>ƵǆĞŵďŽƵƌŐ�ĂŶĚ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŚĂƐ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŝŶ��ĞůŐŝƵŵ�ĂŶĚ��ĞŶŵĂƌŬ͘

��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽĨ ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ ĞŶĚŝŶŐ ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕ ĨŽƌ�ƚŚĞ�
'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dD,��/,;/Ϳ ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂůƐ

h^�͛ϬϬϬ /ƌĞůĂŶĚ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ &ƌĂŶĐĞ ^ƉĂŝŶ 'ĞƌŵĂŶǇ /ƚĂůǇ EŽƌǁĂǇ EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ �ĞůŐŝƵŵ �ĞŶŵĂƌŬ

dŽƚĂů�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ Ͳ ϲϳϰ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

^ƉĞĐŝĂůƚǇ
^ƵƌĞƚǇ ϭϰ͕ϯϵϲ Ͳ ϱ͕ϱϭϴ Ͳ Ϯ͕ϰϲϭ ϱ͕ϲϳϭ ϭ͕Ϭϴϵ ϱϰϲ Ͳ ϭ͕ϰϭϯ
�ƌĞĚŝƚ ϭ͕ϯϯϲ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
,����ƌĞĚŝƚ Ͳ Ϯ͕Ϯϵϯ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů�^ƵƌĞƚǇ�Θ��ƌĞĚŝƚ ϭϱ͕ϳϯϮ Ϯ͕Ϯϵϯ ϱ͕ϱϭϴ Ͳ Ϯ͕ϰϲϭ ϱ͕ϲϳϭ ϭ͕Ϭϴϵ ϱϰϲ Ͳ ϭ͕ϰϭϯ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ Ͳ ϯϮϬ� Ͳ Ͳ ϵϬϬ� ;ϯ͕ϯϵϱͿ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ Ͳ ϭϯ͕ϱϱϳ� Ͳ ϵϯ͕ϰϲϬ� Ϯ͕ϱϴϴ� ϰ͕Ϭϰϯ� Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
KƚŚĞƌ Ͳ ϵϵϮ Ͳ ϭ͕ϰϳϰ Ϯϱϳ� Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ ϭϱ͕ϳϯϮ ϭϳ͕ϭϲϮ ϱ͕ϱϭϴ ϵϰ͕ϵϯϰ ϲ͕ϮϬϲ ϲ͕ϯϭϵ ϭ͕Ϭϴϵ ϱϰϲ Ͳ ϭ͕ϰϭϯ
�ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�
:ĂƉĂŶĞƐĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ Ͳ Ͳ Ϯϭ͕ϴϬϬ Ͳ ϱϮ͕Ϭϯϰ ϰ͕ϵϰϵ Ͳ ϭϮ͕ϬϬϱ ϭϳ͕ϴϲϬ Ͳ
�ƵƌŽƉĞĂŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ Ͳ Ͳ ϴϳ͕ϭϮϴ Ͳ ϰϬ Ͳ Ͳ ϭϭ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�� Ͳ Ͳ ϭϬϴ͕ϵϮϴ Ͳ ϱϮ͕Ϭϳϰ ϰ͕ϵϰϵ Ͳ ϭϮ͕Ϭϭϲ ϭϳ͕ϴϲϬ Ͳ
dŽƚĂů� ϭϱ͕ϳϯϮ ϭϳ͕ϴϯϲ ϭϭϰ͕ϰϰϲ ϵϰ͕ϵϯϰ ϱϴ͕ϮϴϬ ϭϭ͕Ϯϲϴ ϭ͕Ϭϴϵ ϭϮ͕ϱϲϮ ϭϳ͕ϴϲϬ ϭ͕ϰϭϯ

,��// ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂůƐ

h^�͛ϬϬϬ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ

dŽƚĂů�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ ϲϳϰ

^ƉĞĐŝĂůƚǇ
^ƵƌĞƚǇ Ͳ
�ƌĞĚŝƚ Ͳ
,����ƌĞĚŝƚ Ϯ͕Ϯϵϯ
dŽƚĂů�^ƵƌĞƚǇ�Θ��ƌĞĚŝƚ Ϯ͕Ϯϵϯ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ ϯϮϬ�

&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ ϭϯ͕ϱϱϳ�
KƚŚĞƌ ϵϵϮ
dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ ϭϳ͕ϭϲϮ
�ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�
:ĂƉĂŶĞƐĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ Ͳ
�ƵƌŽƉĞĂŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ Ͳ
dŽƚĂů��ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ�� Ͳ
dŽƚĂů� ϭϳ͕ϴϯϲ



Ϯϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

dD,��/,;/Ϳ ͬ�,��// ϮϬϭϴ��ĐƚƵĂůƐ

h^�͛ϬϬϬ /ƌĞůĂŶĚ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ &ƌĂŶĐĞ ^ƉĂŝŶ 'ĞƌŵĂŶǇ /ƚĂůǇ EŽƌǁĂǇ

dŽƚĂů�>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ Ͳ ϴϵϲ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
^ƉĞĐŝĂůƚǇ
^ƵƌĞƚǇ ϭϱ͕ϰϬϵ Ͳ ϱ͕ϲϯϴ Ϯ͕ϯϱϮ Ͳ ϱ͕ϴϮϮ ϭ͕ϲϭϮ
�ƌĞĚŝƚ Ͳ ;ϰϰͿ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
,����ƌĞĚŝƚ Ͳ ϯ͕Ϭϰϰ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů�^ƵƌĞƚǇ�Θ��ƌĞĚŝƚ ϭϱ͕ϰϬϵ ϯ͕Ϭϰϰ ϱ͕ϱϵϰ Ϯ͕ϯϱϮ Ͳ ϱ͕ϴϮϮ ϭ͕ϲϭϮ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ Ͳ ;ϭϮϬͿ Ͳ ;ϰϰͿ ϯ͕ϬϬϰ� ϭ͕ϲϬϱ Ͳ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ Ͳ ϭϭ͕ϳϳϰ� Ͳ ϭϬϰ͕Ϯϰϳ Ϯ͕ϯϱϱ ϭ͕ϰϵϱ Ͳ
KƚŚĞƌ Ͳ ϵϱϬ� Ͳ Ϯ͕ϭϰϱ ϰϰϯ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů�^ƉĞĐŝĂůƚǇ ϭϱ͕ϰϬϵ ϭϱ͕ϲϰϴ ϱ͕ϱϵϰ ϭϬϴ͕ϳϬϬ ϱ͕ϴϬϮ ϴ͕ϵϮϮ ϭ͕ϲϭϮ
dŽƚĂů ϭϱ͕ϰϬϵ ϭϲ͕ϱϰϰ ϱ͕ϱϵϰ ϭϬϴ͕ϳϬϬ ϱ͕ϴϬϮ ϴ͕ϵϮϮ ϭ͕ϲϭϮ

EŽƚĞ͕�ŝŶ�ϮϬϭϴ�Ă�WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�dD��ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŶŽƌ�ŚĂĚ�dD��ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�^ŽůŽ�ďƌĂŶĐŚ�'tW�ĂŵŽƵŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů͘

���������������������������������������������������������

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐŝǆƚĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘�

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉŽůŝĐǇ�ůĞǀĞů͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ ĨŽƵŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�
ŵƵůƚŝƉůĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���ĂŶĚ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

,���>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ ^ŽůǀĞŶĐǇ�//�>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ
�ŶĞƌŐǇ�Θ�DĂƌŝŶĞ �ŝƌĞĐƚ�Θ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
WƌŽƉĞƌƚǇ�Θ WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ŝƌĞĐƚ�Θ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
�ĐĐŝĚĞŶƚ�Θ�,ĞĂůƚŚ EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ŝƌĞĐƚ�Θ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
�ŝƌĞĐƚ�Θ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�DĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

^ƵƌĞƚǇ �ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƌĞĚŝƚ �ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
,����ƌĞĚŝƚ �ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ �ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ �ŝƌĞĐƚ�Θ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�'ĞŶĞƌĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
KƚŚĞƌ �ŝƌĞĐƚ�DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ

�ŝƌĞĐƚ�/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ



Ϯϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĨŝǀĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϯϭ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dD,��/,;/Ϳ ϮϬϭϵ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ

h^�͛ϬϬϬ
'ĞŶĞƌĂů�
ůŝĂďŝůŝƚǇ

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇƐŚŝƉ

DĂƌŝŶĞ͕�
�ǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ

EŽŶͲWƌŽƉ�
WƌŽƉĞƌƚǇ

WƌŽƉĞƌƚǇ KƚŚĞƌ dŽƚĂů

'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϯϯϴ͕ϱϮϳ ϭϵϬ͕ϭϱϴ ϭϭϵ͕ϭϯϬ ϭϬϮ͕ϲϵϬ ϵϱ͕ϱϮϱ ϭϳϮ͕ϲϯϮ ϭ͕Ϭϭϴ͕ϲϲϮ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�
WƌĞŵŝƵŵ

Ϯϱϴ͕ϱϯϴ ϭϱϰ͕Ϭϳϰ ϯϮ͕ϯϬϵ ϲϱ͕ϱϵϲ Ϯϯ͕ϱϯϲ ϰϵ͕ϴϬϵ ϱϴϱ͕ϴϲϮ

EĞƚ��ůĂŝŵƐ ;ϭϮϬ͕ϳϱϱͿ ;ϵϭ͕ϳϳϬͿ ;ϭϮ͕ϴϭϬͿ ;ϭϮ͕ϱϲϬͿ ;ϭϱ͕ϱϬϰͿ ;ϯϯ͕ϴϭϱͿ ;Ϯϴϳ͕ϮϬϲͿ

EĞƚ��ǆƉĞŶƐĞƐ ;ϳϳ͕ϭϲϰͿ ;ϱϲ͕ϴϲϳͿ ;ϵ͕ϮϲϭͿ ;ϮϬ͕ϮϴϯͿ ;ϭϮ͕ϱϵϭͿ ;Ϯϲ͕ϱϰϲͿ ;ϮϬϮ͕ϳϭϮͿ

hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ZĞƐƵůƚ ϲϬ͕ϲϭϵ ϳ͕ϰϯϳ ϭϬ͕Ϯϯϴ ϯϮ͕ϳϱϯ ;ϰ͕ϱϱϵͿ ;ϭϬ͕ϱϰϰͿ ϵϱ͕ϵϰϰ

;,��// ϮϬϭϵ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ

h^�͛ϬϬϬ
'ĞŶĞƌĂů�
ůŝĂďŝůŝƚǇ

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇƐŚŝƉ

WƌŽƉĞƌƚǇ
EŽŶͲWƌŽƉ�

D�d

DĂƌŝŶĞ͕�
�ǀŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ

KƚŚĞƌ dŽƚĂů

'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϮϱϮ͕ϰϬϳ ϭϯϯ͕ϱϱϱ ϳϰ͕ϴϴϰ ϱϬ͕ϱϯϵ Ϯϳ͕ϲϬϲ ϳϮ͕ϱϮϵ ϲϭϭ͕ϱϮϬ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϮϱϮ͕ϯϵϱ ϭϯϮ͕ϲϬϭ ϰϳ͕Ϯϱϵ Ϯϰ͕ϵϱϬ Ϯϰ͕ϭϵϰ ϰϬ͕Ϭϱϵ ϱϮϭ͕ϰϱϴ

EĞƚ��ůĂŝŵƐ ;ϭϬϳ͕ϬϮϭͿ ;ϲϯ͕ϵϬϵͿ ;ϭϮ͕ϳϰϯͿ ;ϭϱ͕ϳϮϮͿ ;ϴ͕ϮϵϰͿ ;ϯϴ͕ϲϰϲͿ ;Ϯϰϲ͕ϯϯϱͿ
EĞƚ��ǆƉĞŶƐĞƐ ;ϴϳ͕ϱϭϰͿ ;ϰϳ͕ϭϭϮͿ ;ϭϱ͕ϬϬϴͿ ;ϭϭ͕ϱϴϭͿ ;ϴ͕ϵϴϴͿ ;ϭϭ͕ϮϱϳͿ ;ϭϴϭ͕ϰϲϬͿ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ZĞƐƵůƚ

ϱϳ͕ϴϲϬ Ϯϭ͕ϱϴϬ ϭϵ͕ϱϬϴ ;Ϯ͕ϯϱϯͿ ϲ͕ϵϭϮ ;ϵ͕ϴϰϰͿ ϵϯ͕ϲϲϯ

dD,��/,;/Ϳ ͬ�
,��//

ϮϬϭϴ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZĞƐƵůƚ

h^�͛ϬϬϬ
'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ�

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�

DĞĚŝĐĂů�
�ǆƉĞŶƐĞ�

WƌŽƉĞƌƚǇ
DĂƌŝŶĞ͕�

�ǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ�

KƚŚĞƌ dŽƚĂů

'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

Ϯϱϵ͕Ϭϯϴ ϭϳϰ͕ϭϱϴ ϴϭ͕ϱϴϯ ϯϯ͕ϬϬϬ Ϯϵ͕ϱϰϯ ϴϬ͕ϭϰϳ ϲϱϳ͕ϰϲϵ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϭϴϱ͕ϵϱϵ ϭϱϭ͕ϳϱϭ ϱϱ͕Ϯϴϲ ϮϮ͕ϭϴϳ ϭϲ͕ϲϵϰ ϱϴ͕ϴϵϭ ϰϵϬ͕ϳϲϴ

EĞƚ��ůĂŝŵƐ ;ϴϴ͕ϴϲϵͿ ;ϲϴ͕ϬϯϮͿ ;ϭϰ͕ϭϰϴͿ ;ϭϯ͕ϴϬϴͿ ;ϰ͕ϴϯϰͿ ;ϮϮ͕ϲϰϵͿ ;ϮϭϮ͕ϯϰϬͿ
EĞƚ��ǆƉĞŶƐĞƐ ;ϴϰ͕ϰϲϰͿ ;ϱϲ͕ϳϲϴͿ ;ϭϲ͕ϰϵϵͿ ;ϳ͕ϯϴϰͿ ;ϳ͕ϲϭϵͿ ;Ϯϭ͕ϴϬϰͿ ;ϭϵϰ͕ϱϯϴͿ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ZĞƐƵůƚ

ϭϮ͕ϲϮϲ Ϯϲ͕ϵϱϭ Ϯϰ͕ϲϯϵ ϵϵϱ ϰ͕Ϯϰϭ ϭϰ͕ϰϯϴ ϴϯ͕ϴϵϬ

EŽƚĞ͕�ŝŶ�ϮϬϭϴ�Ă�WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�dD��ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ͕�ŶŽƌ�ŚĂĚ�dD��ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�^ŽůŽ�ďƌĂŶĐŚ�'tW�ĂŵŽƵŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů͘

'ĞŶĞƌĂů�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ��ĂƐƵĂůƚǇ

dŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŽĨ�ƉŽƌƚŝŽŶƐ�ŽĨ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ΨϮϮϬ͘ϲŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϭϴϳ͘ϰŵͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�W/͕�
h^� ƚƌĂĚĞĚ��ΘK�ĂŶĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů� >ŝŶĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ� ŝŶ�ĐǇďĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�ŽĨĨƐĞƚ�ďǇ�Ă�



ϯϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�dZ/�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶĞǁ�DĂŶĂŐŝŶŐ�'ĞŶĞƌĂů��ŐĞŶƚƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�
>ŽŶĚŽŶ͘

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ψϭϲϵ͘ϰŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϭϯϲ͘ϯŵͿ͘�dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝŶĞƐ͕�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�
ĂŶĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�/ŶĚĞŵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ͕�ǁŚŝůĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�
ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŽƌŐĂŶŝĐĂůůǇ� ĂůďĞŝƚ� Ăƚ� Ă� ƐůŽǁĞƌ� ƌĂƚĞ͘� dŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�YĚŽƐ ŝŶ�Yϰ�ϮϬϭϴ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ďŽƚŚ� ƚŽƉ� ůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ͕�ƚŚĞ�ůĂƚƚĞƌ�ŝƐ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ŽĨĨƐĞƚ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŝŶ�>ŝĂďŝůŝƚǇ͘

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�^ƵƌĞƚǇƐŚŝƉ

dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�ĂŶĚ�^ƵƌĞƚǇ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ΨϭϭϮ͘Ϯŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϵϴ͘ϮŵͿ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƚĞĂŵƐ͘�dŚĞ
ůĂƌŐĞƐƚ�ƚĞĂŵ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�h<�ǁŚŽůĞ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ��ƌĞĚŝƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽƵƌ�ŚŝŐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚŝŐŚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚĞ�h<�ŵĂƌŬĞƚ ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŐŝǀĞŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h<�ƌĞƚĂŝů�ƐĞĐƚŽƌ͘��Ɛ�
Ă�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ͕ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�Ă�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�h<�ǁŚŽůĞ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ��ƌĞĚŝƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘��/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞ��ǆĐĞƐƐ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƚŝĐĂů�ZŝƐŬ�ƚĞĂŵ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ� ŝŶ�ϮϬϭϵ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ� ĐĂƌƌŝĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͕�
ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ƌĞǆŝƚ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘

^ƵƌĞƚǇ�'tW ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ψϵϰ͘ϴŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϵϬ͘ϯŵͿ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚƌŽŶŐ�^ΘW�ƌĂƚŝŶŐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐŽŽĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�̂ ƵƌĞƚǇ�ƚŽ�ƐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďŽŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ŵƵůƚŝͲŶĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�'ƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ŶĞǁ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^ƵƌĞƚǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ǁŚŝĐŚ�
ǁƌŽƚĞ�Ψϲ͘Ϭŵ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘

WƌŽƉĞƌƚǇ

dŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ�ĂŶĚ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

WƌŽƉĞƌƚǇ�dƌĞĂƚǇ�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ψϳϲ͘ϰŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϲϲ͘ϮŵͿ͘�dŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŽĨ�EŽŶͲh^�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐůŝĞŶƚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ůĂǇĞƌƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ŚĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƉƌŽĨŝƚĂďůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ͘�dŚĞ�ƌĂƚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͘�dŚĞ�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŐƌŽǁƚŚ ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŚŝĨƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�dD��ĨƌŽŵ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ĐůŝĞŶƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐĂƌƌŝĞƌ͘�

WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚ�Θ�&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ��Θ,�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ΨϯϮ͘ϲŵ�;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϬ͘ϳŵͿ͘�'ƌŽǁƚŚ ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƌĂƚŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ�ϮϬϭϴ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͘�KƵƌ��Θ,�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�
ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƐƚŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͘

DĂƌŝŶĞ͕��ǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ

DĂƌŝŶĞ�Θ��ŶĞƌŐǇ�'tW ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ΨϭϬϱ͘ϲŵ�;ϮϬϭϴ�ΨϱϮ͘ϱŵͿ͘�dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ďĞƚƚĞƌ�ƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�DĂƌŝŶĞ�ĂŶĚ�
�ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ƚĞĂŵ�ĂƐ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ĂďŽǀĞ͘

KƚŚĞƌ

dŚĞ�KƚŚĞƌ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŽĨ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�DĂƌŝŶĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
>ŽƐƐ͘



ϯϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

����������������������������������������
��������� ��������

/Ŷ� ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ�ǁŝƚŚ� ^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞďǇ� ƚŚĞ� ͚ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ� ůŽĐĂƚŝŽŶ͛� ŝƐ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ďǇ� ĞŝƚŚĞƌ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌ� Žƌ� ƌŝƐŬ� ůŽĐĂƚŝŽŶ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ϱ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͗

dD,��/,;/Ϳ ^//�h<�ĂŶĚ�dŽƉ�&ŝǀĞ�>ŽĐĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�'tW�ʹ ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
h^�͛ϬϬϬ hŶŝƚĞĚ�

<ŝŶŐĚŽŵ
&ƌĂŶĐĞ ^ƉĂŝŶ �ĞůŐŝƵŵ 'ĞƌŵĂŶǇ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ KƚŚĞƌ dŽƚĂů

'ƌŽƐƐ�
tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϰϱϮ͕ϲϯϵ ϭϭϰ͕ϳϯϭ ϵϵ͕ϴϳϭ ϳϯ͕ϵϱϬ ϰϳ͕ϰϵϳ ϱ͕ϰϵϵ ϮϮϰ͕ϰϳϱ ϭ͕Ϭϭϴ͕ϲϲϮ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�
WƌĞŵŝƵŵ ϮϵϮ͕ϲϴϱ ϭϳ͕ϳϬϵ ϲϴ͕ϯϴϰ ;ϲ͕ϵϭϵͿ ϯ͕ϰϭϳ Ϯ͕ϭϱϱ ϮϬϴ͕ϰϯϭ ϱϴϱ͕ϴϲϮ

EĞƚ��ůĂŝŵƐ ;ϭϳϲ͕ϰϵϯͿ ;ϱϭϱͿ ;Ϯϯ͕ϮϴϱͿ ;ϭ͕ϱϯϳͿ ;ϭϲϳͿ ;ϭ͕ϭϳϵͿ ;ϴϰ͕ϬϯϬͿ ;Ϯϴϳ͕ϮϬϲͿ
EĞƚ��ǆƉĞŶƐĞƐ ;ϵϭ͕ϮϱϮͿ ;ϰ͕ϱϳϬͿ ;ϯϵ͕ϭϭϴͿ ϭϮ͕Ϯϰϯ ;Ϯ͕ϬϵϮͿ ;ϭ͕ϮϳϲͿ ;ϳϲ͕ϲϰϳͿ ;ϮϬϮ͕ϳϭϮͿ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ZĞƐƵůƚ

Ϯϰ͕ϵϰϬ ϭϮ͕ϲϮϰ ϱ͕ϵϴϭ ϯ͕ϳϴϳ ϭ͕ϭϱϴ ;ϯϬϬͿ ϰϳ͕ϳϱϰ ϵϱ͕ϵϰϰ

,��// ^//�h<�ĂŶĚ�dŽƉ�&ŝǀĞ�>ŽĐĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�'tW�ʹ ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
h^�͛ϬϬϬ hŶŝƚĞĚ�

<ŝŶŐĚŽŵ
hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ

:ĂƉĂŶ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ /ƐƌĂĞů DĞǆŝĐŽ KƚŚĞƌ dŽƚĂů

'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϯϴϯ͕ϵϲϬ ϭϴ͕ϴϳϵ ϭϴ͕ϲϯϱ ϭϳ͕ϯϲϰ ϭϳ͕Ϭϲϵ ϭϱ͕ϴϵϬ ϭϯϵ͕ϳϮϯ ϲϭϭ͕ϱϮϬ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�
WƌĞŵŝƵŵ ϯϬϱ͕ϯϵϰ ϲ͕ϴϰϵ ϰ͕ϯϱϮ ϲ͕ϮϲϬ ϭ͕ϳϳϳ ϴ͕ϱϮϲ ϭϴϴ͕ϯϬϬ ϱϮϭ͕ϰϱϴ

EĞƚ��ůĂŝŵƐ ;ϭϱϰ͕ϭϰϬͿ ;Ϯ͕ϰϭϴͿ ;ϱ͕ϬϵϬͿ ;ϯ͕ϮϳϱͿ ;ϭ͕ϲϮϴͿ ϭ͕ϳϭϰ ;ϴϭ͕ϰϵϴͿ ;Ϯϰϲ͕ϯϯϱͿ
EĞƚ��ǆƉĞŶƐĞƐ ;ϭϬϭ͕ϭϴϲͿ ;ϯ͕ϰϳϴͿ ;ϭ͕ϱϵϯͿ ;Ϯ͕ϱϲϵͿ ;Ϯ͕ϱϴϵͿ ;Ϯ͕ϯϰϳͿ ;ϲϳ͕ϲϵϴͿ ;ϭϴϭ͕ϰϲϬͿ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ZĞƐƵůƚ

ϱϬ͕Ϭϲϴ ϵϱϯ ;Ϯ͕ϯϯϭͿ ϰϭϲ ;Ϯ͕ϰϰϬͿ ϳ͕ϴϵϯ ϯϵ͕ϭϬϰ ϵϯ͕ϲϲϯ

dD,��/,;/Ϳ ͬ�
,��//

^//�h<�ĂŶĚ�dŽƉ�&ŝǀĞ�>ŽĐĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�'tW�ʹ ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ

h^�͛ϬϬϬ hŶŝƚĞĚ�
<ŝŶŐĚŽŵ

^ƉĂŝŶ /ƌĞůĂŶĚ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ 'ĞƌŵĂŶǇ /ƚĂůǇ KƚŚĞƌ dŽƚĂů

'ƌŽƐƐ�tƌŝƚƚĞŶ�
WƌĞŵŝƵŵ

ϯϮϬ͕ϬϮϳ ϵϮ͕ϯϰϵ ϮϬ͕Ϭϵϯ ϭϲ͕ϰϰϲ ϭϱ͕ϱϳϯ ϭϯ͕ϴϰϳ ϭϳϵ͕ϭϯϰ ϲϱϳ͕ϰϲϵ

EĞƚ��ĂƌŶĞĚ�
WƌĞŵŝƵŵ

Ϯϰϳ͕ϳϵϯ ϱϲ͕ϵϲϬ ϭϱ͕ϭϵϯ ϭϬ͕ϴϱϳ ϴ͕ϴϰϯ ϵ͕ϳϮϬ ϭϰϭ͕ϰϬϮ ϰϵϬ͕ϳϲϴ

EĞƚ��ůĂŝŵƐ ;ϭϮϳ͕ϱϯϭͿ ;ϯϮ͕ϮϰϬͿ ;ϰ͕ϯϲϱͿ ;ϱ͕ϰϱϰͿ ;Ϯ͕ϲϬϲͿ ;ϭ͕ϴϭϳͿ ;ϯϴ͕ϯϮϳͿ ;ϮϭϮ͕ϯϰϬͿ
EĞƚ��ǆƉĞŶƐĞƐ ;ϴϳ͕ϬϭϭͿ ;ϯϯ͕ϲϲϲͿ ;ϱ͕ϴϯϯͿ ;ϱ͕ϱϵϭͿ ;ϰ͕ϳϭϲͿ ;ϰ͕ϯϲϳͿ ;ϱϯ͕ϯϱϰͿ ;ϭϵϰ͕ϱϯϴͿ
hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ZĞƐƵůƚ ϯϯ͕Ϯϱϭ ;ϴ͕ϵϰϲͿ ϰ͕ϵϵϱ ;ϭϴϴͿ ϭ͕ϱϮϭ ϯ͕ϱϯϲ ϰϵ͕ϳϮϭ ϴϯ͕ϴϵϬ



ϯϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

��Ȃ ����������������������

dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽǀĞƌƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
�ŽĂƌĚ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ZŝƐŬ��ƉƉĞƚŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ͕� ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ͛Ɛ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌƐ͕�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�WŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�
ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�h^��ŽůůĂƌ͕�^ƚĞƌůŝŶŐ͕��ƵƌŽ�ĂŶĚ�^ǁŝƐƐ�&ƌĂŶĐ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽĨ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĂƚĞĚ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�����ƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŽŶĚƐ
ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h^͕�h<�ĂŶĚ�'ĞƌŵĂŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌͲĞŶĚ�ǁĂƐ�ϱ͘Ϭϭ
;ϮϬϭϴ͗�ϯ͘ϴϭ ǇĞĂƌƐͿ͘�

dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘

�ƐƐĞƚ��ůĂƐƐĞƐ�

zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ

'ƌŽƐƐ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

ZĞĂůŝƐĞĚ�
'ĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
>ŽƐƐĞƐ

dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

hŶƌĞĂůŝƐĞĚ�
'ĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
>ŽƐƐĞƐ

dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϭϮ͕ϮϮϴ ϳϮϵ ϭϮ͕ϵϱϳ ϭϱ͕ϳϭϭ Ϯϴ͕ϲϲϴ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ϴ͕ϱϮϭ ϭϳϬ ϴ͕ϲϵϭ ϭϭ͕ϯϵϯ ϮϬ͕Ϭϴϰ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ Ͳ Ͳ Ͳ Ϯ͕ϳϰϯ Ϯ͕ϳϰϯ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϴ͕ϯϴϯ ;ϯϮϱͿ ϴ͕Ϭϱϴ ϭϭ͕ϴϰϲ ϭϵ͕ϵϬϰ
dŽƚĂů Ϯϵ͕ϭϯϮ ϱϳϰ Ϯϵ͕ϳϬϲ ϰϭ͕ϲϵϯ ϳϭ͕ϯϵϵ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ǆƉĞŶƐĞ ;ϭ͕ϱϴϬͿ ;ϭ͕ϱϴϬͿ
dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ Ϯϴ͕ϭϮϲ ϲϵ͕ϴϭϵ
�ĂŶŬ�/ŶƚĞƌĞƐƚ ϭ͕ϴϰϰ
dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ ϳϭ͕ϲϲϯ

�ƐƐĞƚ��ůĂƐƐĞƐ�

zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ

'ƌŽƐƐ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

ZĞĂůŝƐĞĚ�
'ĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
>ŽƐƐĞƐ

dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

hŶƌĞĂůŝƐĞĚ�
'ĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
>ŽƐƐĞƐ

dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϭϭ͕ϰϵϲ ϱϳ ϭϭ͕ϱϱϯ ;ϵ͕ϴϳϰͿ ϭ͕ϲϳϵ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ϲ͕ϵϯϬ ϯϯ ϲ͕ϵϲϯ ;ϯ͕ϭϵϰͿ ϯ͕ϳϲϵ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ Ͳ Ͳ Ͳ ϳϮ ϳϮ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϵ͕ϬϭϬ ;ϰϲϬͿ ϴ͕ϱϱϬ ;ϱ͕ϴϵϮͿ Ϯ͕ϲϱϴ
dŽƚĂů Ϯϳ͕ϰϯϲ ;ϯϳϬͿ Ϯϳ͕Ϭϲϲ ;ϭϴ͕ϴϴϴͿ ϴ͕ϭϳϴ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ǆƉĞŶƐĞ ;ϭ͕ϰϭϭͿ ;ϭ͕ϰϭϭͿ
dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ Ϯϱ͕ϲϱϱ ϲ͕ϳϲϳ
�ĂŶŬ�/ŶƚĞƌĞƐƚ ϯϯϯ
dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ ϳ͕ϭϬϬ

dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ŝƐ�ΨϮϴ͘ϭŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϱ͘ϳŵͿ͘�/ŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�
ŐĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ďĂŶŬ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�Ψϳϭ͘ϳŵ ;ϮϬϭϴ͗�Ψϳ͘ϭŵͿ͘��



ϯϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘

�ƐƐĞƚ��ůĂƐƐĞƐ�

zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ

'ƌŽƐƐ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

ZĞĂůŝƐĞĚ�'ĂŝŶƐ�
ĂŶĚ�>ŽƐƐĞƐ

dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

hŶƌĞĂůŝƐĞĚ�
'ĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
>ŽƐƐĞƐ

dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϭϬ͕Ϭϰϲ ϲϵϯ ϭϬ͕ϳϯϵ ϭϯ͕ϴϰϯ Ϯϰ͕ϱϴϮ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ϳ͕ϯϳϳ ϭϳϬ ϳ͕ϱϰϳ ϭϬ͕ϬϳϬ ϭϳ͕ϲϭϳ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ Ͳ Ͳ Ͳ Ϯ͕ϳϰϯ Ϯ͕ϳϰϯ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϳ͕ϯϮϰ ;ϯϯϬͿ ϲ͕ϵϵϰ ϭϭ͕ϯϱϬ ϭϴ͕ϯϰϰ
dŽƚĂů Ϯϰ͕ϳϰϳ ϱϯϯ Ϯϱ͕ϮϴϬ ϯϴ͕ϬϬϲ ϲϯ͕Ϯϴϲ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ǆƉĞŶƐĞ ;ϭ͕ϰϰϮͿ ;ϭ͕ϰϰϮͿ
dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ Ϯϯ͕ϴϯϴ ϲϭ͕ϴϰϰ
�ĂŶŬ�/ŶƚĞƌĞƐƚ ϭ͕ϯϱϬ
dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ ϲϯ͕ϭϵϰ

�ƐƐĞƚ��ůĂƐƐĞƐ�

zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ

'ƌŽƐƐ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

ZĞĂůŝƐĞĚ�'ĂŝŶƐ�
ĂŶĚ�>ŽƐƐĞƐ

dĞĐŚŶŝĐĂů�
�ĂƌŶĞĚ�

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

hŶƌĞĂůŝƐĞĚ�
'ĂŝŶƐ�ĂŶĚ�
>ŽƐƐĞƐ

dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
/ŶĐŽŵĞ

Ψ͛ϬϬϬ Ψ͛ϬϬϬ Ψ͛ϬϬϬ Ψ͛ϬϬϬ Ψ͛ϬϬϬ

�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϭϬ͕ϳϴϮ ϱϳ ϭϬ͕ϴϯϵ ;ϵ͕ϳϯϱͿ ϭ͕ϭϬϰ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ϲ͕ϱϵϴ ϯϯ ϲ͕ϲϯϭ ;ϯ͕ϰϴϮͿ ϯ͕ϭϰϵ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ Ͳ Ͳ Ͳ ϳϮ ϳϮ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϴ͕ϳϬϱ ;ϰϲϬͿ ϴ͕Ϯϰϱ ;ϱ͕ϵϳϵͿ Ϯ͕Ϯϲϲ
dŽƚĂů Ϯϲ͕Ϭϴϱ ;ϯϳϬͿ Ϯϱ͕ϳϭϱ ;ϭϵ͕ϭϮϰͿ ϲ͕ϱϵϭ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ǆƉĞŶƐĞ ;ϭ͕ϯϴϲͿ ;ϭ͕ϯϴϲͿ
dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ Ϯϰ͕ϯϮϵ ϱ͕ϮϬϱ
�ĂŶŬ�/ŶƚĞƌĞƐƚ ϮϴϮ
dŽƚĂů��ĂƌŶĞĚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�/ŶĐŽŵĞ ϱ͕ϰϴϳ

dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͕�ĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ͕�ŝƐ�ΨϮϯ͘ϴŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϰ͘ϯŵͿ͘�/ŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�
ŐĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ďĂŶŬ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�Ψϲϯ͘Ϯŵ ;ϮϬϭϴ͗�Ψϱ͘ϱŵͿ͘��
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�ͺ�Ȃ �������������������������������

����������������������������������

KƚŚĞƌ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁĞƌĞ͗

zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ

h^�͛ϬϬϬ dD,��/,;/Ϳ ,��//

�ƌĞǆŝƚ��ŽƐƚƐ ϯ͕ϱϮϰ Ϯ͕ϲϱϲ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĐŽƐƚƐ ϯ͕ϮϵϮ Ϯ͕Ϭϭϵ
^ĞƌǀŝĐĞ�ĂǁĂƌĚƐ ϭ͕ϭϰϱ ϱϬϭ
�ŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐŽŽĚǁŝůů ϲ͕ϮϮϰ Ϭ
�ŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞƐ ϰ͕Ϭϰϰ ϭ͕ϱϰϱ
KƚŚĞƌ�ŝŶĐŽŵĞ Ͳ Ͳ

dŽƚĂů�ŽƚŚĞƌ�;ŝŶĐŽŵĞͿ�ͬ�ĐŚĂƌŐĞƐ
ϭϴ͕ϮϮϵ

ϲ͕ϳϮϭ

dŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϴ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘

zĞĂƌ��ŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ

h^�͛ϬϬϬ dD,��/,;/Ϳ ,��//

�ƌĞǆŝƚ��ŽƐƚƐ ϰ͕ϭϮϱ ϯ͕ϭϰϱ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĐŽƐƚƐ ϯ͕ϱϯϭ ϯ͕ϰϰϯ

^ĞƌǀŝĐĞ�ĂǁĂƌĚƐ Ϯ͕ϱϵϭ Ϯ͕Ϭϲϰ

�ŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐŽŽĚǁŝůů ϭ͕ϰϲϳ ϭ͕ϵϯϭ
�ŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞƐ Ϯ͕Ϭϱϵ Ϭ
KƚŚĞƌ�ŝŶĐŽŵĞ Ͳ ϵϴϯ
dŽƚĂů�ŽƚŚĞƌ�;ŝŶĐŽŵĞͿ�ͬ�ĐŚĂƌŐĞƐ ϭϯ͕ϳϳϯ ϭϭ͕ϱϲϲ

�ͻ�Ȃ ���������������������

�������������

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ� ŝƐƐƵĞĚ�Ϯ͕Ϯϲϰ͕ϯϮϭ Ψϭ� ƐŚĂƌĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ� ŝƐƐƵĞĚ�ŽŶĞ�ŶĞǁ�h^��ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă� ƐŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŽĨ�
Ψϭϵ͕ϭϭϰ͕ϳϲϴ͘

���������

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ƉĂŝĚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ�ƚŽƚĂůůŝŶŐ�ΨEŝů�;ϮϬϭϴ͗�ΨEŝůͿ͘

�����Ǧͳͻ���������

dŚĞ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�;�ŽǀŝĚͲϭϵͿ�ŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ� ŝƐ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͗

x �ĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ǁŽƌŬ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ŵŽŶƚŚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ŚĂǀĞ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ĂƌĞ͗��ǀĞŶƚ��ĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ͕�WƌŽƉĞƌƚǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ� /ŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ͕��ĐĐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ͕�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƚĞĂŵƐ�ŚĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�
ĂŶĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƌŝƐŬ�ďǇ�ƌŝƐŬ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ǁŽƌĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘

x /ƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ůĞĂĚ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƐƵďͲƐĞŐŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�
/ŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĂƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�,����ƌĞĚŝƚ͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͘

x dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŽĂĚůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĨŝŐƵƌĞƐ͕�
ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĐĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌŽŶŐ�
ĐĂƐŚ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘
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x �ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�
Žƌ�ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�Žƌ��ŽŵƉĂŶǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

R dŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͖
R dŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͖
R >ŝŵŝƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ůŽƐƐĞƐ͕�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ŶĞƚ�ƉƌŽĨŝƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚĂǆ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ΨϭϬϬŵ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�

ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͖
R ^ƚƌŽŶŐ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͖�ĂŶĚ
R 'ŽŽĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ͘
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����������Ȃ ��������� 
���������

�ͷ�Ȃ 
������������������������������������
���������

����
����ǯ������������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͚Ɛ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ���:��ŽŽŬ͕��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�KĨĨŝĐĞƌ�ŽĨ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ�<�>�>ĞƚƐŝŶŐĞƌ͕ 'ƌŽƵƉ��ŚŝĞĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
KĨĨŝĐĞƌ� ŽĨ� dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕ ďŽƚŚ� ŽĨ�ǁŚŽŵ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ� ŽĨ� ,��//͕ ĂŶĚ� d�tĞŝƐƚ͕ �ǆĞĐƵƚŝǀĞ� sŝĐĞ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ĂŶĚ� �ŽͲ�ŚŝĞĨ�
&ĨŝŶĂŶĐŝĂů�KĨĨŝĐĞƌ ŽĨ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

�ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ�ĂŶ�ĂĚ�ŚŽĐ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ƐŚĂƌĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŐƌĞĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƐƚƌŝŬĞͲŽĨĨƐ�ŽĨ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĚ�ŚŽĐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ǇƐƚĞŵ�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ͕ ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƌŝƐŬͲďĞĂƌŝŶŐ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

'ƌŽƵƉ͘ dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dD�͕�ǁŚŝĐŚ�
ŚĂƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�dD��^&�Z͘

�����������������������ǯ�������������������������������

dŚĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƌŝƐŬ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉĂƌƚ͘�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ŽĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĐŚĂƌƚ�
ďĞůŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŚŝŐŚͲůĞǀĞů�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘
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�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ

dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ŐĞŶĞƌĂƚŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�
ĨŽƌ�Ăůů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�/Ŷ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝƚƐ�ĚƵƚŝĞƐ͕�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŵĂǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ůĂǁƐ�
ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌƚŝĐůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;͚�ƌƚŝĐůĞƐ͛Ϳ͘�

dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂƌĞ�ƚŽ͗
x ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŚŝĐŚ�ĂůŝŐŶƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů͖
x ĂŐƌĞĞ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ� ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͕� ŽǀĞƌƐĞĞ� ƚŚĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ͖
x ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ͖
x ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�

ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗��ŽŶĚƵĐƚ�ZŝƐŬ�WŽůŝĐǇ͖
x ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� �ŽŶĚƵĐƚ� ZŝƐŬ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŝƐ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĚĞůŝǀĞƌƐ� ĨĂŝƌ� ĐƵƐƚŽŵĞƌ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ĂŶĚ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ�

�ŽŶĚƵĐƚ�ZŝƐŬ�D/͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͖�
x ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ͖�ĂŶĚ
x ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŝƚ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�͚'ŽŽĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛͘

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�^ĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�DĂƚƚĞƌƐ�ZĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ��ŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘

�ůů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďƵƚ�ŝƚ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ��ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ
ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ͛�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘��ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ďŽƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�

dŚĞ��ŽĂƌĚ� ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�Ă�ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�Ă�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƌĞĂƐ͕�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞďĂƚĞ͘�dŚŝƐ ĞŶĂďůĞƐ ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�

�ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƌĞ�ƚŽ͗
x ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͖
x ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͕�ŝƐ�ĨĂŝƌ͕�ďĂůĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚĂďůĞ͕�ĂŶĚ�

ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�
ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͖

x ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ͖
x ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͖�
x ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ
x ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀŝƚǇ͖�
x ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ ƚŚĞ�/ŶĐƵƌƌĞĚ��Ƶƚ�EŽƚ�ZĞƉŽƌƚĞĚ�ZĞƐĞƌǀĞƐ ;͚/�EZ͛Ϳ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ĂŶĚ�ƚŚĞ�

ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ͖
x ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŝƐƚůĞďůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖�ĂŶĚ
x ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͖

dD,���'ƌŽƵƉ��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ�dD,���'ƌŽƵƉ��ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�dD,���'ƌŽƵƉ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘ dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͚Ɛ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŝƐ�ƚŽ͗

x �ŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉͲǁŝĚĞ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ͬ�h^�
�ŽĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů͖

x ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�h^�ĂŶĚ�h<ͬ�ƵƌŽƉĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŚĂƌĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͖�
x ŝĚĞŶƚŝĨǇ� ĂƌĞĂƐ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� h^� ĂŶĚ� h<ͬ�ƵƌŽƉĞ� ƐŚŽƵůĚ� ĂŐƌĞĞ� Ă� ĐŽŵŵŽŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ĂŶ� ĂƐƉĞĐƚ� ŽĨ� �ĂƚĂ� WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�

ƉƌĂĐƚŝĐĞͬƉŽůŝĐǇ�Žƌ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͖ ĂŶĚ
x ƌĞǀŝĞǁ� ƐƵŵŵĂƌǇ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ĂŶǇ� ƌĞĚ� ĨůĂŐƐͬŵĂũŽƌ� ŝƐƐƵĞƐ� ƌĂŝƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� EŽŶͲ�ŽĂƌĚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚĂƚĂ�ďƌĞĂĐŚĞƐ͕�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ƐƵďũĞĐƚƐͿ

�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞƐ

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�;�hD�Ϳ�;>ŽŶĚŽŶ�DĂƌŬĞƚ͖��ƌĞĚŝƚ͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�WŽůŝƚŝĐĂů�
ZŝƐŬ͖�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ͕�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͕��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ŝƐĂďŝůŝƚǇͿ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��hD�Ɛ�ĂƌĞ�ƚŽ͗



ϯϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

x ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ďƵĚŐĞƚ͖
x ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŶŐ͕�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͖
x ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�<W/Ɛ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͖ ĂŶĚ�
x ƌĞǀŝĞǁ�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�/�EZ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��

dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĞƐĐĂůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ��ŚŝĞĨ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
KĨĨŝĐĞƌ�ĂŶĚ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�Ă�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƌĞƉŽƌƚ�Ăƚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͘

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďǇ�ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�;ŵĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ͗

x ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ ĂƌĞ� ŝŶǀĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ŝƚƐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ� ƚŚĞ� WƌƵĚĞŶƚ� WĞƌƐŽŶ�
WƌŝŶĐŝƉĂů͖

x ĂŶŶƵĂůůǇ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͖
x ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�
,���'ƌŽƵƉ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ͕�&��͕�WZ��ĂŶĚ��h�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͖

x ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͖ ĂŶĚ

x ŵŽŶŝƚŽƌ� ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆƚĞƌŶĂů� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ� ƚĂŬĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĐĞĂƐĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

EŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽŵŝŶĂƚŝŽŶƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƌĞ�ƚŽ͗
x ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ƐŝǌĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŬŝůůƐ͕� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞͿ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ� ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�
ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ŽĂƌĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͖

x ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ďŽƚŚ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ ĂŶĚ�ŶŽŶͲĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ� ŝŶ� ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ͕�ŶŽŵŝŶĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞͲŶŽŵŝŶĂƚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�
ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�Ĩŝůů��ŽĂƌĚ�ǀĂĐĂŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌŝƐĞ͖�ĂŶĚ

x ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĨŽƌ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƐĞŶŝŽƌ� ĞǆĞĐƵƚŝǀĞƐ͕� ƚĂŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƚŚĞ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘

ZĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďǇ�ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ͕�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŵŽƚŝǀĂƚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂů͘�dŚĞ�ĚƵƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƌĞ�ƚŽ͗

x ĂĚǀŝƐĞ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͖
x ŵĂŬĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͖
x ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͖
x ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�ZDͿ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�

ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͖
x ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƚŝŵĞƐĐĂůĞƐ�

ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͖�ĂŶĚ
x ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�

ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ƉůĂŶƐ͘

dŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ĨŝǀĞ�ƐƵďͲŐƌŽƵƉƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�
Θ� �ĂƉŝƚĂů� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ǁŝƚŚ� ĂŶǇ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ;ƐͿ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

x �ĂƉŝƚĂů�DŽĚĞů� KǀĞƌƐŝŐŚƚ� 'ƌŽƵƉ͗� ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞůƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŽƵƚƉƵƚ͕� ƵƐĞ͕� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĂƉŝƚĂů�DŽĚĞů�;͚��D͛Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^&͘

x �ǇďĞƌ�'ƌŽƵƉ͗�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĐǇďĞƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŐƌĞĞĚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ͖�ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�WƌŽďĂďůĞ�DĂǆŝŵƵŵ�>ŽƐƐ�;WD>Ϳ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͖�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĐǇďĞƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�
ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ͕�ĐǇďĞƌ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͕�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐͬŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͖



ϯϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

x �ǆƉŽƐƵƌĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�'ƌŽƵƉ͗�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶƐ�;ďŽƚŚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�WD>Ϳ�ƚŽ�ďĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘
dŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ŵŽĚĞůƐ͕�Z�^�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶƉƵƚ͖�

x KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ�'ƌŽƵƉ͗�ƚŽ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌŝƐŬƐ͖� ŵŽŶŝƚŽƌ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĂŶĚ� ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌŝƐŬƐ͕� ĂŶĚ� ĞŶƐƵƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽǀĞƌƐĞĞƐ� ƚŚĞ� ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ĂĐƚŝŽŶƐ� ƚĂŬĞŶ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƌŝƐŬ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͖�ĂŶĚ

x WƌŽĚƵĐƚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�Θ��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͗�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
ĂŶĚ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ůŝĨĞĐǇĐůĞ͖� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ĐĂŶ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ŝƚƐ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�WZ/E�Ϯ͕�ϯ͕�ϲ�ĂŶĚ�ϳ͖�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞůǇ͖�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ɛŝǆ�
dƌĞĂƚŝŶŐ��ƵƐƚŽŵĞƌƐ�&ĂŝƌůǇ�;͚d�&͛Ϳ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͖�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�d�&�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ͕�ĞŵďĞĚĚĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ� ĂŶĚ� ĐĞŶƚƌĂů� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ĐƵůƚƵƌĞ͖ ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕� ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ� WƌŽĚƵĐƚ� �ŽŶƚƌŽů�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘

^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�Yϰ�ϮϬϭϵ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�^ŽĐŝĂů�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ��ƌŝƐŬƐ͕�ƚƌĞŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŵŝŐŚƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂƌĞ�ƚŽ͗

ͻ ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌŝƐŬƐ͖
ͻ ĚĞĨŝŶĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ͕�ǀŝƐŝŽŶ͕�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�

ĂƉƉƌŽǀĂů͖
ͻ ŽǀĞƌƐĞĞ�ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͖
ͻ ĂŐƌĞĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚĂƌŐĞƚƐ ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚĂƌŐĞƚƐ͖�ĂŶĚ
ͻ ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ďǇ� ƐƵďͲĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ� ;�ŚĂƌŝƚǇ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕� tŽƌŬƉůĂĐĞ� 'ƌŽƵƉ͕� DĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ� ĂŶĚ�

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�'ƌŽƵƉͿ͘

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐƚ ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ��ŽĂƌĚ�
ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƌŽƵƚŝŶĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ďĂŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŵĂƚƚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�
^ĞĂů�ǁŚĞƌĞ��ŽĂƌĚ�ůĞǀĞů�ĂƵƚŚŽƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝ͘Ğ͘�ŐƌĂŶƚŝŶŐ ŽĨ�WŽǁĞƌƐ�ŽĨ��ƚƚŽƌŶĞǇ͘

��������������������

dŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ZĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ dŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͛�
ĚƵƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĨĂŝƌ� ĂŶĚ� ĞƋƵŝƚĂďůĞ͕� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƌĞǁĂƌĚ� ŝƐ� ĐůĞĂƌůǇ� ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůǇ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĂŶĚ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

dŚĞ�ƉĂǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǁĂƌĚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ďŽƚŚ�ĨŝǆĞĚ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ƉĂǇ͘ dŚĞ�ĨŝǆĞĚ�ƉĂǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�
ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ͕� ƚŚĞŝƌ� ƐŬŝůůƐ� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌĂƚĞƐ͘ dŚĞ� ǀĂƌŝĂďůĞ� ƉĂǇ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵŽƚŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ǀĂůƵĞ͘ dŚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�
ƉĂǇ� ĞůĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ĂǁĂƌĚĞĚ� ŝŶ� Ă�ŵĂŶŶĞƌ� ǁŚŝĐŚ� ƉƌŽŵŽƚĞƐ� ƐŽƵŶĚ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŝŶĚƵĐĞ� ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ� ƌŝƐŬ� ƚĂŬŝŶŐ͘ dŚĞ�
ZĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨŝǆĞĚ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ƉĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝǆĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ͘ /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĂƐĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƌĞƐƵůƚ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƌŝƐŬ�
ƚĂŬĞƌƐ͘

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŽƉƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�Žƌ�ŝƚƐ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͘

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h<�^ĞƌǀŝĐĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�h<�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͘��dŚĞ�
ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ͘

����������������������������������������
���������

�Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��͘ϱ͕�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ ϮϬϭϴ͕�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŬĞǇ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁĞƌĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͘



ϰϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

��Ȃ 	��������������������������

����������������������������������������

dŚĞ� ^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ� ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ZĞŐŝŵĞ� ;͚^DΘ�Z͛Ϳ� ĐĂŵĞ� ŝŶƚŽ� ĞĨĨĞĐƚ� ĨŽƌ�,��//� ŽŶ� ϭϬ��ĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϴ͘ dŚĞ� ŶĞǁ� ƌĞŐŝŵĞ� ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĨŝƌŵƐ͕�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ ƌĞŵŝƚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�Ĩŝƌŵ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞŐŝŵĞƐ͘

^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ�;^D&ƐͿ�ĂƌĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ďǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�WZ��Žƌ�&��͘ dŚĞƐĞ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƌƵŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ĞǇ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ�
ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ŝƌĞĐƚŝǀĞ͘ hŶĚĞƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�DĂƌŬĞƚƐ��Đƚ�ϮϬϬϬ�;&^D�Ϳ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ĨŝƌŵƐ
ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�^D&Ɛ�ŐĂŝŶ�ƉƌĞͲĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WZ�ͬ&���
ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ZĞŐŝŵĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞǁ�&^D��ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;Ɛϲϯ�;ϱͿͿ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ďƵƚ�ǁŚŽƐĞ�
ƌŽůĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŚĂƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�Žƌ�ŝƚƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘ dŚŝƐ�ƌĞŐŝŵĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�DĂƚĞƌŝĂů�ZŝƐŬ�dĂŬĞƌ�ďǇ�,��// ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŬĞǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ dŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WZ�ͬ&���ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨŽƌŵĂů�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�Ɛŝǆ�ŬĞǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͗�ĨŽƵƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�
//��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚǁŽ�ĂƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘

����	��������

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ɛŝǆ�ŬĞǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

�ĐƚƵĂƌŝĂů

dŚĞ��ĐƚƵĂƌŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƐŝƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͘�/ƚƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

�ůĂŝŵƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǀŝĞǁƐ�ŝƚƐ�ĐůĂŝŵƐ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�͚ƐŚŽƉ�ǁŝŶĚŽǁ͛�ƚŽ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚŽƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌƐ͘
^ƚĂĨĨĞĚ�ďǇ�ĐůĂŝŵƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕��ƌŝĚŐĞŶĚ ĂŶĚ >ĞŝĐĞƐƚĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐůĂŝŵƐ�ĞŵĂŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�
ĐůĂŝŵƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ dŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ůŽƐƐ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚůǇ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĂůǀĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƵďƌŽŐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă ƉƌŽŵƉƚ�
ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂŐĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵĂŶƚƐ͘

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ

dŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŝƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ͘
�ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĂĚǀŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽŶ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� WZ�ͬ&��͕� >ůŽǇĚΖƐ� ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƐƚĂĨĨ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�Ğ͘Ő͘�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ͕�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ͕�
ĂŶƚŝͲŵŽŶĞǇ�ůĂƵŶĚĞƌŝŶŐ͕�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨĂŝƌůǇ͘

/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ

dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŝƚƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ �ŽĂƌĚ͕�dŽŬŝŽ�
DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�h<�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�
ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘

ZŝƐŬ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƐƐŝƐƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƵŶŝƚƐ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ� ĂŶ�ĞŶƚŝƚǇͲǁŝĚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ� ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞƐ�ŽŶ�ƌŝƐŬ͘

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ

dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƌĞůŝĂŶƚ�ƵƉŽŶ�/d�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͘ dŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�
ƚŝŵĞůǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�;D/ͿŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů� ĨŽƌ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ /Ŷ�ƐŽŵĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ƉŽƌƚĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ďĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŚŝŐŚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ͘



ϰϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

	������������������������

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�&ŝƚ�ĂŶĚ�WƌŽƉĞƌ�WŽůŝĐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉƌŝĞƚǇ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ͕�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ŬĞǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞŐŝŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�^DΘ�Z͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ĂŶĚ ƉŽƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ǁŚŝĐŚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ĞŶĂďůĞƐ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘

dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉƌŝĞƚǇ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƌƵŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ƌĞǀŝĞǁƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ƌĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĞůĨͲĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ďǇ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘

dŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƐƚĂŐĞ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵĂŶĂŐĞƌ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŽ�Ă��ŽĂƌĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŶŽŶͲ
ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�dŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘

dŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂƉƉƌĂŝƐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝŶĞ�
ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ďƵƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ŬĞǇ� ƌŝƐŬ�ŵĞƚƌŝĐƐ� ƚŽ� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ͘���ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝƐ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛� ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞŶŚĂŶĐĞ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
ƚŽƉŝĐƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�Žƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŵĂƚƚĞƌƐ͘

��Ȃ ���������������������������������������������������������������������

���������������������������������������

dŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ďĞůŝĞǀĞƐ� ƚŚĂƚ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ͕� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĞŵďĞĚĚĞĚ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŝƐ� ĐƌƵĐŝĂů� ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͕� ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ͘� dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ� ƚŚŝƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ƌŝƐŬ� ĐƵůƚƵƌĞ�
ĂƌƚŝĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ��ZD�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚ� ůĞǀĞů� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ� ĨƌŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘

ϭ͘ ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͕�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ͕� ƚŚĞƌĞďǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ� ƌĞĨůĞĐƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ďĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
Ϯ͘ �ǀŝĚĞŶĐĞĚͲďĂƐĞĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ�;ǁŚĞƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ĞǆƉĞƌƚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ͘�dŽ�ƚŚŝƐ�ĞŶĚ�ůĞƐƐŽŶƐͲůĞĂƌŶĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Žƌ�ŶĞǁůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƐƚŽƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘

ϯ͘ ,ƵŵĂŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ
,ƵŵĂŶ� ďĞŚĂǀŝŽƵƌ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ďŝĂƐ͕� ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ͕� ͚ƌƵůĞ� ŽĨ� ƚŚƵŵď͕͛� ƵŶǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ� ƚŽ� ĂĐĐĞƉƚ� ƌŝƐŬ� Žƌ� ĐŚĂŶŐĞ� ǁŝůů� Ăůů� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ƚŚĞ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĚŝƐƉĞƌƐŝŽŶ͘

ϰ͘ �ĚĚŝŶŐ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞ
dŚĞ�ŽƉƚŝŵŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�
ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŽǀĞƌĂůů� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů� ďĞŶĞĨŝƚƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ŝŶ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͕� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ͘�dŽ�ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘



ϰϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌŝƐŬ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ͗

� dŽ�ďƵŝůĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲĐŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ϭϬй�ĂďŽǀĞ�ƌŝƐŬ�ĨƌĞĞ�
ƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐǇĐůĞ͘

� dŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ǀŽůƵŵĞ ĂŶĚ ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƐĞĞ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƌĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͘

� dŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƵƐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ŬĞǇ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝŶ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ
� tĞ�Ăŝŵ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĨŽƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ���ƌĂƚŝŶŐ�;ĨŽƌ�^ΘW͕�DŽŽĚǇΖƐ�ĂŶĚ�&ŝƚĐŚͿ͘
� dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ăůů�ŽĨ ŽƵƌ�ĚĞĂůŝŶŐƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶƚĂĐƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�

ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ŝŶƐƵƌĞƌ͘
� ^ƚĂĨĨ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͖�ǁĞ�ƐĞƚ�ŽƵƌ�ƉĂǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�

Ă�ŐŽŽĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĂƉƉƌĂŝƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ͘�

dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ďĂĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ�ǁŝůů�ďĞ�ĨĞůƚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐƚĂĨĨ͕�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂůŝŬĞ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ůŝĞƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƉƉůǇ�
Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŽ͗

� �ĚŽƉƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
WŽůŝĐǇ͘

� �ĐĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌŝƐŬ�ĨƌĞĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�Ăŝŵ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�Ă�ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�
ƚŚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ƌŝƐŬ͘

� �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘

� DĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŶŽƌŵĂů�ůŝŶĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�͚ƌŝƐŬ͛�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶŽƌŵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

� �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƌŝƐŬ͘

� �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂĨĨ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ͘

���������������������������

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ă�͚ƚŚƌĞĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ͛�ƌŝƐŬ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ŚŽůŝƐƚŝĐĂůůǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚĞƌŵƐ͘�

dŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ƚĂŬĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚĂǇͲƚŽͲĚĂǇ� ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŬ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͘

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƚŚŽƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞƐŝŐŶ͘

dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

dŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂĐĞƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͖�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ͘



ϰϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƐƐŝƐƚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ĂŶ�ĞŶƚŝƚǇͲǁŝĚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ĞŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽŶ�
ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝƐĞƐ�ŽŶ�ƌŝƐŬ͘

ZŝƐŬ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

dŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ƌŝƐŬ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƵƐĞƐ� ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ� ŽĨ� ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ĐĂƉŝƚĂůŝƐŝŶŐ� ŽŶ� ŽƵƌ� ŝŶƚĞƌŶĂů�
ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝĨǇ�ƌŝƐŬƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ƌĞƐƵůƚƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĞĚ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ�
�ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘

^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĂŶǇ�ŶĞǁ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ůĞǀĞůƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƵĐŚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƵƉǁĂƌĚƐ�
ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�ƚĞĂŵ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘

ZŝƐŬ�ZĞŐŝƐƚĞƌ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�Ăůů�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĨŽƌŵĂƚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚŝŐŚ ůĞǀĞů�ƌŝƐŬ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĐůĂƌŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�
ƌŝƐŬƐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ůĞǀĞů�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů͘�dŚĞ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ŚĞůƉƐ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂƉ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂĐƌŽƐƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�
ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐĂŝĚ�ƌŝƐŬ͘

dŚĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƚŝƌĞƚǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǁŶĞƌƐ͕�ďǇ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�ƚĞĂŵ�ŽŶ�Ă�ďŝĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͘

ZŝƐŬ�WŽůŝĐŝĞƐ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�Ă�ƌŝƐŬ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌŝƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ĞƐĐĂůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ZŝƐŬ��ƉƉĞƚŝƚĞ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐŽǀĞƌ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ZŝƐŬ͕�
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ͕�'ƌŽƵƉ�ZŝƐŬ͕�/ŶƚĞƌŶĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZŝƐŬ͕�>ŝƋƵŝĚŝƚǇ�ZŝƐŬ͕��ƌĞĚŝƚ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ�DĂƌŬĞƚ�ZŝƐŬ͘

dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞƌĞďǇ�ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĨŝůĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĚƌŝǀĞƌƐ�Žƌ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘

ZŝƐŬ��ƉƉĞƚŝƚĞ͕�dŽůĞƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�>ŝŵŝƚƐ

ZŝƐŬ� ĂƉƉĞƚŝƚĞ� ƉůĂǇƐ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƉĂƌƚ� ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽů� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĂƐ� ŝƚ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ� Ă� ƐĞƚ� ŽĨ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌŝƐŬ͘



ϰϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂĐĐĞƉƚƐ�ƚŚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬƐ�ďƵƚ�ŽŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌƵĚĞŶƚ�ŵŽǀĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĨŽƌŵ�
ŽĨ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ǀŝĂ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶƐ͕�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘

dŚĞ�ZŝƐŬ� ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĞŶĨŽƌĐĞƐ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ďǇ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ� ůŝŵŝƚƐ� Žƌ� ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ� ĂƌĞ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞƐĐĂůĂƚŝŽŶ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

ͻ ��ůŝŵŝƚ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌŝƐŬ�;Ă� ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚͿ͘

ͻ /Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�Ă�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ͕�ǁŚĞŶ�
ĞǆĐĞĞĚĞĚ͕�ǁŝůů�ƚƌŝŐŐĞƌ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�;Ğ͘Ő͘�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐĞŶŝŽƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�̂ ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZŝƐŬ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ͘�̂ ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZŝƐŬ�DĞƚƌŝĐƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂů�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͘

��������������������������

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ďƌŝŶŐƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ
ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ
ƚŚĂƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘

dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ŵŽŶƚŚͲĞŶĚ�ĂŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŶ� ƚŚĂƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ� ŝƐ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ� ƚŽ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ƌŝƐŬƐ͘�KƚŚĞƌ� ƌĞŐƵůĂƌ� ƐŽĨƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽŽů͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨƌŽŵ�,Z͕�/d�ĂŶĚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘

dŚĞ� �ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ� ZŝƐŬ� ƚĞĂŵ� ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŵŽŶƚŚůǇ� ĚĂƚĂ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ŶĞĂƌ�ŵŝƐƐĞƐ�ĂŶĚ� ůŽƐƐĞƐ͘�YƵĂƌƚĞƌůǇ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂƌĞ ĂůƐŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǁŶĞƌƐ͘�^ƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽďƵƐƚŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�
ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�KZ^��ZĞƉŽƌƚ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƵĚŝƚƐ�ŽĨ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƐƵďũĞĐƚ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ƌĞǀŝĞǁƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ƚĞĂŵ͘� dŚŝƐ� ƚǇƉĞ� ŽĨ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŶŽƚ� ŽŶůǇ�
ŵĂŶĂŐĞƐ�ƌŝƐŬƐ�ďƵƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĂƚƚƵŶĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ͘

dŚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝů�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ
ďǇ��ŝǀŝƐŝŽŶĂů�DĂŶĂŐĞƌƐ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�>ŝŶĞ�DĂŶĂŐĞƌƐ͕��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ͕��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘�^ƵĐŚ�
ƌĞǀŝĞǁƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĞƐĐĂůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŝƐƐƵĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ůĞǀĞů� Žƌ� ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ� ĚŝƌĞĐƚ� ƌŽƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ� ŝĨ� ĚĞĞŵĞĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

���������������������������

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐĞƚƚŝŶŐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ďƌŽĂĚůǇ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ͗

ϭ͘ ZŝƐŬ�ŽĨ�ƌƵŝŶ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ǀŝĂ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ�
Ϯ͘ ZŝƐŬ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǀŝĂ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ�
ϯ͘ �ŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

dŚĞ�ǁŽƌŬ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ͕�ďŽƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͕�ĂƌĞ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌŝƐŬƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů�
DŽĚĞů͘

x /ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů��ĂůŝďƌĂƚŝŽŶ͗�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ŝŶƉƵƚƐ�ĨŽƌ��ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ�
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ͘���ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů͘

x /ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů�sĂůŝĚĂƚŝŽŶ͗�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů͘
x �ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ�ZĞǀŝĞǁ͗�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƉƌŽĨŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘



ϰϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

x ZĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͗�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƵŶǀŝĂďůĞ͘

dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƵŶĚĞƌ�ZŝƐŬ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϲ͘

���������������������������

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ� ŝƚƐ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ� ^& tŝƚŚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĐƚƵĂƌŝĂů� ƚĞĂŵ͕�ƚŚĞ�^&�^�Z� ŝƐ� ƚŚĞ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ�ƚĞĂŵ�ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�^&�^�Z�Ăƚ�ŵŝĚͲǇĞĂƌ͕�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ĂŶĚ�ǇĞĂƌͲĞŶĚ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�KǀĞƌƐŝŐŚƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
/ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�KĨĨŝĐĞƌ͘

^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^&͕�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů�ŽƵƚƉƵƚ�
ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƌŝƐŬ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƌŝƐŬ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�^&͘

���������������������������������ȋǮ����ǯȌ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�KZ^��ƚŽ�ďĞ�͚ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ͕�
ĂƐƐĞƐƐ͕�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ�ƌŝƐŬƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĐĂƉŝƚĂů�ŶĞĞĚƐ�;ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐͿ�ĂƌĞ�ŵĞƚ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͛͘

dŚĞ�KZ^�� ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ� ƌŝƐŬ͕� ĐĂƉŝƚĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� /ƚ� ƌĞůŝĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŽĨ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǁŶĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƚŚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͕�ĂĨĨŽƌĚŝŶŐ�ĞĂƌůǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŝƐ�ĚŝǀĞƌŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�Ğ͘Ő͘�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ŵĞƚƌŝĐƐ͕�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�
KZ^��ƵƉĚĂƚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

dŚĞ�KZ^��ŝƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘��ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�
KZ^��ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�KZ^��ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ ^ĞůĞĐƚĞĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ

�ŽĂƌĚ x ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�KZ^��WŽůŝĐǇ�
x ZĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�KZ^��ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ ǁŚŝĐŚ ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂů�KZ^��ƐŝŐŶͲŽĨĨ
x ^ĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ
x ^ĞƚƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ

ZŝƐŬ�ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂů�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ

dŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽĂƌĚƐ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�KZ^��ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�KZ^��WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�KZ^��ZĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚƐ͘
YƵĂƌƚĞƌůǇ�KZ^��ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͘

�ǆĞĐƵƚŝǀĞ� x �ŶŐĞŶĚĞƌŝŶŐ�Ă�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ĐƵůƚƵƌĞ�
x �ŶƐƵƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞƐĐĂůĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�

ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ
x �ŐƌĞĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĨƌŽŵ�KZ^��ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ
x �ŶŐĂŐĞ�ŽŶ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ͕�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ



ϰϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ ^ĞůĞĐƚĞĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ

�ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�
&ƵŶĐƚŝŽŶ

x WƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�KZ^��ZĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶͲŽĨĨ
x WƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�KZ^��ƌĞƉŽƌƚƐ
x ^ĞƚƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ
x dƌĂŶƐůĂƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ŝŶƚŽ�ŵŽƌĞ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ůŝŵŝƚƐ
x tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǁŶĞƌƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ
x �ŶƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŝƐŬ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ
x DĂŶĂŐŝŶŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ
x DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĐƵůƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ
x �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�KZ^�

�ĐƚƵĂƌŝĂů�&ƵŶĐƚŝŽŶ� x �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�͚ůŝƚĞ�
ŵŽĚĞůƐ͛�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞƉůŝĐĂƚŝŶŐ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌǀĞ�ĨŝƚƚŝŶŐ

x �ĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĂŶĂůǇƐŝƐ
x �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŚŽƌŝǌŽŶ
x dƌĂŶƐůĂƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ŝŶƚŽ�ŵŽƌĞ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ůŝŵŝƚƐ
x WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵĞƚƌŝĐƐ
x �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĂƉŝƚĂů�DŽĚĞů���D
x �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ŽĨ�^& ^�Z ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ���D

&ŝŶĂŶĐĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶ x WƌĞƉĂƌĞ�ĂŶŶƵĂů�ďƵĚŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂĐƚƵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
x �ĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŚĞůĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƐŽůǀĞŶĐǇ
x /ŵƉůĞŵĞŶƚ ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ
x �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶ

�ǆƚĞƌŶĂů�
�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ͬ�
/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ

x WƌŽǀŝĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ
x �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ
x WƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ

�����������

dŚĞ�KZ^��ZĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝŶŬƐ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ ŵĂŬŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘

dŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�ƚĞĂŵ�ƉƌĞƉĂƌĞƐ�ƚŚĞ KZ^��ZĞƉŽƌƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ŽĨĨ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�
ĂŶ�KZ^��>ŝƚĞ�ŵĂǇ ďĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ͘�dŚĞ�
ĂŶŶƵĂů�KZ^��ZĞƉŽƌƚ�ŝƐ ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ ĂŶĚ ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ǁŚĞƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

KŶ Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ�ĞŶƚŝƚǇͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�KZ^��ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌŝƐŬ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘

�ͺ�Ȃ �����������������������

dŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂů� �ŽŶƚƌŽů� ^ǇƐƚĞŵ� ŝƐ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ŝƐ� ƌĞůŝĂďůĞ͕� ŝƐ�
ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĂŶĚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘�

������������������������

dŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�dŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĂŶŶƵĂů�
ƉůĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ƵĚŝƚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� /ŶƚĞƌŶĂů� �ƵĚŝƚ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĂŶ� ŽǀĞƌĂůů�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĂƚŝŶŐ͘

/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ŽƵƌ� ƌŝƐŬͲďĂƐĞĚ� /ŶƚĞƌŶĂů� �ƵĚŝƚ� ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂů� �ƵĚŝƚ� ƚĞĂŵ� ĐŽŶĚƵĐƚƐ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐŽŶƚƌŽůƐ� ƚĞƐƚƐ� ŽŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϳϴ ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ϭϮ�ŬĞǇ�ĐǇĐůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƉŚĂƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌƐ͕�ǁŝƚŚ ŽŶůǇ�
ƚǁŽ ƚĞƐƚŝŶŐ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕�ŽŶĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�;ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶƐͿ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĨŽƌ��ůĂŝŵƐ�;>ĂƌŐĞ�>ŽƐƐ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐͿ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕�h<�/d� ŝƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ� ŝƐƐƵĞƐ�ͬ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ� ůĂƌŐĞ� /d�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�
ƐƚƌĞƚĐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďŽƌŶĞ�ŽƵƚ�ďǇ�ϭϱ�/d�ĂƵĚŝƚ�ĨŝŶĚŝŶŐ ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘��ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ͬ�ƌĞƉĞĂƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�



ϰϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĐŽŶƚƌŽůƐ� ŝƐ� ŶŽƚ�ŽƉƚŝŵŝƐĞĚ͕� ŶŽƚĂďůǇ� ĂƌŽƵŶĚ�hƐĞƌ��ĐĐĞƐƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞǀŝĞǁ�ǁŚŝĐŚ� ŚĂĚ� ƌĞƉĞĂƚ� ĨĂŝůƵƌĞƐ͘ dŚŝƐ� ĂƌĞĂ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵŽƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨŽĐƵƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƌĞƉĞĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ǇĞĂƌ͘�

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�&ƵŶĐƚŝŽŶ

dŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘ dŚĞ�ŬĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƚŽ͗

ͻ ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌŝƐŬƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͖
ͻ ĂĚǀŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂĨĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌĂŝƐĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�

ĂƌĞĂƐ͖
ͻ ƉƌŽĚƵĐĞ� ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞƐĞ� ůĂǁƐ� ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐ� ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞƐĞ�

ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͖
ͻ ĂĐƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚǀŝƐĞƌ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵĂƚƚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͖�
ͻ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ǀŝŽůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͖�ĂŶĚ
ͻ ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ůĞŐĂů�ĞŶƚŝƚǇ�ĨƵůĨŝůƐ�ŝƚƐ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ŶŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ

ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƉŽůŝĐǇ�Θ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ƉŽƌƚĂů�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ Ăůů�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶƚƌĂŶĞƚ͘�

dŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�WŽůŝĐǇ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĚƵƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͗�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�
ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘

dŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�WůĂŶ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘

dŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ůŝŶĞ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ�ZŝƐŬ KĨĨŝĐĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă ŵĞŵďĞƌ ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘�

�ͻ�Ȃ ���������������	�������

dŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ƚŽ ĞǆƉƌĞƐƐ�ŝƚƐ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�dŽŬŝŽ�
DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�h<�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�
ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘

tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�
ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ͕�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĚĞƋƵĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�
ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞŶĐĞ͘ dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚƐ�ŝƐ�ƚŽ͗

x ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝŶ�ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ͖�
x ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌĂŶĐŚ͛Ɛ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŬĞǇ�ƌŝƐŬƐ�

ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞĚ͖�ĂŶĚ
x ĂƐƐŝƐƚƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘

dŚĞ� ,ĞĂĚ� ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� �ƵĚŝƚ� ŝƐ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ͕� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ĂŶ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ� ĂƵĚŝƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

��������������

�Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶ��ƵĚŝƚ��ŚĂƌƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�dŽŬŝŽ DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ŝŶ�,ŽƵƐƚŽŶ͘�dŚŝƐ� ĐŚĂƌƚĞƌ� ƐĞƚƐ�ŽƵƚ� ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŚĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝƚ�ďǇ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ��ƵĚŝƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�dŚŝƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ /ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨĨŝĐĞƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝƚƐ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�Žƌ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�

�������������������

&Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ͕�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,����ŽƌƉŽƌĂƚĞ�
sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�Θ��ŽŶƚƌŽůƐ͕�͕ �ǁŚŽ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŽƵƐƚŽŶ�ŚĞĂĚ�ŽĨĨŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
,ĞĂĚ�ŽĨ�WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�ŽĨĨŝĐĞ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ůŝŶĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
,ĞĂĚ�ŽĨ�WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ ĂůůŽǁƐ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� /ŶƚĞƌŶĂů� �ƵĚŝƚ� ĂůƐŽ� ĂƚƚĞŶĚƐ� ƚŚĞ�h<� �ƵĚŝƚ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ� ŽŶ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� Ă�



ϰϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� ďĂƐŝƐ� ƚŽ� ƌĞƉŽƌƚ� ĂƵĚŝƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘ dŚĞƌĞ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ĚŝƌĞĐƚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� �ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�h<� �ƵĚŝƚ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�

dŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĨƵůů�ĂƵĚŝƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ĂƵĚŝƚ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƵĚŝƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽǀĞƌ͕�Žƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ͕�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘ �ŶǇ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ͕�ĨŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ŽĨ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͘

�ͼ�Ȃ ����������	�������

dŚĞ� �ĐƚƵĂƌŝĂů� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� Ăůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ƉůĂƚĨŽƌŵƐ� ǁŝƚŚŝŶ� dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͘� /ƚƐ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ƚŚĞ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ� ůŝŶĞ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ƐƵĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂƚĂ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉĂƌĞ� ďĞƐƚ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� /Ŷ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ĐƚƵĂƌŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĂƉŝƚĂů�
DŽĚĞů�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƐŽůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕�,��//�;ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇͿ͘

/Ŷ� ĨŽƌŵŝŶŐ� ĂŶĚ� ĨŽƌŵƵůĂƚŝŶŐ� ŝƚƐ� ĂĐƚƵĂƌŝĂů� ǀŝĞǁ͕� ƚŚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝĂů� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ŝƐ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĨƌĞĞ� ĨƌŽŵ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŝƐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂůůǇ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŝƚƐ� ŽƉŝŶŝŽŶƐ� ŝŶ� ĂŶ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĨĂƐŚŝŽŶ͕� ĂĚŚĞƌŝŶŐ� ƚŽ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�Ĩŝƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

�ͽ Ȃ �����������

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ ĂƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ ŵĂǇ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ĨŝŶĚ�ŝƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ŽƵƚƐŽƵƌĐĞ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ƐŚŝĨƚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŽ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�
ĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĐŚĂŶŐĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵƵƐƚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚŝƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ�ƌŝƐŬƐ�ďǇ͗

;ϭͿ ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖�ĂŶĚ�
;ϮͿ ŵĂŬŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ͗

ͻ ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƌŝƐŬ͖
ͻ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͖
ͻ ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ǁŚŝůƐƚ�ŶŽƚ�ĂŶ�

ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞ�ůŝƐƚ͕�ĐŽǀĞƌƐ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͖
ͻ ǀŝĂďůĞ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶͬĞǆŝƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͖�ĂŶĚ
ͻ ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ĂŶǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�

ƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ďǇ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŶŽŶͲĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�

/Ŷ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŝŵƐ� ƚŽ�ĂǀŽŝĚ� ŝŵƉĂŝƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͕�ƵŶĚƵůǇ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌŝƐŬ͕�
ŝŵƉĂŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ͘�

^ƚƌŽŶŐ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ� ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŽƵƚƐŽƵƌĐĞƌ� ǀŝĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂƌĞ�
ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŚĞŶ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŽƵƌĐĞƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͘

<ĞǇ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ďĞůŽǁ͗

KƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�WƌŽǀŝĚĞƌ KƵƚƐŽƵƌĐĞĚ�&ƵŶĐƚŝŽŶ >ŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ
��Θ���ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ �ƌĞĚŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ h<
/ŶƐͲƐƵƌĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ WŽůŝĐǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ h<
yĐŚĂŶŐŝŶŐ��ůĂŝŵƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ WŽůŝĐǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ h<
EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�/ŶĐ͘ �ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ h^� Θ��ƵƌŽƉĞ
�ǇŶĂŵŽ��ŶĂůǇƚŝĐƐ �ĐƚƵĂƌŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ h<
WĂƌĂĨŝƐĐĂů�ZĞƉƐͬ^KsK^ dĂǆ�ĂŶĚ�WĂƌĂĨŝƐĐĂů��ŚĂƌŐĞƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�KĨĨŝĐĞƐ �ƵƌŽƉĞ
��K WĂǇƌŽůů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�h<�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞ h<�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞ

�;�Ȃ ���������������������

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚďƌĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�;�ŽǀŝĚͲϭϵͿ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ
ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ďĞůŽǁ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚĂƉƚĞĚ͕�Žƌ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ĂĚĂƉƚĞĚ͕ ƚŽ�ƚŚĞ ŶĞǁ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͗

x dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͕�ǁĞƌĞ� ŝŶƐƚŝŐĂƚĞĚ� Ăƚ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ� ƐƚĂŐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƵƚďƌĞĂŬ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƋƵŝĐŬ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽĨĨŝĐĞͲ



ϰϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

ďĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ƌĞŵŽƚĞͲďĂƐĞĚ͘ dŚŝƐ�ƋƵŝĐŬ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘

x WŽƐƚ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ĂĚŽƉƚ�ĨůĞǆŝďůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŚŽƵƌƐ� ƚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ� ĐŚŝůĚĐĂƌĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌƐ� ŝŶ� ŶĞĞĚ͘� �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕� ŝƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞŶƐƵƌĞĚ� ƚŚĂƚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĐŽŵƉƵƚĞƌ� ŚĂƌĚǁĂƌĞ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ƚŽ� ĞŶĂďůĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ� ĂŶĚ� ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ� ǁŽƌŬŝŶŐ͘�
�ŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞƌƐ͘

x DĂǆŝŵŝƐŝŶŐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŽ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶĞǁ� ƌĞŵŽƚĞͲďĂƐĞĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗

R �ĂŝůǇ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƐĞŶŝŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ĂďƌĞĂƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĂƉŝĚůǇ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ĞŶĂďůŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƉƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ͘

R ZĞŵŽƚĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ��ŽĂƌĚƐ�ĂŶĚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂĚ�ŚŽĐ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ�ƐĞƚ�ƵƉ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĨůƵŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

R �ůŽƐĞƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŽƵƌĐĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ͘
R dŚĞ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ�ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŝŶ�Ă�

ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘
x �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ� Ă�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ƌŝƐŬ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� ƚŽ� Ɛŝƚ� ĂůŽŶŐƐŝĚĞ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů� ďĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ�

ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘
x WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�KZ^��>ŝƚĞ͕�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĨŝůĞƐ͕�

ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂůͬƐŽůǀĞŶĐǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘



ϱϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

����������Ȃ ������������

dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ͘ dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞƐ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶƚŽ�Ɛŝǆ�ĂƌĞĂƐ͗�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�
^ƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉ͕�DĂƌŬĞƚ͕�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů͕� �ƌĞĚŝƚ� ĂŶĚ� >ŝƋƵŝĚŝƚǇ͘ dŚĞ� ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ďĞůŽǁ�ĚĞĨŝŶĞ�ĞĂĐŚ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ� ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�
ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�Θ�ƌŝƐŬ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�;ǁŚĞƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚͿ͕�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŵĂŶĂŐĞƐͬŵŝƚŝŐĂƚĞƐ�ĞĂĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�dŚĞ�
^ƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϲ͘�dŚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĐŽŶĐůƵĚĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ůĂƌŐĞƐƚ ƌŝƐŬƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ZŝƐŬ�ZĞŐŝƐƚĞƌ͕�ƌĞƐƵůƚƐ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĂŶŶƵĂů�͚^ƚƌĞƐƐ�Θ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͛�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ͘

/ŐŶŽƌŝŶŐ�ĂŶǇ�͚�ƌĞǆŝƚ͛�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĐǇĐůĞ ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ��ϴ�ĂďŽǀĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ�͚�ƌĞǆŝƚ͛�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�͚KƚŚĞƌ�DĂƚĞƌŝĂů�ZŝƐŬƐ͛�^ĞĐƚŝŽŶ�ďĞůŽǁ͘

�Ɛ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�,��// ĂŶĚ�dD�ĂƌĞ ƚŚĞ�ƚǁŽ ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ�Žƌ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ƐŝǌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘

dŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ͕�ĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�^& ^�Z͕�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘

dŚŝƐ� ƐĞĐƚŝŽŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ� ƚŚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ƌŝƐŬƐ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŚŽǁ� ƚŚĞƐĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŝƐ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƐŽ͘ dŚŝƐ�ďƌŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�Žƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƌŝƐŬ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�Ăƚ�ŽŶĞ�
ƚŝŵĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ǁŚĞŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ,��//͛Ɛ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů͘
dŚĞƐĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŽďƚĂŝŶŝŶŐ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĨƌŽŵ�ĞǆƚĞƌŶĂů� ƐŽƵƌĐĞƐ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĂĐƚƵĂƌŝĂů� ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ƚĞƐƚƐ͘ tĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞ� ƚŚŝƐ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ^& ^�Z�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͘



ϱϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ͷ�Ȃ �������������ȋ���������Ȍ�����

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌƐŽŶƐ�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ůŽƐƐ͘ /ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌŝƐŬ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͕�ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ƚŝŵŝŶŐ�
ŽĨ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘ dŚĞ� ĨŽƵƌ� ŬĞǇ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƌŝƐŬ�ĂƌĞ� ƉƌĞŵŝƵŵ�Žƌ� ĨƵƚƵƌĞ ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ƌŝƐŬ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐͿ͕�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�ĐůĂŝŵƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ͘ �ĂĐŚ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďĞůŽǁ�

WƌĞŵŝƵŵ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

WƌĞŵŝƵŵ�ƌŝƐŬ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ͘ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĨŽƵƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�Ăůů�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͗

x �ǇĐůĞ�ƌŝƐŬ�ʹ ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵůů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�;ŝŶͿĂĚĞƋƵĂĐǇ�ŽĨ�ƌĂƚĞƐ͕�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͖
x �ǀĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ʹ ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌŝƐŬ�ůŽƐƐĞƐ�Žƌ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĐůĂŝŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�

ƉƌŝĐŝŶŐ͖
x WƌŝĐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ʹ ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ůŽƐƐ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͖
x �ǆƉĞŶƐĞ�ƌŝƐŬ�ʹ ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ ŝŶĨůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŝƐ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁ�ϮϬϮϬ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ŐƌŽƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�;͚'tW͛Ϳ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǀĞƌƐƵƐ�ϮϬϭϵ�
ĂĐƚƵĂů�ƉƌĞŵŝƵŵƐ͘�dŚĞǇ�ďŽƚŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�dD��ƉƌĞŵŝƵŵƐ͘

'ƌŽƵƉ

ϮϬϮϬ��ƵĚŐĞƚ�'tW ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂů�'tW

�ŽŵƉĂŶǇ

ϮϬϮϬ��ƵĚŐĞƚ�'tW ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂů�'tW

�ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇ
ϭϴй

�ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
Ϯϳй

�ŝƌĞĐƚ�DĂƌŝŶĞ�
�ǀŝĂƚŝŽŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ

ϭϯй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϵй

�ŝƌĞĐƚ�/ŶĐŽŵĞ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ

ϯй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
D�d
ϲй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϭϭй

�ŝƌĞĐƚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�&ŝƌĞ�
ĂŶĚ��KW

ϵй

KƚŚĞƌ
ϰй �ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�

^ƵƌĞƚǇ
ϭϵй

�ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
Ϯϳй

�ŝƌĞĐƚ�DĂƌŝŶĞ�
�ǀŝĂƚŝŽŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ

ϭϮй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϵй

�ŝƌĞĐƚ�/ŶĐŽŵĞ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ

ϰй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
D�d
ϱй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϭϬй

�ŝƌĞĐƚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�&ŝƌĞ�
ĂŶĚ��KW

ϵй

KƚŚĞƌ
ϱй

�ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇ
Ϯϯй

�ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
Ϯϳй�ŝƌĞĐƚ�DĂƌŝŶĞ�

�ǀŝĂƚŝŽŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ
ϱй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϭϯй

�ŝƌĞĐƚ�/ŶĐŽŵĞ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ

ϭй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
D�d
ϵй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϭϯй

�ŝƌĞĐƚ�WƌŽƉĞƌƚǇ� &ŝƌĞ�
ĂŶĚ��KW

ϰй

KƚŚĞƌ
ϱй



ϱϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ĂďŽǀĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƉůŝƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ϮϬϮϬ��ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂů�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ ĨŝŐƵƌĞƐ�ƌĞůĂƚĞƐ�
ƚŽ�dD�͕�ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�dD��^&�Z͘

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͘�dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ϮϬϭϵ�ĂĐƚƵĂů ĨŽƌ�ďŽƚŚ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͘ dŚĞ ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ ĨŝŐƵƌĞƐ�
ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�dD�͕�ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�dD��^&�Z͘

�ĂƚͬEŽŶͲ�Ăƚ�^Ɖůŝƚ
WƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�'tW

'ƌŽƵƉ �ŽŵƉĂŶǇ
ϮϬϮϬ��ƵĚŐĞƚ ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂů ϮϬϮϬ��ƵĚŐĞƚ ϮϬϭϵ��ĐƚƵĂů

�ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ϮϬ͘ϯй ϭϵ͘ϵй ϭϳ͘ϳй ϭϴ͘ϰй
EŽŶͲ�Ăƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ϳϵ͘ϳй ϴϬ͘ϭй ϴϮ͘ϯй ϴϭ͘ϲй

dŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͖�ĂƚƚƌŝƚŝŽŶĂů�ĐůĂŝŵƐ͕� ůĂƌŐĞ�
ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘
dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ĂĐĐĞƉƚŝŶŐ�Ă�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͕�ƐĞŐŵĞŶƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ͘

dŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͕ ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ďŝŶĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�Ăůů�ƐƚĂĨĨ�
ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ͕�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘

dŚĞƐĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ůŝŵŝƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐŝŐŶͲŽĨĨ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞƐĐĂůĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌŝƐŬƐ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ͛�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ůŝŵŝƚƐ͘ �ǆĐĞƉƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌƵŶ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�Ă�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƉĞĞƌ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘

ZĂƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƌĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂĐǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘

dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ďƵĚŐĞƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ�WůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ďǇ�ůŝŶĞ�
ŽĨ ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ͘ dŚĞ�WůĂŶ�
ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͘

hŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ� ĨŽƌ� ƌŝƐŬƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă� ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ƚĂŝůŽƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ� ƚŽ�ĞĂĐŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƌŝƐŬ͘ dŚĞƐĞ�
ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶĐůƵĚĞ͕� ďƵƚ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ͕� ƚŚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕� ůŽƐƐ� ŚŝƐƚŽƌǇ͕� ƌŝƐŬ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕� ůŝŵŝƚƐ͕� ĚĞĚƵĐƚŝďůĞƐ͕� ƚĞƌŵƐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƌĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽĚĞůƐ͘

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂŶƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘ tŚŝůƐƚ�ŐƌŽƐƐ�ůŝŶĞ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽƐƐ� ůŝŶĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ĞƋƵŝƚǇͬŶĞƚ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŽƵƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶƐ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ŶĞƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌ ĚĞƚĂŝůƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�͚ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ZŝƐŬ͛ ďĞůŽǁ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ ƚŚĂƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ͕�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƌĂŶĚŽŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶǇ�
ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘

dŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŚŝƐ͕� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ƐĞƚƐ�ŽƵƚ� ŝƚƐ� ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ� ;ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�WD> ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůĞĚ� ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞǀĞŶƚƐͿ� ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůŽƐƐĞƐ͘
dŚĞ� ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ� ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůĞĚ� ůŽƐƐ� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ�ŽĨ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� Ă� ƌŝƐŬ� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ͘

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁŝŶĚƐƚŽƌŵ�Žƌ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ͘ tŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�
ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ� ŝƚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ůŽƐƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ� ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ůŽƐƐĞƐ� Ăƚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƌĞƚƵƌŶ� ƉĞƌŝŽĚƐ͘ hƉŽŶ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ�
ƉĞƌŝŽĚƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƵƐĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŝƚƐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ƐĞƚ�ĂŶĚ�ƚŽ ƐŝŵƵůĂƚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�
ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘ ^ƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌƵŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽĚĞůƐ�
;ƐĞĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�͚^ƚƌĞƐƐ�Θ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͛ ^ĞĐƚŝŽŶ�ďĞůŽǁͿ͘



ϱϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

x �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ͕�Žƌ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ͕�ďƵĚŐĞƚ�;ƚŚŝƐ�ŵĞƚƌŝĐ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ůĞǀĞůͿ͖

x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ůŽƐƐ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�

ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ͕�ďĞůŽǁ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ďǇ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐĞƌǀŝŶŐ͖
x �ďƐŽůƵƚĞ�'ƌŽƐƐ�ƉĞƌ�ƌŝƐŬ�ůŝŶĞ�ƐŝǌĞ�ƐŚŽƵůĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�^ŚĂƌĞŚŽůĚĞƌƐ͛��ƋƵŝƚǇ�;͚^,�͛Ϳ Žƌ�ďĞ�ĚŽƵďůĞ�ŵĂǆ�ŶĞƚ�ůŝŶĞ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� Ă� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ� ƉŽƌƚĨŽůŝŽ� ŶŽƚ ŽǀĞƌͲĞǆƉŽƐĞĚ� ƚŽ� ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͕�ǁŝƚŚ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� Ă� ƐĞƚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƉƌĞŵŝƵŵ��Ăƚ�

ĞǆƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͖
x EĞƚ�WD>Ɛ�ďĞŝŶŐ�ďĞůŽǁ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�^,�͖
x EĞƚ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬϬϬ��Ăƚ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�^,�͖
x >ĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭй�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŐƌŽƐƐ��Ăƚ�ĞǀĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�^,�͘

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͗

x �Ž�ŶŽƚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͖
x ZĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĚŝƐƉƵƚĞƐ͖�Žƌ�
x WƌŽǀĞ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů�Žƌ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ůŝŵŝƚƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͘

&ĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�Ă�ǀĂůŝĚ�ĐůĂŝŵ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŽŽůƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ůĞŐĂů�
�ŶƚŝƚŝĞƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�͚&ƵƚƵƌĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ĐƚŝŽŶ͛�ǁŝƚŚŝŶ�,��//͛Ɛ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉůĂǇƐ�Ă�ŬĞǇ�ƉĂƌƚ͘ dŚĞ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͘

dŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůŝŵŝƚ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ŽĨ ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ŶĞƚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ůŽƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǀĞŶƚ͘��ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ůŝŵŝƚ�
ƉƌŽĨŝůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ŽƵƌ�ŶĞƚ�ƌŝƐŬ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͘� /Ŷ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�ǁĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�'ƌŽƵƉ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͘

>ŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ��ƵƐŝŶĞƐƐ�̂ ƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ŽĂƌĚ�ůĞǀĞů�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝŶĞƐ͕�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ůĞŐĂů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�,��//͘

dŚĞ�ďĞĚƌŽĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƉƌŽĨŝƚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�
ϭϬй�ƌĞƚƵƌŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĨƌĞĞ�ƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐǇĐůĞ͘ �ĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĂƐ�ƚŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂůďĞŝƚ�ƐŽŵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĂŝů�ůŝŶĞƐ�Žƌ�ůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞƚƵƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŐŝŶ͘ dŚŝƐ�ƚĂƌŐĞƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ǀĂƌǇ�ďǇ�ĞŶƚŝƚǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĞŵƉůŽǇƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƌŝƐŬ͘
/Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ƉĞƌŝůƐ͕�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ŐƌŽƐƐ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ� ŝƐ�ŬĞǇ͘ /Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ͕� ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŵĞ͕�ŐƌŽƐƐ� ůŝŶĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ŶĞƚ� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ�
ĚƌŝǀĞƌƐ͘�

dŚĞ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�
ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ Ăƚ�Ă�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞǀĞů�ďƵƚ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�Ăůů�ůĞŐĂů��ŶƚŝƚŝĞƐ͘�&ƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞŶƚŝƚǇ�
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƌĞƐƵůƚ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ďƵƚ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ� Ă� ŶĞƚ� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĂůůŽǁƐ� ŐŽŽĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ� ďĂůĂŶĐĞ͘ /Ŷ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŽƌĞ� ĂƚƚƌŝƚŝŽŶĂů� ůŝŶĞƐ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ďǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ůŽƐƐĞƐ�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘�

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ� ůŽƐƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƋƵŽƚĂ�ƐŚĂƌĞ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ůŝŶĞ�ƐŝǌĞ�ƚŽ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ǀŽůƵŵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ďĂůĂŶĐĞĚ�Žƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ůŽƐƐĞƐ�Žƌ�Ă�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽƐƐĞƐ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǀĞŶƚ͘ ^ƚŽƉ�ůŽƐƐ�ĐŽǀĞƌ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘



ϱϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

ZŝƐŬ�ĂƚƚĂĐŚŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŬƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐŚŽƌƚĞŶ�ƚŚĞ�ƚĂŝů͕�ůŽƐƐ�
ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞƌ�ƚĂŝů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�

&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌŝƐŬƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌŝƐŬ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞŝŶƐƵƌĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ƌŝƐŬ�
ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�Ĩŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ dŚŝƐ�ĨĂĐƵůƚĂƚŝǀĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽĨ ŽƵƌ�ŶĞƚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�

&Žƌ�ĂŶǇ�ĐŽǀĞƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘
�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĐĞĚĞĚ͕�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ůĞǀĞůƐ͕�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ� ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ� ůŝŵŝƚƐ͘� dŚĞ� �hD�ǁŝůů� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ďĞŶĞĨŝƚ� ŽĨ� ƉƌŝĐĞ� ǀĞƌƐĞƐ� ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŽƵƚƉƵƚ� ĨƌŽŵ� ǀĂƌŝŽƵƐ� dD,���
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞůƐ͘

�Ŷ�ĂŶŶƵĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶƐ�ďǇ�ĐůĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��hD��ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĞŶƚŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘

dŚĞ� ƌŝƐŬ� ĂƉƉĞƚŝƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ŝƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ� Ăƚ� ďŽƚŚ� ĂŶ� ŽǀĞƌĂůů� ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� Ă� ůĞŐĂů� �ŶƚŝƚǇ� ůĞǀĞů͘ dŚĞ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĞǀĞŶƚ͕�Ă�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ůĂƌŐĞ�ƌŝƐŬ�ůŽƐƐ�Žƌ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ůŽƐƐĞƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĞǀĞŶƚ͘�tŚĞŶ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ăƚ�ĂŶ�
ŽǀĞƌĂůů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ůĞŐĂů��ŶƚŝƚǇ�ůĞǀĞů͘

x sĞƌƚŝĐĂůůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ďǇ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƚĂŝů�ůŽƐƐ͖
x &Žƌ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ůŝŶĞƐ͕ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶƐ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ůŽƐƐ͖
x &Žƌ�ĂƚƚƌŝƚŝŽŶĂů�ůŝŶĞƐ͕�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ůŝŶĞ�ƐŝǌĞ͖
x DŽĚĞůůĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬϬϬ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ůŽƐƐĞƐ͕�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ůŝŶĞƐ͕�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�Ă�ƐĞƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ĞƋƵŝƚǇ͖
x DŽĚĞůůĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ůŽƐƐĞƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�Ă�ƐĞƚ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ĞƋƵŝƚǇ͖
x �ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐĞƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞŝŶƐƵƌĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘

�ůĂŝŵƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

�ůĂŝŵƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŵĂǇ�ĂƌŝƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞ�Žƌ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐĂƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƐ͕�
ƉŽŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�Žƌ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ĐůĂŝŵƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ͘ dŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ďƌĂŶĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝŶ�
ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�Žƌ�ŝŶĐƵƌ�ƉƵŶŝƚŝǀĞ�ĚĂŵĂŐĞƐ͘ dŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐůĂŝŵƐ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐůŝĞŶƚƐ͘ dŚĞŝƌ�
Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĚũƵƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐůĂŝŵƐ�ŝŶ�Ă�ĨĂŝƌ͕�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͛Ɛ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͛� ďƌŽĂĚĞƌ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘ WƌŽŵƉƚ� ĂŶĚ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ� ĐĂƐĞ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ� ĂƌĞ� ƐĞƚ� ĨŽƌ� Ăůů� ŬŶŽǁŶ� ĐůĂŝŵƐ�
ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

x /ŶĐƵƌƌĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϭϬй�ŽĨ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬϭ͖
x �ĂƐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͕�ĂƐ�Ă�й�ŽĨ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͖
x >ĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϬ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐϭ͖
x sŽůƵŵĞ�ŽĨ��ĞŶŝĂůƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϬй�ŽĨ�ĐůĂŝŵƐϭ͘

ϭ�dŚĞƐĞ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͕�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ



ϱϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇ
ϭϰй

�ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
ϲϭй

�ŝƌĞĐƚ�DĂƌŝŶĞ�
�ǀŝĂƚŝŽŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ

ϰй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

ϲй

�ŝƌĞĐƚ�tŽƌŬĞƌƐ�
�ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ

ϱй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

Ϯй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�D�d
ϯй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

Ϯй

KƚŚĞƌ
ϯй

ZĞƐĞƌǀŝŶŐ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

ZĞƐĞƌǀŝŶŐ� ƌŝƐŬ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŚĞƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞ� ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ͕�Žƌ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ďĂĚ�ĚĞďƚƐ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�ƉŝĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ďĞůŽǁ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ� ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ůŝŶĞƐ͕� ĨŽƌ�Yϰ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�Yϰ�ϮϬϭϴ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌƚƐ� ƐŚŽǁ� ŶĞƚ�
ďŽŽŬĞĚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�hŶĂůůŽĐĂƚĞĚ�ůŽƐƐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�Ϳ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�Ăƚ�Yϰ�ϮϬϭϵ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�
dD��ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ�ĂƐ�Ăƚ�Yϰ�ϮϬϭϴ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŵŽƐƚ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͘

Yϰ�ϮϬϭϵ Ͳ 'ƌŽƵƉ

Yϰ�ϮϬϭϵ Ͳ �ŽŵƉĂŶǇ

KǀĞƌĂůů͕�ŶĞƚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�Yϰ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�Yϰ�ϮϬϭϵ�ĨƌŽŵ�ΨϱϮϳ͘ϰŵ�ƚŽ�ΨϲϰϬ͘Ϯŵ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�Yϰ�ϮϬϭϵ�
ŶĞƚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ďĞŝŶŐ�Ψϱϴϱ͘ϴŵ͘ dŚĞ�ƉŝĞ�ĐŚĂƌƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ͕�ŽŶ�Ă�'ƌŽƵƉ�ďĂƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŝŶĞƐ�ŚĂƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐƚĂďůĞ͕�ǁŝƚŚ ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�
ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ ĂĐƌŽƐƐ�
ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/�EZ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�Ă�ƐƵďĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĞƚƐ�
ŽŶ� Ă� ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� ďĂƐŝƐ� ;ŵŽƌĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ŝĨ� ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ� ĞǀĞŶƚƐ� ƌĞƋƵŝƌĞͿ͘ dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� /�EZ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ� ŝƐ� ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ� ŽĨ�
ĞǆĞĐƵƚŝǀĞƐ͕�ĂĐƚƵĂƌŝĂů͕�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ͘ ��ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ� ďǇ� ĞĂĐŚ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ƚĞĂŵ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� ǇĞĂƌ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ� ĐůĂƐƐ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ dŚĞƐĞ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ĂƌĞ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�;ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝů�ďĞůŽǁͿ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�/�EZ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘ /ƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ͕�Ăƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ;ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ŵŝĚͲƉŽŝŶƚͿ͘ /ƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͛Ɛ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ͘

dŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ ƚĞĂŵ�ƵƐĞƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĐůĂŝŵ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ͘ dŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ͕�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�
ƚĞƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚŝŶŐ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

�ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
^ƵƌĞƚǇ
ϭϰй

�ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
ϱϱй

�ŝƌĞĐƚ�DĂƌŝŶĞ��ǀŝĂƚŝŽŶ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ

ϰй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ
ϲй

�ŝƌĞĐƚ�tŽƌŬĞƌƐ�
�ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ

ϰй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

Ϯй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů� D�d
ϱй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

ϰй

KƚŚĞƌ
ϲй

�ŝƌĞĐƚ��ƌĞĚŝƚ�
ĂŶĚ�^ƵƌĞƚǇ

ϭϭй

�ŝƌĞĐƚ�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
ϰϬй

�ŝƌĞĐƚ�DĂƌŝŶĞ�
�ǀŝĂƚŝŽŶ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ

ϰй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

ϯй

�ŝƌĞĐƚ�tŽƌŬĞƌƐ�
�ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ

ϱй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

Ϯй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů� D�d
ϱй

EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

ϰй

KƚŚĞƌ
ϰй

WƌŽƉ�Z/�'ĞŶĞƌĂů�
>ŝĂďŝůŝƚǇ
ϮϮй

Yϰ�ϮϬϭϴ ʹ 'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ



ϱϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�Ăƚ͕�Žƌ�ĂďŽǀĞ͕�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ŵŝĚƉŽŝŶƚ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƐĞƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ůŽƐƐĞƐ͕�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�

ϭϬϬй�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚ͘

��Ȃ�����������

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

DĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĨůƵĐƚƵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĂƚĞƐ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌŝĐĞƐ͘

&Žƌ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌŝƐŬ͕� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ� ŝƐ� ƚŚĞ�h^��ŽůůĂƌ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ŚĞĚŐĞƐ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƐĂŵĞ�ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘ �ǆĐĞƐƐ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚĞůĚ�ŝŶ�h^�
�ŽůůĂƌƐ͘ dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŽŶ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�&y�ŐĂŝŶƐͬůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�ƵŶŵĂƚĐŚĞĚ�
ŶŽŶͲh^��ŽůůĂƌ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘

&Žƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌŝƐŬ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ͕�
ĂƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

��ĨƵůů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƌƵůĞƐ ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�YZd�^͘Ϭϲ͘ϬϮ͘ /Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ƐƉůŝƚ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ
ĂŶĚ�'ƌŽƵƉ͕�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

�ƐƐĞƚ�dǇƉĞ�Θ�ZĂƚŝŶŐ

dD,��/,;/Ϳ ,��//
ϯϭͬϭϮͬϭϵ�

�ƐƐĞƚ
ϯϭͬϭϮͬϭϵ�

�ƐƐĞƚ
sĂůƵĞ�;ΨŵͿ sĂůƵĞ ;ΨŵͿ

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ���� ϰϬ͘ϳ ϯϱ͘ϭ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ���н ϱϵ͘ϱ ϱϱ͘ϰ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ��� ϭϬϵ͘ϴ ϭϬϭ͘ϰ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ���Ͳ ϱϬ͘ϵ ϰϰ͘Ϭ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ��н ϱϭ͘ϰ ϯϰ͘Ϯ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ�� ϭϰ͘Ϯ ϭϰ͘Ϯ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ��Ͳ ϭϬ͘Ϯ ϭϬ͘Ϯ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ����н Ϭ͘ϳ Ϭ͘ϳ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ���� ϯϮ͘ϴ ϯϮ͘ϴ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ���н ϰ͘ϰ ϭ͘ϴ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ��� ϭϮ͘ϵ ϭϮ͘ϵ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ���Ͳ ϯϬ͘ϵ Ϯϵ͘ϴ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ��н ϵϬ͘ϱ ϳϳ͘ϭ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ�� ϭϱϯ͘ϯ ϭϭϰ͘ϰ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ��Ͳ ϭϮϮ͘ϰ ϵϲ͘ϰ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ����н ϳϵ͘Ϯ ϲϵ͘ϯ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ���� ϱϰ͘ϰ ϰϴ͘ϲ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ����Ͳ ϭϵ͘ϯ ϭϴ͘ϴ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ���н Ϯ͘ϴ Ϯ͘ϴ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ���Ͳ Ϭ͘Ϭ Ϭ͘Ϭ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ��н Ϭ͘Ϭ Ϭ͘Ϭ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ���� ϯ͘ϭ ϯ͘ϭ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ���н ϯϮϮ͘ϱ Ϯϴϲ͘ϵ
�ĂƐŚ�Θ��ĂƐŚ��ƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ϭϳϰ͘ϲ ϭϭϬ͘ϲ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ� ϱϯ͘ϱ Ϯϵ͘ϳ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�&ƵŶĚƐ ϴϲ͘ϴ ϱϴ͘ϳ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�^ƵďƐŝĚŝĂƌǇ Ϯ͘ϱ ϭϲϵ͘ϲ
WƌŽƉĞƌƚǇ�;KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ Ϭ͘Ϯ Ϭ͘Ϯ
WƌŽƉĞƌƚǇ͕�WůĂŶƚ�Θ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ ϯ͘ϱ Ϯ͘ϴ
dŽƚĂů ϭ͕ϱϴϳ͘Ϭ ϭ͕ϰϲϭ͘ϱ



ϱϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ͘ dŚĞ�ĐŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�ĂƐƐĞƚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů�ĨŽƌ�
ǀĂƌŝŽƵƐ��ƌĞĚŝƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

DĂŶĂŐŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŝƐ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�'ƌŽƵƉ�ĂƐƐĞƚƐ͘

dŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͚ƉƌƵĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕͛�ǁŚĞƌĞďǇ͗�
ŝͿ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͖�ŝŝͿ�ĂƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂůŝƐĞĚ͖�ĂŶĚ�ŝŝŝͿ�ďƌŽĂĚůǇ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�
ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ͗�ŝͿ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ͖�ŝŝͿ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŬĞǇ�ŵĞƚƌŝĐƐ�;ŽƵƚůŝŶĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶͿ͖�ĂŶĚ�ŝŝŝͿ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘

dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƐĞƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ƌŝƐŬ� ďƵĚŐĞƚŝŶŐ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ /Ŷ� ϮϬϭϲ͕� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƌŝƐŬ� ďƵĚŐĞƚ� ǁĂƐ� ƐĞƚ� Ăƚ� Ă� ůĞǀĞů� ƐƵĐŚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ĂŶ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ůŽƐƐ͕�Ăƚ� ƚŚĞ�ϭͲŝŶͲϮϬϬ�dĂŝů�sĂůƵĞ�Ăƚ�ZŝƐŬ� ;͚dsĂZ͛Ϳ� ůĞǀĞů͕�ǁĂƐ� ůŝŵŝƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĞǆĐĞƐƐ�ĐĂƉŝƚĂů� ;ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
ŵŝŶŝŵƵŵͿ͘ dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
DĂŶĂŐĞƌƐ͕�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ƚĚ ;͚E��D͛Ϳ͘ dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ďƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ Ăƚ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ůĞǀĞů�ŝŶ ϮϬϭϵ͘

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ďĂƐŝƐ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
E��D͘ dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ĂƐƐĞƚ�ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƵƐĞƐ�ĂŶ��ĐŽŶŽŵŝĐ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌ�;͚�^'͛Ϳ�ƚŽ�ƐŝŵƵůĂƚĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚŽĐŚĂƐƚŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ͘ dŚŝƐ�ŝƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ďĞƐƉŽŬĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͘ /ŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞů�ŽƵƚƉƵƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚŽǁŶƐŝĚĞƐ͕�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�͚ϭ�ŝŶ�ϮϬϬ͛�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚƐ�
;ǁŚŝĐŚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐŚŽĐŬ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǇŝĞůĚ�ĐƵƌǀĞ�ƐŚŝĨƚƐ͕�ĐƌĞĚŝƚ�ƐƉƌĞĂĚ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉĞĂƚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĞǀĞŶƚƐͿ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ůŽƐƐĞƐ͘

�^'�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂĐƚƵĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ďƵƚ�;ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ďĞůŽǁͿ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂůƐŽ�ƵƐĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ͘

&Žƌ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌŝƐŬ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ĨŝǀĞ�ŵĂŝŶ�ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ͗�h^��ŽůůĂƌƐ͕�^ƚĞƌůŝŶŐ͕��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽůůĂƌƐ͕�^ǁŝƐƐ�&ƌĂŶĐƐ�ĂŶĚ��ƵƌŽƐ͘
dƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�h^��ŽůůĂƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŽŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŽŶ ŵŽŶĞƚĂƌǇ�
ŝƚĞŵƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ĚĂƚĞ� ďĞŝŶŐ� ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ�h^��ŽůůĂƌ� ƐƉŽƚ� ƌĂƚĞ͘� �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕� ĂƐ� Ă� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ� ƵŶĚĞƌ�h<�'��W͕� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϯϬ�&ŽƌĞŝŐŶ��ƵƌƌĞŶĐǇ�dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�&Z^�ϭϬϮ͕�Ăůů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ŝƚĞŵƐ͘

&Žƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌŝƐŬ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ďǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶ�ƐŚŽƌƚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƐŚ͘
dŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�'ƌŽƵƉ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ KƵƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�
ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ůŝŵŝƚƐ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

x /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǌĞƌŽ�;ŝ͘Ğ͘�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƐƚƌŽǇŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ǀĂůƵĞƐͿ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂƐƐĞƚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯ͘ϱ�ƚŝŵĞƐ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ͖
x ZŝƐŬ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ŵŝƐŵĂƚĐŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�Ăƚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�h^�'��W�^,�͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŝŶ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƚƐ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ǁŚĞƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŚŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ͖
x dŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�ŽĨ��н͘



ϱϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

��Ȃ �����������

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

�ƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨƵůů�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĨĂůů�ĚƵĞ͘ dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƌĞ͗

x ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ʹ ǁŚĞƌĞďǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ŵĂǇ�ĨĂŝů�ƚŽ�ƉĂǇ�ǀĂůŝĚ�ĐůĂŝŵƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͖
x �ƌŽŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌŚŽůĚĞƌƐ�ʹ ǁŚĞƌĞďǇ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ŽŶ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�Žƌ�ĐůĂŝŵƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Žƌ�ƉĂŝĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�

'ƌŽƵƉ͖
x /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ʹ ǁŚĞƌĞďǇ�ŝƐƐƵĞƌ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ůŽƐŝŶŐ�Ăůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ă�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͖
x &ŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĐĂƐŚ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ͘

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐ

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĂƚŝŶŐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�^ΘW�ƌĂƚŝŶŐƐ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ďĂĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘ �Ɛ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ƐŚŽǁŶ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�Ăůů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͘�

ZĞŝŶƐƵƌĞƌ�ZĂƚŝŶŐ WƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
�ǆƉŽƐƵƌĞϭ

�� ϰ͘ϭй

��Ͳ ϯϲ͘ϵй

�н ϯϬ͘ϴй

� ϭϯ͘ϱй

�Ͳ ϭ͘ϭй

EŽƚ�ZĂƚĞĚ ϭϯ͘ϲй
ϭ͗�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ��ǆƉŽƐƵƌĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ ďĂƐĞĚ�ŽŶ�yŽů�ĨŝƌƐƚ�ůŽƐƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

dŚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ǁĞŝŐŚƚŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƚƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ƵŶĚĞƌ��Ϯ�ʹDĂƌŬĞƚ�ZŝƐŬ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌŝƐŬƐ�ŝƐ� ůŽǁ͘ dŚŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�
ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĨƌŽŵ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌŝƐŬƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ŵĞĞƚ�ŝƚƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ůŝŵŝƚƐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�Žƌ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�
ǁŚĞŶ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ͘

�Ŷ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂůƐŽ�ĞǆŝƐƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŶĞǁ�ďƌŽŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌŚŽůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘ ZĞŐƵůĂƌ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�
ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ� ƚƌĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďƌŽŬĞƌƐ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐŽŶƚƌŽů� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ� ƚŚĞ�ĂŐĞŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĐŽůůĞĐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞďƚŽƌ�ďĂůĂŶĐĞƐ͘ �ŶǇ�ůĂƌŐĞ͕�ĂŐĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽƵƚƐŽƵƌĐĞĚ�ŝŶĐĞŶƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͘

dŚĞ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŚĂƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚǇƉĞ͕�
ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ� ŝƐ�ŬĞƉƚ�ƚŽ�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ͘ dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�DĂŶĂŐĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

dŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ŚĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ƚŽ� ĨŽƌŵĂůůǇ� ĞǆĂŵŝŶĞ� Ăůů� ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ� ďĞĨŽƌĞ� ĞŶƚĞƌŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ŶĞǁ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘ EĞǁ�
ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŐƌŽƵƉ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�
ĂŶŶƵĂůůǇ͘ sƵůŶĞƌĂďůĞ�Žƌ�ƐůŽǁͲƉĂǇŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘ dŽ�ĂƐƐŝƐƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬƐ͕��͘D͘�
�ĞƐƚ͕�DŽŽĚǇ͛Ɛ�ĂŶĚ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�Θ�WŽŽƌ͛Ɛ�;͚^ΘW͛Ϳ�ƌĂƚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

x ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ��͕�ƵŶůĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͖



ϱϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϱй�ĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶ�ƚŽƚĂůϭ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽĨ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ�

^,�ϭ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭй�ŽĨ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŽǀĞƌ�ϭϴϬ�ĚĂǇƐ�ŽůĚϭ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă ϭ�ŝŶ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌ��ƌĞĚŝƚ�ůŽƐƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�^,�͖
x EŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ďƌŽŬĞƌ͖
x EŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ŽĨ�ϱй�Žƌ�ŵŽƌĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐͿ ϭ͘

ϭ dŚĞƐĞ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͕�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ

�ͺ�Ȃ ��������������

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

>ŝƋƵŝĚŝƚǇ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐĂƐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞŶ�ĚƵĞ�Ăƚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĐŽƐƚ͘ dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚĂŝůǇ�
ĐĂůůƐ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐĂƐŚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ĐůĂŝŵƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘ /Ŷ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂŝŵƐ�
ĂƌĞ�ƐĞƚƚůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƌĞĂůŝƐĂďůĞ͘ dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ĂŵŽŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ŝƐƐƵĞƌƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďŽŶĚƐ�ĂƌĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽǀĞƌ�ŶĞĂƌůǇ�ϵϬ ŶĂƚŝŽŶĂů�Žƌ�ƋƵĂƐŝͲŶĂƚŝŽŶĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ďĞŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ϲй ŽĨ�Ăůů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ďŽŶĚƐ͘�KŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŝŶĨůŽǁ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ŝƐ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͕�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĂƌŝƐĞ͘

dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌƚŝĐůĞ�ϮϲϬ;ϮͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽǁ�
ŽŶ�Ă�ŐƌŽƐƐ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ďĂƐŝƐ͕ ŝƐ�Ψϳϲ͘ϳŵ ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�Ψϲϵ͘ϴŵ ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϲϰ͘ϯŵ ŽŶ�ďŽƚŚ�ďĂƐĞƐͿ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�
ĐŽŵĞ� ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ďĂůĂŶĐĞƐ� Žƌ� ƵŶŝŶĐĞƉƚĞĚ� ƉƌĞŵŝƵŵƐ͘� &Žƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ďĂůĂŶĐĞƐ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĂƐƐƵŵĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƵŶĞĂƌŶĞĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƉƌŽĨŝƚ�ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ƚŽ͗�ŝͿ�ůŽƐƐĞƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽ�ĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ƵŶĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞƐĞƌǀĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�/�h>ZƐ�Žƌ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽƐ�;ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ůŝŶĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐƚƵĂƌŝĂůůǇ�ĂŶĂůǇƐĞĚͿ͖�ĂŶĚ�ŝŝͿ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ƵŶĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞƐĞƌǀĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝƚƐ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ƐƵƌǀŝǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ŵĂƌŬĞƚ ůŽƐƐ�ĞǀĞŶƚ�
;ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŽƐƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬͿ͘
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ůŝƋƵŝĚ�ĂƐƐĞƚƐ͕�Žƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ůŝƋƵŝĚ�ĂƐƐĞƚƐ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ŶŽƚŝĐĞ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ůŽƐƐ͕�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ dŚĞƐĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĐĂƐŚ�
ĨůŽǁ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞƚƵƌŶ͘
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�ͻ�Ȃ ����������������

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�Žƌ�ĨĂŝůĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ƉĞŽƉůĞ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�Žƌ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌŝƐŬ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ� ƚĂďůĞƐ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ� ƚŽƉ� ϭϬ ǁŽƌƐƚ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ� ƚĞƌŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌŝƐŬƐ� ĨŽƌ�,��//͕� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƌĞĐĞŶƚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘

tŽƌƐƚ��ĂƐĞ��Ɛ�Ăƚ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ EĞĂƌ�dĞƌŵ��Ɛ�Ăƚ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬƐ

tŽƌĚŝŶŐƐ�ZŝƐŬ �ƌĞĚŝƚ�ZĂƚŝŶŐ�ZŝƐŬ
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů��ǇďĞƌ�ZŝƐŬ �ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ZŝƐŬ
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ZŝƐŬ �ĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ĞƌƌŽƌ�ŽĨ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�ƵƐĞ
�ĂƚĂ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ �ŽŶĚƵĐƚ�ZŝƐŬ
,ŝŐŚ�WƌŽĨŝůĞ�dŚŝƌĚ�WĂƌƚǇ��ŝƐƉƵƚĞƐ �ǇďĞƌ�ZŝƐŬ
�ĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ĞƌƌŽƌ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�ƵƐĞ� �ůĂŝŵƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ZŝƐŬ
�ŽŶĚƵĐƚ�ZŝƐŬ �ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ZŝƐŬ
&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ tŽƌĚŝŶŐƐ�ZŝƐŬ
�ƌĞĚŝƚ�ZĂƚŝŶŐ�ZŝƐŬ �ŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶƐ�ZŝƐŬ
�ŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ZŝƐŬ &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

ZĂŶŬŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ƌŝƐŬƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ�ǁŝƚŚŝŶ�dD,���/Ŷƚ͘�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞůƐ

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ĂĐƚŝǀĞůǇ� ŵĂŶĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌŝƐŬƐ� ǁŚĞƌĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ dŚŝƐ� ŝƐ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ďǇ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͘ dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĂŶĚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ <ĞǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

x DŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚŝŶŐ͖
x DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͖
x �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͖
x WƌĞǀĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞĐƚŝǀĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ŬĞǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖
x �ŽŶƚŝŶŐĞŶĐǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͖
x KƚŚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͘

�ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƌŝƐŬ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ� ƚƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ� Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ� ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĞůůŝŶŐ�ŽĨ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕� ƚŽ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ͘ dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�Ăůů� ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ� ƐŚŽƵůĚ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ĨĂŝƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůŝĨĞĐǇĐůĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌŝƐŬ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌŝƐŬ�ŝƐ ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ��ŽŶĚƵĐƚ�ZŝƐŬ�WŽůŝĐǇ�ďƌŽĂĚůǇ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƌŝƐŬ�ĂƐ� ͚͙ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚ�ŝƐ�
ĐĂƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ŽƵƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ĐůŝĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͛͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐĞĞŬ�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨĂŝƌ͕�ŚŽŶĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ďƵƚ�
ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ĨƵůůǇ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�h<�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ tĞ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĞƚŚŽƐ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ďǇ� ǁĂǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� WƌŽĚƵĐƚ� 'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ĂŶĚ� �ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘ �ĂǇͲƚŽͲĚĂǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĂŝƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƌŝƐŬ� ƌĞƐŝĚĞƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ��ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

x dŽƚĂů�ůĂďŽƵƌ�ƚƵƌŶŽǀĞƌϭ͖
x hŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƌĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŬĞǇ�ƐƚĂĨĨϭ͖
x �ĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƐĂůĂƌǇ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵĂƌŬĞƚϭ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŝĐŬ�ĚĂǇƐ�ƉĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵϭ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĂŐƌĞĞĚ�^>�Ɛ�ƉĞƌ�ƋƵĂƌƚĞƌϭ͖
x EŽ�ŵĂũŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŽǀĞƌ�ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŝŵĞƐĐĂůĞϭ͖



ϲϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

x �ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇϭ͖
x sĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵĞƚƌŝĐƐ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ϭ�ŝŶ�ϮϱϬ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ�ůŽƐƐ�Ăƚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ�^,�͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϬй�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ůŽƐƐ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�Ă�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ͘

ϭ dŚĞƐĞ�ŵĞƚƌŝĐƐ�ĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůĞǀĞů͕�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ

�ͼ�Ȃ ��������������������

dŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĐŽǀĞƌƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ƌŝƐŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ďĞůŽǁ͘
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ZŝƐŬ͕� ďŽƚŚ� ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ĐŽƵůĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů� ƌŝƐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ;ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇͿ� ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ŽƵƚůŝŶĞĚ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ƌĞǆŝƚ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŝŵƉĂĐƚ͕�Žƌ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ͕�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘ WŽƚĞŶƚŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϳ͘

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŝƚƐ ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ tŚĞƌĞ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƐ�
ŽƵƚƐŝĚĞ ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐĐĂůĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

KŶ�Ă�ĚĂǇͲƚŽͲĚĂǇ�ďĂƐŝƐ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚĂďŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝůĞ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĂƌĞ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͘ �Ǉ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ� ĂŶĚ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ� ďŽƚŚ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ƐƚĂĨĨ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŽƵƌĐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞů�ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘
/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĂĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ�ǁĂǇ͘ dŚĞƐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌĂů�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�
ƌĞĂĨĨŝƌŵ�ůŽǁ�ƌŝƐŬ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ďǇ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƌŽƵƚŝŶĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŽ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�Ϳ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ďĂƐŝƐ͗

x dŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƌĂƚŝŽ� ƚŽ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�ϴϴй�Žƌ�ďĞƚƚĞƌ�ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĐǇĐůĞ͖

x EĞƚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϬй�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƚ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯ͘ϱй�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŶĞƚ�ůŽƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�Ϯϱй�ŽĨ�^,�͖
x &ŽƌĞĐĂƐƚ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ƌĂƚŝŽ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϬй�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƚ͖
x ^//�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƐ�Ă�й ŽĨ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�н��ƵĨĨĞƌ͖
x DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϱй�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŶĞƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĨĂůůŝŶŐ�ďĞůŽǁ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘

ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚŽ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ͘ ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌŝƐŬ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌŝƐŬ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ŝƐ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ� ƚŽ� ĐĂƌƌǇŝŶŐ� ŽƵƚ� ŝƚƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ĨĂŝƌůǇ͕� ŚŽŶĞƐƚůǇ͕� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚůǇ� ĂŶĚ� ŝŶ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ůĞŐĂů� ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ƚƌƵƐƚ͘ dŚŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ŝƐ� ĞŵďĞĚĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘ dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���'ƌŽƵƉ͛Ɛ ĐŽĚĞ�ŽĨ ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ŚĂŶĚďŽŽŬ� ƐĞƚ� ŽƵƚ� ŚŽǁ� ǁĞ� ŽƉĞƌĂƚĞ� ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ǁŚŝƐƚůĞďůŽǁŝŶŐ͖�ĂŶƚŝͲďƌŝďĞƌǇ͕�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĨĂŝƌůǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘ �ůů�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĞͲƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵŽĚƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌ�ĞƚŚŝĐƐ͕�ĂŶƚŝͲďƌŝďĞƌǇ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŝƚƐ��ĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů���D�ǁŚŝĐŚ͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽŽů�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŵĞĚŝƵŵ�ƚĞƌŵ�ĐĂƉŝƚĂů�ŶĞĞĚƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WZ��/ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů�
�ƉƉƌŽǀĂů�WƌŽĐĞƐƐ�;͚/D�W͛Ϳ�ĂŶĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ ŚĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^&�^�Z͘ dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŚĂƐ�
ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�̂ &�̂ �Z�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ���D�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�̂ &�̂ �Z�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ dŚĞ�̂ &�̂ �Z�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ǀĂŝůĂďůĞ��ƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŝƚƐ�^ŽůǀĞŶĐǇ͘ 'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�^&�^�Z�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ǀĂŝůĂďůĞ��ƐƐĞƚƐ͕�ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵŝŶŝŵƵŵ͘�



ϲϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

'ƌŽƵƉ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

'ƌŽƵƉ�ƌŝƐŬ�ŽĐĐƵƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�ĨĂŝů�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ
ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ƌŝƐŬ͕��ŽŶƚĂŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƉƵƚĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ͘

�ŽŶƚĂŐŝŽŶ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘ dŚĞ�
'ƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

ZĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�ŐƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘

ZŝƐŬ�WƌŽĨŝůĞ�Θ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝŶƚƌĂͲŐƌŽƵƉ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�Ăƌŵ͛Ɛ�ůĞŶŐƚŚ�Žƌ�ŽƉĞŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ďĂƐŝƐ͕�ǁŚĞƌĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ͘� ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�,���ďǇ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ ŝŶƚƌĂͲŐƌŽƵƉ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

�ŽŶƚĂŐŝŽŶ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ŐƌŽƵƉ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�
ǁĞůů�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽĂůƐ͘

&Žƌ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ƌŝƐŬ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ�ƌŝƐŬƐ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŶŽƌ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞŵ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďƌĂŶĚ�ĂƌĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘�tĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƌĞƉƵƚĂƚŝŽŶ� ƌŝƐŬ�ĂƐ�ĂŶ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�Ăůů� ƌŝƐŬ�ĞǀĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ZŝƐŬ�
ZĞŐŝƐƚĞƌ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ͘

^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ZŝƐŬ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ� ŝƐƐƵĞ� ŽĨ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕� ǁŚĞƚŚĞƌ� ŝƚ� ƌĞůĂƚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌŝƐŬƐ� ŽĨ� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�Žƌ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŽƵƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ŶĞǁ�ƌŝƐŬ͕�ďƵƚ�ŝƚƐ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

WƌŽŐƌĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĂƌƚŝĐƵůĂƚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�Ăůů� ŝƚƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘� dŚŝƐ� �ŽĂƌĚ� ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ƐƵďͲŐƌŽƵƉƐ͕� ŚĂǀĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŐƌĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶŝƚŝĂƚŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƌŝƐŬƐ͘�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘

hŶĐĞƌƚĂŝŶƚŝĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��ƌĞǆŝƚ�

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͛Ɛ�ǀŽƚĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝŽŶ�;�hͿ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ ĂŶĚ�
ŝƚƐ�h<�ĂĨĨŝůŝĂƚĞ͕� dD</͕�ǁŽƵůĚ͕�ƵƉŽŶ� ƚŚĞ�h<͛Ɛ�Ğǆŝƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ��h͕�ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ�ďĞ� ůŝĐĞŶƐĞĚ� ƚŽ�ǁƌŝƚĞ� ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�Ă�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dD��ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͛Ɛ�ǀŽƚĞ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ��h�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ŽŶ ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ůĞĨƚ�ƚŚĞ��h�ŽŶ�ϯϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚŝĐŚ ǁŝůů�ĞŶĚ�ŽŶ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ��h�ƉŽƐƚͲ�ƌĞǆŝƚ�ǁŝůů�ďĞ ŶĞŐŽƚŝĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dD��
ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ϮϬϭϵ� ĞŶƐƵƌĞƐ ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ŝƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƚŽ� ŝƚƐ� �ƵƌŽƉĞĂŶ� ĐůŝĞŶƚƐ͛�
ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ �ƌĞǆŝƚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ͘

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ

EĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ
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KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ƌĞůĂƚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶ� ŝŶƐƵƌĞƌ� ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ƐŚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŵŽŽƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŽƉŝĐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƉƌŽĨŝůĞ͘�tŚŝůĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕� ƚŚĞ� ĨƌĞƐŚ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ĨŽĐƵƐ� ŐŝǀĞƐ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ� ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌŽďƵƐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘ /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ��ŽǀŝĚͲϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͘

DĂŶĂŐŝŶŐ�Θ�DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ

dŚĞ�h<�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ă�ϲ�ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĞǆƉĞĐƚ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ͕�ŶĂŵĞůǇ͗�ϭͿ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖�ϮͿ�ŵĂƉ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖�ϯͿ�ĂƐƐĞƐƐ�ŚŽǁ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŽĨ�ƐǇƐƚĞŵƐͬƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐŽƵůĚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖�ϰͿ�ƵƐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͖�ϱͿ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ͖�ϲͿ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚŝŶŐ��ŽĂƌĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�Ăŝŵ�ĨŽƌ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞƐ͘

�ƚ� dD,��� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƚŽ� Ă� ĐĞƌƚĂŝŶ� ĞǆƚĞŶƚ� ĞŵďĞĚĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� �ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�
WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĨŽĐƵƐ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝƚƐ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘��
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�ͽ�Ȃ ���������������������

dŽƉ�ϭϬ�ZŝƐŬƐ

ZŝƐŬ�ZĞŐŝƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌŝƐŬƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�Ăƚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĞŶƚŝƚǇ�ůĞǀĞů�;ŝ͘Ğ͘��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�dD�Ϳ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ Ăƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ ůĞǀĞů͘��
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dD��ŬĞǇ�ƌŝƐŬƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƉŽŬĞ�dD��^&�Z͘�
dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚĞŶ�ƌŝƐŬƐ͕�ŽŶ�ďŽƚŚ�Ă�ǁŽƌƐƚ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌ�ƚĞƌŵ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�,��//͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�
ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘

tŽƌƐƚ��ĂƐĞ��Ɛ�Ăƚ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ EĞĂƌ�dĞƌŵ��Ɛ�Ăƚ�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ

ZŝƐŬƐ ZŝƐŬƐ

ZĞƐĞƌǀŝŶŐ�ZŝƐŬ ZĞƐĞƌǀŝŶŐ�ZŝƐŬ
�ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞͬ>ĂƌŐĞ�>ŽƐƐĞƐ�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ� �ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞͬ>ĂƌŐĞ�>ŽƐƐĞƐ�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ
^ǇƐƚĞŵŝĐ�>ŽƐƐĞƐ�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ ^ǇƐƚĞŵŝĐ�>ŽƐƐĞƐ�KƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ
�ǇďĞƌ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�DĂƌŬĞƚ�sŽůĂƚŝůŝƚǇ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�DĂƌŬĞƚ�sŽůĂƚŝůŝƚǇ &ŽƌĞŝŐŶ��ǆĐŚĂŶŐĞ�ZŝƐŬ
&ŽƌĞŝŐŶ��ǆĐŚĂŶŐĞ ZŝƐŬ �ƌĞĚŝƚ�ZĂƚŝŶŐ�ZŝƐŬ
^ĞůĞĐƚŝŽŶ�ZŝƐŬ /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ�WƌŝĐŝŶŐ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů��ǇďĞƌ�ZŝƐŬ KƵƚǁĂƌĚƐ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ZŝƐŬƐ�
�ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ZŝƐŬ �ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ZŝƐŬ
hŶǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�Žƌ�dŽƚĂů�&ĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�WĂǇŵĞŶƚƐ�

�ĂƉŝƚĂů�DŽĚĞů��ƌƌŽƌ�Žƌ�&ĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�hƐĞ�

KŶ� ďŽƚŚ� Ă� ǁŽƌƐƚ� ĐĂƐĞ� ĂŶĚ� ŶĞĂƌ� ƚĞƌŵ ďĂƐŝƐ͕� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ŵĂƌŬĞƚ� ƌŝƐŬƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚŽƉ� ƚĞŶ� ƌŝƐŬƐ͘� dŚĞƐĞ�
ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů͘�dŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌŝƐŬ�ŽǁŶĞƌƐ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚĂŬĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶ ƌĞƐŝĚƵĂů�ƐĐŽƌĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�
ƚƵƌŶ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ĐĂƐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘

dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ďǇ�ŝƚƐ�ǀĞƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ͘�
dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŝƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚ�
ƚŚĞƐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂŝů͘

^ƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�dĞƐƚŝŶŐ

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ĐĂƉŝƚĂů�ƐĞƚƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ƉƌŽĨŝůĞ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ďƌŽĂĚůǇ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ͗

x ZŝƐŬ�ŽĨ�ƌƵŝŶ͕�ĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ǀŝĂ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ ;Z^dƐͿ͖
x ZŝƐŬ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ǀŝĂ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ͖
x �ŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

dŚĞ�ǁŽƌŬ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬƐ͕�ďŽƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͕�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ĨŽƌǁĂƌĚͲůŽŽŬŝŶŐ�ďĂƐŝƐ͘ dŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĐŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ǇĞĂƌ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͘

ZŝƐŬ�ŽĨ�ZƵŝŶ�ǀŝĂ�ZĞǀĞƌƐĞ�^ƚƌĞƐƐ�dĞƐƚƐ

dŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚĞƐƚƐ ;Z^dƐͿ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŚĞ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽĨ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ͕��ůĂŝŵƐ͕�&ŝŶĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ��ĐƚƵĂƌŝĂů�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�ƋƵĂŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͘

dŚĞ� ƚǁŽ� ŬĞǇ� ƌŝƐŬƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ƌĞůĂƚĞ� ƚŽ� &ŝŶĂŶĐŝĂů� >ŝŶĞƐ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ� Θ� KĨĨŝĐĞƌƐ� >ŝĂďŝůŝƚǇ� ;ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ� ďŽƚŚ� ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ� ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬƐͿ�ĂŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�tŝŶĚƐƚŽƌŵƐ͘ dŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ ;ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ŽŶĞƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�Z^dƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�



ϲϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�Z^dƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŚĞ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ĂƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĨĂůů�ĐůŽƐĞ�ƚŽ͕�Žƌ�ďĞůŽǁ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�^& D�Z͕�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ďĂƐŝƐ͘ ^ŵĂůůĞƌ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŶĞƚ�ĂƐƐĞƚƐ�;ǁŚŝĐŚ�ŵŝŐŚƚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�ZͿ�ĂƌĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă
ƌĞǀŽůǀŝŶŐ�ůŽĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�dD�'ƌŽƵƉ͘

^ĐĞŶĂƌŝŽ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
Z^dϭ͗�dǁŽ�
tŝŶĚƐƚŽƌŵ�
�ǀĞŶƚƐ

dǁŽ�ůĂƌŐĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�tŝŶĚƐƚŽƌŵƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͖

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�ďĞǇŽŶĚ�Ă�ϭ�ŝŶ�ϭϬϬϬ�ĞǀĞŶƚ͘

Z^dϮ͗�
�ĐŽŶŽŵŝĐ�
�ǀĞŶƚ

�Ŷ� ŝŶĨůĂƚŝŽŶĂƌǇ�ĞǀĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ůĞĂĚƐ� ƚŽ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŵĂƌŬĞƚ� ƚƵƌŵŽŝů͕� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ŝŶ�ϱϬϬ�ĞǀĞŶƚ͘

Z^dϯ͗�
tŝŶĚƐƚŽƌŵ�
�ǀĞŶƚ� Θ�
�ǇďĞƌ�
�ƚƚĂĐŬ

dŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞƐƚƌƵĐƚŝǀĞ�ŚƵƌƌŝĐĂŶĞ͕�ĂŶ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĐǇďĞƌ�ĞǀĞŶƚ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ƐƚŽĐŬ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞĐůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ĚĞĨĂƵůƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞůĂǇƐ�ŝŶ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ŝŶ�ϱϬϬ�ĞǀĞŶƚ͘

Z^dϰ͗� EŽƌƚŚ�
^ĞĂ�
tŝŶĚƐƚŽƌŵ

dŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ǁŝŶĚƐƚŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�̂ ĞĂ͕�ŝŵƉĂĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŵĂƌŬĞƚƐ͘

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ŝŶ�ϮϬϬ�ĞǀĞŶƚ͘

ZŝƐŬ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽĚĞů�ǀŝĂ��ŽŵƉŽƵŶĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ

KŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z^dƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŶĞĂƌĞƌ ƚĞƌŵ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĞƚƚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�,��//͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�͚ŶĞĂƌ�ƚĞƌŵ͛ ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�
ƌĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�Ăƚ�ůŽǁĞƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘�dŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ǁĞƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ ĂŶĚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�Z^dƐ͘�

dŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�^ƚƌĞƐƐ ĂŶĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽ dĞƐƚƐ�;^^dͿ ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
x ^^dϭ͗�>ŽƐƐ�ŽĨ�Ă�ŬĞǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƚŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ďŽŽŬ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

/ƚ�ŝƐ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͘
x ^^dϮ͗�>ŽƐƐ�ŽĨ�ŬĞǇ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐƚƌĞĂŵ͕�ǁŚĞƌĞďǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďƌŽŬĞƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂĐĞĚ�

ǁŝƚŚ�,��// ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĞƌƐ͘ /ƚ�ŝƐ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͘
x ^^dϯ͗� �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ă� �ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ ĞǀĞŶƚ� ĂŶĚ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� /ŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ͕� ǁŚĞƌĞďǇ� Ă� ŵĂũŽƌ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�ǁŝŶĚƐƚŽƌŵ� ĂŶĚ� h<�

ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƌĞŶĞǁĂůƐ͘ /ƚ�ŝƐ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϱϬ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͘
x ^^dϰ͗���ŵĂũŽƌ�h<�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĨĂŝůƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�ŽŶ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ůŝŶĞƐ͘ /ƚ�ŝƐ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�

ϭ�ŝŶ�ϮϬ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͘
x ^^dϱ͗��ǇďĞƌͲĂƚƚĂĐŬƐ�ƚĂƌŐĞƚŝŶŐ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ǁĞď�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�'ƌŽƵƉ

ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�,��//͘�/ƚ�ŝƐ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ϭ�ŝŶ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌ�ĞǀĞŶƚ͘

WŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ZĞǀĞƌƐĞ�^ƚƌĞƐƐ�dĞƐƚƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽƵŶĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ

�ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶĂůǇƚŝĐĂůůǇ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ͘ dŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ďĞůŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƌŝƐŬ�ĂƌĞĂ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�
ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌĂƚŝŽƐ͘ dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ŽŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�'ƌŽƵƉ ďĂƐŝƐ͘�ZĞůĞǀĂŶƚ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐͬĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�
ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ͘



ϲϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

hůƚŝŵĂƚĞ��ĂƐŝƐ

^ĐĞŶĂƌŝŽ /ŶƐ�ZŝƐŬ �ƌĞĚ�ZŝƐŬ DŬƚ�ZŝƐŬ KƉ�ZŝƐŬ
KǀĞƌĂůů��ĂƉŝƚĂů�
/ŵƉĂĐƚ

�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�
&ƵŶĚƐ ͬ�^&�
^�Z�ƉŽƐƚ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ

�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�
&ƵŶĚƐ ͬ�^&�
D�Z�ƉŽƐƚ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ

Z^dϭ хΨϱϬϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ хΨϲϬϬŵ фϭϬϬй фϭϬϬй

Z^dϮ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ΨϱϬŵͲΨϭϬϬŵ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ ΨϱϬŵͲΨϭϬϬŵ ΨϰϬϬŵͲΨϲϬϬŵ фϭϬϬй фϭϬϬй

Z^dϯ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϰϬϬŵͲΨϲϬϬŵ фϭϬϬй ϭϬϬйͲϮϬϬй

Z^dϰ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ΨϱϬŵͲΨϭϬϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϮϬϬйͲϯϬϬй

^^dϭ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϮ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϯ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϯϬϬйͲϰϬϬй

^^dϰ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϱ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй
ϭ͗�EŽƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ƌĞͲĂƐƐĞƐƐ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƌĂƚŝŽƐ͘��ĂƐĞ��ŽŵƉĂŶǇ��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�^�Z�ŝƐ�Đ͘�ϭϲϬй͖�ďĂƐĞ��ŽŵƉĂŶǇ��ůŝŐŝďůĞ�
KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�D�Z�ŝƐ�Đ͘�ϰϵϬй

KŶĞ�zĞĂƌ��ĂƐŝƐ

^ĐĞŶĂƌŝŽ /ŶƐ�ZŝƐŬ �ƌĞĚ�ZŝƐŬ DŬƚ�ZŝƐŬ KƉ�ZŝƐŬ
KǀĞƌĂůů��ĂƉŝƚĂů�
/ŵƉĂĐƚ

�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�
&ƵŶĚƐ ͬ�^&�
^�Z�ƉŽƐƚ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ

�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�
&ƵŶĚƐ ͬ�^&�
D�Z�ƉŽƐƚ�
ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ

Z^dϭ ΨϰϬϬŵͲΨϲϬϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϰϬϬŵͲΨϲϬϬŵ фϭϬϬй ϭϬϬйͲϮϬϬй

Z^dϮ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ΨϱϬŵͲΨϭϬϬŵ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ ΨϱϬŵͲΨϭϬϬŵ ΨϰϬϬŵͲΨϲϬϬŵ фϭϬϬй ϭϬϬйͲϮϬϬй

Z^dϯ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϮϬϬйͲϯϬϬй

Z^dϰ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ ΨϱϬŵͲΨϭϬϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬϬŵͲΨϰϬϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϯϬϬйͲϰϬϬй

^^dϭ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ΨϮϬŵͲΨϱϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϮ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϭϬŵͲΨϮϬŵ ΨϭϬŵͲΨϮϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϯ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ΨϭϬϬŵͲΨϮϬϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϰ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй

^^dϱ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ фΨϭϬŵ ϭϬϬйͲϮϬϬй ϰϬϬйͲϱϬϬй
ϭ͗ �ĂƐĞ��ŽŵƉĂŶǇ��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�^�Z�ŝƐ�Đ͘�ϭϲϬй͖�ďĂƐĞ��ŽŵƉĂŶǇ��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�D�Z�ŝƐ�Đ͘�ϰϵϬй

dŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶƚŽ�ƌŝƐŬ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶƐ�;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ďĂƐŝƐͿ͘

Ϭй

ϭϬй

ϮϬй

ϯϬй

ϰϬй

ϱϬй

ϲϬй

ϳϬй

ϴϬй

ϵϬй

ϭϬϬй

Z^dϭ Z^dϮ Z^dϯ Z^dϰ ^^dϭ ^^dϮ ^^dϯ ^^dϰ ^^dϱ

�ƌĞĚ�ZŝƐŬ

DŬƚ�ZŝƐŬ

/ŶƐ�ZŝƐŬ

KƉ�ZŝƐŬ



ϲϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

��D�sĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ZĞǀĞƌƐĞ�^ƚƌĞƐƐ�dĞƐƚ�ZĞƐƵůƚƐ

WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚĞƐƚƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂďŽǀĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ���D�ƚŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ƚĂŝů�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŝů�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ���D͘

dŚĞ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ǁŽƌŬ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞů�ŽƵƚƉƵƚ͕�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�
ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ͘

�ŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ZŝƐŬƐ

/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƌŝƐŬƐ�ŝƐ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

dD,��/,�ĚĞĨŝŶĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐ�ĂŶǇ�ŝƐƐƵĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�Žƌ�
ĂůůŽǁĞĚ� ĨŽƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƚĞƌŵƐ͕� ƉƌŝĐŝŶŐ͕� ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ� Žƌ� ĐĂƉŝƚĂů� ƐĞƚƚŝŶŐ͘� �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƌŝƐŬƐ� ǁŽƵůĚ� ĂůƐŽ� Ĩŝƚ� ƚŚŝƐ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ĐƌǇƐƚĂůůŝƐŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘

�ŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŬĞǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�/ŶŝƚŝĂůůǇ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ăůů�ƌŝƐŬ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ͕�ďƵƚ�
ĂůƐŽ�ŽǀĞƌůĂŝĚ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ʹ ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ;ƐͿ�ĂŚĞĂĚ͘��ĂĐŚ�ŝƐ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂͿ�ĂŶǇ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƌŝƐŬƐ� ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ďͿ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞĚ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂŶǇ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƌŝƐŬƐ� ĂƌĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͘

/Ŷ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͖�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ƌŝƐŬƐ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ĂŶĚ� ĞŶƐƵƌĞƐ� Ăůů� ŬĞǇ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƌŝƐŬƐ� ĂƌĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘� dŚĞ� ƐŽƵƌĐĞƐ� ŽĨ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

x �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǁŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ ƌĞŐĂƌĚƐ ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͖
x sĂƌŝŽƵƐ�ũŽƵƌŶĂůƐ͕ ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ͖
x DĂƌŬĞƚͲǁŝĚĞ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ͖�ĂŶĚ
x DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�WZ�ͬ&���ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ� ůŝƐƚ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƌŝƐŬƐ� ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞĚ͕�ƚŚĞ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�ZŝƐŬ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƌŝƐŬƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�dD,��/, ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ZŝƐŬƐ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�
ĂŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘

/Ĩ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�Žƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌŝƐŬ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ ƋƵĂƌƚĞƌůǇ ƌŝƐŬ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ŝƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŽŶƚŽ� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ� ƌŝƐŬ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ƌĞƐŝĚƵĂů� ƌŝƐŬ�ƐĐŽƌĞ� ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ͘�dŚŝƐ�ƚŚĞŶ�ĨŽƌŵƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŵĞƌŐŝŶŐ ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ ZŝƐŬ�ZĞŐŝƐƚĞƌ͘

KǀĞƌĂůů͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ� ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƌŝƐŬƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞŝƌ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
dD,��/, ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞůǇ͘

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ�dD,��/,͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ƌŝƐŬƐ͕�ĂƐ�Ăƚ�Yϰ�ϮϬϭϵ͘



ϲϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ZŝƐŬ hŶĚĞƌƐƚĂŶ
ĚŝŶŐ

dŚƌĞĂƚƐ KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ

�ůŽƵĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ

z

Ͳ��ĂŶŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂŵĞ�
ŝŶĚĞŵŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚĂƚĂ �
ƐĞĐƵƌŝ ƚǇ�;�ĂƚĂ �WƌŽƚĞĐƚŝŽŶͿ
Ͳ�>ŽƐƐ �ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů
Ͳ��ŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ƌŝ ƐŬ
Ͳ��ŽƐƚ

Ͳ�ZĞĚƵĐĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐŽƐƚƐ
Ͳ�&ůĞǆŝďůĞ�ĐĂƉĂĐŝ ƚǇ
Ͳ��ĐĐĞƐƐ �ĂŶǇ�ƚŝŵĞ͕�ĂŶǇ�ǁŚĞƌĞ
Ͳ�>ĞƐƐ �ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�/d�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ĂǀĂ ŝ ůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ

EĂŶŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ

z

Ͳ�WŽů ůƵƚŝŽŶͬŚĂǌĂƌĚŽƵƐ �ƚŽ�ů ŝ ĨĞ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
Ͳ�WƌŽĚƵĐƚ�ƌĞĐĂ ů ů �ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶƐĂĨĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĂĨƚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ
Ͳ�>ĂƚĞŶƚ�ĐůĂ ŝŵƐ �Ğ͘Ő͘�ĂƐďĞƐƚŽƐ

Ͳ�EĞǁ͕�Ɛ ƚƌŽŶŐĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂ ůƐ �Ğ͘Ő͘�ĨŽƌ�
ĐĂƌƐͬďƵŝ ůĚŝŶŐƐ
Ͳ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů �ĐůĞĂŶ�ͲƵƉ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ �
ŵĂĚĞ�ĞĂƐ ŝĞƌ�ĂŶĚ�ĐŚĞĂƉĞƌ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĂ ů ŝ ƐĞĚ�ŶĂŶŽƉĂƌƚŝĐůĞƐ
Ͳ�DĞĚŝĐŝŶĞƐ �ĐŚĞĂƉĞƌ

�ƌŽŶĞƐ

z

Ͳ��ǇďĞƌ�ĂƚƚĂĐŬ�ŽŶ�ĚƌŽŶĞƐ
Ͳ��Žů ů ŝ Ɛ ŝŽŶƐ �ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞͬƉƌŽƉĞƌƚǇ
Ͳ�WƌŝǀĂĐǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ
Ͳ�W>�ĨŽƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ

Ͳ��ĞƚƚĞƌͬƐĂĨĞƌ�ƐƵƌǀĞǇƐ
Ͳ��ůĂ ŝŵƐ �ĂĚũƵƐƚĞƌƐ �ƐĞĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ �
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ƚŝŵĞƐ

�ůŽĐŬĐŚĂŝŶ

z
Ͳ�^ĐĂ ůĂďŝ ů ŝ ƚǇ
Ͳ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ
Ͳ��ƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐͬƉƌŽĐĞƐƐĞƐ �ƌĞĂĚǇ͍

Ͳ�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ �ŝŶ�ĨƌĂƵĚ�
ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�Θ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ
Ͳ�ZĞĚƵĐĞĚ�ĂĚŵŝŶ�ĐŽƐƚ

ZŽďŽƚŝĐƐ͕�Ğ͘Ő͘�
�/ͬ�ƌŝǀĞƌůĞƐƐ�
ĐĂƌƐ

z
Ͳ�tŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ů ŝĂďŝ ů ŝ ƚǇ͍
Ͳ��ǇďĞƌ�ƌŝ ƐŬ
Ͳ��ŚĂŶŐĞƐ �ƚŽ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

/&Z^ͬh<�'��W

z

Ͳ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�Ɛ ƚƌĂ ŝŶ
Ͳ�/ŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĚĞĂĚů ŝŶĞƐ
Ͳ��ĂƚĂ �Ɛ ƚŽƌĂŐĞ͕�ĂŶĂůǇƚŝĐƐ �ĂŶĚ�
ĐŽů ůĞĐƚŝŽŶ
Ͳ��ŽƐƚ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ

WŽƐƚ��ƌĞǆŝƚ͗�
ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ�
ĚŝǀĞƌŐŝŶŐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�h^͕�h<�
ĂŶĚ��h

z

/ŵƉŽƐĞĚ�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ �ŚĂǀĞ�ŚŝƐ ƚŽƌŝĐĂ ů ůǇ�
ďĞĞŶ�ĐůŽƐĞůǇ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
h^ͬ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��h͘�/ƌĂŶ�ŝ Ɛ �
Ă �ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ �ƉĂƚƚĞƌŶ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�
ƌĞƐƵů ƚ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌǁƌŝ ƚĞƌƐ �ďĞŝŶŐ�ƵŶĐůĞĂƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ŝ ƚ�ŝ Ɛ �ƉĞƌŵŝƐƐĂďůĞ�ƚŽ�
ǁƌŝ ƚĞ�ĐĞƌƚĂ ŝŶ�ƌŝ ƐŬƐ ͘�WŽƐƚ��ƌĞǆŝ ƚ͕�ƚŚĞ�
ĚŝǀĞƌŐĞŶĐĞ�ǁŝ ů ů �ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�
ĐůŽƐĞůǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƌĞ�ƐĂŶĐƚŝŽŶƐ �
Ěŝ ĨĨĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌĞŐŝŽŶƐ ͘

>ŽĐĂů�dĞƌƌŽƌŝƐŵ

z
Ͳ�/ŶĐƌĞĂƐ ŝŶŐ�ƚĞƌƌŽƌŝƐŵ�ƚŚƌĞĂƚƐ �ĂĐƌŽƐƐ �
ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͕�ŝŶĐƌĞĂƐ ŝŶŐ�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ƌŝ ƐŬ�
ĞƚĐ͘

WŽůŝƚŝĐĂů�ƵŶƌĞƐƚ

z
Ͳ�WŽů ŝ ƚŝĐĂ ů �ƵŶƌĞƐƚ�ŝ Ɛ �ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐ ŝŶŐ�ĐůĂ ŝŵƐ �ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ĂƌĞĂƐ

KƉ
ĞƌĂ

ƚŝŽ
ŶĂ
ů ^ƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�

WůĂŶŶŝŶŐ

z

Ͳ�WŽƚĞŶƚŝĂ ů �ĨŽƌ�ĞǆĞĐƵƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝ ƚĞƌƐ �ƚŽ�ƌĞƚŝ ƌĞ�
Ăƚ�Ă �Ɛ ŝŵŝ ůĂƌ�ƚŝŵĞ

Ͳ�WŽƚĞŶƚŝĂ ů �ƚŽ�ƌĞŚŝƌĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ΖĨƌĞƐŚ�
ĞǇĞƐ Ζ�ƚŽ�ďƵƐ ŝŶĞƐƐ �

'ůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ

z

Ͳ�EĞǁ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐ ƚƌĂƚŝŽŶ͕�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐ �ǁŝƚŚ�EŽƌƚŚ�<ŽƌĞĂ�ĂŶĚ�
�ƌĞǆŝ ƚ�ŶĞŐŽƚŝĂƚŝŽŶƐ �Ă ů ů �ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�
ŵĂƌŬĞƚ�ƵŶĐĞƌƚĂ ŝŶƚŝĞƐ

>ŽŶĚŽŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
DĂƌŬĞƚ�^ƚĂďŝůŝƚǇ z

Ͳ�,ĂƌĚ��ƌĞǆŝ ƚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ŽƵƌ�Đů ŝĞŶƚƐ �
ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐĞŶƚƌĞƐ

�ŝŐŝƚĂů�
�ƵƌƌĞŶĐŝĞƐ

z

Ͳ�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƚƌĂĚĞĚ�ĐƌǇƉƚŽͲĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ �ĐŽƵůĚ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĨŽƌĞŝŐŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŵĂƌŬĞƚƐ

/W�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ

z

Ͳ�dŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ �ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ͕�
Ğ͘Ő͘�'ŽŽŐůĞ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ͕��ŵĂǌŽŶ�ĂƌĞ�
ůĂƌŐĞůǇ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞů ůĞĐƚƵĂů �ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ �ŚŝƐ ƚŽƌŝĐĂ ů ůǇ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�
ďǇ�ŐůŽďĂů �ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ͘�dŚĞƌĞ�ŝ Ɛ �ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�/W�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ďŽŽŬ�ŽĨ�ďƵƐ ŝŶĞƐƐ ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂƐ �Ă �
ǀĞƌǇ�ƐŵĂů ů �ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ �ŐƌŽǁŝŶŐ�
ŵĂƌŬĞƚ͘

DĂƌŬĞƚ�
�ŝƐƌƵƉƚŽƌƐ

z

Ͳ�DĂƌŬĞƚ�ĚŝƐ ƌƵƉƚŽƌƐ �ƐƵĐŚ�ĂƐ ��ŵĂǌŽŶ�ĂŶĚ�
'ŽŽŐůĞ�ĂƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ƐƉĂĐĞ͘�tŚŝ ůƐ ƚ�ƚŚŝƐ �ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐ ŝĚĞƌĞĚ�
Ă �;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƐŵĂů ů ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞƐ �
ůĂƌŐĞůǇ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů �ů ŝŶĞƐ Ϳ�ƚŚƌĞĂƚ͕�
ƐĞŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�Ă ů ŝŐŶ�
ŽƵƌƐĞůǀĞƐ �ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ �ŵĂǇ�
ĐƌĞĂƚĞ�Ă �Ɛ ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘

dĞ
ĐŚŶ

ŽůŽ
ŐǇ

ZĞ
ŐƵ
ůĂƚ

ŝŽŶ
'Ğ

ŽƉ
Žůŝ

ƚĐĂ
ů

�ĐŽ
ŶŽ

ŵŝ
Đ

^ƚƌ
ĂƚĞ

ŐŝĐ



ϲϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ŽǀŝĚͲϭϵ�WĂŶĚĞŵŝĐ

��ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌŝƐŬ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�Θ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƌŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ďǇ�ƌŝƐŬ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌŝƐŬ�ƌĞǀŝĞǁ͘�dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�
ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͘

ZŝƐŬ��ƌĞĂ WƌŝŶĐŝƉĂů�WŽƚĞŶƚŝĂů�WĂŶĚĞŵŝĐ�ZŝƐŬƐ DŝƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂĐƚŝŽŶƐͬĨĂĐƚŽƌƐ

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ

x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐůĂŝŵƐ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘
x ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶ͘
x /ŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŚĞůĚ͘
x ZĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘
x /ŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĨƵƚƵƌĞ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘

x �ŽŶƚƌĂĐƚͲďǇͲĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͘
x �ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ͘
x �ĂŝůǇ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌ� ďƌŝĞĨŝŶŐƐ� ĞŶƐƵƌĞ� ƐĞŶŝŽƌ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŬĞƉƚ� ĂďƌĞĂƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�

ƌĂƉŝĚůǇ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ŵĂƌŬĞƚ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕� ĞŶĂďůŝŶŐ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŽ� ŽƉĞƌĂƚĞ�
ƉƌŽĂĐƚŝǀĞůǇ͘

x �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘

x ^ĞǀĞƌĂů�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�YƵŽƚĂ�^ŚĂƌĞ�ƚƌĞĂƚŝĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�;ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐͿ�ĨŽƌ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

x WĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ĂƐ�ĐůĂŝŵƐ�ĚĞǀĞůŽƉ͘
x ZĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŽǀĞƌ�

ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�
ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�'ƌŽƵƉ

x /ŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘
x /ŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�

ƉůĂŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘
x &ĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�dD�'ƌŽƵƉ�

ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘

x �ŝǀĞƌƐŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ǁĞůůͲďĂůĂŶĐĞĚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽǁ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

x �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘

x DĂŝŶƚĂŝŶ�ŐŽŽĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ͘�
x ZĞƐĞƌǀŝŶŐ� ƉŽůŝĐǇ� ƉƌŽĚƵĐĞƐ� ƌĞůŝĂďůĞ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ� ŽǀĞƌ� ƚŝŵĞ� ĂŶĚ�

ĂĐƌŽƐƐ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�
x ZĞŐƵůĂƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽǀĞƌ�

ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐĂƉŝƚĂů͘
x �ĂĐŚ�dD�'ƌŽƵƉ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞĚ͘

DĂƌŬĞƚ x /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ͘
x �ƐƐĞƚ�ͬ>ŝĂďŝůŝƚǇ�ŵŝƐŵĂƚĐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂŝŵƐͬƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽĨŝůĞƐ͘

x /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƌĞĂůŝƐĂďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ͘�

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů

x /ŶĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�
ǁŽƌŬ�ƌĞŵŽƚĞůǇ͘

x ^ƚĂĨĨ�ǁĞůĨĂƌĞͬƐŝĐŬŶĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ͘
x /d�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ͬ�&ƌĂƵĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘
x KƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�

ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘

x /d�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞŵŽƚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ͘�

x �ĂƌůǇ�ŝŶƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƋƵŝĐŬ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽĨĨŝĐĞͲďĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ƌĞŵŽƚĞͲďĂƐĞĚ͘�

x �ĂĐŚ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ŽƵƚƐŽƵƌĐĞ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ� ŚĂƐ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĂƵĚŝƚƐ� ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ� ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉůŝĞƌ͛Ɛ� ŽǁŶ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕� ĂůůŝĞĚ�
ǁŝƚŚ� ĐůŽƐĞƌ� ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĞĂƌůǇ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝƐƐƵĞƐ͘

x �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�ŽƵƚƐŽƵƌĐŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘
�ƌĞĚŝƚ

x ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ͬ�ƉƌĞŵŝƵŵ�Žƌ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ�ƵŶĂďůĞ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘

x �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ůŽŶŐͲƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͘

x WƌŽĂĐƚŝǀĞ�ĐůĂŝŵƐ�ŵŝƚŝŐĂŶƚƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ͘
x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘�

>ŝƋƵŝĚŝƚǇ x �ŝƐŝŶǀĞƐƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐůĂŝŵ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͕�ĚĞůĂǇ�
ŝŶ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝŶĨůŽǁƐ͘

x /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƌĞĂůŝƐĂďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ͘



ϳϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

����������Ȃ �������������������������������

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�;�ƌƚŝĐůĞ�ϳϱͿ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�
ŝƐ�ƚĂŬĞŶ͘ dŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘ dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŶĞƚ�
ĂƐƐĞƚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ�ǁŝƚŚ�h<�'��W�ŽŶ�Ă�ŐŽŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ďĂƐŝƐ͘ dŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�,��//͘
dŚĞ� ĨŝŐƵƌĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^&�Z� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� YZdƐ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� �ŽǀŝĚͲϭϵ� ŝŵƉĂĐƚ͘� &ƵƌƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�̂ ƵŵŵĂƌǇ�ĂŶĚ�͚ �ŶǇ�KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͛�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�̂ ĞĐƚŝŽŶƐ�
�͕���ĂŶĚ��͘

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞƐ ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�YZdƐ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ŝƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶͲ
ďĂƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ǁŝƚŚ� ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŝŶ�ZĂĚŝƵƐ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ� >ŝŵŝƚĞĚ͘� �dŚĞ�EŽŶͲĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͛�ǀĂůƵĞ�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ ǁĂƐ ΨϬ͘ϭŵ͘

dD,��/,;/Ϳ��ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ�
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�

ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�Ɛ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
�Ɛ�Ăƚ�

ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ�

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�Ěũ�dĞĐŚ͘�
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�Ěũ�����Θ�

hWZ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�Ěũ�KƚŚĞƌ

^ŽůǀĞŶĐǇ�// ^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�Ɛ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
�ƐƐĞƚƐ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕ϯϵϳ͕Ϯϯϵ ϭϭ͕ϴϮϮ Ͳ Ͳ Ͳ ϭ͕ϰϬϵ͕Ϭϲϭ ϭ͕Ϯϰϵ͕ϲϱϭ
'ŽŽĚǁŝůů ϴϭ͕ϮϬϰ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϴϭ͕ϮϬϰͿ Ͳ Ͳ
/ŶƚĂŶŐŝďůĞ��ƐƐĞƚƐ ϯϰ͕ϳϬϬ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϯϰ͕ϳϬϬͿ Ͳ Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ ϳϳ͕ϱϭϳ Ͳ Ͳ ;ϳϳ͕ϱϭϳͿ Ͳ Ͳ Ͳ
WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ

ϯ͕ϱϬϱ ;ϰϮͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϯ͕ϰϲϯ Ϯ͕ϴϳϮ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�
ŶŽŶͲůŝĨĞ

ϱϴϭ͕ϭϳϲ ;ϰϬ͕ϲϳϳͿ ;ϰϬ͕ϬϳϰͿ ;ϭϭϰ͕ϴϯϮͿ Ͳ ϯϴϱ͕ϱϵϯ Ϯϭϳ͕ϴϮϳ

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�
ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ

Ϯϭϯ͕Ϭϯϭ ;ϭϬϰ͕ϲϭϯͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϭϬϴ͕ϰϭϴ Ϯϵ͕ϴϴϬ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϭϲϲ͕Ϭϴϵ ;ϵϯ͕ϱϯϴͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϳϮ͕ϱϱϭ Ϯϴ͕ϲϯϲ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ

ϱϲ͕ϴϴϲ ;ϭϰϰͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϱϲ͕ϳϰϮ ϯϰ͕ϯϱϬ

�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ϭϳϳ͕ϲϯϰ ;ϯ͕ϬϯϮͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϭϳϰ͕ϲϬϮ ϴϭ͕ϯϭϱ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϵ͕ϴϬϮ ;ϵ͕ϯϭϯͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϰϴϵ ϰϵ

dŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ Ϯ͕ϳϵϴ͕ϳϴϯ ;Ϯϯϵ͕ϱϯϳͿ ;ϰϬ͕ϬϳϰͿ ;ϭϵϮ͕ϯϰϵͿ ;ϭϭϱ͕ϵϬϰͿ Ϯ͕ϮϭϬ͕ϵϭϵ ϭ͕ϲϰϰ͕ϱϴϬ

>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ ŶŽŶͲůŝĨĞ ϭ͕ϱϯϬ͕ϱϳϳ ;ϭϵϮ͕ϮϮϮͿ Ϯϭϯ͕ϵϲϵ ;ϰϮϰ͕ϬϭϮͿ Ͳ ϭ͕ϭϮϴ͕ϯϭϮ ϴϱϬ͕ϯϳϰ
�ĞĨĞƌƌĞĚ ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭϯ͕ϭϵϬ ;ϰϰϰͿ Ͳ Ͳ Ϯ͕Ϯϯϳ ϭϰ͕ϵϴϯ ϴ͕ϵϮϰ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�
ƉĂǇĂďůĞƐ

ϲϮ͕ϱϲϰ ;ϲ͕ϵϭϯͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϱϱ͕ϲϱϭ ϵ͕ϬϬϴ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϭϱϴ͕Ϯϰϲ ;ϰϬ͕ϲϳϳͿ Ϭ Ͳ Ͳ ϭϭϳ͕ϱϲϵ ϯϭ͕Ϯϳϱ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ

ϭϳϭ͕ϳϰϰ ϳϭϵ Ͳ ;ϯϰ͕ϭϱϯͿ Ͳ ϭϯϴ͕ϯϭϬ ϭϭϰ͕ϴϴϮ

dŽƚĂů�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭ͕ϵϯϲ͕ϯϮϭ ;Ϯϯϵ͕ϱϯϳͿ Ϯϭϯ͕ϵϲϵ ;ϰϱϴ͕ϭϲϱͿ Ϯ͕Ϯϯϳ ϭ͕ϰϱϰ͕ϴϮϱ ϭ͕Ϭϭϰ͕ϰϲϯ

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϴϲϮ͕ϰϲϮ Ͳ ;Ϯϱϰ͕ϬϰϯͿ Ϯϲϱ͕ϴϭϲ ;ϭϭϴ͕ϭϰϭͿ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϲϯϬ͕ϭϭϳ



ϳϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h<�'��W�ĨŝŐƵƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�
;͚ƌĞĐůĂƐƐ͛Ϳ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�YZdƐ͘

,��//��ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ�
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�
'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�Ɛ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
�Ɛ�Ăƚ�

ϯϭͬϭϮͬϮϬϭϴ

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ�

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�Ěũ�dĞĐŚ͘�
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�Ěũ�����
Θ�hWZ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�Ěũ�KƚŚĞƌ

^ŽůǀĞŶĐǇ�
//

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�Ɛ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ

�ƐƐĞƚƐ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕ϰϱϴ͕ϮϰϮ ϳ͕ϵϴϬ Ͳ Ͳ ;ϭϭϴ͕ϮϵϰͿ ϭ͕ϯϰϳ͕ϵϮϴ ϭ͕Ϯϱϲ͕ϭϯϵ
'ŽŽĚǁŝůů ϯ͕ϬϵϬ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϯ͕ϬϵϬͿ Ͳ Ͳ
/ŶƚĂŶŐŝďůĞ��ƐƐĞƚƐ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�
ĐŽƐƚƐ

ϳϬ͕ϳϮϬ Ͳ Ͳ ;ϳϬ͕ϳϮϬͿ Ͳ Ͳ Ͳ

WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�
ƵƐĞ

Ϯ͕ϳϲϲ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ϯ͕ϳϲϲ Ϯ͕ϴϳϮ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�
ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ϮϰϬ͕ϯϱϬ ;Ϯϱ͕ϴϵϰͿ ;ϭϮ͕ϯϭϯͿ ;ϱϬ͕ϵϵϱͿ Ͳ ϭϱϭ͕ϭϰϴ ϮϮϱ͕ϱϵϮ

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�
ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ

ϭϬϲ͕ϳϱϯ ;ϱϱ͕ϰϯϮͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϱϭ͕ϯϮϭ Ϯϵ͕ϯϱϰ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϵϬ͕Ϭϴϵ ;ϱϵ͕ϳϬϮͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϯϬ͕ϯϴϳ Ϯϴ͕ϲϯϲ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ

ϴϭ͕ϯϲϰ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϭ͕ϯϲϰ ϯϰ͕ϯϴϳ

�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ

ϭϭϬ͕ϲϰϯ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϭϭϬ͕ϲϰϯ ϴϬ͕ϴϴϮ

�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ

ϳ͕ϵϴϬ ;ϳ͕ϵϴϬͿ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϮϮ

dŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ Ϯ͕ϭϳϭ͕ϵϵϳ ;ϭϰϭ͕ϬϮϴͿ ;ϭϮ͕ϯϭϯͿ ;ϭϮϭ͕ϳϭϱͿ ;ϭϮϭ͕ϯϴϰͿ ϭ͕ϳϳϱ͕ϱϱϳ ϭ͕ϲϱϳ͕ϴϴϰ

>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ
ŶŽŶͲůŝĨĞ

ϭ͕Ϭϴϱ͕ϳϭϳ ;ϭϭϱ͕ϭϯϰͿ Ϯϭϭ͕ϱϴϰ ;ϯϭϬ͕ϱϰϭͿ Ͳ ϴϳϭ͕ϲϮϲ ϴϱϵ͕ϱϮϭ

�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϲ͕ϳϵϵ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϰ͕ϰϬϵͿ Ϯ͕ϯϵϬ ϴ͕ϲϬϬ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ

ϭϬ͕ϴϴϮ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϭϬ͕ϴϴϮ ϵ͕ϬϬϴ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϰϲ͕ϭϯϬ ;Ϯϱ͕ϴϵϰͿ Ͳ Ͳ Ͳ ϮϬ͕Ϯϯϲ ϯϭ͕Ϯϳϱ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�
ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϭϯϯ͕ϭϲϮ Ͳ Ͳ ;ϭϭ͕ϭϴϱͿ Ͳ ϭϮϭ͕ϵϳϳ ϭϭϴ͕ϲϮϯ

dŽƚĂů�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭ͕ϮϴϮ͕ϲϵϬ ;ϭϰϭ͕ϬϮϴͿ Ϯϭϭ͕ϱϴϰ ;ϯϮϭ͕ϳϮϲͿ ;ϰ͕ϰϬϵͿ ϭ͕ϬϮϳ͕ϭϭϭ ϭ͕ϬϮϳ͕ϬϮϳ

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�
ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ

ϴϴϵ͕ϯϬϳ Ͳ ;ϮϮϯ͕ϴϵϳͿ ϮϬϬ͕Ϭϭϭ ;ϭϭϲ͕ϵϳϱͿ ϳϰϴ͕ϰϰϲ ϲϯϬ͕ϴϱϳ

dŚĞ�ŽŶůǇ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞ�
ƐŚĞĞƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘ dŚĞƐĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��Ϯ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘

�ϭ�ʹ �ƐƐĞƚƐ

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂƐƐĞƚ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��Ϯ͘



ϳϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ϭ�;ϭͿ�ʹ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ�

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ϯϯϰ͕ϯϭϰ ϯ͕ϭϯϳ Ͳ ϯϯϳ͕ϰϱϭ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϱϵϳ͕ϳϯϮ ϱ͕ϯϬϯ Ͳ ϲϬϯ͕Ϭϯϱ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϯϮϰ͕ϳϬϱ ϴϳϯ Ͳ ϯϮϱ͕ϱϳϴ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ϴϲ͕ϳϴϭ Ͳ Ͳ ϴϲ͕ϳϴϭ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ϱϯ͕ϰϲϳ Ͳ Ͳ ϱϯ͕ϰϲϳ
,ŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ

Ͳ Ϯ͕ϱϬϵ Ͳ Ϯ͕ϱϬϵ

WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ ϮϰϬ Ͳ Ͳ ϮϰϬ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕ϯϵϳ͕Ϯϯϵ ϭϭ͕ϴϮϮ Ͳ ϭ͕ϰϬϵ͕Ϭϲϭ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ��
^//�

sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ Ϯϯϳ͕Ϯϭϵ Ϯ͕ϯϵϯ Ͳ Ϯϯϵ͕ϲϭϮ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϱϮϱ͕ϰϱϭ ϱ͕Ϭϰϳ Ͳ ϱϯϬ͕ϰϵϴ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϯϯϰ͕ϴϴϰ ϵϭϵ Ͳ ϯϯϱ͕ϴϬϯ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ϴϭ͕ϬϲϬ ;ϯ͕ϯϯϭͿ Ͳ ϳϳ͕ϳϮϵ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ Ύ ϲϮ͕Ϯϰϴ Ͳ Ͳ ϲϮ͕Ϯϰϴ
,ŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ

Ͳ ϯ͕ϱϮϮ Ͳ ϯ͕ϱϮϮ

WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ Ύ Ϯϯϵ Ͳ Ͳ Ϯϯϵ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕Ϯϰϭ͕ϭϬϭ ϴ͕ϱϱϬ Ͳ ϭ͕Ϯϰϵ͕ϲϱϭ

�ƚ�ϯϭ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//
h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ��
^//�

sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ϮϵϮ͕ϰϬϮ Ϯ͕ϲϴϯ Ͳ Ϯϵϱ͕Ϭϴϱ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϱϬϬ͕ϭϱϬ ϰ͕ϱϮϵ Ͳ ϱϬϰ͕ϲϳϵ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ Ϯϴϵ͕ϮϯϮ ϳϲϴ Ͳ ϮϵϬ͕ϬϬϬ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ϱϴ͕ϳϭϮ Ͳ Ͳ ϱϴ͕ϳϭϮ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ Ϯϵ͕ϲϱϭ Ͳ Ͳ Ϯϵ͕ϲϱϭ
,ŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ

Ϯϴϳ͕ϴϱϲ Ͳ ;ϭϭϴ͕ϮϵϰͿ ϭϲϵ͕ϱϲϮ

WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ Ϯϯϵ Ͳ Ͳ Ϯϯϵ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕ϰϱϴ͕ϮϰϮ ϳ͕ϵϴϬ ;ϭϭϴ͕ϮϵϰͿ ϭ͕ϯϰϳ͕ϵϮϴ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗



ϳϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ��
^//�

sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ Ϯϭϲ͕ϭϵϳ Ϯ͕ϭϲϯ Ͳ Ϯϭϴ͕ϯϲϬ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ϰϳϬ͕ϰϬϬ ϰ͕ϲϱϰ Ͳ ϰϳϱ͕Ϭϱϰ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ϯϬϮ͕Ϯϱϰ ϴϭϲ Ͳ ϯϬϯ͕ϬϳϬ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ϲϵ͕ϬϱϬ ;ϯ͕ϯϯϭͿ Ͳ ϲϱ͕ϳϭϵ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ Ύ ϲϮ͕Ϯϰϴ Ͳ Ͳ ϲϮ͕Ϯϰϴ
,ŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ

Ϯϰϴ͕Ϭϱϭ Ͳ ;ϭϭϲ͕ϲϬϮͿ ϭϯϭ͕ϰϰϵ

WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ Ύ Ϯϯϵ Ͳ Ϭ Ϯϯϵ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͕ϯϲϴ͕ϰϯϵ ϰ͕ϯϬϮ ;ϭϭϲ͕ϲϬϮͿ ϭ͕Ϯϱϲ͕ϭϯϵ

Ύ ϮϬϭϴ�h<�'��W�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐůĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘��tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�^&�Z͕�
͚�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ͛�ĂŶĚ�͚WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ͛�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�͚�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ͛�ĂŶĚ�
͚WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ͕͛�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘

<ĞǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďǇ�ƵŶƌĞĂůŝƐĞĚ�ŐĂŝŶƐ�;ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϯͿ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�Ψϭϭ͘ϴŵ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�͚ ŚŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ͕͛�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƌĞĂƐŽŶƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�Ψϴ͘Ϭŵ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͘��dŚĞ�͚ŚŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ͛�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�YĚŽƐ͘��YĚŽƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�^//�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�͚ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĐŽŵƉĂŶǇ͕͛�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ůŝŶĞ�ďǇ�ůŝŶĞ�ďĂƐŝƐ�ƵŶĚĞƌ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//͕�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ĂƐ�Ă�͚ ŚŽůĚŝŶŐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ͛͘��hŶĚĞƌ�h< '��W͕�YĚŽƐ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�Ψϴ͘Ϭŵ ^ŽůǀĞŶĐǇ //�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�ďŽŶĚƐ�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƚŝĞƐ�ĂƐ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƉƌĞƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐĂƐŚ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƵŶĚĞƌ�
h<�'��W͘�dŚĞ�Ψϭϭϴ͘ϯŵ�^ŽůǀĞŶĐǇ // ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĂƌŝƐĞƐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�YĚŽƐ�ŽŶ� ƚŚĞ� ͚ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�
ŵĞƚŚŽĚ͕͛�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƌƵůĞƐ͕�ǀĂůƵŝŶŐ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚǁŝůů�Ăƚ�Ŷŝů͘

sĂůƵĂƚŝŽŶ

�ŽŶĚƐ͕�^ĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕��ƋƵŝƚŝĞƐ ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ

&Žƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�͚ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛�ŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�͚ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕͛�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǀĂůƵĞƐ�ŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&Z^�ϭϬϮ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ůĞǀĞůƐ�ϭ͕�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ͕�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�&Z^�
ϭϬϮ�;Ɛϯϰ͘ϮϮͿ͘��Ɛ�ŽĨ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϵϱй�ŽĨ�ŝƚƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕�ĨĞůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�>ĞǀĞů�Ϯ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘

&Z^�ϭϬϮ�ĚĞĨŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ůĞǀĞůƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

x >ĞǀĞů�ϭ�ʹ /ŶƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƋƵŽƚĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ŝŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�>ĞǀĞů�ϭ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�h͘^͘�dƌĞĂƐƵƌŝĞƐ͕�ŵŽŶĞǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�ƚƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŵĂƌŬĞƚ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƵƐĞƐ�ƵŶĂĚũƵƐƚĞĚ�ƋƵŽƚĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ͘

x >ĞǀĞů�Ϯ�ʹ /ŶƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĂƚĂ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƋƵŽƚĞĚ�ƉƌŝĐĞƐͿ�Žƌ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Žƌ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�
ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĂƚĂ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�>ĞǀĞů�Ϯ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ� ŝƚƐ� ĨŝǆĞĚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�h͘^͘�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐǇ�
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďŽŶĚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŚĞůĚ�ĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐͿ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĚĞďƚ�
ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕�ďĂŶŬ�ůŽĂŶƐ͕�ŵŝĚĚůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐĞŶŝŽƌ�ůŽĂŶƐ͕�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĚĞďƚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�
ŽĨ�ŝƚƐ�>ĞǀĞů�Ϯ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĂƚĂ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�Žƌ�ǇŝĞůĚƐ͕�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚƌĂĚĞƐ͕�ďƌŽŬĞƌͬĚĞĂůĞƌ�
ƋƵŽƚĞƐ͕�ŝƐƐƵĞƌ�ƐƉƌĞĂĚƐ͕�ƚǁŽͲƐŝĚĞĚ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ďŝĚƐ͕�ŽĨĨĞƌƐ͕�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌĂƚĞƐ͕�ůŽƐƐ�ƐĞǀĞƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘�

�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ͕ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƌƚŐĂŐĞͲďĂĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚͲďĂĐŬĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽůůĂƚĞƌĂůŝǌĞĚ�ůŽĂŶ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐͿ͕ ĂƌĞ�
ƉƌŝĐĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƉƵƚƐ͘�



ϳϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƵƐĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ăůů�ŝƚƐ�>ĞǀĞů�Ϯ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉƌŝĐĞ�Žƌ�ƋƵŽƚĞ�ƉĞƌ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƵƐĞƐ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ƚŚŝƌĚͲƉĂƌƚǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ƚŽ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�>ĞǀĞů�Ϯ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘�
dŽ�ǀĂůŝĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵŽƚĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�

ϭͿ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ͖
ϮͿ �ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐĂůĞƐ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͖
ϯͿ �ŶĂůǇƚŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉƌŝĐĞƐ͖
ϰͿ �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͛�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͛�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘

EŽ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ũƵĚŐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĂĐƚŝǀĞ�Ăƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞŶĚ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�
ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂĚũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĐĞƐ�Žƌ�ƋƵŽƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂƐ�ŽĨ�ϯϭ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘

x >ĞǀĞů�ϯ�ʹ /ŶƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĂƚĂ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�>ĞǀĞů�ϯ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨƵŶĚ͘�dŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�Ăƚ�ŶĞƚ
ĂƐƐĞƚ�ǀĂůƵĞ͘��ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ĂƐƐĞƚ�ǀĂůƵĞ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ͘

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ

dŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�
ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞƐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�YĚŽƐ͘

YĚŽƐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂŶ� ͚ĂŶĐŝůůĂƌǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ͕� ƉĞƌ� ĂƌƚŝĐůĞ� ϯϯϱ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞůĞŐĂƚĞĚ� ĂĐƚƐ͘� �Ɛ� Ă� ƌĞƐƵůƚ͕� ƚŚŝƐ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ŶŽƚĞƐ�
ďĞůŽǁ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝƚĞŵƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ŽĨ�YĚŽƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƵŶĚĞƌ�h<�'��W�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ͘

dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ďĂƐŝƐ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƌƵůĞƐ͘

WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ

dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ůŽŶŐ�ůĞĂƐĞŚŽůĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƵŶŝƚƐ͕�ǁĂƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ŵĂƌŬĞƚ
ďĂƐŝƐ͕ ƵƐŝŶŐ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ� ũƵĚŐĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� KŶ�Ă�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�ďĂƐŝƐ͕� ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŚĞůĚ�ĂƐ�ĂŶ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĨĂůů�ďĞůŽǁ�ŝƚƐ�ĐŽƐƚ͕� ƚŚĞ�ĚĞĨŝĐŝƚ� ŝƐ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽĨĨ�ĂƐ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĨŝƚ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�

�ϭ�;ϮͿ�ʹ 'ŽŽĚǁŝůů

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//� h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ ^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�

�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ
^ŽůǀĞŶĐǇ�

//
h^�͛ϬϬϬ

'ŽŽĚǁŝůů ϴϭ͕ϮϬϰ Ͳ ;ϴϭ͕ϮϬϰͿ Ͳ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�
//h^�͛ϬϬϬ

'ŽŽĚǁŝůů ϯ͕ϬϵϬ Ͳ ;ϯ͕ϬϵϬͿ Ͳ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�Θ�sĂůƵĂƚŝŽŶ

hŶĚĞƌ�h<�'��W�'ŽŽĚǁŝůů� ŝƐ�ƐƚĂƚĞĚ�Ăƚ�ĐŽƐƚ�ůĞƐƐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĂŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŵŽƌƚŝƐĞĚ�
ŽǀĞƌ�ŝƚƐ�ƵƐĞĨƵů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŝĨĞ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ďĂƐŝƐ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘

&Žƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�'ŽŽĚǁŝůů�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƐƐĞƚƐ�
ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĂůĞĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�'ŽŽĚǁŝůů�ŝƐ�ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�Ŷŝů�ĨŽƌ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�



ϳϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ϭ�;ϯͿ�ʹ /ŶƚĂŶŐŝďůĞ��ƐƐĞƚƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�
//� h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h^�͛ϬϬϬ

/ŶƚĂŶŐŝďůĞ��ƐƐĞƚƐ ϯϰ͕ϳϬϬ Ͳ ;ϯϰ͕ϳϬϬͿ Ͳ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�Θ�sĂůƵĂƚŝŽŶ

/ŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂƚĞĚ�Ăƚ�ĐŽƐƚ�ůĞƐƐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĂŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ůŽƐƐĞƐ͘��ŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͕�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚͲůŝŶĞ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂďůĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƵƐĞĨƵů�
ůŝǀĞƐ͘� �ŵŽƌƚŝƐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĂŶǇ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ� ĞǆƉĞŶƐĞ� ĂƌĞ� ĐŚĂƌŐĞĚ� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ� ĐŚĂƌŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶŽŶͲƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĂĐĐŽƵŶƚ͘� /ŶƚĂŶŐŝďůĞ� ĂƐƐĞƚƐ͛�
ƌĞƐŝĚƵĂů�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĨƵů�ůŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚĞĚ͕�ŝĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Y�K^�,ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ�
�ŝĐŬƐŽŶ�,ŽůĚŝŶŐƐ� >ŝŵŝƚĞĚ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ� ŝŶ� ϮϬϬϲ� ĂŶĚ� ƚŽƚĂůůĞĚ� ΨϯϬ͘ϵŵ�ĂŶĚ� ΨϮϭ͘ϲŵ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘� dŚĞ� ŝŶƚĂŶŐŝďůĞƐ� ĂƐƐĞƚƐ� ĂƌĞ�
ĂŵŽƌƚŝƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞĨƵů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŝǀĞƐ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ďĂƐŝƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝĨƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘

&Žƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//� ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĂůĞĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƉůĂĐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�
ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�Ŷŝů�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

EŽ�ŝŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘

�ϭ�;ϰͿ�ʹ �ĞĨĞƌƌĞĚ��ĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ��ŽƐƚƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�
//h^�͛ϬϬϬ

�ĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ ϳϳ͕ϱϭϳ Ͳ ;ϳϳ͕ϱϭϳͿ Ͳ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ ^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�

�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ
^ŽůǀĞŶĐǇ�

//h^�͛ϬϬϬ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ ϳϬ͕ϳϮϬ Ͳ ;ϳϬ͕ϳϮϬͿ Ͳ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�Θ�sĂůƵĂƚŝŽŶ

&Žƌ�h<�'��W͕�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕�ĂƌĞ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĂƌĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘�&Žƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�Ŷŝů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ� ƐŚĞĞƚ�
ĚĂƚĞ͘

�ϭ�;ϱͿ�ʹ WƌŽƉĞƌƚǇ͕�WůĂŶƚ�ĂŶĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�
//h^�͛ϬϬϬ

WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ ϯ͕ϱϬϱ ;ϰϮͿ Ͳ ϯ͕ϰϲϯ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//
h<�'��W� ^//

ZĞĐůĂƐƐ�

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�
//�h^�͛ϬϬϬ

WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ Ϯ͕ϳϲϲ Ͳ Ͳ Ϯ͕ϳϲϲ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ͘

sĂůƵĂƚŝŽŶ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ǀĂůƵĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ĐŽƐƚ͕�Žƌ�ŽƉĞŶ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ͕� ůĞƐƐ�
ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ� ĚĞƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ� ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ� ĞǆƉĞŶƐĞ͘� �ŽƐƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ƉƌŝĐĞ͕� ĐŽƐƚƐ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĂƚƚƌŝďƵƚĂďůĞ� ƚŽ



ϳϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞ͕�ĚŝƐŵĂŶƚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ͘�dĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ďĂƐŝƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƵƐĞĨƵů�ůŝǀĞƐ͘

&Žƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀĂůƵĞĚ�ŽŶ�Ă�ďĂƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ŝƚƐ�ĨĂŝƌ�
ǀĂůƵĞ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ŝƐ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�
ĨĂŝƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĨĂŝƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ͘

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^//�ƌĞĐůĂƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�YĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ�;ϭͿ͘

�ϭ�;ϲͿ�ʹ ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//
h^�͛ϬϬϬ

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ Ϯϭϯ͕Ϭϯϭ ;ϭϬϰ͕ϲϭϯͿ Ͳ ϭϬϴ͕ϰϭϴ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϭϲϲ͕Ϭϴϵ ;ϵϯ͕ϱϯϴͿ Ͳ ϳϮ͕ϱϱϭ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ϱϲ͕ϴϴϲ ;ϭϰϰͿ Ͳ ϱϲ͕ϳϰϮ
dŽƚĂů�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϰϯϲ͕ϬϬϲ ;ϭϵϴ͕ϮϵϱͿ Ͳ Ϯϯϳ͕ϳϭϭ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ�

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h^�͛ϬϬϬ

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϭϬϲ͕ϳϱϯ ;ϱϱ͕ϰϯϮͿ Ͳ ϱϭ͕ϯϮϭ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϵϬ͕Ϭϴϵ ;ϱϵ͕ϳϬϮͿ Ͳ ϯϬ͕ϯϴϳ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ϴϭ͕ϯϲϰ Ͳ Ͳ ϴϭ͕ϯϲϰ
dŽƚĂů�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ Ϯϳϴ͕ϮϬϲ ;ϭϭϱ͕ϭϯϰͿ Ͳ ϭϲϯ͕ϬϳϮ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

&Žƌ�h<�'��W͕�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĨƌŽŵ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ĂƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂƐƐĞƚƐ͘�&Žƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĚƵĞ�ĨƌŽŵ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐůĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�Žƌ�ƉĂƐƚ�ĚƵĞ�ĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĚĂƚĞ͘

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^//�ƌĞĐůĂƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�YĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ��ϭ�;ϭͿ͘�

sĂůƵĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ďĂůĂŶĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞ�ĚƵĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ĚƵĞ�ŽŶĐĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�
//�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĚƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂŵŽƌƚŝƐĞĚ�
ĐŽƐƚ�ƐŽ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�

dŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ďĂůĂŶĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƉĂŝĚ�ůŽƐƐĞƐ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ŶĞƚ�ŽĨ�ďĂĚ�ĚĞďƚ͘�dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĚƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂŵŽƌƚŝƐĞĚ�ĐŽƐƚ�ƐŽ�ŶŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

dŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ŝŶĐůƵĚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌͲŐƌŽƵƉ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆ͘��ůů�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h<�'��W�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�
//͘



ϳϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ϭ�;ϳͿ�ʹ �ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�
//�h^�͛ϬϬϬ h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ ^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ϭϳϳ͕ϲϯϰ ;ϯ͕ϬϯϮͿ Ͳ ϭϳϰ͕ϲϬϮ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ ^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�

�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ϭϭϬ͕ϲϰϯ Ͳ Ͳ ϭϭϬ͕ϲϰϯ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�Θ�sĂůƵĂƚŝŽŶ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐĂƐŚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�;ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚͿ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�;ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚͿ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ƵŶƚŝů�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�Žƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďůĞ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ�Žƌ�ƉĞŶĂůƚǇ͘�dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐůĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
^ƵƌĞƚǇ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�

�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐĂƐŚ�ŝŶ�ŚĂŶĚ͕�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ĐĂůů�ǁŝƚŚ�ďĂŶŬƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƐŚŽƌƚͲƚĞƌŵ�ŚŝŐŚůǇ� ůŝƋƵŝĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵĂƚƵƌŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�Žƌ�ůĞƐƐ�ĂŶĚ�ďĂŶŬ�ŽǀĞƌĚƌĂĨƚƐ͘�

�ϭ�;ϴͿ�ʹ KƚŚĞƌ��ƐƐĞƚƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//
h^�͛ϬϬϬ

�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϵ͕ϴϬϮ ;ϵ͕ϯϭϯͿ Ͳ ϰϴϵ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�
//�h^�͛ϬϬϬ

�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϳ͕ϵϴϬ ;ϳ͕ϵϴϬͿ Ͳ Ͳ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�Θ�sĂůƵĂƚŝŽŶ

hŶĚĞƌ�h<�'��W͕�ƉƌĞƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽŶ�ĨŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�͚KƚŚĞƌ��ƐƐĞƚƐ͛͘�dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ� ŽĨ� Ψϵ͘ϯŵ� ĂŶĚ� Ψϴ͘Ϭŵ͕� ĨŽƌ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕� ĂƌĞ� ŝŶ� ƌĞůĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ĂĐĐƌƵĞĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕� ďĞŝŶŐ�
ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�^//�ƌĞĐůĂƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�YĚŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ��ϭ�;ϭͿ͘

�ϭ�;ϵͿ�ʹ KƚŚĞƌ�DĂƚƚĞƌƐ

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶǇ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŽĨĨ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĂƐƐĞƚƐ͘



ϳϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

��Ǧ ��������������������

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŶĞƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ΨϳϰϮ͘ϳŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ψϲϳ͘ϴŵ ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͘�dŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�h<�'��W�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŶĞƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ǁĞƌĞ
ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//

h<�'��W� ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

dĞĐŚ͘�
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�
����Θ�hWZ�

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�
h^�͛ϬϬϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ʹ ŶŽŶͲůŝĨĞ ϭ͕ϱϯϬ͕ϱϳϳ ;ϭϵϮ͕ϮϮϮͿ Ϯϭϯ͕ϵϲϵ ;ϰϮϰ͕ϬϭϮͿ ϭ͕ϭϮϴ͕ϯϭϮ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ;ϱϴϭ͕ϭϳϲͿ ϰϬ͕ϲϳϳ ϰϬ͕Ϭϳϰ ϭϭϰ͕ϴϯϮ ;ϯϴϱ͕ϱϵϯͿ
EĞƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ʹ ŶŽŶͲůŝĨĞ ϵϰϵ͕ϰϬϭ ;ϭϱϭ͕ϱϰϱͿ Ϯϱϰ͕Ϭϰϯ ;ϯϬϵ͕ϭϴϬͿ ϳϰϮ͕ϳϭϵ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�

dĞĐŚ͘�
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�
����Θ�hWZ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//
h^�͛ϬϬϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ʹ ŶŽŶͲůŝĨĞ ϭ͕Ϭϴϱ͕ϳϭϳ ;ϭϭϱ͕ϭϯϰͿ Ϯϭϭ͕ϱϴϰ ;ϯϭϬ͕ϱϰϭͿ ϴϳϭ͕ϲϮϲ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ;ϮϰϬ͕ϯϱϬͿ Ϯϱ͕ϴϵϰ ϭϮ͕ϯϭϯ ϱϬ͕ϵϵϱ ;ϭϱϭ͕ϭϰϴͿ
EĞƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ʹ ŶŽŶͲůŝĨĞ ϴϰϱ͕ϯϲϳ ;ϴϵ͕ϮϰϬͿ ϮϮϯ͕ϴϵϳ ;Ϯϱϵ͕ϱϰϲͿ ϳϮϬ͕ϰϳϴ

^ŽůǀĞŶĐǇ�// ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ŵĂŝŶ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞǀĞƌƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�
Ăƚ�Ŷŝů�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//͘�hŶĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƵŶĞǆƉŝƌĞĚ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĚĂƚĞ͕�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚŝŵĞ�ĂƉƉŽƌƚŝŽŶŵĞŶƚͬƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ďĂƐŝƐ͘

dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĚƵĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĨƌŽŵ�ĚĞďƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ͘

sĂůƵĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ďǇ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďǇ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͘

dD,��/,;/Ϳ�EĞƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^�͛ϬϬϬ

EĞƚ��ĞƐƚ�
�ƐƚŝŵĂƚĞ

ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ EĞƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�
WƌŽǀŝƐŝŽŶ

DĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϮϵ ϯϰ ϯϲϯ
/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϲ͕ϵϳϰ ϰϭϳ ϳ͕ϯϵϭ
tŽƌŬĞƌƐΖ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϭ͕ϲϲϯ Ϯ͕ϱϵϮ ϯϰ͕Ϯϱϱ
DĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϱ͕ϯϰϴ ϭ͕ϰϰϭ ϭϲ͕ϳϴϵ
&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϳ͕ϯϮϱ ϭ͕ϱϯϭ ϭϴ͕ϴϱϲ
'ĞŶĞƌĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϴϴ͕ϰϳϲ ϰϰ͕ϬϲϮ ϰϯϮ͕ϱϯϴ
�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϯϯ͕ϴϱϬ ϱ͕ϴϬϳ ϭϯϵ͕ϲϱϳ
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ Ϯϳ ϭϱ ϰϮ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ Ϯ͕ϴϭϵ ϭϵϰ ϯ͕Ϭϭϯ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϮ͕Ϭϴϱ ϲϬϴ ϭϮ͕ϲϵϯ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϰϯ͕ϵϮϱ ϲ͕Ϯϯϭ ϱϬ͕ϭϱϲ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϴ͕Ϯϳϵ Ϯ͕ϭϮϮ ϮϬ͕ϰϬϭ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯ͕ϳϵϴ Ϯ͕ϳϲϳ ϲ͕ϱϲϱ
dŽƚĂů� ϲϳϰ͕ϴϵϴ ϲϳ͕ϴϮϭ ϳϰϮ͕ϳϭϵ



ϳϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

,��//�EĞƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^�͛ϬϬϬ

EĞƚ��ĞƐƚ�
�ƐƚŝŵĂƚĞ

ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ
EĞƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�
WƌŽǀŝƐŝŽŶ

DĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϯϮ ϯϬ ϯϲϮ
/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯ͕ϯϮϵ ϭϯϴ Ϯ͕ϰϲϳ
tŽƌŬĞƌƐΖ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯϵ͕ϲϳϲ Ϯ͕ϭϴϲ ϯϭ͕ϴϲϮ
DĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϯ͕ϴϴϱ ϭ͕Ϭϳϲ ϭϰ͕ϵϲϭ
&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϯ͕Ϯϴϴ ϭ͕Ϭϭϲ ϭϰ͕ϯϬϰ
'ĞŶĞƌĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϰϮϵ͕ϵϵϭ ϰϲ͕ϱϳϮ ϰϳϲ͕ϱϲϯ
�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϵϱ͕ϯϴϳ ϯ͕ϰϭϱ ϵϴ͕ϴϬϮ
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ Ϯϱ ϭϯ ϯϴ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ ϭ͕ϭϴϱ ϱϱ ϭ͕ϮϰϬ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϭ͕ϵϵϬ ϱϯϮ ϭϮ͕ϱϮϮ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϰ͕Ϭϲϵ ϯ͕ϯϯϴ ϯϳ͕ϰϬϳ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ŵĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϴ͕ϯϯϰ ϭ͕ϵϬϯ ϮϬ͕Ϯϯϳ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϳ͕ϳϱϬ ϭ͕ϵϲϯ ϵ͕ϳϭϯ
dŽƚĂů� ϲϱϴ͕Ϯϰϭ ϲϮ͕Ϯϯϳ ϳϮϬ͕ϰϳϴ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌƚŝĐůĞ�ϳϳ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƚĞƐ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�Ă�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͘

dŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞƐ�ϳϱ�ƚŽ�ϴϲ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͘

dŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͛Ɛ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŽƉŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϵ ĂƌĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ͬ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ͘

^ƵĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�
ŝƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ďĞůŽǁ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ǁĞ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŚĞĂĚŝŶŐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ͘

dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ��ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ KǀĞƌǀŝĞǁ ;hŶĂƵĚŝƚĞĚͿ

dŚĞ� 'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �ŽŵƉĂŶǇ� ďƵŝůĚ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ǀĂůƵĞ� ĨƌŽŵ� ϯ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͗� ŝͿ� ƚŚĞ� ƵŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ� ďĞƐƚ� ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͕� ŝŝͿ�
ĚŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚ͖�ĂŶĚ�ŝŝŝͿ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͘

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨůŽǁĐŚĂƌƚ�ďĞůŽǁ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶƐ͘



ϴϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

$FWXDULDO
HVWLPDWH
JURVV

UHVHUYHV

8QGLVFRXQWHG
%HVW HVWLPDWH

JURVV
UHVHUYHV
�KHOG�

�ĐƚƵĂƌŝĂů ��Ɛ
h>ZƐ ŽŶ
ƵŶĞĂƌŶĞĚ

ƉƌĞŵŝƵŵ ĂŶĚ
ƵŶŝŶĐĞƉƚĞĚ
ƉŽůŝĐŝĞƐ

8QGLVFRXQWHG
JURVV FODLPV
SURYLVLRQV

5LVN PDUJLQ � 0DUNHW YDOXH
PDUJLQ XVLQJ �� FRVW RI FDSLWDO

RQ IXWXUH 6&5V

$FWXDULDO
HVWLPDWH
FHGHG

UHVHUYHV

8QGLVFRXQWHG
%HVW HVWLPDWH

FHGHG
UHVHUYHV
�KHOG�

3D\PHQW SDWWHUQV
$OORZDQFH IRU

FRXQWHUSDUW\ GHIDXOW

([SHQVHV� 8SOLIW IRU
(YHQWV 1RW ,Q 'DWD

8QGLVFRXQWHG
FHGHG FODLPV
SURYLVLRQV

0DQDJHPHQW LQSXW�
H[SHUW MXGJHPHQW

<LHOG FXUYH E\
FXUUHQF\ WR EH

SURYLGHG E\ UHJXODWRU

*URVV FODLPV FDVK IORZV 5HLQVXUDQFH FDVK IORZV

8QGLVFRXQWHG
%HVW HVWLPDWH

SUHPLXP
SURYLVLRQV
�KHOG�

8QGLVFRXQWHG
SUHPLXP
SURYLVLRQV

%\� /LQH RI EXVLQHVV�70+&&� 6,, DQG /OR\G¶V ULVN FRGH�� 7\SH RI ORVV �DWWULWLRQDO� ODUJH� FDW�� &XUUHQF\� *HRJUDSKLFDO $UHD

'LVFRXQWHG JURVV FODLPV
SURYLVLRQV

'LVFRXQWHG FHGHG FODLPV
SURYLVLRQV

*URVV SUHPLXP FDVK IORZV

'LVFRXQWHG SUHPLXP
SURYLVLRQV

*URVV &ODLPV 3URYLVLRQV *URVV 3UHPLXP 3URYLVLRQV 5HLQVXUDQFH 5HFRYHULHV

$FWXDULDO
HVWLPDWH
IXWXUH

SUHPLXP RQ
HDUQHG
EXVLQHVV

)XWXUH
SUHPLXP
LQIORZV RQ
XQHDUQHG

SUHPLXP DQG
XQLQFHSWHG
SROLFLHV

)XWXUH
UHLQVXUDQFH
SUHPLXP
RXWIORZV



ϴϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

hŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ��ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ǀĂůƵŝŶŐ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĐůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐůĂŝŵƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĐůĂŝŵƐ͕�/�EZ�ĂŶĚ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ůŽƐƐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĞǆƉĞŶƐĞ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁĞ�ƐƵďĚŝǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐŝŶŐ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ��͕�ǁŚĞƌĞ�
ƐĞŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ͕�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�ĐůĂŝŵƐ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇ�ŽĨ�
ƌŝƐŬƐ͘� dŚĞƐĞ� ĂůƐŽ� ƌĞĨůĞĐƚ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ŝƚƐ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŝƐ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚƚĞŶ͕� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ͘� &ƵƌƚŚĞƌ� ĚĞƚĂŝůƐ�ŵĂǇ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�
ƐĞŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŚĞĂĚŝŶŐ�ďĞůŽǁ͘

/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͘�dŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚ�ŽĨ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ăƚ�ďŽƚŚ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ůĞǀĞůƐ͘� /Ŷ� ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ ůĂĐŬ�ŽĨ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ŝƚƐ�ŝŵŵĂƚĞƌŝĂů�ŶĂƚƵƌĞ͕�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ �ůƐŽ͕�ĂƐ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ͕�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�/�EZ�
ƌĞƐĞƌǀĞ ŝƐ� ĂůůŽĐĂƚĞĚ� ƚŽ� ůĞŐĂů� ĞŶƚŝƚǇ� ƵƐŝŶŐ� ĞĂƌŶĞĚ� ƉƌĞŵŝƵŵ� ĂƐ� ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚŝŶŐ� ĨĂĐƚŽƌ͘ dŚŝƐ� ŝƐ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ĨŽƌ� ƌĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ͕�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��Ɛ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�Ăůů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ͘

&Ƶůů�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ĂƚƚƌŝƚŝŽŶĂů�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ� ůŽƐƐĞƐ�ŐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ŶĞƚ�ŽĨ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƵƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͗

ϭͿ WĂŝĚ��ŚĂŝŶ�>ĂĚĚĞƌ�;͚W�>͛Ϳ͖
ϮͿ /ŶĐƵƌƌĞĚ��ŚĂŝŶ�>ĂĚĚĞƌ�;͚/�>͛Ϳ͖
ϯͿ /ŶĐƵƌƌĞĚ��ŽƌŶŚƵĞƚƚĞƌͲ&ĞƌŐƵƐŽŶ�;͚/�&͛Ϳ͖
ϰͿ >ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ�ŵĞƚŚŽĚ�;͚>Z͛Ϳ͘

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�Žƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕�ŐƌŽƐƐ�Žƌ�ŶĞƚ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĨŝůĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ͘�'ĞŶĞƌĂůůǇ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�/�>�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ůĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�/�&�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�/�&�Žƌ�>Z�ŝƐ�ƵƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ĐůĂŝŵ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŝƐ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�/ŶŝƚŝĂů��ǆƉĞĐƚĞĚ�hůƚŝŵĂƚĞ�>ŽƐƐ�ZĂƚŝŽ�;͚/�h>Z͛Ϳ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�;ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͚ƉƌŝŽƌ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽ͛�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶͿ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�
�ŽŵƉĂŶǇ ďĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�/�h>ZƐ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞďĂƐĞĚ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽƐ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ŝŶĨůĂƚŝŽŶ͘

hŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ�WƌĞŵŝƵŵ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

dŚĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵŶĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞƐĞƌǀĞ�;hWZͿ�ĂŶĚ͕�ĨŽƌ�ďŽƵŶĚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ�;͚��E/͛Ϳ͕�ĂŶ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ�ƉŽƐƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�Ă�ďŽƵŶĚ�ĚĂƚĞ�ƉƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ĚĂƚĞ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƵƐĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ���E/�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ dŚŝƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ďŽƵŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ďĞĞŶ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ĚƵĞ�ƚŽ�ƚǇƉŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĚĞůĂǇƐ͘

&Žƌ� ůŝŶĞƐ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ƵŶĚĞƌŐŽ� ĂĐƚƵĂƌŝĂů� ƌĞǀŝĞǁ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ĂŶĚ� �ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŚĞ� ƵŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�
ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�hWZ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���E/ ƉƌĞŵŝƵŵ�
ĂŵŽƵŶƚƐ͘�tŚĞƌĞ�ŶŽ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ͘

dŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽƐ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ� ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽŶ�ƉƌŝŽƌ� ǇĞĂƌƐ� ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĨŽƌ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�ŵŝǆ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�
ƉƌĞŵŝƵŵ�ƌĂƚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ�ƚƌĞŶĚƐ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ůŽƐƐ�ƌĂƚŝŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞ ůŽƐƐĞƐ�Žƌ�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ůŽĂĚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞů�ůĂƌŐĞ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘

hŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ� ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ� ŽŶ� ĐůĂŝŵƐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ� ĐĂƐŚ� ĨůŽǁƐ� ĨƌŽŵ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĐĞĚĞĚ� ĐůĂŝŵƐ͘�
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŽŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘

&Žƌ� >ŝŶĞƐ� ŽĨ� �ƵƐŝŶĞƐƐ� ;͚>K�Ɛ͛Ϳ ǁŝƚŚ� ƋƵŽƚĂ� ƐŚĂƌĞ� ;͚Y^͛Ϳ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕� ƚŚĞ� ĐĞĚĞĚ� ĐĂƐŚ� ĨůŽǁƐ� ĂƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ďǇ� ĂƉƉůǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐĞĚĞĚ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ŐƌŽƐƐ�ĐůĂŝŵ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁ͘�

&Žƌ�>K�Ɛ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ� ůŽƐƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ůŽƐƐĞƐ͘� /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽǀĞƌ͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�;ůŽƐƐĞƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�Žƌ�ƌŝƐŬƐͲ
ĂƚƚĂĐŚŝŶŐͿ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐĞƉƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ďŝŶĚŝŶŐ�ƐƚĂƚƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ͘

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ĨƵůů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ͘



ϴϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

>ŽƐƐĞƐͲŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�;͚>K�͛Ϳ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝůů�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐǇ�
ƉĞƌŝŽĚ͘�

hŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďŽƵŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞ͕�ǁĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ƉĂǇĂďůĞ�
ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĐĞĚĞĚ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�>K��ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘

ZŝƐŬƐͲĂƚƚĂĐŚŝŶŐ�;͚Z��͛Ϳ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝůů�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐĞƉƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚƌĞĂƚǇ�ƉĞƌŝŽĚ ŽŶůǇ͘�

dŚĞ���E/�ŝŶǁĂƌĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ǁŝůů�ŚĂǀĞ ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ƚƌĞĂƚŝĞƐ͕ ŝŶĐĞƉƚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ϮϬϮϬ͕�ĂƚƚĂĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĂŶĚ�ůŽƐƐĞƐ͘���ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐĞĚĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘

/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

�ŽŶƚƌĂĐƚ�ƐƚĂƚƵƐ�Ăƚ�ƉŽŝŶƚ�
ŽĨ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ

/ŶĐĞƉƚĞĚ͕�ďŽƵŶĚ
&ƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĚƵĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ĨƵůů

&Ƶůů�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŝŶĐĞƉƚĞĚ�
ĂƐ ǁĞůů�ĂƐ�ďŽƵŶĚͲďƵƚͲŶŽƚͲŝŶĐĞƉƚĞĚ�ŝŶǁĂƌĚƐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂůůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�;ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽǀĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ŽŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ƚĞƌŵƐͿ

hŶŝŶĐĞƉƚĞĚ͕�ďŽƵŶĚ

hŶŝŶĐĞƉƚĞĚ͕�ŶŽƚ�ďŽƵŶĚ �ůůŽǁ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�
ƉĂǇĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐƵĐŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ;ƐͿ�
ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�
ďŽƵŶĚͲďƵƚͲŶŽƚͲŝŶĐĞƉƚĞĚ�ŝŶǁĂƌĚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ

�ǀĞŶƚƐ�EŽƚ�/Ŷ��ĂƚĂ�;͚�E/�Ɛ͛Ϳ

WĂƌĂŵĞƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ŵĞĂŶ�ĐůĂŝŵƐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘��Ŷ��E/��ůŽĂĚŝŶŐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�͚ƚƌƵĞ͛
ŵĞĂŶ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘

�ƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͗

x KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ŐŽ�ŽŶĞ�ǁĂǇ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

ŽƵƚĐŽŵĞ͕�Ğ͘Ő͘�ĐŽƵƌƚ�ĐĂƐĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͖

x �ǀĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂĨĨĞĐƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�Ğ͘Ő͘�ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞƐ͖�ĂŶĚ

x �ǀĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂĨĨĞĐƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�Ğ͘Ő͘�ĨƵƚƵƌĞ�ůĂƚĞŶƚ�ĐůĂŝŵƐ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĚĚ�ĂŶ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ůŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĨŽƌ��E/�Ɛ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ�ŽĨ�
sĂƌŝĂƚŝŽŶ�;͚�sƐ͛Ϳ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƌĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ�
ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ϭͲŝŶͲϰϬͬϵϳ͘ϱй͕�ŶŽƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ďƌŽĂĚůǇ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŽŶĐĞͲŝŶͲĂͲĐĂƌĞĞƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�
�Ŷ�ƵƉůŝĨƚ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ƚƌƵĞ�ŵĞĂŶ͛�ƚŽ�ƚŚĞ�͚ŵĞĂŶ�ŽŶůǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĂůŝƐƚŝĐĂůůǇ�ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĞǀĞŶƚƐ͛͘�dŚŝƐ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝƐ�
ƚŚĞŶ�ƐĐĂůĞĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ĂƐƐĞƐƐĞƐ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͛Ɛ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�
�E/�Ɛ͘�

dŚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ��E/�Ɛ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŽƚĂů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ďǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭйͲϯй�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŝǆ͘

dŚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ůŽƐƐ�ůŽĂĚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ��E/��ůŽĂĚ͘�
�ĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞů�ĂƌĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌŝƐŬ͘�dŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƌĞůǇ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ůŽƐƐĞƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͘�dŚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ǁŝůů�
ŵŽĚĞů�ĞǀĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�͚ĨŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĞǀĞŶƚƐ͛�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�͚Ăůů�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͛�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//͘



ϴϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ��ĞĨĂƵůƚ�ZŝƐŬ

dŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ďĂĚ�ĚĞďƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůŽƐƐĞƐ�ŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŽŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚŝĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵŽĚĞů�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŝƐŬ�ŽŶ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌ�ĚĞďƚŽƌƐ͕�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐĞĚŝŶŐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ůĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘

�ĂƐŚ�&ůŽǁƐ�ĂŶĚ��ŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ�
ŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ� ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͘��ĂƐŚ� ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƵŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘

WĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƉĂŝĚ�ůŽƐƐĞƐ͘�tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�Ă�ĐƌĞĚŝďůĞ�
ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĚĂƚĂ͕�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂĚũƵƐƚĞĚ�Žƌ�ƵŶĂĚũƵƐƚĞĚ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�
ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĚĂƚĂƐĞƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�>ůŽǇĚ͛Ɛ�DĂƌŬĞƚ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ƌŝƐŬ�ĐŽĚĞ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�
WĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ŵĂǇ�ĚŝĨĨĞƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ůŽƐƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵƐ�ĂƌĞ�ĂƚƚƌŝƚŝŽŶĂů�ͬ�ůĂƌŐĞ�ͬ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ͕�Žƌ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ ŐƌŽƐƐ�Žƌ�
ĐĞĚĞĚ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ͘

dŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĂƌĞ�ĨŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ĂƐƐƵŵŝŶŐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǇŝĞůĚ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ ƚŚĞ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�KĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů�WĞŶƐŝŽŶƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ;͚
�/KW�͛Ϳ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƵŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ďǇ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
^ĐĞŶĂƌŝŽ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌ�;͚�^'͛Ϳ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

�ƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ

dŚĞ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ůĂƉƐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂů�ƌĂƚĞƐ͘�

dŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌ�
ŚĂƐ�ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ůĂƉƐĞ�Žƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ůĂƉƐĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ ƚŚĞ
�ŽŵƉĂŶǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞůůŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŵƉůŝĞƐ�Ă�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶŽ�ƉŽůŝĐǇŚŽůĚĞƌ�
ůĂƉƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝƐ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘

ZĞŶĞǁĂů�ƌĂƚĞ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůĞǀĞů ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ƵŶĚĞƌǁƌŝƚĞƌ� ũƵĚŐĞŵĞŶƚ͘� dŚĞ� ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ ĂƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ� ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ� ƐŝŶĐĞ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ͘

ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ

�ƌƚŝĐůĞ�ϯϳ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĞŐĂƚĞĚ��ĐƚƐ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͘

dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗

x �ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^�ZƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŝŵĞсϬ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞсϭ͘�
x &Žƌ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�^�ZƐ�Ăƚ�ƚсϮ�ŽŶǁĂƌĚƐ͕�ǁĞ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�^�ZƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�

ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ǇĞĂƌ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� Ă� ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ƵƉůŝĨƚ� ƚŽ� ĂůůŽǁ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�
ŝƐ�ŽŶůǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�Ăƚ�ƚсϬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝŶĐŽŵĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ƚŝŵĞ�
ŚŽƌŝǌŽŶ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚсϬ͘�dŚĞ�^�Z�Ăƚ�ƚсϭ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�
ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ĞǆƉŝƌĞĚ͘

x dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�^�ZƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ŵƵůƚŝƉůŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ŽĨ�ϲй�Ɖ͘Ă͘�;ĂƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ďǇ��/KW�Ϳ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƐƚ�ŝƐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬͲĨƌĞĞ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ĐŽƐƚ�
ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĨƵƚƵƌĞ�ǇĞĂƌ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͘



ϴϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ

dŚĞ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͗

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�E�d�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�WƌŝŽƌ�sĂůƵĂƚŝŽŶƐ�;h^�͛ϬϬϬͿ

'ƌŽƵƉ 'ƌŽƵƉ 'ƌŽƵƉ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
;ϮϬϭϵ�z��&y�ZĂƚĞƐͿ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ
;ϮϬϭϵ�z��&y�ZĂƚĞƐͿ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ
;ϮϬϭϴ�z��&y�ZĂƚĞƐͿ

�ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϲϬϲ͕ϰϵϵ� ϱϬϭ͕ϰϯϭ� ϱϬϬ͕ϰϰϯ�

WƌĞŵŝƵŵ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϲϴ͕ϯϵϵ� ϳϱ͕ϯϰϬ� ϳϱ͕Ϭϭϱ�

dŽƚĂů�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ ϲϳϰ͕ϴϵϴ� ϱϳϲ͕ϳϳϭ� ϱϳϱ͕ϰϱϴ�

ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ ϲϳ͕ϴϮϭ� ϱϳ͕ϮϮϬ� ϱϳ͕ϬϵϬ�

dŽƚĂů�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ ϳϰϮ͕ϳϭϵ� ϲϯϯ͕ϵϵϮ� ϲϯϮ͕ϱϰϴ�

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�E�d�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�WƌŝŽƌ�sĂůƵĂƚŝŽŶƐ�;h^�͛ϬϬϬͿ

�ŽŵƉĂŶǇ �ŽŵƉĂŶǇ �ŽŵƉĂŶǇ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
;ϮϬϭϵ�z��&y�ZĂƚĞƐͿ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ
;ϮϬϭϵ�z��&y�ZĂƚĞƐͿ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ
;ϮϬϭϴ�z��&y�ZĂƚĞƐͿ

�ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϱϱϱ͕Ϭϰϰ� ϱϬϭ͕ϰϯϭ� ϱϬϬ͕ϰϰϯ�

WƌĞŵŝƵŵ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϭϬϯ͕ϭϵϳ� ϳϲ͕ϱϴϮ� ϳϲ͕ϯϰϬ�

dŽƚĂů�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ ϲϱϴ͕Ϯϰϭ� ϱϳϴ͕Ϭϭϯ� ϱϳϲ͕ϳϴϯ�

ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ ϲϮ͕Ϯϯϳ� ϱϳ͕Ϯϲϴ� ϱϳ͕ϭϰϲ�

dŽƚĂů�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ ϳϮϬ͕ϰϳϴ� ϲϯϱ͕Ϯϴϭ� ϲϯϯ͕ϵϮϵ�

KŶ�Ă�'ƌŽƵƉ�ďĂƐŝƐ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶͿ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�
ĂďŽƵƚ�Ψϵϴ͘ϭŵ͕�ĂĨƚĞƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�&y�ƌĂƚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ ŝŶ�
ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͕�W/�h<͕�^ƵƌĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� dD�� ƉůĂƚĨŽƌŵ͘� dŚĞ� ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ� ŚĂƐ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� ďƌŽĂĚůǇ� ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ� ŝŶ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ƚĞƌŵƐ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ΨϭϬ͘ϲŵ ŝŶ�ĂďƐŽůƵƚĞ ƚĞƌŵƐ͕ ĂĨƚĞƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�&y�ƌĂƚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͘

KŶ�Ă��ŽŵƉĂŶǇ�ďĂƐŝƐ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶͿ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ
ďǇ�ĂďŽƵƚ�ΨϴϬ͘Ϯŵ͕�ĂĨƚĞƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�&y�ƌĂƚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝŶĞƐ͕�W/�h<�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƌŝŶĞ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘�dŚĞƌĞ ŚĂƐ�
ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂƌŝƐĞŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĐĂƐŚĨůŽǁƐ�;ĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ
ĐƵƌƌĞŶƚ� ďĂůĂŶĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ƌĞůĂƚĞ� ƚŽ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ĚƵĞ�ďƵƚ�ŶŽƚ� ƉĂŝĚͿ� ĂŶĚ�ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ĨƵƚƵƌĞ� ŽƵƚǁĂƌĚƐ� ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞ͘� dŚĞ� ůĞǀĞů�ŽĨ� ĚŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ� ĐƌĞĚŝƚ� ŚĂƐ�ĂůƐŽ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌ͕� ŝŶ� ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĨĂůů� ŝŶ� ǇŝĞůĚ� ĐƵƌǀĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ�ŚĂƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƚĞƌŵƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�Ψϱ͘Ϭŵ
ŝŶ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ƚĞƌŵƐ͕� ĂĨƚĞƌ� ĂůůŽǁŝŶŐ� ĨŽƌ� &y� ƌĂƚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕� ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ŽǀĞƌĂůů� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ƐŝŶĐĞ ϯϭ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ͘

^ĞŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ

�ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ� ^& ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ůŝŶĞ�ŽĨ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�;͚>K�͛Ϳ ƐĞŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞƐ ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�/Ŷ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�>K��ŝƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�dD,���
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů >K�Ɛ͕�Žƌ�ƐƵďƐĞƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�>K�Ɛ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂƐƚĞƌ�
ĐůĂƐƐ� ĐŽĚŝŶŐ͕� >ůŽǇĚƐ� ƌŝƐŬ� ĐŽĚŝŶŐ� ;ǁŚĞƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞͿ� ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶ� ƚǇƉĞ͘� dŚŝƐ� ĂůůŽǁƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƵŶďƵŶĚůŝŶŐ� ŽĨ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�>K�Ɛ͘�dŚĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŝƐ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ǇĞĂƌ͘



ϴϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

/ŶƚĞƌŶĂů�ĚĂƚĂ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘ /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƌŝƐŬ�ĂĐƌŽƐƐ�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͛Ɛ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕�dD,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŐƌĞĞĚ�
Ă�ĐŽŵŵŽŶ��ĂƚĂ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�WŽůŝĐǇ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϭ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŬĞǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�ƚŚŝƐ��ĂƚĂ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�WŽůŝĐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĐƚƵĂƌŝĂů�
ZĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ��ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ ĂƌĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WŽůŝĐǇ�ďĞŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�
ďĂƐŝƐ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝƐ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĚĂƚĂ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�;ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ĂŶĚ ĂĐĐƵƌĂĐǇͿ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďĞůŽǁ͗

x WƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ĚĂƚĂͲĨůŽǁ�ĐŚĂƌƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ĨůŽǁ�ŝŶƚŽ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

x �ŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�Ăƚ� ĨŝĞůĚ� ůĞǀĞů͕� ƚŚĞ�ĚĂƚĂƐĞƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĞĂĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚŚŝƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚĂ�
�ŝƌĞĐƚŽƌǇ͘

x �ƐƐŝŐŶĞĚ�ĞĂĐŚ�ĚĂƚĂ�ƐĞƚ�ƚŽ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ�ŵĂƚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚ�ĂŶĚ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚĞŵƉůĂƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĂ�ƐĞƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵƐĂŐĞ͘

x �ĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĂŶǇ�ĚĂƚĂ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�/d�ƐǇƐƚĞŵƐ͘
x /ŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŵĂŶƵĂů�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�

ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘
x /ŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƵĚŝƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ͕�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚǇ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘

&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�͚/ŶƚĞƌŶĂů�DŽĚĞů��ĂƚĂ�WŽůŝĐǇ͛͘

,ĂǀŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ��ĂƚĂ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�WŽůŝĐǇ�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚƵĂů�
ƌŝƐŬ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�dW�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�WŝůůĂƌ�ϯ�ĚĂƚĂ�ŵĂƌƚ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�̂ ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŵĂƌƚ�ŝƐ�Ă�ũŽŝŶƚ�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐĞ�ƚĞĂŵƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĐƚƵĂƌŝĂů�&ƵŶĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�

KŶĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�/�EZƐ�ďĞŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌŝƚǇ�;ĞŐ͕�
ŽƌŝŐŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ͬ�ĐƵƌƌĞŶĐǇ�ͬ�ƌŝƐŬ�ĐŽĚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞŵĞĚŝĂƚĞĚ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŝůůĂƌ�ϯ�ĚĂƚĂ�ŵĂƌƚ͘�

'ƌŽƵƉ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

dŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ůĞŐĂů�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�dD�͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŶƚƌĂͲĞŶƚŝƚǇ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�
ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘

dŚŝƌĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ��ƌĂŶĐŚĞƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��h͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ͘�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ŚĂƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ�
ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂŶĚ�EŽƌǁĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĞŶĂĐƚĞĚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞŐŝŵĞ͘

DĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ƉĞƌŝŽĚ

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƚƵĂů�ǀĞƌƐƵƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�;͚��ǀ��͛Ϳ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐƚƵĂů�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ůŝŶĞ�ďǇ�ůŝŶĞ�;ŽŶ�Ă�'��W�ďĂƐŝƐͿ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ���ǀ���ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŶŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ĂƉƉůŝĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ���ǀ���ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĨƵůů�ƌĞͲ
ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ϯƌĚ ƋƵĂƌƚĞƌ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽŽŬ� ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�� ǀ ��ďǇ� ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ
ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ŵĂĚĞ�;ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƵůƚŝŵĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐͿ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ďĞǇŽŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŝůƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ĚĂƚĂ͘

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

�ŶǇ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ��>���ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�



ϴϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ůŽƐƐ�ĂŶĚ��>���ĂŵŽƵŶƚƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ĚĞǀŝĂƚĞ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ͕�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ� ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�&ŝŶĂŶĐŝĂů� >ŝŶĞƐ͕� ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�Ă� ƐŝǌĞĂďůĞ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽ�ŽĨ� /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ΘK�
ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞƐĞ�ůŝŶĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ďŽƚŚ�ǀŽůĂƚŝůĞ�ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĂŝůĞĚ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�
ǁƌŝƚĞƐ Ă�ƐŵĂůů��ŵƉůŽǇĞƌƐ͛�>ŝĂďŝůŝƚǇ�ďŽŽŬ ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůĂƚĞŶƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĐůĂŝŵƐ͘

KƵƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ //�ƉƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶƐ�ĐŽǀĞƌ�ƵŶĞǆƉŝƌĞĚ�ƌŝƐŬƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞͲĞǆƉŽƐĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ďǇ�ůŽƐƐĞƐ�
ŽĨ�ĂŶ�ŝŶŚĞƌĞŶƚůǇ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ�ůŽǁͲĨƌĞƋƵĞŶĐǇͬŚŝŐŚͲƐĞǀĞƌŝƚǇ�ŶĂƚƵƌĞ͘

KƵƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉŽŝŶƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ďŝĂƐĞĚ�ƵƉǁĂƌĚƐ�Žƌ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ͘�dŚĞǇ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ŵŝĚͲƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĞǆĐĞĞĚƐ�
ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘

tĞ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƐŽŵĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞƌĞ͗

x dŚĞ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ�ŵŽƐƚ� ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞĂƌŶĞĚ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ůĞǀĞůƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůŽƐƐ� ƌĂƚŝŽƐ� ĂƐƐƵŵĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƵŶĞĂƌŶĞĚ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ϮϱƚŚ ĂŶĚ�ϳϱƚŚ ƉĞƌĐĞŶƚŝůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�
ǁŽƵůĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ϭϬй�ƚŽ�ϭϱй͘�

x dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƌĂƚĞ�ƵƐĞĚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůĞǀĞůƐ�ƐĞĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĐƌŝƐŝƐ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ϭϯй͘

x dŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŽ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽǀĞƌƌƵŶƐ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͘

dƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ŶŽƌ�ŵĂŬĞ�ĂŶǇ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�Žƌ�ǀŽůĂƚŝůŝƚǇ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ

��ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͘ &ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘

�ƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝŽŶƐ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚĞ�ŽŶĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝŽŶ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ǁŚĞƌĞďǇ�
ŝƚ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶͲĨŽƌĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ͘

dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ƵŶĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝŶĐĞƉƚĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ŽŶůǇ͖�ŬŶŽǁŶ�ĐůĂŝŵƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŝŽƌ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘�

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Ͳ ƌĞŝŶƐƵƌĞƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌŝƐŬ�Ͳ ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘

�ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�h<�'��W�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

�ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�'��W�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚƌŝǀĞƌƐ͗

x ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ ďŽŽŬĞĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ŵĂƌŐŝŶƐ�;ĚĞĐƌĞĂƐĞͿ
x >ŽĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�;ŝŶĐƌĞĂƐĞͿ
x �ŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ďĂƐŝƐ�;ŝŶĐƌĞĂƐĞͿ
x �ĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞĂƌŶĞĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂƌŶĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�;ƵƐƵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞͿ
x �ŵĞƌŐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĨŝƚ�ŽŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ϭϬϬй�hWZ�;ƵƐƵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞͿ
x �ŽƵŶĚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�;ƵƐƵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞͿ
x �ŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ�;ĚĞĐƌĞĂƐĞͿ
x ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ�;ŝŶĐƌĞĂƐĞͿ



ϴϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ�ǁĂƚĞƌĨĂůů� ĐŚĂƌƚ� ďĞůŽǁ� ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŽŶ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ� ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�'��W� ĂŶĚ� ^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͗

ϳϰϮ͕ϳϭϵ

ϯϭ͕ϴϰϲ

ϯϱϬ͕ϴϭϮ

ϮϬ͕ϬϬϭ

ϴϴ͕ϬϳϮ

ϭϵ͕ϰϵϳ
ϲϳ͕ϴϮϭ

ϭϵ͕ϴϰϳ
ϳϰϬ

ϵϰϵ͕ϰϬϭ

ϯϬϬ͕ϬϬϬ

ϰϬϬ͕ϬϬϬ

ϱϬϬ͕ϬϬϬ

ϲϬϬ͕ϬϬϬ

ϳϬϬ͕ϬϬϬ

ϴϬϬ͕ϬϬϬ

ϵϬϬ͕ϬϬϬ

ϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ

h<�'��W
dĞĐŚŶŝĐĂů
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

DĂƌŐŝŶ�ŽĨ
WƌƵĚĞŶĐĞ

WƌŽĨŝƚ�ŽŶ�ŐƌŽƐƐ
ƵŶĞĂƌŶĞĚ
ďƵƐŝŶĞƐƐ

�ŽƐƚ�ŽĨ�ĐĞĚĞĚ
ƵŶĞĂƌŶĞĚ
ďƵƐŝŶĞƐƐ

WƌŽĨŝƚƐ�ŽŶ�ďŽƵŶĚ
ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ

ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ

�ŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ �E/�Ɛ KƚŚĞƌ�dW
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//
dĞĐŚŶŝĐĂů
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

'ƌŽƵƉ

ϳϮϬ͕ϰϳϴ

ϯϬ͕ϲϳϬ

ϮϮϴ͕ϲϭϯ

ϭϳ͕Ϯϯϴ

ϰϯ͕ϱϮϴ

Ϯϲ͕ϲϮϬ
ϲϮ͕Ϯϯϳ

ϭϴ͕ϳϳϮ
ϰϳϱ

ϴϰϱ͕ϯϲϳ

ϯϬϬ͕ϬϬϬ

ϰϬϬ͕ϬϬϬ

ϱϬϬ͕ϬϬϬ

ϲϬϬ͕ϬϬϬ

ϳϬϬ͕ϬϬϬ

ϴϬϬ͕ϬϬϬ

ϵϬϬ͕ϬϬϬ

h<�'��W
dĞĐŚŶŝĐĂů
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

DĂƌŐŝŶ�ŽĨ
WƌƵĚĞŶĐĞ

WƌŽĨŝƚ�ŽŶ�ŐƌŽƐƐ
ƵŶĞĂƌŶĞĚ
ďƵƐŝŶĞƐƐ

�ŽƐƚ�ŽĨ�ĐĞĚĞĚ
ƵŶĞĂƌŶĞĚ
ďƵƐŝŶĞƐƐ

WƌŽĨŝƚƐ�ŽŶ�ďŽƵŶĚ
ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ

ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ

�ŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ ZŝƐŬ�DĂƌŐŝŶ �E/�Ɛ KƚŚĞƌ�dW
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//
dĞĐŚŶŝĐĂů
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

�ŽŵƉĂŶǇ



ϴϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ EĞƚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗�h<�'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�;Ψ͛ϬϬϬͿ

'ƌŽƵƉ
ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϵ

'ƌŽƵƉ
ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϴ

�ŽŵƉĂŶǇ
ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϵ

�ŽŵƉĂŶǇ
ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϴ

h<�'��W�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϵϰϵ͕ϰϬϭ ϳϵϮ͕ϳϬϳ� ϴϰϱ͕ϯϲϳ ϳϵϮ͕ϳϬϳ�

ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŵĂƌŐŝŶ�ŽĨ�ƉƌƵĚĞŶĐĞ ;ϯϭ͕ϴϰϲͿ ;ϮϮ͕ϱϯϬͿ ;ϯϬ͕ϲϳϬͿ ;ϮϮ͕ϱϯϬͿ
�ůůŽǁĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĚĂƚĂ�
;ďŝŶĂƌǇ�ĞǀĞŶƚƐͿ

ϭϵ͕ϴϰϳ� ϭϲ͕Ϯϳϯ� ϭϴ͕ϳϳϮ� ϭϳ͕ϮϱϬ�

�ŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ďĂƐŝƐ ϰϭ͕ϭϯϯ� ϯϳ͕ϮϴϮ� ϯϬ͕ϴϯϮ� ϯϰ͕ϰϯϭ�

�ĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞĂƌŶĞĚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϳϰϬ ϳϲϭ� ϰϳϱ ϳϲϭ�
ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƵŶĞĂƌŶĞĚ�h<�'��W�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

;ϯϬϵ͕ϭϴϴͿ ;Ϯϲϱ͕ϮϲϰͿ ;Ϯϱϵ͕ϱϱϰͿ ;Ϯϲϱ͕ϮϲϰͿ

&ƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝƌŽ�ƵŶĞĂƌŶĞĚ�ŝŶĐĞƉƚĞĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ

;ϭϰϵ͕ϮϬϮͿ ;ϵϯ͕ϴϯϬͿ ;ϴϳ͕ϯϰϱͿ ;ϵϯ͕ϴϯϬͿ

WƌŽũĞĐƚĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�hWZ ϭϱϰ͕ϱϭϳ ϭϮϳ͕ϳϱϭ� ϭϯϬ͕ϵϴϯ ϭϮϳ͕ϳϱϮ
&ƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ŝƌŽ�ƵŶŝŶĐĞƉƚĞĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ

;Ϯϳ͕ϳϵϴͿ ;Ϯϵ͕ϴϳϬͿ ;ϯϯ͕ϭϳϵͿ ;ϰϰ͕ϬϲϯͿ

WƌŽũĞĐƚĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�
ƵŶŝŶĐĞƉƚĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ϰϳ͕Ϯϵϱ� ϯϰ͕ϳϬϯ� ϱϵ͕ϳϵϴ� ϱϯ͕ϮϮϲ�

�ŝƐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚ ;ϮϬ͕ϬϬϭͿ ;ϮϮ͕ϱϮϱͿ ;ϭϳ͕ϮϯϴͿ ;Ϯϯ͕ϲϱϳͿ

/ŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ϲϳ͕ϴϮϭ� ϱϳ͕ϬϵϬ� ϲϮ͕Ϯϯϳ� ϱϳ͕ϭϰϲ�

^//�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϳϰϮ͕ϳϭϵ� ϲϯϮ͕ϱϰϴ� ϳϮϬ͕ϰϳϴ� ϲϯϯ͕ϵϮϵ�

�ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�ŵĂƌŐŝŶ�ŽĨ�ƉƌƵĚĞŶĐĞ͕�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��ůů�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ͕�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚƵŵ͘�dŚĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^//�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�
ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶ͘



ϴϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

��Ȃ �����������������

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶ��Ϯ͘

�ϯ�;ϭͿ�ʹ �ĞĨĞƌƌĞĚ�dĂǆ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�
'��W�ƚŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W
^//�

ZĞĐůĂƐƐ
^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭϯ͕ϭϵϬ ;ϰϰϰͿ Ϯ͕Ϯϯϳ ϭϰ͕ϵϴϯ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ ^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϲ͕ϳϵϵ Ͳ ;ϰ͕ϰϬϵͿ Ϯ͕ϯϵϬ

^ŽůǀĞŶĐǇ�// ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

dŚĞ� ^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ǀĂůƵĂƚŝŽŶ� ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚĞĨĞƌƌĞĚ� ƚĂǆ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ŶĞƚ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� Ăůů� ƚŚĞ� ^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘ dŚĞ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h<�'��W�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�
ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^//�ƌĞĐůĂƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�YĚŽƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ�;ϭͿ͘

sĂůƵĂƚŝŽŶ

�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ƵŶĚĞƌ�h<�'��W�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ŽŶ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ďĂƐĞƐ� ŽĨ�
ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘��ĞĨĞƌƌĞĚ� ƚĂǆ� ŝƐ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ� ƌĂƚĞƐ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ� ŝƚ� ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ǁŝůů�ĂƌŝƐĞ͘��ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚĂǆĂďůĞ�ƉƌŽĨŝƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƚŝůŝƐĞĚ͘��ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ͘�dŚĞ�h<�'��W�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ�ŽĨ�ƚĂǆ�ƉĂǇĂďůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌƐ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞǀĞƌƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�
Ăƚ�ϭ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϳ͘ dŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�h<�'��W�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ůŝĂďŝůŝƚǇ ŝƐ͕�ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ƚĂǆ�
ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘

�ϯ�;ϮͿ�ʹ WĂǇĂďůĞƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�

dĞĐŚ͘�
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϲϮ͕ϱϲϰ ;ϲ͕ϵϭϯͿ Ͳ ϱϱ͕ϲϱϭ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϭϱϴ͕Ϯϰϲ ;ϰϬ͕ϲϳϳͿ Ͳ ϭϭϳ͕ϱϲϵ

dŽƚĂů�ƉĂǇĂďůĞƐ ϮϮϬ͕ϴϭϬ ;ϰϳ͕ϱϵϬͿ Ͳ ϭϳϯ͕ϮϮϬ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�

dĞĐŚ͘�
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϭϬ͕ϴϴϮ Ͳ Ͳ ϭϬ͕ϴϴϮ

ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϰϲ͕ϭϯϬ ;Ϯϱ͕ϴϵϰͿ Ͳ ϮϬ͕Ϯϯϲ

dŽƚĂů�ƉĂǇĂďůĞƐ ϱϳ͕ϬϭϮ ;Ϯϱ͕ϴϵϰͿ Ͳ ϯϭ͕ϭϭϴ

^ŽůǀĞŶĐǇ�// ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ�ƌĞĨůĞĐƚ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ĚƵĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘ dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�Žƌ�ƉĂƐƚ�ĚƵĞ͘

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^//�ƌĞĐůĂƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�YĚŽƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ�;ϭͿ͘



ϵϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

sĂůƵĂƚŝŽŶ

dŚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ͕�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ƉĂǇĂďůĞ͘ dŚĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĚƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϮ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ ƐƚĂƚĞĚ�Ăƚ� ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂŵŽƌƚŝƐĞĚ�ĐŽƐƚ�ƐŽ�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

dŚĞ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƉĂƐƚ�ĚƵĞ͘ �ůů�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŶĚ͕�ŽŶĐĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ� //�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂŵŽƌƚŝƐĞĚ�ĐŽƐƚ ƐŽ�ŶŽ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�

�ϯ�;ϯͿ�ʹ KƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ

dD,��/,;/Ϳ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�
����Θ�hWZ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϭϳϭ͕ϳϰϰ ϳϭϵ ;ϯϰ͕ϭϱϯͿ ϭϯϴ͕ϯϭϬ

,��//�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�h<�'��W�ƚŽ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�h^�͛ϬϬϬ

h<�'��W ^//�ZĞĐůĂƐƐ

^//�
sĂůƵĂƚŝŽŶ�
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�
����Θ�hWZ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//

�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ϭϯϯ͕ϭϲϮ Ͳ ;ϭϭ͕ϭϴϱͿ ϭϮϭ͕ϵϳϳ

^ŽůǀĞŶĐǇ�// ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ

dŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ
ƚŚĂƚ ĂƌĞ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĂƌĞ�ĞĂƌŶĞĚ ƵŶĚĞƌ�h<�'��W͘ &Žƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�
ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�Ŷŝů�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĚĂƚĞ͘

dŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^//�ƌĞĐůĂƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ YĚŽƐ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶ��ϭ�;ϭͿ͘

sĂůƵĂƚŝŽŶ

dŚĞ� ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ� ƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚŽ� ^ƵƌĞƚǇ� ĐŽůůĂƚĞƌĂů͕� ĂĐĐƌƵĞĚ� ƉƌĞŵŝƵŵ� ƚĂǆĞƐ͕� ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂĨĨ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ƚĂǆ�ĂĐĐƌƵĂůƐ͘ dŚĞƐĞ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�Ăƚ�ĨĂŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƵŶĚĞƌ�ďŽƚŚ�h<�'��W�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//͘

�ϯ�;ϰͿ�ʹ KƚŚĞƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶŽƌŵĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͘

�ϯ�;ϱͿ�ʹ �ŵƉůŽǇĞĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ

�ŵƉůŽǇĞĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ�ǁŚŝĐŚ͕ ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�;ƵŶůŝŬĞ�Ă�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ďĞŶĞĨŝƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƐĐŚĞŵĞͿ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�h<�'��W�ĂŶĚ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ŐƌŽƵƉ͘��

�ͺ�Ȃ ���������������������������������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂǀĞ ŶŽƚ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŶǇ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘

�ͻ�Ȃ ���������������������

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ͘



ϵϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

����������Ȃ ������������������

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŚĂƌĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶƚŝƚǇ͘�/ƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ĚĞďƚ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ŶĞǁ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝŶ ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚ�
Žƌ�ŵĞĚŝƵŵ�ƚĞƌŵ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�ĨŽƌǁĂƌĚͲůŽŽŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƌŝƐŬ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KZ^� ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĐĂƌƌǇ�ĂŶ�^ΘW�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ��н ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨƌŽŵ�
Ă�ƉĂƌĞŶƚĂů�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ͕�/ŶĐ͘

�Ɛ� ƐƵĐŚ͕� ĐĂƉŝƚĂů� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ� ƚĂŬĞ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ� ƌŝƐŬ� ƉƌŽĨŝůĞ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚŽƐĞ�
ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĐĂƉŝƚĂů͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚŚĞ�
'ƌŽƵƉ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ŶĞĞĚƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĨŽƌĞĐĂƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ůĞǀĞů�Ăƚ�Ăůů�ƚŝŵĞƐ͕�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌŝƐŬ�ĂƉƉĞƚŝƚĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝǀĞ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƉƉĞƚŝƚĞƐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ� ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� ^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ƌĞŐŝŵĞ�ǁŚŝůƐƚ� ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĂŶ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ�
ƉƌƵĚĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ZŝƐŬ�ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�
ďĂƐŝƐ͘

KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂŝĚͲƵƉ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Žƌ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�
Žƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘

dŚĞ� ĨŝŐƵƌĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^&�Z� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� YZdƐ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ďĞĞŶ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� �ŽǀŝĚͲϭϵ� ŝŵƉĂĐƚ͘� &ƵƌƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵĞŶƚĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚͲϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ�̂ ƵŵŵĂƌǇ�ĂŶĚ�͚ �ŶǇ�KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͛�ƐƵďͲƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�̂ ĞĐƚŝŽŶƐ�
�͕���ĂŶĚ��͘

�ͷ�Ȃ ����	����

'ƌŽƵƉ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ�Ψϳϱϲ͘ϭŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϲϯϬ͘ϭŵͿ͘ �ůů�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ�dŝĞƌ�ϭ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ͘�dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƚŽƚĂůůŝŶŐ�ΨϮϬϲ͘ϳŵ ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�
ƚŽƚĂůůŝŶŐ�Ψϱϰϵ͘ϰŵ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶŐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�^�Z͕�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŝƚĞŵƐ�
ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ͕�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�YĚŽƐ͕�ĂƐ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ϭ͘�&Žƌ�ŝŶƚƌĂͲŐƌŽƵƉ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝŽŶƐ͕�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�,����ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ůŝŶĞ�ďǇ�ůŝŶĞ�ďĂƐŝƐ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ăůů�'ƌŽƵƉ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�dŝĞƌ�ϭ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�dŝĞƌ�ϭ�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

h^�͛ϬϬϬ h^�͛ϬϬϬ
�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϲϯϬ͕ϭϭϳ
ůĞƐƐ͗
KǁŶ�^ŚĂƌĞ��ĂƉŝƚĂů ϮϬϲ͕ϳϯϱ ϮϬϰ͕ϳϲϴ
^ŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�dĂǆ��ƐƐĞƚƐ
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ ϱϰϵ͕ϯϱϵ ϰϮϱ͕ϯϰϵ

'ƌŽƵƉ��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ

�ǀĂŝůĂďůĞ�&ƵŶĚƐ
dŽƚĂů

dŝĞƌ�ϭ�
ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ

dŝĞƌ�ϭ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ dŝĞƌ�Ϯ dŝĞƌ�ϯ

ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϵ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�^�Z ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ Ͳ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨƵŶĚƐ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ŵŝŶŝŵƵŵ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z

ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ Ͳ Ͳ Ͳ



ϵϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

dŚĞ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŝŶƚŽ� ƚŝĞƌƐ� ŝƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽǁŶ� ĨƵŶĚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ĞůŝŐŝďůĞ� ĨŽƌ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐŽůǀĞŶĐǇ� ĐĂƉŝƚĂů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z͘�

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽƐ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚŽůĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�^�Z ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�
ŐƌŽƵƉ�^�Z͗�

�ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϲϯϬ͕ϭϭϳ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ŽƌŵƵůĂ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;͚^&�^�Z͛Ϳ ϰϱϳ͕ϰϵϰ ϯϱϰ͕ϵϰϭ
DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Zͬ�D�Z� ϭϲϰ͕Ϭϭϲ ϭϯϱ͕ϲϵϰ

�ǆĐĞƐƐ�EĞƚ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�^&�^�Z Ϯϵϴ͕ϲϬϬ Ϯϳϱ͕ϭϳϲ
�ǆĐĞƐƐ�EĞƚ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z ϱϵϮ͕Ϭϳϴ ϰϵϰ͕ϰϮϯ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĂƚŝŽ�;ŝ͘Ğ͘��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�^�ZͿ ϭϲϱй ϭϳϴй
�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ĂƐ�Ă�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z ϰϲϭй ϰϲϰй

dŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�Z ŝŶ�ϮϬϭϵ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀŽůƵŵĞƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉĂƌƚůǇ�
ŽĨĨƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�;ƐĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ���ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĞƚĂŝůƐͿ͘��dŚĞ�ŶĞƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĂƚŝŽ�ƚŽ�ϭϲϱй�;ϮϬϭϴ͗�ϭϳϴйͿ͘�

^ŽůŽ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁĞƌĞ�Ψϳϰϴ͘ϰŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϲϯϬ͘ϵŵͿ͘��ůů�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ�dŝĞƌ�ϭ�ĐĂƉŝƚĂů�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ͘�dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ĐŽŵŵŽŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƚŽƚĂůůŝŶŐ�ΨϮϯϯ͘Ϯŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϮϯϯ͘ϮŵͿ͕�ƐŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�
ŽĨ�Ψϭϵ͘ϭŵ ;ϮϬϭϴ͗�ΨϬ͘ϬŵͿ͕�ĂŶĚ ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŽƚĂůůŝŶŐ�Ψϰϵϲ͘ϭŵ ;ϮϬϭϴ͗�Ψϯϵϳ͘ϲŵͿ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ăůů��ŽŵƉĂŶǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�dŝĞƌ�ϭ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�dŝĞƌ�ϭ�ĐĂƉŝƚĂů�
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϳϰϴ͕ϰϰϲ ϲϯϬ͕ϴϱϳ
ůĞƐƐ͗
KǁŶ�^ŚĂƌĞ��ĂƉŝƚĂů Ϯϯϯ͕ϮϰϮ Ϯϯϯ͕ϮϰϮ
^ŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ ϭϵ͕ϭϭϱ Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�dĂǆ��ƐƐĞƚƐ Ͳ Ͳ
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ ϰϵϲ͕Ϭϴϵ ϯϵϳ͕ϲϭϱ

^ŽůŽ��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ

dŚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŝĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^�Z�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
D�Z͘�dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^�Z�ĂŶĚ�D�Z�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ƚŝĞƌƐ͗

�ǀĂŝůĂďůĞ�&ƵŶĚƐ
dŽƚĂů

dŝĞƌ�ϭ�
ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ

dŝĞƌ�ϭ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ dŝĞƌ�Ϯ dŝĞƌ�ϯ

ϯϭ��ĞĐ�ϮϬϭϵ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�^�Z ϳϰϴ͕ϰϰϲ ϳϰϴ͕ϰϰϲ Ͳ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�D�Z ϳϰϴ͕ϰϰϲ ϳϰϴ͕ϰϰϲ Ͳ Ͳ Ͳ
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dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚŽůĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�^�Z ĂŶĚ�D�Z͗�

�ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ϳϰϴ͕ϰϰϲ ϲϯϬ͕ϴϱϳ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ŽƌŵƵůĂ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�;͚^&�^�Z͛Ϳ ϯϴϬ͕ϭϲϱ ϯϰϰ͕ϭϰϵ
D�Z ϭϯϴ͕ϰϲϲ ϭϯϱ͕ϴϲϳ

�ǆĐĞƐƐ�EĞƚ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�^&�^�Z ϯϲϴ͕Ϯϴϭ Ϯϴϲ͕ϳϬϴ
�ǆĐĞƐƐ�EĞƚ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�D�Z ϲϬϵ͕ϵϴϬ ϰϵϰ͕ϵϵϬ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĂƚŝŽ�;ŝ͘Ğ͘��ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ͬ�^&�^�ZͿ ϭϵϳй ϭϴϯй
�ůŝŐŝďůĞ�KǁŶ�&ƵŶĚƐ ĂƐ�Ă�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�D�Z ϱϰϭй ϰϲϰй

dŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�Z�ŝŶ�ϮϬϭϵ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀŽůƵŵĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�;ƐĞĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ���ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐͿ͘��dŚŝƐ�ŚĂƐ�
ůĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĂƚŝŽ�ƚŽ�ϭϵϳй�;ϮϬϭϴ͗�ϭϴϯйͿ͘�

DĂƚĞƌŝĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�

�ƐƐĞƚƐ� ĂŶĚ� ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ŽůǀĞŶĐǇ� //� ĂŶĚ�h<�'��W� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ� ŝŶ� ƌĞĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ� ŝŶ�
ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�

x �ĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//͖
x /ŶƚĂŶŐŝďůĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚǁŝůů�ĂƌĞ�ĚŝƐĂůůŽǁĞĚ͖
x dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ďĂƐŝƐ͖
x �ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//͘

dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͗

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ��ƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�Ͳ �ƚƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�sĂůƵĂƚŝŽŶ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ dD,��/,;/Ϳ ,��//
ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
�ƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^//�ĂƐƐĞƚ�ǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ ϱϴϳ͕ϴϲϰ ϯϵϲ͕ϰϰϬ
�ƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^//�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ;ϰϬϮ͕ϮϲϰͿ ;Ϯϭϰ͕ϬϵϭͿ
�ƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�^//�ŽƚŚĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ;ϳϵ͕ϮϯϭͿ ;ϰϭ͕ϰϴϵͿ
dŽƚĂů�ŽĨ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ϲϱϱ͕ϳϮϴ ϲϯϲ͕ϵϱϬ
ZĞƐĞƌǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ϱϰϵ͕ϯϱϵ ϰϵϲ͕Ϭϴϵ
KƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů ϮϬϲ͕ϳϯϱ ϮϱϮ͕ϯϱϳ
�ǆĐĞƐƐ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϰϴ͕ϰϰϲ
>ĞƐƐ͗�&ŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ Ͳ Ͳ
�ĚĚ͗�^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ Ͳ Ͳ
�ǆĐĞƐƐ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϰϴ͕ϰϰϲ
�ĚĚ͗�>ĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ Ͳ Ͳ
dŽƚĂů�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϰϴ͕ϰϰϲ
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��Ȃ ��������������������������������������������������������������

'ƌŽƵƉ�^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ�^�Z�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ǁĂƐ�Ψϰϱϳ͘ϱŵ͘ dŚĞ ^�Z ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϯϯϲ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĞŐĂƚĞĚ��ĐƚƐ͕�ƵƐŝŶŐ�
ĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ^�Z ĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^&͘

dŚĞ�^�Z͛Ɛ ŬĞǇ�ZŝƐŬ�DŽĚƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐƌĞĚŝƚ͗

�ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ZŝƐŬ�DŽĚƵůĞ� EĞƚ�^�Z EĞƚ�^�ZƐ

h^�͛ϬϬϬ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
EŽŶͲ>ŝĨĞ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬ ϯϴϳ͕ϴϳϬ ϯϬϴ͕ϭϱϳ
,ĞĂůƚŚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬ Ϯϲ͕Ϭϰϵ ϮϬ͕ϵϲϯ
DĂƌŬĞƚ�ZŝƐŬ ϭϬϲ͕ϱϵϭ ϴϳ͕ϴϴϴ
�ŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ��ĞĨĂƵůƚ�ZŝƐŬ ϱϬ͕Ϭϴϯ ϯϰ͕ϮϮϵ
�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ƌĞĚŝƚ ;ϭϭϮ͕ϱϱϱͿ ;ϴϵ͕ϬϲϯͿ
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ ϯϰ͕ϮϮϳ Ϯϯ͕ϳϵϴ
WƌĞ��ĞĨĞƌƌĞĚ dĂǆ�^&�^�Z ϰϵϮ͕Ϯϲϱ ϯϴϱ͕ϵϳϮ
>ŽƐƐ��ďƐŽƌďŝŶŐ��ĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ��ĞĨĞƌƌĞĚ�dĂǆ ;ϯϰ͕ϳϳϭͿ ;ϯϭ͕ϬϯϭͿ
&ŝŶĂů�^&�^�Z ϰϱϳ͕ϰϵϰ ϯϱϰ͕ϵϰϭ

dŚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�Z�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ďƌŽĂĚůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƌŽŵ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�
dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝƚĞŵƐ�ŝƐ�ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͖�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͕�ŵĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂƐƐĞƚ�ďĂƐĞ ĂŶĚďǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐĂƐŚ�ĨůŽǁƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŚĞůĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĞĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă WĂƌƚ�s//�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�
�ƵƌŽƉĞĂŶ�WΘ��ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͘

dŚĞ� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƌĂƚŝŽ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞƐ ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƐŝĐ� ^�Z� Ăƚ� ϯϭ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� ŝƐ� ϮϬй� ;ϮϬϭϴ͗� ϮϬйͿ͘� dŚŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŝƐŬ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĂŶĚ ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘ /ƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐĞĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŝƐŬ�ƐƵďͲŵŽĚƵůĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ
ƌĞůĂƚŝǀĞ ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘��dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŝƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ɛ
ǀĂůŝĚĂƚĞĚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ŝƚƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͘

EŽƚĞ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐƌĞĚŝƚ ĨŽƌ�Ăůů� ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ůŽƐƐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ͕�ĂƐ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭϮϳ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĞŐĂƚĞĚ��ĐƚƐ͘
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KǀĞƌĂůů�DŝŶŝŵƵŵ��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�dD,��/,;/Ϳ�^�Z
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
>ŝŶĞĂƌ�D�Z ϭϲϰ͕Ϭϭϲ ϭϯϱ͕ϲϵϰ
^�Z ϰϱϳ͕ϰϵϰ ϯϱϰ͕ϵϰϭ
D�Z�ĐĂƉ ϮϬϱ͕ϴϳϮ ϭϱϵ͕ϳϮϯ
D�Z�ĨůŽŽƌ ϭϭϰ͕ϯϳϯ ϴϴ͕ϳϯϱ
�ŽŵďŝŶĞĚ�D�Z ϭϲϰ͕Ϭϭϲ ϭϯϱ͕ϲϵϰ
�ďƐŽůƵƚĞ�ĨůŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�Z ϰ͕ϭϰϰ ϰ͕ϭϲϯ
D�Z ϭϲϰ͕Ϭϭϲ ϭϯϱ͕ϲϵϰ

dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�D�Z�ƚŽ�Ψϭϲϰ͘Ϭŵ�;ϮϬϭϴ͗�Ψϭϯϱ͘ϳŵͿ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ĞŶƚŝƌĞůǇ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�D�Z͕�ǁŝƚŚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƉĞƌŝŽĚ�
ďƌĞĂĐŚŝŶŐ� ƚŚĞ�D�Z� ĐĂƉ� ĂŶĚ� ĨůŽŽƌ͘� � /ŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŝŶ� ďŽƚŚ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ǀŽůƵŵĞƐ� ;ŶĞƚ�ǁƌŝƚƚĞŶ� ƉƌĞŵŝƵŵƐͿ� ĂŶĚ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ� ;ŶĞƚ� ďĞƐƚ� ĞƐƚŝŵĂƚĞ�
ƌĞƐĞƌǀĞƐͿ�ŚĂǀĞ�ůĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ďĞŝŶŐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶƐ���ĂŶĚ��͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘

�ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�D�Z�;ŝŶƉƵƚƐͿ

EĞƚ�;ŽĨ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ͬ�
^WsͿ�ďĞƐƚ�

ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�dW�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�

ǁŚŽůĞ

EĞƚ�;ŽĨ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ�

ǁƌŝƚƚĞŶ�
ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ

h^�ΖϬϬϬ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ
DĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϮϵ Ϯ͕ϬϬϳ
/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϲ͕ϵϳϰ ϭϰ͕ϭϯϴ
tŽƌŬĞƌƐΖ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϭ͕ϲϲϯ ϭϭ͕ϳϯϵ
DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϭ Ϭ
KƚŚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϭ Ϭ
DĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϱ͕ϯϰϴ ϰϰ͕Ϭϱϱ
&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϳ͕ϯϮϱ Ϯϲ͕ϯϵϵ
'ĞŶĞƌĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϴϴ͕ϰϳϲ ϭϵϰ͕ϰϯϵ
�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϯϯ͕ϴϱϬ ϭϴϱ͕Ϯϭϯ
>ĞŐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϭ Ϭ
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯϳ ϳϲϱ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯ͕ϴϭϵ ϯ͕ϱϴϯ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϮ͕Ϭϴϱ ϳ͕ϲϯϮ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϰϯ͕ϵϮϱ ϭϳ͕ϴϮϵ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŝŶĞ͕ ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϴ͕Ϯϳϵ Ϯϲ͕ϴϯϵ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯ͕ϳϵϴ ϳϲ͕ϲϲϱ

dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ^�Z ^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ�
�ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�'ƌŽƵƉ�^�Z ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�

^ŽůŽ�^ŽůǀĞŶĐǇ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

�ƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ƚŚĞ ^�Z ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ΨϯϴϬ͘Ϯŵ ;ϮϬϭϴ͗�Ψϯϰϰ͘ϭŵͿ͘�dŚĞ�^�Z ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^&͘�dŚĞ �ŽŵƉĂŶǇ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ĂŶǇ�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͘

dŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�Z�ĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^&͘

dŚĞ�^�Z͛Ɛ ŬĞǇ�ZŝƐŬ�DŽĚƵůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁ�ďĞĨŽƌĞ��ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ƌĞĚŝƚ͗

�ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ZŝƐŬ�DŽĚƵůĞ� EĞƚ�^�ZƐ EĞƚ�^�ZƐ
h^�ΖϬϬϬ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

EŽŶͲ>ŝĨĞ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬ ϯϭϲ͕ϯϵϯ ϮϵϬ͕ϯϵϴ
,ĞĂůƚŚ�hŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ZŝƐŬ Ϯϭ͕ϳϭϰ ϮϬ͕ϬϰϮ
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�ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ZŝƐŬ�DŽĚƵůĞ� EĞƚ�^�ZƐ EĞƚ�^�ZƐ
h^�ΖϬϬϬ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

DĂƌŬĞƚ�ZŝƐŬ ϭϭϲ͕ϯϵϯ ϵϵ͕ϮϬϵ
�ŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ��ĞĨĂƵůƚ�ZŝƐŬ ϯϰ͕ϳϲϬ ϯϮ͕ϯϵϯ
�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ƌĞĚŝƚ ;ϭϬϰ͕ϬϮϰͿ ;ϵϮ͕ϮϯϵͿ
KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ZŝƐŬ Ϯϰ͕ϮϴϮ Ϯϰ͕ϬϳϬ
WƌĞ��ĞĨĞƌƌĞĚ�dĂǆ�^&�^�Z ϰϬϵ͕ϱϭϴ ϯϳϯ͕ϴϳϯ
>ŽƐƐ��ďƐŽƌďŝŶŐ��ĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ��ĞĨĞƌƌĞĚ�dĂǆ ;Ϯϵ͕ϯϱϯͿ ;Ϯϵ͕ϳϮϰͿ
&ŝŶĂů�^&�^�Z ϯϴϬ͕ϭϲϱ ϯϰϰ͕ϭϰϵ

dŚĞ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�Z�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ďƌŽĂĚůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƌŽŵ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�
dŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ŵĂƌŬĞƚ� ƌŝƐŬ ŝƐ ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂƐƐĞƚ�ďĂƐĞ͕�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐĂƐŚ� ĨůŽǁƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�
ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ƌĞĨůĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐĞĚĞĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��͘

dŚĞ� ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƌĂƚŝŽ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƐŝĐ� ^�Z� Ăƚ� ϯϭ� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� ŝƐ� Ϯϭй� ;ϮϬϭϴ͗� ϮϭйͿ͘� dŚŝƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƚŚĞ�
ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŝƐŬ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĂŶĚ ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͘ /ƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐĞĞŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŝƐŬ�ƐƵďͲŵŽĚƵůĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌĞůĂƚŝǀĞ� ƐŝǌĞ�ŽĨ� ĞĂĐŚ� ƌŝƐŬ�ŵŽĚƵůĞ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞŵ͘� � dŚĞ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ďĞŶĞĨŝƚ� ŝƐ� ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ǀĂůŝĚĂƚĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ŝƚƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ͘

EŽƚĞ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐƌĞĚŝƚ ĨŽƌ�Ăůů� ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ůŽƐƐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ͕�ĂƐ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭϮϳ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĞŐĂƚĞĚ��ĐƚƐ͘

dŚĞ�KǀĞƌĂůů�D�Z ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ŽĨ�Ψϭϯϴ͘ϱŵ ;ϮϬϭϴ͗�Ψϭϯϱ͘ϵŵͿ ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚǁĞůǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĞŶĚŝŶŐ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ͕�ĂƐ�Ăƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ďĞůŽǁ͗�

,��//�D�Z��ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ
ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

h^�ΖϬϬϬ h^�ΖϬϬϬ
>ŝŶĞĂƌ�D�Z ϭϯϴ͕ϰϲϲ ϭϯϱ͕ϴϲϳ
^�Z ϯϴϬ͕ϭϲϱ ϯϰϰ͕ϭϰϵ
D�Z�ĐĂƉ ϭϳϭ͕Ϭϳϰ ϭϱϰ͕ϴϲϳ
D�Z�ĨůŽŽƌ ϵϱ͕Ϭϰϭ ϴϲ͕Ϭϯϳ
�ŽŵďŝŶĞĚ�D�Z ϭϯϴ͕ϰϲϲ ϭϯϱ͕ϴϲϳ
�ďƐŽůƵƚĞ�ĨůŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�Z ϰ͕ϭϰϰ ϰ͕ϭϲϯ
D�Z ϭϯϴ͕ϰϲϲ ϭϯϱ͕ϴϲϳ



ϵϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

�ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�D�Z�;ŝŶƉƵƚƐͿ
EĞƚ�;ŽĨ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ͬ�
^WsͿ�ďĞƐƚ�

ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�dW�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�

ǁŚŽůĞ

EĞƚ�;ŽĨ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ�

ǁƌŝƚƚĞŶ�
ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ

h^�ΖϬϬϬ

ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ

DĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϯϮ Ϯ͕ϬϬϳ
/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯ͕ϯϮϵ ϱ͕ϵϮϮ
tŽƌŬĞƌƐΖ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯϵ͕ϲϳϲ ϵ͕ϱϰϬ
DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϭ Ϭ
KƚŚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϭ Ϭ
DĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϯ͕ϴϴϱ Ϯϰ͕ϴϭϳ
&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϯ͕Ϯϴϴ ϭϰ͕ϴϰϴ
'ĞŶĞƌĂů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϰϮϵ͕ϵϵϭ ϭϱϭ͕ϰϱϱ
�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϵϱ͕ϯϴϳ ϭϰϭ͕Ϭϯϱ
>ĞŐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϭ Ϭ
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ Ϯϱ ϳϲϱ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭ͕ϭϴϱ ϯϮϳ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϭ͕ϵϵϬ ϲ͕ϵϲϬ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϯϰ͕Ϭϲϵ ϭϬ͕ϲϳϱ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϴ͕ϯϯϰ Ϯϰ͕ϰϰϭ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϳ͕ϳϰϵ ϱϲ͕ϲϭϮ

dŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŶŽ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�Žƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^�Z Žƌ�ƚŚĞ�D�Z ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�^&�^�Z�ŚĂƐ�ŶŽ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�Žƌ�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�Z�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

��Ȃ �������������������Ǧ���������������������Ǧ��������������������������������������������������
�����������

dŚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ƌŝƐŬ�ƐƵďͲŵŽĚƵůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�Z�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�Žƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘

�ͺ�Ȃ ��������������������������������������������������������������������

EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘

�ͻ�Ȃ ���Ǧ�������������������������������������������������������Ǧ�������������������������������������
�����������

dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�D�Z�Žƌ�^�Z͕�ĨŽƌ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�Žƌ�ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�ϯϭ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϴ�ƚŽ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘

�ͼ�Ȃ ���������������������

hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�;͚h^WƐ͛Ϳ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�h^WƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ŶŽƚ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ�Ă�EŽŶͲ>ŝĨĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ͘

KƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dŚĞ�'ƌŽƵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů͘

^ŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�^&

EŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�^&͘



ϵϴ ͮ�W Ă Ő Ğ

��������	�Ȃ �����ǣ���������������������������������

dŚŝƐ��ŶŶĞǆ�ůŝƐƚƐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�dĞŵƉůĂƚĞƐ�;͚YZdƐ͛Ϳ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WZ��ŽŶ ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�,���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ƉůĐ�͚ƚŚĞ��ŽŵƉĂŶǇ͛Ϳ�ĂŶĚ�dŽŬŝŽ�DĂƌŝŶĞ�,���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,ŽůĚŝŶŐƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ�>ŝŵŝƚĞĚ�;͛ƚŚĞ�'ƌŽƵƉ͛Ϳ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�
ĞŶĚĞĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�YZdƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŶŶĞǆ͗

&Žƌŵ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
,��//
;^ŽůŽͿ

dD,��/,;/Ϳ
;'ƌŽƵƉͿ

^͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ �ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ 9 9

^͘Ϭϱ͘Ϭϭ͘ϬϮ WƌĞŵŝƵŵƐ͕�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ 9 9

^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ WƌĞŵŝƵŵƐ͕�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ 9 9

^͘ϭϳ͘Ϭϭ͘ϬϮ EŽŶͲ>ŝĨĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ 9

^͘ϭϵ͘Ϭϭ͘Ϯϭ EŽŶͲůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐůĂŝŵƐ 9

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘Ϭϭ KǁŶ�ĨƵŶĚƐ 9

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘ϮϮ KǁŶ�ĨƵŶĚƐ 9

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘Ϯϭ ^�Z ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŽŶ�^& 9

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϮ ^�Z ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽŶ�^& 9

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ D�Z ʹ KŶůǇ�ůŝĨĞ�Žƌ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ 9

^͘ϯϮ͘Ϭϭ͘ϮϮ hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ 9



ϵϵ ͮ�W Ă Ő Ğ

����������������� �������������������

^͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ
�ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĞ
�ϬϬϭϬ

�ƐƐĞƚƐ
/ŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϬϯϬ� Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϬϰϬ� Ͳ
WĞŶƐŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƐƵƌƉůƵƐ ZϬϬϱϬ� Ͳ
WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ ZϬϬϲϬ� Ϯ͕ϳϲϲ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂƐƐĞƚƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐͿ� ZϬϬϳϬ� ϭ͕ϯϰϳ͕ϵϮϴ
WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ ZϬϬϴϬ� Ϯϯϵ
,ŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ ZϬϬϵϬ� ϭϲϵ͕ϱϲϭ
�ƋƵŝƚŝĞƐ ZϬϭϬϬ� Ͳ
�ƋƵŝƚŝĞƐ�Ͳ�ů ŝƐƚĞĚ ZϬϭϭϬ� Ͳ
�ƋƵŝƚŝĞƐ�Ͳ�ƵŶůŝƐƚĞĚ ZϬϭϮϬ� Ͳ
�ŽŶĚƐ ZϬϭϯϬ� ϭ͕Ϭϴϵ͕ϳϲϰ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ZϬϭϰϬ� Ϯϵϱ͕Ϭϴϰ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ZϬϭϱϬ� ϱϬϰ͕ϲϴϬ
^ƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŶŽƚĞƐ ZϬϭϲϬ� Ͳ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ZϬϭϳϬ� ϮϵϬ͕ϬϬϬ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ZϬϭϴϬ� ϱϴ͕ϳϭϮ
�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ZϬϭϵϬ� Ͳ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ZϬϮϬϬ� Ϯϵ͕ϲϱϭ
KƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ZϬϮϭϬ� Ͳ
�ƐƐĞƚƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ZϬϮϮϬ� Ͳ
>ŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ ZϬϮϯϬ� Ͳ
>ŽĂŶƐ�ŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ ZϬϮϰϬ� Ͳ
>ŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ZϬϮϱϬ� Ͳ
KƚŚĞƌ�ůŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ ZϬϮϲϬ� Ͳ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ͗ ZϬϮϳϬ� ϭϱϭ͕ϭϰϴ
EŽŶͲůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ZϬϮϴϬ� ϭϱϭ͕ϭϰϴ
EŽŶͲůŝĨĞ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ ZϬϮϵϬ� ϭϮϵ͕ϬϮϰ
,ĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ZϬϯϬϬ� ϮϮ͕ϭϮϰ
>ŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ů ŝĨĞ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲ
ů ŝŶŬĞĚ ZϬϯϭϬ� Ͳ
,ĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ů ŝĨĞ ZϬϯϮϬ� Ͳ
>ŝĨĞ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ ZϬϯϯϬ� Ͳ
>ŝĨĞ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ ZϬϯϰϬ� Ͳ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ƚŽ�ĐĞĚĂŶƚƐ ZϬϯϱϬ Ͳ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ZϬϯϲϬ� ϱϭ͕ϯϮϭ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ZϬϯϳϬ� ϯϬ͕ϯϴϳ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ZϬϯϴϬ� ϴϭ͕ϯϲϰ
KǁŶ�ƐŚĂƌĞƐ�;ŚĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇͿ ZϬϯϵϬ� Ͳ
�ŵŽƵŶƚƐ�ĚƵĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ�Žƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ĨƵŶĚ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ǇĞƚ�ƉĂŝĚ�ŝŶ ZϬϰϬϬ� Ͳ
�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ZϬϰϭϬ� ϭϭϬ͕ϲϰϯ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ZϬϰϮϬ� Ϭ
dŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϱϬϬ� �������������������ϭ͕ϳϳϱ͕ϱϱϳ�



ϭϬϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ
�ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ZϬϱϭϬ� ����������������������ϴϳϭ͕ϲϮϲ�

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚͿ ZϬϱϮϬ� ϴϬϮ͕Ϯϴϴ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϱϯϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϱϰϬ ����������������������ϳϰϮ͕ϵϯϳ�

ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϱϱϬ� �������������������������ϱϵ͕ϯϱϭ�

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŚĞĂůƚŚ�;ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŶŽŶͲůŝĨĞͿ ZϬϱϲϬ� ϲϵ͕ϯϯϵ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϱϳϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϱϴϬ� ϲϲ͕ϰϱϮ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϱϵϬ� Ϯ͕ϴϴϲ
dW�Ͳ�ůŝĨĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚͿ ZϬϲϬϬ� Ͳ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŚĞĂůƚŚ�;ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ůŝĨĞͿ ZϬϲϭϬ� Ͳ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϲϮϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϲϯϬ� Ͳ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϲϰϬ� Ͳ
dW�Ͳ�ůŝĨĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚͿ ZϬϲϱϬ� Ͳ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϲϲϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϲϳϬ� Ͳ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϲϴϬ� Ͳ
dW�Ͳ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚ ZϬϲϵϬ� Ͳ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϳϬϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϳϭϬ� Ͳ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϳϮϬ� Ͳ
�ŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ ZϬϳϰϬ� Ͳ
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϳϱϬ� Ͳ
WĞŶƐŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ZϬϳϲϬ� Ͳ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ ZϬϳϳϬ� Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ ZϬϳϴϬ� Ϯ͕ϯϵϬ
�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ZϬϳϵϬ� Ͳ
�ĞďƚƐ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ZϬϴϬϬ� Ͳ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞďƚƐ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ZϬϴϭϬ� Ͳ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ ZϬϴϮϬ� ϭϬ͕ϴϴϮ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ZϬϴϯϬ� ϮϬ͕Ϯϯϲ
WĂǇĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ZϬϴϰϬ� Ͳ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϬϴϱϬ� Ͳ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶ��K& ZϬϴϲϬ� Ͳ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŝŶ��K& ZϬϴϳϬ� Ͳ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ZϬϴϴϬ� ϭϮϭ͕ϵϳϳ
dŽƚĂů�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϬϵϬϬ� �������������������ϭ͕ϬϮϳ͕ϭϭϭ�

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϭϬϬϬ� ����������������������ϳϰϴ͕ϰϰϲ�



ϭϬϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϭϱ͘Ϭϭ͘ϬϮ
WƌĞŵŝƵŵƐ��ůĂŝŵƐ�ĂŶĚ��ǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ
EŽŶͲ>ŝĨĞ�;ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐͬĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŶŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ�
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

DĞĚŝĐĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

/ŶĐŽŵĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

tŽƌŬĞƌƐΖ�
ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽ
Ŷ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

KƚŚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

DĂƌŝŶĞ͕�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

'ĞŶĞƌĂů�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

>ĞŐĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ

�ϬϬϭϬ �ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ �ϬϬϰϬ �ϬϬϱϬ �ϬϬϲϬ �ϬϬϳϬ �ϬϬϴϬ �ϬϬϵϬ �ϬϭϬϬ �ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ
WƌĞŵŝƵŵƐ�tƌŝƚƚĞŶ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϭϭϬ� ϯ͕ϴϵϲ ϱ͕ϴϲϬ ϭϭ͕ϯϳϭ Ϭ Ϭ Ϯϯ͕ϮϭϮ ϭϴ͕Ϯϴϯ ϭϱϭ͕ϭϰϬ ϭϯϯ͕ϱϱϱ Ϭ ϲϴϴ ϭ͕ϭϵϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϭϮϬ� ;ϭϰͿ ϱϮϯ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ͕ϯϵϱ ϳ͕ϭϮϵ ϭϬϭ͕Ϯϲϳ Ϭ Ϭ ϭϱϮ ϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϭϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϭϰϬ� ϯϲϬ ϭ͕ϲϲϳ ϵϲϰ Ϭ Ϭ ϲ͕ϱϬϬ ϲ͕ϴϬϴ ;ϱ͕ϳϯϳͿ ϭϵ͕ϯϰϱ Ϭ ϯϭ ϭ͕ϯϲϲ
EĞƚ �ZϬϮϬϬ� ϯ͕ϱϮϯ ϰ͕ϳϭϲ ϭϬ͕ϰϬϳ Ϭ Ϭ Ϯϭ͕ϭϬϳ ϭϴ͕ϲϬϯ Ϯϱϴ͕ϭϰϰ ϭϭϰ͕Ϯϭϭ Ϭ ϴϭϬ ;ϭϳϰͿ

WƌĞŵŝƵŵƐ�ĞĂƌŶĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϮϭϬ� ϯ͕ϱϭϳ ϴ͕Ϯϯϰ ϭϰ͕ϴϲϳ Ϭ Ϭ Ϯϲ͕ϲϮϯ ϭϲ͕ϯϳϰ ϭϴϳ͕ϯϴϰ ϭϱϭ͕ϵϱϵ Ϭ ϱϳϴ ϰ͕Ϭϲϳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϮϮϬ� ;ϲͿ ϱϴ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ͕ϯϭϯ ϴ͕ϲϮϳ ϳϳ͕Ϯϭϱ Ϭ Ϭ ϭϲϬ ϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϮϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϮϰϬ� ϯϱϵ ϯ͕ϱϴϬ ϳϬϰ Ϭ Ϭ ϲ͕ϳϰϮ ϱ͕ϵϮϬ ϭϮ͕ϮϬϰ ϭϵ͕ϯϱϴ Ϭ Ϯϵ ϰ͕ϰϰϱ
EĞƚ �ZϬϯϬϬ� ϯ͕ϭϱϮ ϰ͕ϳϭϯ ϭϰ͕ϭϲϯ Ϭ Ϭ Ϯϰ͕ϭϵϱ ϭϵ͕Ϭϴϭ ϮϱϮ͕ϯϵϱ ϭϯϮ͕ϲϬϭ Ϭ ϳϭϬ ;ϯϳϴͿ

�ůĂŝŵƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϯϭϬ� ϯ͕Ϯϴϳ Ϯ͕Ϭϯϯ ϴ͕ϮϮϲ Ϭ Ϭ ϭϳ͕ϯϰϳ ϯ͕ϵϲϰ ϭϮϴ͕ϵϰϴ ϭϬϲ͕ϴϬϬ Ϭ ϵϲ ;ϯ͕ϮϴϯͿ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϯϮϬ� ;ϰͿ ;ϴϳͿ Ϭ Ϭ Ϭ ϭ͕ϮϰϬ ϵ͕Ϯϰϳ Ϯϲ͕ϭϳϯ Ϭ Ϭ ϲϰ Ϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϯϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϯϰϬ� ϲϰ ϴϬϬ ϳϮϮ Ϭ Ϭ ϭϬ͕Ϯϵϰ ϳϱϵ ϰϴ͕ϭϬϭ ϰϮ͕ϴϵϭ Ϭ ;ϬͿ ;ϰ͕ϳϮϴͿ
EĞƚ �ZϬϰϬϬ� ϯ͕Ϯϭϴ ϭ͕ϭϰϳ ϳ͕ϱϬϰ Ϭ Ϭ ϴ͕Ϯϵϰ ϭϮ͕ϰϱϮ ϭϬϳ͕ϬϮϭ ϲϯ͕ϵϬϵ Ϭ ϭϲϬ ϭ͕ϰϰϱ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϰϭϬ�
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϰϮϬ�
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϰϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϰϰϬ�
EĞƚ �ZϬϱϬϬ�

�ǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ ZϬϱϱϬ ϭ͕Ϯϲϴ ϯ͕ϮϰϬ ϱ͕ϳϯϱ Ϭ Ϭ ϴ͕ϵϴϵ ϴ͕ϲϵϱ ϴϳ͕ϱϭϰ ϰϳ͕ϭϭϮ Ϭ Ϯϱϵ ;ϰϰͿ
KƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϮϬϬ
dŽƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϯϬϬ ϭ͕Ϯϲϴ ϯ͕ϮϰϬ ϱ͕ϳϯϱ Ϭ Ϭ ϴ͕ϵϴϵ ϴ͕ϲϵϱ ϴϳ͕ϱϭϰ ϰϳ͕ϭϭϮ Ϭ Ϯϱϵ ;ϰϰͿ

,ĞĂůƚŚ �ĂƐƵĂůƚǇ
DĂƌŝŶĞ͕�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ

WƌŽƉĞƌƚǇ dŽƚĂů

�ϬϭϯϬ �ϬϭϰϬ �ϬϭϱϬ �ϬϭϲϬ �ϬϮϬϬ
WƌĞŵŝƵŵƐ�tƌŝƚƚĞŶ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϭϭϬ� ϯϰϵ͕ϭϵϳ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϭϮϬ� ϭϭϯ͕ϰϱϮ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϭϯϬ� ϵ͕ϲϵϯ ϭϯ͕ϳϱϰ ϱϬ͕ϱϯϵ ϳϰ͕ϴϴϰ ϭϰϴ͕ϴϳϭ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϭϰϬ� ϯ͕ϳϱϯ Ϯϭ͕ϴϮϰ ϮϬ͕ϵϮϴ ϮϮ͕ϰϮϴ ϭϬϬ͕Ϯϯϴ

EĞƚ �ZϬϮϬϬ� ϱ͕ϵϰϬ ;ϴ͕ϬϳϬͿ Ϯϵ͕ϲϭϭ ϱϮ͕ϰϱϲ ϱϭϭ͕ϮϴϮ

WƌĞŵŝƵŵƐ�ĞĂƌŶĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϮϭϬ� ϰϭϯ͕ϲϬϰ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϮϮϬ� ϵϬ͕ϯϳϬ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϮϯϬ� ϵ͕ϴϵϮ ϭϱ͕ϴϱϮ ϰϰ͕ϯϵϱ ϳϬ͕ϴϰϴ ϭϰϬ͕ϵϴϲ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϮϰϬ� ϯ͕ϱϵϬ Ϯϯ͕ϱϯϳ ϭϵ͕ϰϰϱ Ϯϯ͕ϱϴϴ ϭϮϯ͕ϱϬϭ

EĞƚ �ZϬϯϬϬ� ϲ͕ϯϬϭ ;ϳ͕ϲϴϲͿ Ϯϰ͕ϵϱϬ ϰϳ͕Ϯϱϵ ϱϮϭ͕ϰϱϴ

�ůĂŝŵƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϯϭϬ� Ϯϲϳ͕ϰϭϵ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϯϮϬ� ϯϲ͕ϲϯϰ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϯϯϬ� ϯ͕ϯϳϰ ϭϵ͕ϰϯϱ Ϯϳ͕ϳϮϵ ϰϬ͕ϳϮϯ ϵϭ͕ϮϲϮ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϯϰϬ� ϵϲϬ ϵ͕ϭϮϵ ϭϮ͕ϬϬϴ Ϯϳ͕ϵϴϬ ϭϰϴ͕ϵϴϬ

EĞƚ �ZϬϰϬϬ� Ϯ͕ϰϭϰ ϭϬ͕ϯϬϲ ϭϱ͕ϳϮϮ ϭϮ͕ϳϰϯ Ϯϰϲ͕ϯϯϱ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϰϭϬ� Ϭ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϰϮϬ� Ϭ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϰϯϬ� Ϭ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϰϰϬ� Ϭ

EĞƚ �ZϬϱϬϬ� Ϭ

�ǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ ZϬϱϱϬ Ϯ͕ϴϭϵ ;ϵ͕ϮϳϰͿ ϭϭ͕ϱϴϭ ϭϱ͕ϬϬϴ ϭϴϮ͕ϵϬϭ

KƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϮϬϬ Ϭ

dŽƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϯϬϬ Ϯ͕ϴϭϵ ;ϵ͕ϮϳϰͿ ϭϭ͕ϱϴϭ ϭϱ͕ϬϬϴ ϭϴϮ͕ϵϬϭ

>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ͗�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�;ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ

>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ͗�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŶŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�



ϭϬϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ
WƌĞŵŝƵŵƐ͕�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ͘Ϭϭ ^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ ^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ͘Ϭϯ
,ŽŵĞ��ŽƵŶƚƌǇ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ dŽƉ�ϱ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�;ďǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŐƌŽƐƐ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ǁƌŝƚƚĞŶͿ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ dŽƚĂů�dŽƉ�ϱ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ

,ŽŵĞ��ŽƵŶƚƌǇ hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ :ĂƉĂŶ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ /ƐƌĂĞů DĞǆŝĐŽ
dŽƚĂů�dŽƉ�ϱ�ĂŶĚ�
ŚŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ

�ϬϬϴϬ �ϬϬϵϬ �ϬϭϬϬ �ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ �ϬϭϯϬ �ϬϭϰϬ
WƌĞŵŝƵŵƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϭϭϬ ϯϯϴ͕ϯϳϵ ϱ͕ϭϵϵ Ϯ͕ϯϬϬ Ϯ͕ϰϵϬ ϵϯ ϱϯϭ ϯϰϴ͕ϵϵϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϭϮϬ ϭ͕ϵϰϭ ϰϭϰ ϯ͕Ϭϰϭ ϭ͕Ϭϵϰ ϰ͕Ϭϴϴ ϴ ϭϬ͕ϱϴϱ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϭϯϬ ϰϯ͕ϲϰϬ ϭϯ͕Ϯϲϲ ϭϯ͕Ϯϵϰ ϭϯ͕ϳϴϬ ϭϮ͕ϴϴϴ ϭϱ͕ϯϱϭ ϭϭϮ͕ϮϮϬ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϭϰϬ ϴϬ͕ϲϯϳ ϵ͕ϰϬϰ ϴ͕ϮϮϮ ϴ͕ϭϳϱ ϭϬ͕ϵϰϳ ϰ͕ϵϱϮ ϭϮϮ͕ϯϯϳ
EĞƚ ZϬϮϬϬ ϯϬϯ͕ϯϮϯ ϵ͕ϰϳϱ ϭϬ͕ϰϭϯ ϵ͕ϭϴϴ ϲ͕ϭϮϮ ϭϬ͕ϵϯϴ ϯϰϵ͕ϰϱϵ

WƌĞŵŝƵŵƐ�ĞĂƌŶĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϮϭϬ ϯϯϱ͕ϵϮϳ ϰ͕ϱϬϭ ;ϭϲϰͿ ϯ͕Ϭϲϵ ϴϳ ϱϮϳ ϯϰϯ͕ϵϰϳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϮϮϬ Ϯ͕ϴϰϬ ϳϯϯ ϯ͕ϭϭϬ ϭ͕ϯϬϳ ϯ͕ϮϱϬ ϲ ϭϭ͕Ϯϰϳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϮϯϬ ϯϵ͕ϳϵϰ ϭϭ͕ϭϯϳ ϭϬ͕ϯϰϰ ϵ͕ϳϳϰ ϭϬ͕ϭϰϳ ϭϮ͕ϵϴϮ ϵϰ͕ϭϳϴ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϮϰϬ ϳϯ͕ϭϲϴ ϵ͕ϱϮϮ ϴ͕ϵϯϵ ϳ͕ϴϴϵ ϭϭ͕ϳϬϳ ϰ͕ϵϴϵ ϭϭϲ͕ϮϭϮ
EĞƚ ZϬϯϬϬ ϯϬϱ͕ϯϵϰ ϲ͕ϴϰϵ ϰ͕ϯϱϮ ϲ͕ϮϲϬ ϭ͕ϳϳϳ ϴ͕ϱϮϲ ϯϯϯ͕ϭϱϵ

�ůĂŝŵƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϯϭϬ Ϯϭϵ͕ϱϰϴ ϱϱϯ ϯϬ Ϯϵϴ ϯϰ ϯϭ ϮϮϬ͕ϰϵϯ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϯϮϬ ϯ͕ϮϱϮ Ϯ͕ϱϬϭ ϵϭϯ ;ϭ͕ϰϱϯͿ ϭ͕ϰϯϮ ϮϮ ϲ͕ϲϲϳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϯϯϬ ϭϰ͕ϳϯϭ ϳϲϭ Ϯϭ͕ϳϬϭ ϰ͕ϲϮϬ Ϯ͕ϭϬϴ ;ϱϭϲͿ ϰϯ͕ϰϬϱ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϯϰϬ ϴϯ͕ϯϵϬ ϭ͕ϯϵϳ ϭϳ͕ϱϱϯ ϭϵϬ ϭ͕ϵϰϲ ϭ͕ϮϱϮ ϭϬϱ͕ϳϮϴ
EĞƚ ZϬϰϬϬ ϭϱϰ͕ϭϰϬ Ϯ͕ϰϭϴ ϱ͕ϬϵϬ ϯ͕Ϯϳϱ ϭ͕ϲϮϴ ;ϭ͕ϳϭϰͿ ϭϲϰ͕ϴϯϳ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϰϭϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϰϮϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϰϯϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϰϰϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
EĞƚ ZϬϱϬϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

�ǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ ZϬϱϱϬ ϭϬϭ͕ϭϴϲ ϯ͕ϰϳϴ ϭ͕ϱϵϯ Ϯ͕ϱϲϵ Ϯ͕ϱϴϵ Ϯ͕ϯϰϳ ϭϭϯ͕ϳϲϯ
KƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϮϬϬ

dŽƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϯϬϬ ϭϬϭ͕ϭϴϲ ϯ͕ϰϳϴ ϭ͕ϱϵϯ Ϯ͕ϱϲϵ Ϯ͕ϱϴϵ Ϯ͕ϯϰϳ ϭϭϯ͕ϳϲϯ



ϭϬϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘ϭϳ͘Ϭϭ͘ϬϮ
EŽŶͲ>ŝĨĞ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

DĞĚŝĐĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

/ŶĐŽŵĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

tŽƌŬĞƌƐΖ�
ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

KƚŚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

DĂƌŝŶĞ͕�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

&ŝƌĞ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�
ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

'ĞŶĞƌĂů�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

>ĞŐĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ

�ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ �ϬϬϰϬ �ϬϬϱϬ �ϬϬϲϬ �ϬϬϳϬ �ϬϬϴϬ �ϬϬϵϬ �ϬϭϬϬ �ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ �ϬϭϯϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϬϭϬ
dŽƚĂů�ZĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƚŽ�dW�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ

ZϬϬϱϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ����ĂŶĚ�ZD

�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ

WƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�dŽƚĂů� ZϬϬϲϬ ;ϱϱϴͿ ;ϭ͕ϬϳϴͿ ϳϮϵ Ϭ Ϭ ;Ϯ͕ϱϳϴͿ ;ϲ͕ϵϴϳͿ ϲϲ͕ϲϵϵ Ϯϭ͕ϰϬϱ Ϭ ;ϱϲͿ ϳϴϱ

dŽƚĂů�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ

ZϬϭϰϬ ;ϳͿ ;ϰϭϮͿ ;ϭϰϱͿ Ϭ Ϭ ϭ͕ϰϭϲ ;ϱ͕ϮϭϵͿ ;ϭϬ͕ϱϵϯͿ ;ϭϯ͕ϯϱϴͿ Ϭ ϵ ϰ

EĞƚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�WƌĞŵŝƵŵ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϭϱϬ ;ϱϱϭͿ ;ϲϲϲͿ ϴϳϰ Ϭ Ϭ ;ϯ͕ϵϵϰͿ ;ϭ͕ϳϲϵͿ ϳϳ͕ϮϵϮ ϯϰ͕ϳϲϯ Ϭ ;ϲϱͿ ϳϴϭ

�ůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�dŽƚĂů� ZϬϭϲϬ ϱϰ ϱ͕ϵϲϯ ϰϵ͕ϭϯϲ Ϭ Ϭ ϮϬ͕ϴϬϳ ϭϲ͕ϱϯϮ ϰϰϱ͕ϵϵϬ ϴϴ͕ϵϭϮ Ϭ ϴϵ ;Ϯ͕ϬϮϯͿ

dŽƚĂů�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ

ZϬϮϰϬ ;ϴϯϬͿ Ϯ͕ϵϲϴ ϮϬ͕ϯϯϰ Ϭ Ϭ Ϯ͕ϵϮϵ ϭ͕ϰϳϰ ϵϯ͕ϮϵϮ Ϯϴ͕Ϯϴϴ Ϭ ;ϭͿ ;Ϯ͕ϰϮϲͿ

EĞƚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ��ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϮϱϬ ϴϴϯ Ϯ͕ϵϵϲ Ϯϴ͕ϴϬϮ Ϭ Ϭ ϭϳ͕ϴϳϴ ϭϱ͕Ϭϱϳ ϯϱϮ͕ϲϵϴ ϲϬ͕ϲϮϯ Ϭ ϵϬ ϰϬϯ

dŽƚĂů��ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�Ͳ�ŐƌŽƐƐ ZϬϮϲϬ ;ϱϬϰͿ ϰ͕ϴϴϱ ϰϵ͕ϴϲϲ Ϭ Ϭ ϭϴ͕ϮϯϬ ϵ͕ϱϰϰ ϱϭϮ͕ϲϵϬ ϭϭϬ͕ϯϭϳ Ϭ ϯϰ ;ϭ͕ϮϯϴͿ

dŽƚĂů��ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�Ͳ�ŶĞƚ ZϬϮϳϬ ϯϯϮ Ϯ͕ϯϮϵ Ϯϵ͕ϲϳϲ Ϭ Ϭ ϭϯ͕ϴϴϱ ϭϯ͕Ϯϴϴ ϰϮϵ͕ϵϵϭ ϵϱ͕ϯϴϳ Ϭ Ϯϱ ϭ͕ϭϴϱ

ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϮϴϬ ϯϬ ϭϯϴ Ϯ͕ϭϴϲ Ϭ Ϭ ϭ͕Ϭϳϲ ϭ͕Ϭϭϲ ϰϲ͕ϱϳϮ ϯ͕ϰϭϱ Ϭ ϭϯ ϱϱ

�ŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
dW�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϮϵϬ

�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ� ZϬϯϬϬ

ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϯϭϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ƚŽƚĂů
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ƚŽƚĂů ZϬϯϮϬ ;ϰϳϰͿ ϱ͕ϬϮϯ ϱϮ͕Ϭϱϭ Ϭ Ϭ ϭϵ͕ϯϬϲ ϭϬ͕ϱϲϬ ϱϱϵ͕Ϯϲϭ ϭϭϯ͕ϳϯϮ Ϭ ϰϳ ;ϭ͕ϭϴϯͿ

ZĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�Ͳ�ƚŽƚĂů

ZϬϯϯϬ ;ϴϯϲͿ Ϯ͕ϱϱϲ ϮϬ͕ϭϴϵ Ϭ Ϭ ϰ͕ϯϰϱ ;ϯ͕ϳϰϰͿ ϴϮ͕ϲϵϵ ϭϰ͕ϵϯϭ Ϭ ϴ ;Ϯ͕ϰϮϯͿ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŵŝŶƵƐ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞͲ�ƚŽƚĂů ZϬϯϰϬ ϯϲϯ Ϯ͕ϰϲϴ ϯϭ͕ϴϲϮ Ϭ Ϭ ϭϰ͕ϵϲϭ ϭϰ͕ϯϬϰ ϰϳϲ͕ϱϲϮ ϵϴ͕ϴϬϮ Ϭ ϯϵ ϭ͕ϮϰϬ

EŽŶͲ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�

ŚĞĂůƚŚ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

EŽŶͲ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

EŽŶͲ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�

ŵĂƌŝŶĞ͕�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

EŽŶͲ
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�

ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

dŽƚĂů�EŽŶͲ>ŝĨĞ�
ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ

�ϬϭϰϬ �ϬϭϱϬ �ϬϭϲϬ �ϬϭϳϬ �ϬϭϴϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϬϭϬ
dŽƚĂů�ZĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƚŽ�dW�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ

ZϬϬϱϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ����ĂŶĚ�ZD

�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ

WƌĞŵŝƵŵ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�dŽƚĂů� ZϬϬϲϬ ;ϳϰϰͿ ϭϮ͕ϲϭϬ ;ϳ͕ϭϴϯͿ ;ϭϮ͕ϲϮϵͿ ϳϬ͕ϰϭϱ

dŽƚĂů�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ

ZϬϭϰϬ ;ϴϲϮͿ ;ϭ͕ϳϴϱͿ ϭ͕ϭϭϴ ;Ϯ͕ϵϰϴͿ ;ϯϮ͕ϳϴϮͿ

EĞƚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�WƌĞŵŝƵŵ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϭϱϬ ϭϭϵ ϭϰ͕ϯϵϰ ;ϴ͕ϯϬϭͿ ;ϵ͕ϲϴϮͿ ϭϬϯ͕ϭϵϳ

�ůĂŝŵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�dŽƚĂů� ZϬϭϲϬ ϭϮ͕ϵϱϬ Ϯϱ͕Ϯϯϯ ϯϵ͕ϲϬϯ ϯϱ͕ϳϮϳ ϳϯϴ͕ϵϳϰ

dŽƚĂů�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�
ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ

ZϬϮϰϬ ϭ͕Ϭϳϴ ϱ͕ϱϱϴ ϭϮ͕ϵϲϴ ϭϴ͕Ϯϵϳ ϭϴϯ͕ϵϯϬ

EĞƚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ��ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϮϱϬ ϭϭ͕ϴϳϮ ϭϵ͕ϲϳϱ Ϯϲ͕ϲϯϱ ϭϳ͕ϰϯϬ ϱϱϱ͕Ϭϰϰ

dŽƚĂů��ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�Ͳ�ŐƌŽƐƐ ZϬϮϲϬ ϭϮ͕ϮϬϲ ϯϳ͕ϴϰϯ ϯϮ͕ϰϭϵ Ϯϯ͕Ϭϵϴ ϴϬϵ͕ϯϴϵ

dŽƚĂů��ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�Ͳ�ŶĞƚ ZϬϮϳϬ ϭϭ͕ϵϵϬ ϯϰ͕Ϭϲϵ ϭϴ͕ϯϯϰ ϳ͕ϳϰϵ ϲϱϴ͕Ϯϰϭ

ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϮϴϬ ϱϯϮ ϯ͕ϯϯϴ ϭ͕ϵϬϯ ϭ͕ϵϲϮ ϲϮ͕Ϯϯϳ

�ŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ŽŶ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
dW�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϮϵϬ

�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ� ZϬϯϬϬ

ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϯϭϬ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ƚŽƚĂů
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ƚŽƚĂů ZϬϯϮϬ ϭϮ͕ϳϯϳ ϰϭ͕ϭϴϭ ϯϰ͕ϯϮϯ Ϯϱ͕ϬϲϬ ϴϳϭ͕ϲϮϲ

ZĞĐŽǀĞƌĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�Ͳ�ƚŽƚĂů

ZϬϯϯϬ Ϯϭϱ ϯ͕ϳϳϯ ϭϰ͕Ϭϴϱ ϭϱ͕ϯϰϵ ϭϱϭ͕ϭϰϴ

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŵŝŶƵƐ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^Ws�ĂŶĚ�&ŝŶŝƚĞ�ZĞͲ�ƚŽƚĂů ZϬϯϰϬ ϭϮ͕ϱϮϮ ϯϳ͕ϰϬϴ ϮϬ͕Ϯϯϳ ϵ͕ϳϭϭ ϳϮϬ͕ϰϳϴ

�ŝƌĞĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ĐĐĞƉƚĞĚ�ŶŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ



ϭϬϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘ϭϵ͘Ϭϭ͘Ϯϭ
EŽŶͲ>ŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ��ůĂŝŵƐ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘ϭϵ͘Ϭϭ͘Ϯϭ͘Ϭϭ
'ƌŽƐƐ��ůĂŝŵƐ�WĂŝĚ�;ŶŽŶͲĐƵŵƵůĂƚŝǀĞͿ�Ͳ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǇĞĂƌ�;ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂŵŽƵŶƚͿ͘�dŽƚĂů�EŽŶͲ>ŝĨĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ

Ϭ ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ�Θ�н

�ϬϬϭϬ �ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ �ϬϬϰϬ �ϬϬϱϬ �ϬϬϲϬ �ϬϬϳϬ �ϬϬϴϬ �ϬϬϵϬ �ϬϭϬϬ �ϬϭϭϬ

WƌŝŽƌ ZϬϭϬϬ ϱϱ͕ϯϮϱ

EͲϵ ZϬϭϲϬ Ϯϭ͕Ϭϯϰ ϳϰ͕ϴϱϳ ϰϯ͕ϭϬϮ Ϯϵ͕ϰϯϳ ϱ͕ϰϯϱ ϲ͕ϰϬϰ ϭϮ͕ϵϵϳ ϵϯϳ ϭ͕Ϭϭϱ ϭϴ͕ϮϵϬ

EͲϴ ZϬϭϳϬ ϵ͕ϮϬϴ ϰϲ͕ϰϴϰ Ϯϯ͕ϮϬϰ Ϯϱ͕ϯϬϭ ϰ͕ϭϱϴ ϴ͕Ϯϰϱ ϴ͕ϲϬϳ ϭϯ͕ϳϬϳ ϲ͕ϲϵϴ

EͲϳ ZϬϭϴϬ ϳ͕ϯϯϴ Ϯϰ͕ϴϮϭ Ϯϰ͕Ϭϯϱ ϯϯ͕ϵϭϰ ϴ͕ϳϲϱ ϭϮ͕Ϭϲϰ ;ϭ͕ϵϵϰͿ ;ϱϲϬͿ

EͲϲ ZϬϭϵϬ ϭϭ͕ϯϮϮ ϯϮ͕ϵϬϱ Ϯϭ͕ϬϬϳ ϭϮ͕ϵϴϯ ϭϱ͕ϮϭϮ Ϯϭ͕ϭϴϴ ϮϬ͕ϳϵϴ

EͲϱ ZϬϮϬϬ ϭϬ͕ϭϳϭ ϯϭ͕ϮϲϬ ϰϬ͕ϵϰϱ ϯϮ͕ϭϬϲ ϴ͕Ϯϳϳ ϰϵ͕ϲϵϯ

EͲϰ ZϬϮϭϬ ϭϭ͕ϮϬϮ ϰϭ͕ϭϮϳ ϱϮ͕Ϭϭϳ Ϯϭ͕ϴϮϯ ϱϳ͕Ϯϵϲ

EͲϯ ZϬϮϮϬ Ϯϱ͕ϭϲϵ ϳϵ͕ϰϮϵ ϰϱ͕ϯϳϰ ϯϴ͕ϰϲϮ

EͲϮ ZϬϮϯϬ ϭϬ͕Ϭϴϵ ϱϰ͕ϰϴϵ ϰϰ͕ϲϭϱ

EͲϭ ZϬϮϰϬ ϯϬ͕ϴϴϳ ϴϬ͕ϭϵϵ

E ZϬϮϱϬ ϭϬ͕ϰϭϳ

^͘ϭϵ͘Ϭϭ͘Ϯϭ͘ϬϮ
'ƌŽƐƐ��ůĂŝŵƐ�WĂŝĚ�;ŶŽŶͲĐƵŵƵůĂƚŝǀĞͿ�Ͳ��ƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͕�ƐƵŵ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�;ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞͿ͘�dŽƚĂů�EŽŶͲ>ŝĨĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ

/Ŷ��ƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ
^Ƶŵ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�
;ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞͿ

�ϬϭϳϬ �ϬϭϴϬ

WƌŝŽƌ ZϬϭϬϬ ϱϱ͕ϯϮϱ ϰϴϱ͕ϱϭϯ

EͲϵ ZϬϭϲϬ ϭϴ͕ϮϵϬ Ϯϭϯ͕ϱϭϬ

EͲϴ ZϬϭϳϬ ϲ͕ϲϵϴ ϭϰϱ͕ϲϭϬ

EͲϳ ZϬϭϴϬ ;ϱϲϬͿ ϭϬϴ͕ϯϴϯ

EͲϲ ZϬϭϵϬ ϮϬ͕ϳϵϴ ϭϯϱ͕ϰϭϱ

EͲϱ ZϬϮϬϬ ϰϵ͕ϲϵϯ ϭϳϮ͕ϰϱϮ

EͲϰ ZϬϮϭϬ ϱϳ͕Ϯϵϲ ϭϴϯ͕ϰϲϰ

EͲϯ ZϬϮϮϬ ϯϴ͕ϰϲϮ ϭϴϴ͕ϰϯϰ

EͲϮ ZϬϮϯϬ ϰϰ͕ϲϭϱ ϭϬϵ͕ϭϵϯ

EͲϭ ZϬϮϰϬ ϴϬ͕ϭϵϵ ϭϭϭ͕Ϭϴϲ

E ZϬϮϱϬ ϭϬ͕ϰϭϳ ϭϬ͕ϰϭϳ

dŽƚĂů ZϬϮϲϬ ϯϴϭ͕Ϯϯϯ ϭ͕ϴϲϯ͕ϰϳϴ

^͘ϭϵ͘Ϭϭ͘Ϯϭ͘Ϭϯ
'ƌŽƐƐ�ƵŶĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ��ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǇĞĂƌ�;ĂďƐŽůƵƚĞ�ĂŵŽƵŶƚͿ͘�dŽƚĂů�EŽŶͲ>ŝĨĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ

Ϭ ϭ Ϯ ϯ ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ�Θ�н

�ϬϮϬϬ �ϬϮϭϬ �ϬϮϮϬ �ϬϮϯϬ �ϬϮϰϬ �ϬϮϱϬ �ϬϮϲϬ �ϬϮϳϬ �ϬϮϴϬ �ϬϮϵϬ �ϬϯϬϬ

WƌŝŽƌ ZϬϭϬϬ Ϯϱ͕ϱϬϯ

EͲϵ ZϬϭϲϬ Ϯϳ͕ϯϮϲ Ϯϰ͕ϭϰϴ ϭϵ͕ϭϳϬ ϵ͕ϭϴϴ

EͲϴ ZϬϭϳϬ ϯϳ͕ϭϬϬ Ϯϳ͕ϱϭϭ ϭϲ͕ϲϲϱ ϳ͕Ϯϰϳ

EͲϳ ZϬϭϴϬ ϲϯ͕ϯϳϮ ϯϲ͕ϴϲϴ Ϯϱ͕ϯϭϮ ϭϳ͕ϵϲϳ

EͲϲ ZϬϭϵϬ ϵϳ͕ϴϵϳ ϴϳ͕ϯϯϳ ϱϰ͕ϱϰϲ ϯϲ͕ϳϰϮ

EͲϱ ZϬϮϬϬ ϭϬϬ͕Ϭϵϭ ϴϰ͕Ϯϲϰ ϳϰ͕ϵϯϮ ϯϴ͕ϵϲϳ

EͲϰ ZϬϮϭϬ ϭϰϬ͕ϰϱϮ ϭϯϮ͕ϳϰϱ ϭϮϬ͕ϳϬϬ ϭϬϯ͕ϭϱϭ

EͲϯ ZϬϮϮϬ ϴϵ͕ϬϮϱ ϭϮϮ͕ϮϮϲ ϭϮϱ͕ϳϵϬ ϳϳ͕ϯϰϳ

EͲϮ ZϬϮϯϬ ϭϭϬ͕ϭϳϳ ϭϰϴ͕ϴϭϵ ϭϮϯ͕Ϯϲϲ

EͲϭ ZϬϮϰϬ ϭϬϳ͕ϴϴϵ ϭϳϵ͕ϴϰϲ

E ZϬϮϱϬ ϭϯϳ͕ϲϵϰ

^͘ϭϵ͘Ϭϭ͘Ϯϭ͘Ϭϰ
'ƌŽƐƐ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ��ĞƐƚ��ƐƚŝŵĂƚĞ��ůĂŝŵƐ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ��ƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͕�ƐƵŵ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�;ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞͿ͘�dŽƚĂů�EŽŶͲ>ŝĨĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ

zĞĂƌ�ĞŶĚ�
;ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ĚĂƚĂͿ

�ϬϯϲϬ

WƌŝŽƌ ZϬϭϬϬ ������������������Ϯϱ͕ϬϮϲ�

EͲϵ ZϬϭϲϬ ���������������������ϴ͕ϴϱϲ�

EͲϴ ZϬϭϳϬ ���������������������ϳ͕ϭϭϲ�

EͲϳ ZϬϭϴϬ ������������������ϭϳ͕ϴϭϵ�

EͲϲ ZϬϭϵϬ ������������������ϯϱ͕ϰϮϬ�

EͲϱ ZϬϮϬϬ ������������������ϯϴ͕ϭϴϰ�

EͲϰ ZϬϮϭϬ ����������������ϭϬϬ͕ϳϳϳ�

EͲϯ ZϬϮϮϬ ������������������ϳϲ͕ϭϮϱ�

EͲϮ ZϬϮϯϬ ����������������ϭϮϭ͕ϭϳϯ�

EͲϭ ZϬϮϰϬ ����������������ϭϳϱ͕ϭϱϰ�

E ZϬϮϱϬ ����������������ϭϯϯ͕ϯϮϰ�

dŽƚĂů ZϬϮϲϬ ����������������ϳϯϴ͕ϵϳϰ�



ϭϬϱ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘Ϭϭ
KǁŶ�&ƵŶĚƐ

�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘Ϭϭ
KǁŶ�&ƵŶĚƐ

dŽƚĂů dŝĞƌ�ϭ�Ͳ�
ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ

dŝĞƌ�ϭ�Ͳ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ

dŝĞƌ�Ϯ dŝĞƌ�ϯ

�ϬϬϭϬ �ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ �ϬϬϰϬ �ϬϬϱϬ
�ĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ƐĞĐƚŽƌ�ĂƐ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ�ŝŶ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϲϴ�ŽĨ��ĞůĞŐĂƚĞĚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϮϬϭϱͬϯϱ
KƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�;ŐƌŽƐƐ�ŽĨ�ŽǁŶ�ƐŚĂƌĞƐͿ ZϬϬϭϬ �����������Ϯϯϯ͕ϮϰϮ� �����������Ϯϯϯ͕ϮϰϮ� ���������������������Ͳ���
^ŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů ZϬϬϯϬ �������������ϭϵ͕ϭϭϱ� �������������ϭϵ͕ϭϭϱ� ���������������������Ͳ���

/ŶŝƚŝĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐΖ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�Ͳ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵ�
ĨŽƌ�ŵƵƚƵĂů�ĂŶĚ�ŵƵƚƵĂůͲƚǇƉĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ZϬϬϰϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ŵƵƚƵĂů�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ ZϬϬϱϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
^ƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ ZϬϬϳϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
WƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ ZϬϬϵϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
^ŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ ZϬϭϭϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
ZĞĐŽŶĐŝů ŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ ZϬϭϯϬ �����������ϰϵϲ͕Ϭϴϵ� �����������ϰϵϲ͕Ϭϴϵ�
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ ZϬϭϰϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
�Ŷ�ĂŵŽƵŶƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŶĞƚ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϭϲϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

ĨƵŶĚƐ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĂďŽǀĞ ZϬϭϴϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝů ŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝů ŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�
^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ZϬϮϮϬ ���������������������Ͳ���

�ĞĚƵĐƚŝŽŶƐ
�ĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ZϬϮϯϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

dŽƚĂů�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĂĨƚĞƌ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶƐ ZϬϮϵϬ �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

�ŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ

hŶƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂůůĞĚ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐĂůůĂďůĞ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϬϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

hŶƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂůůĞĚ�ŝŶŝƚŝĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐΖ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵ�ĨŽƌ�ŵƵƚƵĂů�ĂŶĚ�ŵƵƚƵĂů�Ͳ�ƚǇƉĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ĐĂůůĂďůĞ�ŽŶ�
ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϭϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

hŶƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂůůĞĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ĐĂůůĂďůĞ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϮϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

��ůĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�
ůŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϯϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

>ĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ƵŶĚĞƌ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�
ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϯϰϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

>ĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵŶĚĞƌ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�
ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϯϱϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂůůƐ�ƵŶĚĞƌ�ĨŝƌƐƚ�ƐƵďƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϯϲϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂůůƐ�Ͳ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵŶĚĞƌ�ĨŝƌƐƚ�ƐƵďƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ��ƌƚŝĐůĞ�
ϵϲ;ϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϯϳϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
KƚŚĞƌ�ĂŶĐŝů ůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ZϬϯϵϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���
dŽƚĂů�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ZϬϰϬϬ ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

�ǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ
dŽƚĂů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�^�Z ZϬϱϬϬ �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

dŽƚĂů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�D�Z ZϬϱϭϬ �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�^�Z ZϬϱϰϬ �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�D�Z ZϬϱϱϬ �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ� ���������������������Ͳ��� ���������������������Ͳ���

^�Z ZϬϱϴϬ �����������ϯϴϬ͕ϭϲϱ�

D�Z ZϬϲϬϬ �����������ϭϯϴ͕ϰϲϲ�

ZĂƚŝŽ�ŽĨ��ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�^�Z ZϬϲϮϬ �������������ϭ͘ϵϲϴϳ�

ZĂƚŝŽ�ŽĨ��ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�D�Z ZϬϲϰϬ �������������ϱ͘ϰϬϱϯ�

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϬϮ
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ

�ϬϬϲϬ

ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ
�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ ZϬϳϬϬ �����������ϳϰϴ͕ϰϰϲ�

KǁŶ�ƐŚĂƌĞƐ�;ŚĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇͿ ZϬϳϭϬ ���������������������Ͳ���

&ŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞƐ ZϬϳϮϬ ���������������������Ͳ���

KƚŚĞƌ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ ZϬϳϯϬ �����������ϮϱϮ͕ϯϱϲ�

�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�
ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ƌŝŶŐ�ĨĞŶĐĞĚ�ĨƵŶĚƐ ZϬϳϰϬ ���������������������Ͳ���

ZĞĐŽŶĐŝů ŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ ZϬϳϲϬ �����������ϰϵϲ͕Ϭϴϵ�

�ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ
�ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�;�W/&WͿ�Ͳ�>ŝĨĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϳϳϬ ���������������������Ͳ���

�ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�;�W/&WͿ�Ͳ�EŽŶͲůŝĨĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϳϴϬ �������������ϱϯ͕Ϭϲϯ�

dŽƚĂů��ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�;�W/&WͿ ZϬϳϵϬ �������������ϱϯ͕Ϭϲϯ�



ϭϬϲ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘Ϯϭ
^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�Ͳ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŽŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ŽƌŵƵůĂ

�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘Ϯϭ͘Ϭϭ
�ĂƐŝĐ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

'ƌŽƐƐ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�
ĐĂƉŝƚĂů�

ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ
^ŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ

�ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ

DĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬ ZϬϬϭϬ ϭϭϲ͕ϯϵϯ

�ŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŝƐŬ ZϬϬϮϬ ϯϰ͕ϳϲϬ

>ŝĨĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ ZϬϬϯϬ Ϭ

,ĞĂůƚŚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ ZϬϬϰϬ Ϯϭ͕ϳϭϰ

EŽŶͲůŝĨĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ ZϬϬϱϬ ϯϭϲ͕ϯϵϯ

�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ZϬϬϲϬ ;ϭϬϰ͕ϬϮϰͿ

/ŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚ�ƌŝƐŬ ZϬϬϳϬ Ϭ

�ĂƐŝĐ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ZϬϭϬϬ ϯϴϱ͕Ϯϯϱ

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘Ϯϭ͘ϬϮ
�ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

sĂůƵĞ

�ϬϭϬϬ

dŽƚĂů�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ ZϬϭϯϬ Ϯϰ͕ϮϴϮ

>ŽƐƐͲĂďƐŽƌďŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϭϰϬ Ϭ

>ŽƐƐͲĂďƐŽƌďŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆĞƐ ZϬϭϱϬ ;Ϯϵ͕ϯϱϯͿ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌƚ͘�ϰ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϯͬϰϭͬ�� ZϬϭϲϬ Ϭ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂĚĚͲŽŶ ZϬϮϬϬ ϯϴϬ͕ϭϲϱ

�ĂƉŝƚĂů�ĂĚĚͲŽŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞƚ ZϬϮϭϬ Ϭ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ZϬϮϮϬ ϯϴϬ͕ϭϲϱ

KƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�^�Z
�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚƵƌĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ƌŝƐŬ�ƐƵďͲŵŽĚƵůĞ ZϬϰϬϬ Ͳ

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�EŽƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉĂƌƚ ZϬϰϭϬ Ͳ

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�EŽƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌŝŶŐ�ĨĞŶĐĞĚ�ĨƵŶĚƐ ZϬϰϮϬ Ͳ

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�EŽƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ ZϬϰϯϬ Ͳ

�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Z&&�Ŷ^�Z�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϯϬϰ ZϬϰϰϬ Ͳ



ϭϬϳ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ
DŝŶŝŵƵŵ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�Ͳ�KŶůǇ�ůŝĨĞ�Žƌ�ŽŶůǇ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ

�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘Ϭϭ
>ŝŶĞĂƌ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ

D�Z�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ
�ϬϬϭϬ

D�ZE>�ZĞƐƵůƚ ZϬϬϭϬ ϭϯϴ͕ϰϲϲ

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϬϮ
�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

EĞƚ�;ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^WsͿ�
ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�dW�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ

EĞƚ�;ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ

�ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ

DĞĚŝĐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϮϬ ϯϯϮ Ϯ͕ϬϬϳ
/ŶĐŽŵĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϯϬ Ϯ͕ϯϮϵ ϱ͕ϵϮϮ
tŽƌŬĞƌƐΖ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϰϬ Ϯϵ͕ϲϳϲ ϵ͕ϱϰϬ
DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ů ŝĂďŝů ŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϱϬ Ͳ Ͳ
KƚŚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϲϬ Ͳ Ͳ
DĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϳϬ ϭϯ͕ϴϴϱ Ϯϰ͕ϴϭϳ
&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϴϬ ϭϯ͕Ϯϴϴ ϭϰ͕ϴϰϴ
'ĞŶĞƌĂů�ů ŝĂďŝů ŝƚǇ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϬϵϬ ϰϮϵ͕ϵϵϭ ϭϱϭ͕ϰϱϱ
�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϬϬ ϵϱ͕ϯϴϳ ϭϰϭ͕Ϭϯϱ
>ĞŐĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϭϬ Ͳ Ͳ
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϮϬ Ϯϱ ϳϲϱ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϯϬ ϭ͕ϭϴϱ ϯϮϳ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϰϬ ϭϭ͕ϵϵϬ ϲ͕ϵϲϬ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϱϬ ϯϰ͕Ϭϲϵ ϭϬ͕ϲϳϱ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ŵĂƌŝŶĞ͕�ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϲϬ ϭϴ͕ϯϯϰ Ϯϰ͕ϰϰϭ
EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ZϬϭϳϬ ϳ͕ϳϰϵ ϱϲ͕ϲϭϮ

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘Ϭϯ
>ŝŶĞĂƌ�ĨŽƌŵƵůĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ

�ϬϬϰϬ

D�ZE>�ZĞƐƵůƚ ZϬϮϬϬ Ͳ

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘Ϭϰ
dŽƚĂů�ĐĂƉŝƚĂů�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Ăůů�ůŝĨĞ�;ƌĞͿŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ

EĞƚ�;ŽĨ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^WsͿ�
ďĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĂŶĚ�dW�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ

EĞƚ�;ŽĨ�
ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬ^WsͿ�
ƚŽƚĂů�ĐĂƉŝƚĂů�Ăƚ�ƌŝƐŬ

�ϬϬϱϬ �ϬϬϲϬ
KďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨŝƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�Ͳ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ ZϬϮϭϬ Ͳ
KďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨŝƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�Ͳ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶĂƌǇ�ďĞŶĞĨŝƚƐ ZϬϮϮϬ Ͳ
/ŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ� ZϬϮϯϬ Ͳ
KƚŚĞƌ�ů ŝĨĞ�;ƌĞͿŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�;ƌĞͿŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ZϬϮϰϬ Ͳ
dŽƚĂů�ĐĂƉŝƚĂů�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ĨŽƌ�Ăůů �ů ŝĨĞ�;ƌĞͿŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ZϬϮϱϬ Ͳ

^͘Ϯϴ͘Ϭϭ͘Ϭϭ͘Ϭϱ
KǀĞƌĂůů�D�Z�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ

�ϬϬϳϬ
>ŝŶĞĂƌ�D�Z ZϬϯϬϬ ϭϯϴ͕ϰϲϲ
^�Z ZϬϯϭϬ ϯϴϬ͕ϭϲϱ
D�Z�ĐĂƉ ZϬϯϮϬ ϭϳϭ͕Ϭϳϰ
D�Z�ĨůŽŽƌ ZϬϯϯϬ ϵϱ͕Ϭϰϭ
�ŽŵďŝŶĞĚ�D�Z ZϬϯϰϬ ϭϯϴ͕ϰϲϲ
�ďƐŽůƵƚĞ�ĨůŽŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�D�Z ZϬϯϱϬ ϰ͕ϭϰϰ
DŝŶŝŵƵŵ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ZϬϰϬϬ ϭϯϴ͕ϰϲϲ

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
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�������������������������������������

^͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ
�ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĞ
�ϬϬϭϬ

�ƐƐĞƚƐ
/ŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϬϯϬ� Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϬϰϬ� Ͳ
WĞŶƐŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƐƵƌƉůƵƐ ZϬϬϱϬ� Ͳ
WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ ZϬϬϲϬ� ϯ͕ϰϲϯ
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂƐƐĞƚƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐͿ� ZϬϬϳϬ� ϭ͕ϰϬϵ͕Ϭϲϭ
WƌŽƉĞƌƚǇ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞͿ ZϬϬϴϬ� Ϯϯϵ
,ŽůĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ ZϬϬϵϬ� Ϯ͕ϱϬϵ
�ƋƵŝƚŝĞƐ ZϬϭϬϬ� Ͳ
�ƋƵŝƚŝĞƐ�Ͳ�ů ŝƐƚĞĚ ZϬϭϭϬ� Ͳ
�ƋƵŝƚŝĞƐ�Ͳ�ƵŶůŝƐƚĞĚ ZϬϭϮϬ� Ͳ
�ŽŶĚƐ ZϬϭϯϬ� ϭ͕Ϯϲϲ͕Ϭϲϱ
'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŽŶĚƐ ZϬϭϰϬ� ϯϯϳ͕ϰϱϮ
�ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŶĚƐ ZϬϭϱϬ� ϲϬϯ͕Ϭϯϱ
^ƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŶŽƚĞƐ ZϬϭϲϬ� Ͳ
�ŽůůĂƚĞƌĂůŝƐĞĚ�ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ ZϬϭϳϬ� ϯϮϱ͕ϱϳϵ
�ŽůůĞĐƚŝǀĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ZϬϭϴϬ� ϴϲ͕ϳϴϭ
�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ZϬϭϵϬ� Ͳ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ZϬϮϬϬ� ϱϯ͕ϰϲϳ
KƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ZϬϮϭϬ� Ͳ
�ƐƐĞƚƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ ZϬϮϮϬ� Ͳ
>ŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ ZϬϮϯϬ� Ͳ
>ŽĂŶƐ�ŽŶ�ƉŽůŝĐŝĞƐ ZϬϮϰϬ� Ͳ
>ŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ZϬϮϱϬ� Ͳ
KƚŚĞƌ�ůŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌƚŐĂŐĞƐ ZϬϮϲϬ� Ͳ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĂďůĞƐ�ĨƌŽŵ͗ ZϬϮϳϬ� ϯϴϱ͕ϱϵϯ
EŽŶͲůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ZϬϮϴϬ� ϯϴϱ͕ϱϵϯ
EŽŶͲůŝĨĞ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ ZϬϮϵϬ� ϯϰϴ͕ϲϳϵ
,ĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ZϬϯϬϬ� ϯϲ͕ϵϭϰ
>ŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ů ŝĨĞ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲ
ů ŝŶŬĞĚ ZϬϯϭϬ� Ͳ
,ĞĂůƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ů ŝĨĞ ZϬϯϮϬ� Ͳ
>ŝĨĞ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ ZϬϯϯϬ� Ͳ
>ŝĨĞ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲů ŝŶŬĞĚ ZϬϯϰϬ� Ͳ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ƚŽ�ĐĞĚĂŶƚƐ ZϬϯϱϬ Ͳ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ZϬϯϲϬ� ϭϬϴ͕ϰϭϴ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ZϬϯϳϬ� ϳϮ͕ϱϱϭ
ZĞĐĞŝǀĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ZϬϯϴϬ� ϱϲ͕ϳϰϮ
KǁŶ�ƐŚĂƌĞƐ�;ŚĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇͿ ZϬϯϵϬ� Ͳ
�ŵŽƵŶƚƐ�ĚƵĞ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ�Žƌ�ŝŶŝƚŝĂů�ĨƵŶĚ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ǇĞƚ�ƉĂŝĚ�ŝŶ ZϬϰϬϬ� Ͳ
�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ZϬϰϭϬ� ϭϳϰ͕ϲϬϮ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ZϬϰϮϬ� ϰϴϵ
dŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϱϬϬ� �������������������Ϯ͕ϮϭϬ͕ϵϭϵ�
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^͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ
�ĂůĂŶĐĞ�^ŚĞĞƚ
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ǀĂůƵĞ
�ϬϬϭϬ

>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ ZϬϱϭϬ� �������������������ϭ͕ϭϮϴ͕ϯϭϮ�

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚͿ ZϬϱϮϬ� ϭ͕Ϭϯϲ͕ϲϵϲ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϱϯϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϱϰϬ ����������������������ϵϳϮ͕ϱϮϱ�

ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϱϱϬ� �������������������������ϲϰ͕ϭϳϬ�

dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŚĞĂůƚŚ�;ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŶŽŶͲůŝĨĞͿ ZϬϱϲϬ� �������������������������ϵϭ͕ϲϭϳ�

dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϱϳϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϱϴϬ� ϴϳ͕ϵϲϲ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϱϵϬ� ϯ͕ϲϱϭ
dW�Ͳ�ůŝĨĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚͿ ZϬϲϬϬ� Ͳ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�Ͳ�ŚĞĂůƚŚ�;ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ůŝĨĞͿ ZϬϲϭϬ� Ͳ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϲϮϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϲϯϬ� Ͳ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϲϰϬ� Ͳ
dW�Ͳ�ůŝĨĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚͿ ZϬϲϱϬ� Ͳ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϲϲϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϲϳϬ� Ͳ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϲϴϬ� Ͳ
dW�Ͳ�ŝŶĚĞǆͲůŝŶŬĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚͲůŝŶŬĞĚ ZϬϲϵϬ� Ͳ
dW�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ ZϬϳϬϬ� Ͳ
�ĞƐƚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ ZϬϳϭϬ� Ͳ
ZŝƐŬ�ŵĂƌŐŝŶ ZϬϳϮϬ� Ͳ
�ŽŶƚŝŶŐĞŶƚ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ ZϬϳϰϬ� Ͳ
WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϳϱϬ� Ͳ
WĞŶƐŝŽŶ�ďĞŶĞĨŝƚ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ZϬϳϲϬ� Ͳ
�ĞƉŽƐŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞŝŶƐƵƌĞƌƐ ZϬϳϳϬ� Ͳ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ ZϬϳϴϬ� ϭϰ͕ϵϴϯ
�ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ZϬϳϵϬ� Ͳ
�ĞďƚƐ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ZϬϴϬϬ� Ͳ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞďƚƐ�ŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ZϬϴϭϬ� Ͳ
/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�Θ�ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌŝĞƐ�ƉĂǇĂďůĞƐ ZϬϴϮϬ� ϱϱ͕ϲϱϭ
ZĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ ZϬϴϯϬ� ϭϭϳ͕ϱϲϵ
WĂǇĂďůĞƐ�;ƚƌĂĚĞ͕�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ ZϬϴϰϬ� Ͳ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϬϴϱϬ� Ͳ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶ��K& ZϬϴϲϬ� Ͳ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ�ŝŶ��K& ZϬϴϳϬ� Ͳ
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ů ŝĂďŝů ŝƚŝĞƐ͕�ŶŽƚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ ZϬϴϴϬ� ϭϯϴ͕ϯϭϭ
dŽƚĂů�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϬϵϬϬ� �������������������ϭ͕ϰϱϰ͕ϴϮϲ�

�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϭϬϬϬ� ����������������������ϳϱϲ͕Ϭϵϰ�



ϭϭϬ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϭϱ͘Ϭϭ͘ϬϮ
WƌĞŵŝƵŵƐ��ůĂŝŵƐ�ĂŶĚ��ǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ
EŽŶͲ>ŝĨĞ�;ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐͬĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŶŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ�
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

DĞĚŝĐĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

/ŶĐŽŵĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

tŽƌŬĞƌƐΖ�
ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

DŽƚŽƌ�
ǀĞŚŝĐůĞ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

KƚŚĞƌ�ŵŽƚŽƌ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

DĂƌŝŶĞ͕�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

&ŝƌĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

'ĞŶĞƌĂů�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
ƐƵƌĞƚǇƐŚŝƉ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

>ĞŐĂů�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�
ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ

�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ
DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ůŽƐƐ

�ϬϬϭϬ �ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ �ϬϬϰϬ �ϬϬϱϬ �ϬϬϲϬ �ϬϬϳϬ �ϬϬϴϬ �ϬϬϵϬ �ϬϭϬϬ �ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ
WƌĞŵŝƵŵƐ�tƌŝƚƚĞŶ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϭϭϬ� ϯ͕ϴϵϲ Ϯϳ͕ϳϬϱ ϭϯ͕ϳϯϰ Ϭ Ϭ ϭϬϮ͕Ϭϵϲ ϳϯ͕ϳϴϵ ϯϮϭ͕ϲϭϵ ϭϵϬ͕ϭϱϴ Ϭ ϲϴϴ ϭϳ͕ϳϬϲ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϭϮϬ� ;ϭϰͿ ϵ͕Ϭϭϰ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϳ͕Ϭϯϰ Ϯϭ͕ϳϯϲ ϭϲ͕ϵϬϳ Ϭ Ϭ ϭϱϮ ϴϲϬ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϭϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϭϰϬ� ϯϲϬ Ϯϲ͕ϯϮϰ ϭ͕ϭϮϴ Ϭ Ϭ ϴϯ͕ϳϬϯ ϲϵ͕ϴϮϳ ϳϯ͕ϱϬϬ Ϯϵ͕ϵϴϯ Ϭ ϯϭ ϭϲ͕ϲϬϬ
EĞƚ �ZϬϮϬϬ� ϯ͕ϱϮϯ ϭϬ͕ϯϵϱ ϭϮ͕ϲϬϲ Ϭ Ϭ ϯϱ͕ϰϮϳ Ϯϱ͕ϲϵϴ Ϯϲϱ͕ϬϮϳ ϭϲϬ͕ϭϳϲ Ϭ ϴϭϬ ϭ͕ϵϲϲ

WƌĞŵŝƵŵƐ�ĞĂƌŶĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϮϭϬ� ϯ͕ϱϭϳ Ϯϰ͕ϳϰϭ ϭϲ͕ϯϱϴ Ϭ Ϭ ϵϬ͕ϳϯϮ ϲϮ͕ϯϯϳ Ϯϵϴ͕ϭϴϬ ϭϴϯ͕ϭϱϱ Ϭ ϱϳϴ ϭϲ͕ϴϴϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϮϮϬ� ;ϲͿ ϳ͕ϳϴϯ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϰ͕ϵϴϱ ϭϵ͕ϮϲϬ ϭϰ͕Ϯϲϲ Ϭ Ϭ ϭϲϬ ϳϲϭ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϮϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϮϰϬ� ϯϱϵ Ϯϯ͕ϱϰϳ ϳϳϮ Ϭ Ϭ ϳϯ͕ϰϬϴ ϱϴ͕Ϭϲϭ ϱϯ͕ϵϬϴ Ϯϳ͕ϬϴϬ Ϭ Ϯϵ ϭϲ͕ϮϯϮ
EĞƚ �ZϬϯϬϬ� ϯ͕ϭϱϮ ϴ͕ϵϳϴ ϭϱ͕ϱϴϲ Ϭ Ϭ ϯϮ͕ϯϬϵ Ϯϯ͕ϱϯϲ Ϯϱϴ͕ϱϯϴ ϭϱϲ͕Ϭϳϱ Ϭ ϳϭϬ ϭ͕ϰϭϬ

�ůĂŝŵƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϯϭϬ� ϯ͕ϯϬϮ ϵ͕ϵϮϵ ϵ͕ϭϱϮ Ϭ Ϭ ϱϮ͕ϭϬϱ Ϯϴ͕ϱϮϯ ϭϳϯ͕ϵϮϲ ϭϰϰ͕ϴϲϱ Ϭ ϭϬϱ ϭϬ͕Ϭϵϱ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϯϮϬ� ;ϰͿ ϯ͕ϱϵϲ Ϭ Ϭ Ϭ ϲ͕ϳϵϵ ϭϳ͕ϴϯϳ ;ϵ͕ϮϳϰͿ Ϭ Ϭ ϲϰ ϴϳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϯϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϯϰϬ� ϲϰ ϭϬ͕ϬϱϬ ϳϳϳ Ϭ Ϭ ϰϲ͕Ϭϵϰ ϯϬ͕ϴϱϲ ϰϯ͕ϴϵϳ ϱϯ͕Ϭϵϱ Ϭ ;ϭͿ ϲ͕ϲϲϬ
EĞƚ �ZϬϰϬϬ� ϯ͕Ϯϯϯ ϯ͕ϰϳϱ ϴ͕ϯϳϱ Ϭ Ϭ ϭϮ͕ϴϭϬ ϭϱ͕ϱϬϰ ϭϮϬ͕ϳϱϱ ϵϭ͕ϳϳϬ Ϭ ϭϳϬ ϯ͕ϱϮϮ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϰϭϬ�
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϰϮϬ�
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϰϯϬ�
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϰϰϬ�
EĞƚ �ZϬϱϬϬ�

�ǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ ZϬϱϱϬ ϭ͕ϭϰϲ ϲ͕ϲϵϰ ϲ͕ϭϰϳ Ϭ Ϭ ϵ͕Ϯϲϭ ϭϮ͕ϱϵϭ ϳϳ͕ϭϲϰ ϱϲ͕ϴϲϳ Ϭ ϯϬϮ ;ϭ͕ϴϲϰͿ
KƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϮϬϬ
dŽƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϯϬϬ ϭ͕ϭϰϲ ϲ͕ϲϵϰ ϲ͕ϭϰϳ Ϭ Ϭ ϵ͕Ϯϲϭ ϭϮ͕ϱϵϭ ϳϳ͕ϭϲϰ ϱϲ͕ϴϲϳ Ϭ ϯϬϮ ;ϭ͕ϴϲϰͿ

,ĞĂůƚŚ �ĂƐƵĂůƚǇ
DĂƌŝŶĞ͕�
ĂǀŝĂƚŝŽŶ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ

WƌŽƉĞƌƚǇ dŽƚĂů

�ϬϭϯϬ �ϬϭϰϬ �ϬϭϱϬ �ϬϭϲϬ �ϬϮϬϬ
WƌĞŵŝƵŵƐ�tƌŝƚƚĞŶ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϭϭϬ� ϳϱϭ͕ϯϵϮ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϭϮϬ� ϲϱ͕ϲϴϵ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϭϯϬ� ϭϬ͕ϱϰϵ ϯϰ͕ϯϳϰ ϱϯ͕ϵϲϳ ϭϬϮ͕ϲϵϬ ϮϬϭ͕ϱϴϬ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϭϰϬ� ϯ͕ϵϯϴ ϰϮ͕ϬϳϮ Ϯϭ͕ϵϱϴ ϯϬ͕Ϯϭϯ ϯϵϵ͕ϲϯϱ

EĞƚ �ZϬϮϬϬ� ϲ͕ϲϭϮ ;ϳ͕ϲϵϴͿ ϯϮ͕ϬϭϬ ϳϮ͕ϰϳϳ ϲϭϵ͕ϬϮϳ

WƌĞŵŝƵŵƐ�ĞĂƌŶĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϮϭϬ� ϲϵϲ͕ϰϳϵ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϮϮϬ� ϱϳ͕ϮϭϬ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϮϯϬ� ϭϬ͕ϱϴϲ ϯϭ͕ϯϵϬ ϰϳ͕ϮϬϰ ϵϲ͕ϲϴϮ ϭϴϱ͕ϴϲϭ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϮϰϬ� ϯ͕ϲϲϴ ϰϱ͕ϭϰϬ ϮϬ͕ϯϵϵ ϯϭ͕Ϭϴϱ ϯϱϯ͕ϲϴϵ

EĞƚ �ZϬϯϬϬ� ϲ͕ϵϭϴ ;ϭϯ͕ϳϱϬͿ Ϯϲ͕ϴϬϱ ϲϱ͕ϱϵϲ ϱϴϱ͕ϴϲϮ

�ůĂŝŵƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϯϭϬ� ϰϯϮ͕ϬϬϮ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϯϮϬ� ϭϵ͕ϭϬϱ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϯϯϬ� ϯ͕ϲϮϰ ϭϳ͕ϰϴϯ Ϯϴ͕ϱϳϬ ϰϮ͕ϬϬϴ ϵϭ͕ϲϴϰ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϯϰϬ� ϵϳϬ Ϯϭ͕ϱϮϭ ϭϮ͕ϭϰϲ Ϯϵ͕ϰϰϳ Ϯϱϱ͕ϱϳϲ

EĞƚ �ZϬϰϬϬ� Ϯ͕ϲϱϰ ;ϰ͕ϬϯϵͿ ϭϲ͕ϰϮϰ ϭϮ͕ϱϲϬ Ϯϴϳ͕Ϯϭϱ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ �ZϬϰϭϬ� Ϭ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ� �ZϬϰϮϬ� Ϭ

'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ �ZϬϰϯϬ� Ϭ

ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ �ZϬϰϰϬ� Ϭ

EĞƚ �ZϬϱϬϬ� Ϭ

�ǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ ZϬϱϱϬ Ϯ͕ϳϯϬ ϳ͕ϲϳϯ ϭϭ͕Ϯϳϰ ϮϬ͕Ϯϴϯ ϮϭϬ͕Ϯϲϵ

KƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϮϬϬ

dŽƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϯϬϬ Ϯ͕ϳϯϬ ϳ͕ϲϳϯ ϭϭ͕Ϯϳϰ ϮϬ͕Ϯϴϯ ϮϭϬ͕Ϯϲϵ

>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ͗�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�;ĚŝƌĞĐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞͿ

>ŝŶĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ͗�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŶŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�



ϭϭϭ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ
WƌĞŵŝƵŵƐ͕�ĐůĂŝŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ďǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�
�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ͘Ϭϭ ^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ͘ϬϮ ^͘Ϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭ͘Ϭϯ
,ŽŵĞ��ŽƵŶƚƌǇ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ dŽƉ�ϱ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�;ďǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŐƌŽƐƐ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�ǁƌŝƚƚĞŶͿ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ dŽƚĂů�dŽƉ�ϱ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�Ͳ�ŶŽŶͲůŝĨĞ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ

,ŽŵĞ��ŽƵŶƚƌǇ &ƌĂŶĐĞ ^ƉĂŝŶ �ĞůŐŝƵŵ 'ĞƌŵĂŶǇ ^ŝŶŐĂƉŽƌĞ
dŽƚĂů�dŽƉ�ϱ�ĂŶĚ�
ŚŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ

�ϬϬϴϬ �ϬϬϵϬ �ϬϭϬϬ �ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ �ϬϭϯϬ �ϬϭϰϬ
WƌĞŵŝƵŵƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϭϭϬ ϯϳϯ͕ϴϵϵ ϭϭϮ͕ϳϮϯ ϳϮ͕ϰϰϳ ϳϯ͕ϲϵϴ ϰϬ͕ϴϮϱ Ϯ͕ϯϭϮ ϲϳϱ͕ϵϬϰ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϭϮϬ ϭϴ͕ϳϭϰ ϰϳ ϭϯ͕Ϭϰϯ Ϭ ϭ͕ϳϳϱ ϭ͕ϴϱϴ ϯϱ͕ϰϯϴ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϭϯϬ ϲϬ͕ϬϮϲ ϭ͕ϵϲϮ ϭϰ͕ϯϴϬ Ϯϱϯ ϰ͕ϴϵϳ ϭ͕ϯϮϴ ϴϮ͕ϴϰϲ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϭϰϬ ϭϰϯ͕ϱϯϬ ϵϲ͕ϭϱϰ ϰϭ͕ϰϰϭ ϴϭ͕ϭϴϮ ϰϰ͕Ϭϵϭ ϯ͕ϴϬϵ ϰϭϬ͕ϮϬϲ
EĞƚ ZϬϮϬϬ ϯϬϵ͕ϭϭϬ ϭϴ͕ϱϳϴ ϱϴ͕ϰϮϵ ;ϳ͕ϮϯϮͿ ϯ͕ϰϬϲ ϭ͕ϲϵϬ ϯϴϯ͕ϵϴϭ

WƌĞŵŝƵŵƐ�ĞĂƌŶĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϮϭϬ ϯϱϰ͕ϴϰϱ ϴϬ͕ϱϰϱ ϴϭ͕ϰϭϯ ϳϲ͕Ϭϰϱ ϯϱ͕ϴϰϮ ϯ͕Ϭϲϵ ϲϯϭ͕ϳϲϬ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϮϮϬ ϭϳ͕Ϯϯϴ Ϯϱ ϭϭ͕Ϯϵϭ Ϭ Ϯ͕ϭϵϲ ϭ͕ϱϴϵ ϯϮ͕ϯϯϵ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϮϯϬ ϰϵ͕ϱϭϵ ϭ͕ϵϯϭ ϭϴ͕ϯϬϲ Ϯϱϱ ϰ͕ϵϬϬ ϭ͕Ϭϭϳ ϳϱ͕ϵϮϳ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϮϰϬ ϭϮϴ͕ϵϭϴ ϲϰ͕ϳϵϮ ϰϮ͕ϲϮϱ ϴϯ͕Ϯϭϵ ϯϵ͕ϱϮϮ ϯ͕ϱϮϬ ϯϲϮ͕ϱϵϱ
EĞƚ ZϬϯϬϬ ϮϵϮ͕ϲϴϱ ϭϳ͕ϳϬϵ ϲϴ͕ϯϴϰ ;ϲ͕ϵϭϵͿ ϯ͕ϰϭϳ Ϯ͕ϭϱϱ ϯϳϳ͕ϰϯϭ

�ůĂŝŵƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϯϭϬ Ϯϯϱ͕ϴϬϭ ϱϱ͕ϵϵϮ ϱϲ͕Ϭϲϰ ϳ͕ϱϲϰ ϭϯ͕ϬϬϰ ϮϮϯ ϯϲϴ͕ϲϰϵ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϯϮϬ ϭϭ͕ϲϰϱ ϭϵ ;ϵϴϲͿ Ϭ ;ϲϮϴͿ ϵϴϵ ϭϭ͕Ϭϯϵ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϯϯϬ Ϯϳ͕ϮϬϬ ϲϬϮ ;ϰ͕ϱϳϮͿ ϭϮϴ ϭϮϴ ϴϱ Ϯϯ͕ϱϳϭ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϯϰϬ ϵϴ͕ϭϱϮ ϱϲ͕Ϭϵϴ Ϯϳ͕ϮϮϭ ϲ͕ϭϱϰ ϭϮ͕ϯϯϴ ϭϭϴ ϮϬϬ͕Ϭϴϭ
EĞƚ ZϬϰϬϬ ϭϳϲ͕ϰϵϯ ϱϭϱ Ϯϯ͕Ϯϴϱ ϭ͕ϱϯϳ ϭϲϳ ϭ͕ϭϳϵ ϮϬϯ͕ϭϳϳ

�ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ
'ƌŽƐƐ�Ͳ��ŝƌĞĐƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϰϭϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϰϮϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
'ƌŽƐƐ�Ͳ�EŽŶͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƌĞŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ ZϬϰϯϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
ZĞŝŶƐƵƌĞƌƐΖ�ƐŚĂƌĞ ZϬϰϰϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
EĞƚ ZϬϱϬϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

�ǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ ZϬϱϱϬ ϵϭ͕ϮϱϮ ϰ͕ϱϳϬ ϯϵ͕ϭϭϴ ;ϭϮ͕ϮϰϯͿ Ϯ͕ϬϵϮ ϭ͕Ϯϳϲ ϭϮϲ͕Ϭϲϰ
KƚŚĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϮϬϬ

dŽƚĂů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ ZϭϯϬϬ ϵϭ͕ϮϱϮ ϰ͕ϱϳϬ ϯϵ͕ϭϭϴ ;ϭϮ͕ϮϰϯͿ Ϯ͕ϬϵϮ ϭ͕Ϯϳϲ ϭϮϲ͕Ϭϲϰ



ϭϭϮ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘ϮϮ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ

�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘ϮϮ͘Ϭϭ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ

dŽƚĂů
dŝĞƌ�ϭ�Ͳ�

ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ
dŝĞƌ�ϭ�Ͳ�

ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ
dŝĞƌ�Ϯ dŝĞƌ�ϯ

�ϬϬϭϬ �ϬϬϮϬ �ϬϬϯϬ �ϬϬϰϬ �ϬϬϱϬ

�ĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌ
KƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�;ŐƌŽƐƐ�ŽĨ�ŽǁŶ�ƐŚĂƌĞƐͿ ZϬϬϭϬ ϮϬϲ͕ϳϯϱ ϮϬϲ͕ϳϯϱ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐĂůůĞĚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƉĂŝĚ�ŝŶ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϬϮϬ
^ŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů ZϬϬϯϬ
/ŶŝƚŝĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐΖ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�Ͳ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵ�ĨŽƌ�ŵƵƚƵĂů�ĂŶĚ�
ŵƵƚƵĂůͲƚǇƉĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ

ZϬϬϰϬ

^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ŵƵƚƵĂů�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ ZϬϬϱϬ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ŵƵƚƵĂů�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϬϲϬ
^ƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ ZϬϬϳϬ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨƵŶĚƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϬϴϬ
WƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ ZϬϬϵϬ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϭϬϬ
^ŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ ZϬϭϭϬ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐŚĂƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϭϮϬ
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ ZϬϭϯϬ ϱϰϵ͕ϯϱϵ ϱϰϵ͕ϯϱϵ
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϬϭϰϬ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϭϱϬ
�Ŷ�ĂŵŽƵŶƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŶĞƚ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ ZϬϭϲϬ
dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ŶĞƚ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆ�ĂƐƐĞƚƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϭϳϬ
KƚŚĞƌ�ŝƚĞŵƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƐ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĂďŽǀĞ ZϬϭϴϬ
EŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŝƚĞŵƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ ZϬϭϵϬ
DŝŶŽƌŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�;ŝĨ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵͿ ZϬϮϬϬ
EŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϮϭϬ

KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�
ƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�
ƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�^ŽůǀĞŶĐǇ�//�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ

ZϬϮϮϬ

�ĞĚƵĐƚŝŽŶƐ
�ĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŶŽŶͲƌĞŐƵůĂƚĞĚ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ

ZϬϮϯϬ

ǁŚĞƌĞŽĨ�ĚĞĚƵĐƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ăƌƚ�ϮϮϴ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϮϰϬ
�ĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽŶͲĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�;�ƌƚŝĐůĞ�ϮϮϵͿ ZϬϮϱϬ
�ĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ��Θ��ǁŚĞŶ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ ZϬϮϲϬ
dŽƚĂů�ŽĨ�ŶŽŶͲĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ ZϬϮϳϬ

dŽƚĂů�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶƐ ZϬϮϴϬ
dŽƚĂů�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĂĨƚĞƌ�ĚĞĚƵĐƚŝŽŶƐ ZϬϮϵϬ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ
�ŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ
hŶƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂůůĞĚ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ƐŚĂƌĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĐĂůůĂďůĞ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϬϬ
hŶƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂůůĞĚ�ŝŶŝƚŝĂů�ĨƵŶĚƐ͕�ŵĞŵďĞƌƐΖ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵ�
ĨŽƌ�ŵƵƚƵĂů�ĂŶĚ�ŵƵƚƵĂů�Ͳ�ƚǇƉĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ͕�ĐĂůůĂďůĞ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ

ZϬϯϭϬ

hŶƉĂŝĚ�ĂŶĚ�ƵŶĐĂůůĞĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƐŚĂƌĞƐ�ĐĂůůĂďůĞ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϮϬ
��ůĞŐĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ ZϬϯϯϬ
>ĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ƵŶĚĞƌ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϯϰϬ
>ĞƚƚĞƌƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵŶĚĞƌ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ�� ZϬϯϱϬ
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂůůƐ�ƵŶĚĞƌ�ĨŝƌƐƚ�ƐƵďƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�
ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ��

ZϬϯϲϬ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂůůƐ�Ͳ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƵŶĚĞƌ�ĨŝƌƐƚ�ƐƵďƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŽĨ��ƌƚŝĐůĞ�ϵϲ;ϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ��

ZϬϯϳϬ

EŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�Ăƚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞǀĞů ZϬϯϴϬ
KƚŚĞƌ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ZϬϯϵϬ

dŽƚĂů�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ZϬϰϬϬ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ
�ƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨŝƌŵƐ͕�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨƵŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕�h�/d^�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ʹ�ƚŽƚĂů

ZϬϰϭϬ

/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ZϬϰϮϬ
EŽŶ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ZϬϰϯϬ
dŽƚĂů�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ ZϬϰϰϬ

KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��Θ�͕�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚ�ϭ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��Θ��ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚ ZϬϰϱϬ
KǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��Θ��ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚ�ŶĞƚ�ŽĨ�/'d ZϬϰϲϬ
dŽƚĂů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀŝĂ��Θ��Ϳ

ZϬϱϮϬ
ϳϱϲ͕Ϭϵϰ

dŽƚĂů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z ZϬϱϯϬ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ
dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀŝĂ��Θ��Ϳ

ZϬϱϲϬ
ϳϱϲ͕Ϭϵϰ

dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�^�Z ZϬϱϳϬ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ
DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�'ƌŽƵƉ�^�Z ZϬϲϭϬ ϭϲϰ͕Ϭϭϲ
ZĂƚŝŽ�ŽĨ��ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�DŝŶŝŵƵŵ��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�'ƌŽƵƉ�^�Z ZϬϲϱϬ ϰ͘ϲϬϵϵ
dŽƚĂů�ĞůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�^�Z�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌ�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀŝĂ��Θ�Ϳ

ZϬϲϲϬ
ϳϱϲ͕Ϭϵϰ

'ƌŽƵƉ�^�Z ZϬϲϴϬ ϰϱϳ͕ϰϵϰ
ZĂƚŝŽ�ŽĨ��ůŝŐŝďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉ�^�Z�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀŝĂ��Θ�

ZϬϲϵϬ
ϭ͘ϲϱϮϳ

^͘Ϯϯ͘Ϭϭ͘ϮϮ͘ϬϮ
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ

�ϬϬϲϬ
ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ
�ǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽǀĞƌ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ZϬϳϬϬ ϳϱϲ͕Ϭϵϰ
KǁŶ�ƐŚĂƌĞƐ�;ŚĞůĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇͿ ZϬϳϭϬ
&ŽƌĞƐĞĞĂďůĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚƐ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞƐ ZϬϳϮϬ
KƚŚĞƌ�ďĂƐŝĐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ ZϬϳϯϬ ϮϬϲ͕ϳϯϱ
�ĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ�ĂŶĚ�ƌŝŶŐ�ĨĞŶĐĞĚ�ĨƵŶĚƐZϬϳϰϬ
KƚŚĞƌ�ŶŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚƐ ZϬϳϱϬ

ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƚŝŽŶ�ƌĞƐĞƌǀĞ ZϬϳϲϬ ϱϰϵ͕ϯϱϵ
�ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ
�ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�;�W/&WͿ�Ͳ�>ŝĨĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϳϳϬ
�ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�;�W/&WͿ�Ͳ�EŽŶͲůŝĨĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ZϬϳϴϬ ϵϳ͕ϲϭϴ

dŽƚĂů��ǆƉĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨŝƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌĞŵŝƵŵƐ�;�W/&WͿ ZϬϳϵϬ ϵϳ͕ϲϭϴ



ϭϭϯ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϮ
^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�Ͳ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŽŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�&ŽƌŵƵůĂ

�ŵŽƵŶƚƐ�ŝŶ�h^��ϬϬϬΖƐ

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϮ͘Ϭϭ
�ĂƐŝĐ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

'ƌŽƐƐ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�
ĐĂƉŝƚĂů�

ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ
^ŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ

�ϬϭϭϬ �ϬϭϮϬ

DĂƌŬĞƚ�ƌŝƐŬ ZϬϬϭϬ ϭϬϲ͕ϱϵϭ

�ŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌŝƐŬ ZϬϬϮϬ ϱϬ͕Ϭϴϯ

>ŝĨĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ ZϬϬϯϬ Ϭ

,ĞĂůƚŚ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ ZϬϬϰϬ Ϯϲ͕Ϭϰϵ

EŽŶͲůŝĨĞ�ƵŶĚĞƌǁƌŝƚŝŶŐ�ƌŝƐŬ ZϬϬϱϬ ϯϴϳ͕ϴϳϬ

�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ZϬϬϲϬ ;ϭϭϮ͕ϱϱϱͿ

/ŶƚĂŶŐŝďůĞ�ĂƐƐĞƚ�ƌŝƐŬ ZϬϬϳϬ Ϭ

�ĂƐŝĐ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ZϬϭϬϬ ϰϱϴ͕Ϭϯϴ

^͘Ϯϱ͘Ϭϭ͘ϮϮ͘ϬϮ
�ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ

sĂůƵĞ

�ϬϭϬϬ

KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƌŝƐŬ ZϬϭϯϬ ϯϰ͕ϮϮϳ

>ŽƐƐͲĂďƐŽƌďŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ZϬϭϰϬ Ϭ

>ŽƐƐͲĂďƐŽƌďŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƚĂǆĞƐ ZϬϭϱϬ ;ϯϰ͕ϳϳϮͿ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌƚ͘�ϰ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϯͬϰϭͬ�� ZϬϭϲϬ Ϭ

^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂĚĚͲŽŶ ZϬϮϬϬ ϰϱϳ͕ϰϵϰ

�ĂƉŝƚĂů�ĂĚĚͲŽŶƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐĞƚ ZϬϮϭϬ Ϭ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ ZϬϮϮϬ ϰϱϳ͕ϰϵϰ

KƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�^�Z
�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚƵƌĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�ƌŝƐŬ�ƐƵďͲŵŽĚƵůĞ ZϬϰϬϬ Ϭ

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�EŽƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉĂƌƚ ZϬϰϭϬ Ϭ

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�EŽƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌŝŶŐ�ĨĞŶĐĞĚ�ĨƵŶĚƐ ZϬϰϮϬ Ϭ

dŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�EŽƚŝŽŶĂů�^ŽůǀĞŶĐǇ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƚĨŽůŝŽƐ ZϬϰϯϬ Ϭ

�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Z&&�Ŷ^�Z�ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϯϬϰ ZϬϰϰϬ Ϭ

DŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ZϬϰϳϬ ϭϲϰ͕Ϭϭϲ

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ
�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�;EŽŶͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ ZϬϱϬϬ Ϭ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�;EŽŶͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�Ͳ��ƌĞĚŝƚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨŝƌŵƐ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͕�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕�h�/d^�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐZϬϱϭϬ Ϭ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�;EŽŶͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�Ͳ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐZϬϱϮϬ Ϭ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ�;EŽŶͲŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�Ͳ��ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐZϬϱϯϬ Ϭ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ZϬϱϰϬ Ϭ

�ĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ ZϬϱϱϬ Ϭ

KǀĞƌĂůů�^�Z
^�Z�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǀŝĂ���ĂŶĚ�� ZϬϱϲϬ Ϭ

^ŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ZϬϱϳϬ ϰϱϳ͕ϰϵϰ



ϭϭϰ ͮ�W Ă Ő Ğ

^͘ϯϮ͘Ϭϭ͘ϮϮ
h
ŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ

�ŽƵŶƚƌǇ
/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ

dǇƉĞ�ŽĨ�ĐŽĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�/�

�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ

>ĞŐĂů�E
Ăŵ

Ğ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ
dǇƉĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ

>ĞŐĂů�ĨŽƌŵ
�ĂƚĞŐŽƌǇ�;ŵ

ƵƚƵĂůͬŶŽŶ�
ŵ
ƵƚƵĂůͿ

^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ��
ƵƚŚŽƌŝƚǇ

й
�ĐĂƉŝƚĂů�
ƐŚĂƌĞ

й
�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ĞƐƚĂďůŝƐŚŵ
ĞŶƚ�ŽĨ�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�
ĂĐĐŽƵŶƚƐ

й
�ǀŽƚŝŶŐ�
ƌŝŐŚƚƐ

K
ƚŚĞƌ�

ĐƌŝƚĞƌŝĂ
>ĞǀĞů�ŽĨ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ

WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƐŚĂƌĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉ�

ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ
zĞƐͬE

Ž
�
ĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝĨ�

Ăƌƚ͘�Ϯϭϰ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ

D
ĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�

ƵŶĚĞƌ�ŵ
ĞƚŚŽĚ�ϭ͕�

ƚƌĞĂƚŵ
ĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ
�ϬϬϭϬ

�ϬϬϮϬ
�ϬϬϯϬ

�ϬϬϰϬ
�ϬϬϱϬ

�ϬϬϲϬ
�ϬϬϳϬ

�ϬϬϴϬ
�ϬϭϴϬ

�ϬϭϵϬ
�ϬϮϬϬ

�ϬϮϭϬ
�ϬϮϮϬ

�ϬϮϯϬ
�ϬϮϰϬ

�ϬϮϱϬ
�ϬϮϲϬ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ�
'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ
ϭ�Ͳ�>�/

,
���/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ��Ž�W>�

Ϯ�Ͳ�E
ŽŶ�ůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�

ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

dŚĞ�WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ>D
��W�>K

&yz/ϲϭ
ϭ�Ͳ�>�/

dD
�,
���/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�,

ŽůĚŝŶŐƐ�;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͿ�
>ŝŵ

ŝƚĞĚ

ϱ�Ͳ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ĐŽŵ

ƉĂŶǇ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�
�ƌƚŝĐůĞ�ϮϭϮ;ϭͿ�;ĨͿ�ŽĨ�
�
ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϮϬϬϵͬϭϯϴͬ��

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

dŚĞ�WƌƵĚĞŶƚŝĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ

>h
ϮϭϯϴϬϬK

&/t
s,

t
,
h
z,

/ϵϴ
ϭ�Ͳ�>�/

dŽŬŝŽ�D
ĂƌŝŶĞ��ƵƌŽƉĞ�^͘�͘

Ϯ�Ͳ�E
ŽŶ�ůŝĨĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�

ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

�Žŵ
ŵ
ŝƐƐĂƌŝĂƚ�ĂƵǆ��ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ�
'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ'
�ϯϬϮϭϲ

Ϯ�Ͳ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ
Y
ĚŽƐ��ƌŽŬĞƌ�ĂŶĚ�h

ŶĚĞƌǁ
ƌŝƚŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�

>ŝŵ
ŝƚĞĚ

ϵϵ�Ͳ�K
ƚŚĞƌ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϯ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�

�ĚũƵƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�
ŵ
ĞƚŚŽĚ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ�
'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ'
�ϭϬϮϬϴ

Ϯ�Ͳ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ
Y
�
K
^�,

ŽůĚŝŶŐƐ�>ŝŵ
ŝƚĞĚ�

ϵϵ�Ͳ�K
ƚŚĞƌ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϯ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�

�ĚũƵƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƚǇ�
ŵ
ĞƚŚŽĚ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ�
'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ'
�ϯϬϮϬϮ

Ϯ�Ͳ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ
,
��/��ƌĞĚŝƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝŵ

ŝƚĞĚ

ϭϬ�Ͳ��ŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭ�;ϱϯͿ�ŽĨ�
�
ĞůĞŐĂƚĞĚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�

;�h
Ϳ�ϮϬϭϱͬϯϱ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ

:K
ϮϭϯϴϬϬ�

'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ:K
ϯϬϯϬϭ

Ϯ�Ͳ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ
ZĂƚƚŶĞƌ�D

ĂĐŬĞŶǌŝĞ�>ŝŵ
ŝƚĞĚ�;:ŽƌĚĂŶ��ǆĞŵ

Ɖƚ�
�Žŵ

ƉĂŶǇͿ

ϭϬ�Ͳ��ŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭ�;ϱϯͿ�ŽĨ�
�
ĞůĞŐĂƚĞĚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�

;�h
Ϳ�ϮϬϭϱͬϯϱ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ�
'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ'
�ϭϬϭϬϭ

Ϯ�Ͳ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ
,
����

ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂĐŝŽŶ�Ǉ�^ŽůƵĐŝŽŶĞƐ�^͘>͘

ϭϬ�Ͳ��ŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭ�;ϱϯͿ�ŽĨ�
�
ĞůĞŐĂƚĞĚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�

;�h
Ϳ�ϮϬϭϱͬϯϱ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭϬϬ͘ϬϬй

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϭϬϬ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ

'
�

ϮϭϯϴϬϬ�
'
Wzϰ��ds:sY

Ϯϯ'
�ϯϬϮϭϱ

Ϯ�Ͳ�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ
ZĂĚŝƵƐ�h

ŶĚĞƌǁ
ƌŝƚŝŶŐ�>ŝŵ

ŝƚĞĚ

ϭϬ�Ͳ��ŶĐŝůůĂƌǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭ�;ϱϯͿ�ŽĨ�
�
ĞůĞŐĂƚĞĚ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�

;�h
Ϳ�ϮϬϭϱͬϯϱ

ĐŽŵ
ƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵ

ŝƚĞĚ�ďǇ�
ƐŚĂƌĞƐ�Žƌ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
Žƌ�ƵŶůŝŵ

ŝƚĞĚ
Ϯ�Ͳ�E

ŽŶͲŵ
ƵƚƵĂů

ϱϱ͘ϬϬй
ϱϱ͘ϬϬй

ϱϱ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ��

Žŵ
ŝŶĂŶƚ

ϱϱ͘ϬϬй
ϭ�Ͳ�/ŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ

ϭ�Ͳ�D
ĞƚŚŽĚ�ϭ͗�&Ƶůů�

ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ


