
ʹD�^dZ��K��D��E&�ZD�'�D�;��DWK�'Z�E��Ϳ

�Z�������KE��EdZ���K͕�>/E,�^����W�^Yh/^�����/^dZ/�h/��K����s�'�^

�ƌĞĂƐ�ĚĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ >ŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ

sĂŐĂƐ��ŵƉůĂ�
�ŽŶĐŽƌƌġŶĐŝĂ

sĂŐĂƐ��ĕƁĞƐ�
�ĨŝƌŵĂƚŝǀĂƐ

dŽƚĂů�ĚĞ�
ǀĂŐĂƐ

�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ

K�ĐƵŝĚĂĚŽ�Ğŵ�ƐĂƷĚĞ�Ğ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ

ϭϯ Ϯ ϭϱWŽůşƚŝĐĂƐ�Ğ�WƌĄƚŝĐĂƐ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ͕��ĚƵĐĂĕĆŽ�
Ğ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ

�^�K>�Z/������y/'/���W�Z��/E'Z�^^K�EK��hZ^K

�ŝƉůŽŵĂ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘

�K�hD�Ed���K��^W��1&/����y/'/���W�Z����/E^�Z/��K

ĂͿ� �ƵƌƌşĐƵůŽ� >ĂƚƚĞƐ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕� ŐĞƌĂĚŽ� ƉĞůĂ� WůĂƚĂĨŽƌŵĂ� >ĂƚƚĞƐ� ĚŽ� �EWƋ� ;ŚƚƚƉ͗ͬͬůĂƚƚĞƐ͘ĐŶƉƋ͘ďƌͬͿ͖� dĂďĞůĂ� ĚĞ�
WŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ�>ĂƚƚĞƐ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ĚŽ�ĐƵƌƐŽ�ƉƌĞĞŶĐŚŝĚĂ�ĚŽƐ�ƷůƚŝŵŽƐ�
ĐŝŶĐŽ�ĂŶŽƐ�;ϮϬϭϳ�Ă�ϮϬϮϭͿ͖�Ğ�ĐſƉŝĂ�ĚŝŐŝƚĂů�ĚŽƐ�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ�ŶĂ�dĂďĞůĂ�ĚĞ�WŽŶƚƵĂĕĆŽ͘�WĂƌĂ�ĐŽŵƉƌŽǀĂƌ�
ƉƵďůŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ĂƌƚŝŐŽ͕�ĂŶĞǆĂƌ�ĐſƉŝĂ�ĚĂ�ĐĂƉĂ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐƚĂ�;ŽƵ�ĞǀĞŶƚŽͿ�Ğ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ͘�KƐ�ŝƚĞŶƐ�ŶĆŽ�
ĐŽŵƉƌŽǀĂĚŽƐ�ŶĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ͖
ďͿ�WƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�WĞƐƋƵŝƐĂ͘

�d�W�^����^�>���K����ZKEK'Z�D�

ϭ͘�K�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ�ĐŽŶƐƚĂƌĄ�ĚĞ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�;�Ϳ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ�;�Ϳ͕�ŽďĞĚĞĐĞŶĚŽ�ă�ƚĂďĞůĂ�
ĂďĂŝǆŽ͘

�ƚĂƉĂƐ �ĂƌĄƚĞƌ �ĂƚĂ ZĞƐƵůƚĂĚŽ �ĂƚĂ�ĚŽ�ƌĞĐƵƌƐŽ�ĚŽ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĂ��ƚĂƉĂ

� �

�ƚĂƉĂ�ϭ͗�WƌŽǀĂ�ĚĞ�ůşŶŐƵĂƐ�;WZK:�>�Ϳ y ϯϭͬϬϭͬϮϬϮϮ ϬϭͬϬϮͬϮϬϮϮ ϬϮͬϬϮͬϮϬϮϮ

�ƚĂƉĂ�Ϯ͗�WƌŽǀĂ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ

y y ϬϭͬϬϮͬϮϬϮϮ ϬϮͬϬϮͬϮϬϮϮ ϬϯͬϬϮͬϮϬϮϮ

�ƚĂƉĂ�ϯ͗��ŶĄůŝƐĞ�ĞͬŽƵ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�
ĚŽ�ƉƌŽũĞƚŽ

y y Ϭϳ�Ă
ϬϵͬϬϮͬϮϬϮϮ

ϭϬͬϬϮͬϮϬϮϮ ϭϭͬϬϮͬϮϬϮϮ

�ƚĂƉĂ�ϰ͗��ŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ y ϭϬ�Ă�
ϭϰͬϬϮͬϮϬϮϮ

ϭϰͬϬϮͬϮϬϮϮ ϭϱͬϬϮͬϮϬϮϮ

�ŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ�ƉĞůĂ�WZKWW ϭϴͬϬϮͬϮϬϮϮ

Ύ��ͲŵĂŝů�ƉĂƌĂ�ĞŶǀŝŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ͗�ƉƉŐĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘ŝŶŝƐĂΛƵĨŵƐ͘ďƌ
Ύ�/ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�ŶŽ�ƐŝƚĞ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŝƐĂ͘ƵĨŵƐ͘ďƌͬƉĂŐŝŶĂͲŝŶŝĐŝĂůͬƉƉŐĞŶĨͬ
ϭ͘ϭ͘ �ƚĂƉĂ�ϭ͗�WƌŽǀĂ�ĚĞ�ůşŶŐƵĂƐ͗
ϭ͘ϭ͘ϭ͘�^ĞƌĄ�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚĂ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉƌŽǀĂ�ĚĞ�ŝŶŐůġƐ�Ğ�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ŝƚĞŵ�ϵ͘Ϯ͕�/͕�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘

Ϯ͘ϭ͘��ƚĂƉĂ�Ϯ͗�WƌŽǀĂ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͗

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



Ϯ͘ϭ͘ϭ͘� ��ƉƌŽǀĂ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ƐĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ŶŽ��s��DŽŽĚůĞ�Ğ�ƐĞƌĄ�ĂǀĂůŝĂĚĂ�Ğŵ�ĞƐĐĂůĂ�ĚĞ�Ϭ͕Ϭ�
;ǌĞƌŽͿ�Ă�ϭϬ͕Ϭ�;ĚĞǌͿ͘
Ϯ͘ϭ͘Ϯ͘� ��ŶŽƚĂ�ŵşŶŝŵĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐĞũĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ�Ġ�ϲ͕Ϭ�;ƐĞŝƐͿ�Ğ�ƚĞƌĄ�ƉĞƐŽ�ϭ͕Ϭ�;ƵŵͿ͘
Ϯ͘ϭ͘ϯ� ��ƉƌŽǀĂ�ƚĞƌĄ�Ă�ĚƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ϰ�ŚŽƌĂƐ�;ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ƐĞƵ�ŝŶşĐŝŽ�ŶŽ��s��DŽŽĚůĞͿ�Ğ�ĨŝĐĂƌĄ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�
ƉĂƌĂ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂƐ�ϴŚ�ĂƚĠ�ăƐ�ϭϮŚ�ĚŽ�ĚŝĂ�ϬϭͬϬϮͬϮϬϮϮ͘
Ϯ͘ϭ͘ϰ͘ ��ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�Ğ�Ă�ďŝďůŝŽŐƌĂĨŝĂ�ĚĞ�ĂƉŽŝŽ�ƐĆŽ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ŶŽ�ŝƚĞŵ�Ă�
ƐĞŐƵŝƌ͘
Ϯ͘ϭ͘ϱ͘ K ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ� ƌĞƋƵĞƌĞƌ�Ă�WƌŽǀĂ�ďŝůşŶŐƵĞ� ;>şŶŐƵĂ��ƌĂƐŝůĞŝƌĂ�ĚĞ�^ŝŶĂŝƐͬ>şŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂͿ� ƌĞĐĞďĞƌĄ�Ă�
ƉƌŽǀĂ�ƚƌĂĚƵǌŝĚĂ�ƉĂƌĂ�>ŝďƌĂƐ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ǀşĚĞŽ͕�ŵĂƐ�ĚĞǀĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�Ă�ƉƌŽǀĂ�Ğŵ�>şŶŐƵĂ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ĞƐĐƌŝƚĂ͕�
ƐĞŐƵŝŶĚŽ�ĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ŐĞƌĂŝƐ�ĚĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͕�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ ĚŝĂ�Ğ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ͘
Ϯ͘ϭ͘ϲ͘�YƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ĐŽƌƌĞĕĆŽ�ĚĂƐ�ƉƌŽǀĂƐ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĐŽŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽ͕�Ž��ŽůĞŐŝĂĚŽ�ĚĞ��ƵƌƐŽ�
ĚĞǀĞƌĄ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�Ž�ƋƵĞ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�Ž�ĞĚŝƚĂů͘
Ϯ͘ϭ͘ϳ͘ K� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƌĞĐĞďĞƌĄ� ƉŽƌ� ĞͲŵĂŝů� ;ĐĂĚĂƐƚƌĂĚŽ� ƉĞůŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ŶŽ ƐŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� ŝŶƐĐƌŝĕĆŽͿ� Ž� ůŝŶŬ� ĚŽ� �s��
DŽŽĚůĞ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽǀĂ͘
Ϯ͘ϭ͘ϴ͘�K��ŽůĞŐŝĂĚŽ�ĚĞ��ƵƌƐŽ�ŶĆŽ�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂ�ƉŽƌ�ƉƌŽǀĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ŶĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�
ŵŽƚŝǀŽ� ĚĞ� ŽƌĚĞŵ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ĚŽƐ� ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ͕� ĨĂůŚĂƐ� ĚĞ� ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕� ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� ĚĂƐ� ůŝŶŚĂƐ� ĚĞ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕� ĨĂůƚĂ� ĚĞ� ĞŶĞƌŐŝĂ� ĞůĠƚƌŝĐĂ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ŽƵƚƌŽƐ� ĨĂƚŽƌĞƐ� ĚĞ� ŽƌĚĞŵ� ƚĠĐŶŝĐĂ� ŽƵ�ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂ� ƋƵĞ�
ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĞŵ�Ă�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͘

ϯ͘ϭ͘��ƚĂƉĂ�ϯ͗��ŶĄůŝƐĞ�Ğ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽũĞƚŽ͗
ϯ͘ϭ͘ϭ͘�K�ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ�ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ƐĞƌĄ� ĂǀĂůŝĂĚŽ� Ğŵ�ĞƐĐĂůĂ�ĚĞ�Ϭ͕Ϭ� ;ǌĞƌŽͿ� Ă� ϭϬ͕Ϭ� ;ĚĞǌͿ͕�ŵĠĚŝĂ�ƉŽŶĚĞƌĂĚĂ�ĚŽƐ�
ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ƚĞǆƚƵĂŝƐ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘���ŶŽƚĂ�ŵşŶŝŵĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�Ž�
ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐĞũĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ�Ġ�ϳ͕Ϭ�;ƐĞƚĞͿ�Ğ�ƚĞƌĄ�ƉĞƐŽ�Ϯ͕Ϭ�;ĚŽŝƐͿ͘
ϯ͘ϭ͘Ϯ͘�KƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĞƐƚĆŽ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽƐ�ŶĞƐƚĞ��ĚŝƚĂů͘
ϯ͘ϭ͘ϯ� �� ĚĞĨĞƐĂ� ĚĞ� ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ� ŽĐŽƌƌĞƌĄ� ŶŽ� ƉĞƌşŽĚŽ� ĚĞ� Ϭϳ� Ă� ϬϵͬϬϮͬϮϬϮϮ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ă� ĂŐĞŶĚĂ� ĚĞ�
ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽͬĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĞůĂďŽƌĂĚĂ�ƉĞůŽ��ŽůĞŐŝĂĚŽ�ĚĞ��ƵƌƐŽ͘���ĐŽŶǀŽĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ĚĞĨĞƐĂ�ĚĞ�ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ ƐĞƌĄ�
ĚŝǀƵůŐĂĚĂ�ŶĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ͘
ϯ͘ϭ͘ϰ͘���ĚĞĨĞƐĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƌĞŵŽƚĂŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ǀŝĚĞŽĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ�Ğ�ƐĞƌĄ�ŐƌĂǀĂĚĂ͕�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƌĞĐĞďĞƌĄ�
ĐŽŵ�ĂŶƚĞĐĞĚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐĞƵ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ŵĂƌĐĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ĞͲŵĂŝů�;ĐĂĚĂƐƚƌĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ŶŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽͿ͕�Ž�
ůŝŶŬ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ǀŝƌƚƵĂů͘
ϯ͘ϭ͘ϱ͘�K��ŽůĞŐŝĂĚŽ�ĚĞ��ƵƌƐŽ�ŶĆŽ�ƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝǌĂ�ƉŽƌ�ĚĞĨĞƐĂƐ�ŶĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ŵŽƚŝǀŽ�ĚĞ�ŽƌĚĞŵ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ĚŽƐ�
ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƌĞƐ͕�ĨĂůŚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕�ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͕�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĞŶĞƌŐŝĂ�ĞůĠƚƌŝĐĂ͕�
ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ŽƵƚƌŽƐ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ŽƌĚĞŵ�ƚĠĐŶŝĐĂ�ŽƵ�ŵĞƚĞŽƌŽůſŐŝĐĂ�ƋƵĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďŝůŝƚĞŵ�Ă�ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͘

ϰ͘ϭ͘ �ƚĂƉĂ�ϰ͗��ŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ͗
ϰ͘ϭ͘ϭ͘ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐĞƌĄ�ĂǀĂůŝĂĚŽ�Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ăƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ŶĂ�dĂďĞůĂ�ĚĞ�WŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ĚĞǀŝĚŽƐ�
ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞƐ�ĂŶĞǆĂĚŽƐ͕�ĂƚĠ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ŶŽƐ�ƷůƚŝŵŽƐ�ĐŝŶĐŽ�ĂŶŽƐ�;ϮϬϭϳ�Ă�ϮϬϮϭͿ͘
ϰ͘ϭ͘Ϯ͘ ��ŶŽƚĂ�ĨŝŶĂů͕�Ğŵ�ĞƐĐĂůĂ�ĚĞ�Ϭ͕Ϭ�;ǌĞƌŽͿ�Ă�ϭϬ͕Ϭ�;ĚĞǌͿ͕�ƐĞƌĄ�ŽďƚŝĚĂ�ĚŝǀŝĚŝŶĚŽ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉŽŶƚƵĂĕƁĞƐ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
ƉĞůĂ�ŵĂŝŽƌ�ŶŽƚĂ�ŽďƚŝĚĂ�Ğ�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂŶĚŽͲĂƐ�ƉŽƌ�ϭϬ�Ğ�ƚĞƌĄ�ƉĞƐŽ�ϭ͕Ϭ�;ƵŵͿ͘

�KEd�j�K�WZK'Z�D�d/�K

��ƉƌŽǀĂ�ĞƐĐƌŝƚĂ͕�ĚĞ�ĐĂƌĄƚĞƌ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝŽ͕�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ƉŽƌ�ƚŽĚŽƐ�ŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�
ĐŽŵ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĞĨĞƌŝĚĂ�ŶŽ�WƌŽĐĞƐƐŽ�^ĞůĞƚŝǀŽ͕�Ğŵ�ĚŝĂ�Ğ�ŚŽƌĄƌŝŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶĞƐƚĞ�ĞĚŝƚĂů͘�sĞƌƐĂƌĄ�ƐŽďƌĞ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ğŵ� �ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕ ĐŽŵ� Ă� ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĐŽŶĨĞƌŝƌ� ŝƚĞŶƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ďĄƐŝĐĂ� ĚŽ�
ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ�ă�ůƵǌ�ĚĂƐ�ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐ�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�;��EͿ�ĚŽƐ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘�WŽĚĞƌĄ�
ƐĞƌ�ĐŽŵƉŽƐƚĂ�ƉŽƌ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ŽďũĞƚŝǀĂƐ�ĞͬŽƵ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĂƐ͕�Ă�Ĩŝŵ�ĚĞ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�Ă�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�Ğŵ�ĂƌƚŝĐƵůĂƌ�
ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽƐ� ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ� ĚĂ� ĄƌĞĂ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂĕĆŽ� ĐŽŵ� Ă� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ůĞŝƚƵƌĂ� Ğ� ĐŽŵƉƌĞĞŶƐĆŽ� ĚĞ� ƚĞǆƚŽƐ�
ĂĐĂĚġŵŝĐŽƐ�ĚĞ�ƚĞŵĂƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͘�

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



^ĞƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ� ĨŽƌŵĂ�ƌĞŵŽƚĂ�ǀŝĂ��s��DŽŽĚůĞ͕�Ă� ƐĞƌ�ĂĐĞƐƐĂĚŽ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ� ůŝŶŬ�ƋƵĞ�ƐĞƌĄ�ĞŶǀŝĂĚŽ�
ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�^ĞůĞĕĆŽ�ŶŽ�ĞͲŵĂŝů�ĨŽƌŶĞĐŝĚŽ�ŶŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘�

�� ƉƌŽǀĂ� ĞƐĐƌŝƚĂ� ƐĞƌĄ� ĐŽŵƉŽƐƚĂ� ƉŽƌ� ϮϬ� ;ǀŝŶƚĞͿ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ͕� ĐŽŵ�ƉŽŶƚƵĂĕƁĞƐ� ĚŝƐƚƌŝďƵşĚĂƐ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ƋƵĞ�
ƐŽŵĂƌĆŽ�ĚĞ�ǌĞƌŽ�;Ϭ͕ϬͿ�Ă�ĚĞǌ�;ϭϬ͕ϬͿ�ƉŽŶƚŽƐ�Ğ�ƐĞƵ�ŐĂďĂƌŝƚŽ�ƐĞƌĄ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�Ğŵ�ĂƚĠ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ�ĂƉſƐ�Ă�ĨŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�
ƐƵĂ�ĂƉůŝĐĂĕĆŽ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŝƐĂ͘ƵĨŵƐ͘ďƌͬƉĂŐŝŶĂŝŶŝĐŝĂůͬƉƉŐĞŶĨͬͿ͘��Ɛ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ƐĞƌĆŽ�ĂŐƌƵƉĂĚĂƐ�
ŶƵŵ� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ϭϴ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ŽďũĞƚŝǀĂƐ� ĚĞ�ŵƷůƚŝƉůĂ� ĞƐĐŽůŚĂ� Ğ� ĚƵĂƐ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĂƐ͘� �Ɛ� ƋƵĞƐƚƁĞƐ� ŽďũĞƚŝǀĂƐ�
ƐŽŵĂƌĆŽ�ϴ͕Ϭ�;ŽŝƚŽͿ�ƉŽŶƚŽƐ�Ğ�ĂƐ�ĚŝƐƐĞƌƚĂƚŝǀĂƐ�Ϯ͕Ϭ�;ĚŽŝƐͿ�ƉŽŶƚŽƐ͘�

EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĂƐ�ƋƵĞƐƚƁĞƐ�ĚŝƐĐƵƌƐŝǀĂƐ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ŽƐ�ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ͗�ĐůĂƌĞǌĂ�
Ğ�ƉƌŽƉƌŝĞĚĂĚĞ�ŶŽ�ƵƐŽ�ĚĂ�ůşŶŐƵĂ�ƉŽƌƚƵŐƵĞƐĂ�ƉĂĚƌĆŽ�;ϮϬй�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĆŽͿ͕�ĐŽĞƌġŶĐŝĂ�ŶŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
ĚĂƐ�ŝĚĞŝĂƐ�ƌĞůĂƚŝǀĂƐ�ĂŽ�ĂƐƐƵŶƚŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĂĚŽ�;ϰϬй ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĆŽͿ�Ğ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ƐşŶƚĞƐĞ͕�ĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ�Ğ�
ĂƉƌŽĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�ĂŽ�ƚĞŵĂ�;ϰϬй�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĂ�ƋƵĞƐƚĆŽͿ͘�
^ĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ŚĂďŝůŝƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌſǆŝŵĂ�ĞƚĂƉĂ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŽďƚŝǀĞƌ�ŶŽƚĂ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƐĞŝƐ�;ϲ͕ϬͿ�
ƉŽŶƚŽƐ͕�Ğŵ�ĞƐĐĂůĂ�ĚĞ�ǌĞƌŽ ;Ϭ͕ϬͿ�Ă�ĚĞǌ�;ϭϬ͕ϬͿ�ƉŽŶƚŽƐ͘��ƐƐĂ�ĞƚĂƉĂ�ƐĞƌĄ�ĞůŝŵŝŶĂƚſƌŝĂ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚſƌŝĂ�Ğ�ƚĞƌĄ�ƉĞƐŽ�ϭ͘

�/�>/K'Z�&/������WK/K

��,>�Zd͕��͘�:͘���>^�Ͳ ^ƵƉŽƌƚĞ��ǀĂŶĕĂĚŽ�ĚĞ�sŝĚĂ�Ğŵ��ĂƌĚŝŽůŽŐŝĂ͘�ϱ�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϭϳ͘

�,&^�ĚƌƵŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘��ĞƚŚĞƐĚĂ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚͲ^ǇƐƚĞŵ�WŚĂƌŵĂĐŝƐƚŝƐ͕�ϮϬϬϳ͘�ϯϴϮϰ�Ɖ͘

�>D�/���&/>,K͕�E͘�͖͘�>/D�͕�D͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ�Θ�ƐĂƷĚĞ͗�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕�ŵĠƚŽĚŽƐ͕�ĂƉůŝĐĂĕƁĞƐ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕�Z:͗�
'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϰ͘ϲϵϵƉ͘

�D�Z/��E��K>>�'��K&�^hZ'�KE^͘�^ƵƉŽƌƚĞ�ĂǀĂŶĕĂĚŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ŶŽ�ƚƌĂƵŵĂ�ƉĂƌĂ�ŵĠĚŝĐŽƐ�Ͳ �d>^͗�ŵĂŶƵĂů�ĚŽ�ĐƵƌƐŽ�
ĚĞ�ĂůƵŶŽƐ͘�ϴ�ĞĚ͘��ŚŝĐĂŐŽ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ�^ƵƌŐĞŽŶƐ͕�ϮϬϬϴ͘

�D�Z/��E�,��Zd��^^K�/�d/KE͘�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ��WZ�����ϮϬϭϬ͘��ĂůůĂƐ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ĞĂƌƚ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͕�ϮϬϭϬ͘

�^W�Z,�/D͕�DĂƌǇ�<ĂǇĞ͘�&ĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘�ϵ͘�ĞĚ͘ ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϰ͘�Ϯϱϲ�Ɖ͘

�^^K�/���K��Z�^/>�/Z������E&�ZD�/ZK^������EdZK��/ZjZ'/�K͕�Z��hW�Z���K��E�^d�^/�������EdZK����
D�d�Z/�>����^d�Z/>/����K͘�ZĞǀ͘�^K����͕�^ĆŽ�WĂƵůŽ͘�Ăďƌͬ͘ũƵŶ͘�ϮϬϭϯ͘

�zE�^͕�Z͘��ƌŝĂŶ͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ�ĐůşŶŝĐĂ͗�ĐŽŵŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĐůşŶŝĐĂ�ŶĂ�ƉƌĄƚŝĐĂ͘�ϯ͘�ĞĚ͘�WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͕�Z^͗��ƌƚŵĞĚ͕�
ϮϬϬϴ͘

���,͕�&͘�&͘�DĂŶƵĂů�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͗��ǆĂŵĞƐ�>ĂďŽƌĂƚŽƌŝĂŝƐ�Ğ��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ͘�ϴ�ĞĚ͘�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϬ͘

��ZZK^͕��͘�>͘�Ğƚ�Ăů͘��ŶĂŵŶĞƐĞ�Ğ��ǆĂŵĞ�&şƐŝĐŽ͘�Ϯ�ĞĚ͘�WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͗��ƌƚŵĞĚ͕�ϮϬϭϭ͘

��d�^͕��͘�WƌŽƉĞĚġƵƚŝĐĂ�DĠĚŝĐĂ͘�ϲǐ�ĞĚ͕͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϭϵϵϴ͘ϲϵϮƉ͘

���'>�,K>�͕�Z͖��KE/d�͕�Z͖�<:�>>^dZPE͕�d͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ�ďĄƐŝĐĂ͘�Ϯ͘�ĞĚ͘�ĂƚƵĂů͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�^ĂŶƚŽƐ͕�ϮϬϬϳ͘

��s/>��Yh�͕�&͘�Ğƚ�Ăů͘�DĂŶƵĂů�ĚĞ�&ŝƐŝŽƉĂƚŽůŽŐŝĂ��ůşŶŝĐĂ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗��ƚŚĞŶĞƵ͕�ϭϵϳϰ͘

�KZ<͕��ŶŶĂ�DĂƌŐŚĞƌŝƚĂ�dŽůĚŝ͖�D/E�d�>͕�sĂŶĚĂ�ĚĞ�&ĄƚŝŵĂ͘��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ďĂƐĞĂĚĂ�Ğŵ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂƐ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�
'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϱ͘�ϯϲϱ�Ɖ͘

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



�Z�^/>͕� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͘� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� �ǆĞĐƵƚŝǀĂ͘� EƷĐůĞŽ� dĠĐŶŝĐŽ� ĚĂ� WŽůşƚŝĐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ� ,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ͘�
,ƵŵĂŶŝǌĂ^h^͗�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ͗�Ă�ŚƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĐŽŵŽ�ĞŝǆŽ�ŶŽƌƚĞĂĚŽƌ�ĚĂƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĕĆŽ�
Ğ�ŐĞƐƚĆŽ�Ğŵ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ŝŶƐƚąŶĐŝĂƐ�ĚŽ�^h^͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ��ǆĞĐƵƚŝǀĂ͘�EƷĐůĞŽ�dĠĐŶŝĐŽ�ĚĂ�WŽůşƚŝĐĂ�
EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗��Ě͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͕�ϮϬϬϰ͘

�Z�^/>͘��ŐġŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�^ĂŶŝƚĄƌŝĂ͘��ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�^ĞŐƵƌĂ͗�hŵĂ�ZĞĨůĞǆĆŽ�dĞſƌŝĐĂ��ƉůŝĐĂĚĂ�ă�WƌĄƚŝĐĂ�
�ŐġŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�^ĂŶŝƚĄƌŝĂ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗��ŶǀŝƐĂ͕�ϮϬϭϳ͘

�Z�^/>͘��ŐġŶĐŝĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�^ĂŶŝƚĄƌŝĂ͘�DĞĚŝĚĂƐ�ĚĞ�WƌĞǀĞŶĕĆŽ�ĚĞ�/ŶĨĞĐĕĆŽ�ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ă��ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ă�
^ĂƷĚĞ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗��ŶǀŝƐĂ͕�ϮϬϭϳ͘

�Z�^/>͘� >Ğŝ�Ŷ͘Ǒ�ϴ͘ϬϴϬ͕�ĚĞ�ϭϵ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϬ͘��ŝƐƉƁĞ�ƐŽďƌĞ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌŽŵŽĕĆŽ͕�ƉƌŽƚĞĕĆŽ�Ğ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ� ĚĂ� ƐĂƷĚĞ͕� Ă� ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� Ğ� Ž� ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ϮϵͬϭϬͬϮϬϮϬ� EΣ� ϳϰϬϲ� WŐ͘� ϭϴϮ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞƐ�Ğ�ĚĄ�ŽƵƚƌĂƐ�ƉƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉůĂŶĂůƚŽ͘ŐŽǀ͘ďƌͬĐĐŝǀŝůͺϬϯͬ>�/^ͬ>ϴϬϴϬ͘Śƚŵů͘

�Z�^/>͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘��ŝŽƐƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�dƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ͘�ϭǐ�ĞĚ͕͘��ƌĂƐşůŝĂ͕�ϭϵϵϰ͕�ϭϮƉ͘

�Z�^/>͘� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͘� WŽƌƚĂƌŝĂ� Ŷ͘� ϰ͘Ϯϳϵ͕� ĚĞ� ϯϬ� ĚĞ� ĚĞǌĞŵďƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϬ͘� �ƐƚĂďĞůĞĐĞ� ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ� ƉĂƌĂ� Ă�
ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ� ZĞĚĞ� ĚĞ� �ƚĞŶĕĆŽ� ă� ^ĂƷĚĞ� ŶŽ� ąŵďŝƚŽ� ĚŽ� ^ŝƐƚĞŵĂ� jŶŝĐŽ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ� ;^h^Ϳ͘� �ŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ͗�
ŚƉ͗ͬͬďǀƐŵƐ͘ƐĂƵĚĞ͘ŐŽǀ͘ďƌͬďǀƐͬƐĂƵĚĞůĞŐŝƐͬŐŵͬϮϬϭϬͬĂŶĞǆŽƐͬĂŶĞǆŽƐͺƉƌƚϰϮϳϵͺϯϬͺϭϮͺϮϬϭϬ͘ƉĚĨ͘

�Z�^/>͘� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͘� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� �ƚĞŶĕĆŽ� ă� ^ĂƷĚĞ͘� EƷĐůĞŽ� dĠĐŶŝĐŽ� ĚĂ� WŽůşƚŝĐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĞ�
,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ͘� �ůşŶŝĐĂ� ĂŵƉůŝĂĚĂ͕� ĞƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� Ğ� ƉƌŽũĞƚŽ ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐŽ� ƐŝŶŐƵůĂƌͬDŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͕�
^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�ă�^ĂƷĚĞ͕�EƷĐůĞŽ�dĠĐŶŝĐŽ�ĚĂ�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ͕�Ϯ͘�ĞĚ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�
ĚĂ�^ĂƷĚĞ͕�ϮϬϬϴ͘

�Z�^/>͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�ă�^ĂƷĚĞ͘�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ��ƚĞŶĕĆŽ�Ğ�
'ĞƐƚĆŽ�ĚŽ�̂ h^͘��ĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂͬ��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�̂ ĂƷĚĞ͕�ϮϬϬϵ͕�
ϱϲ�Ɖ͘

�Z�^/>͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�ă�ƐĂƷĚĞ͘�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ��ƚĞŶĕĆŽ�Ğ�
'ĞƐƚĆŽ�ĚŽ�^h^͘��ĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂͬ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�ă�ƐĂƷĚĞ͘�
WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�,ƵŵĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ��ƚĞŶĕĆŽ�Ğ�'ĞƐƚĆŽ�ĚŽ�^h^͘��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͕�ϮϬϬϵ͘�ϱϲ�Ɖ͘�;^ĠƌŝĞ�
�͘�dĞǆƚŽƐ��ĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ�^ĂƷĚĞͿ͘

�Z�^/>͘�D/E/^d�Z/K���� ^�j��͘� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� sŝŐŝůąŶĐŝĂ� ă� ^ĂƷĚĞ͘� ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ� ĚĞ� �ƚĞŶĕĆŽ� ă� ^ĂƷĚĞ͘� �ŝƌĞƚƌŝǌĞƐ�
EĂĐŝŽŶĂŝƐ�ĚĂ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�̂ ĂƷĚĞ�ͬ �DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�̂ ĂƷĚĞ͕�̂ ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�̂ ĂƷĚĞ͕�̂ ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�
ă�^ĂƷĚĞ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͕�ϮϬϭϬ͘

�Z�^/>͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ͘�'ƵŝĂ�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ�ͬ�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�
^ĂƷĚĞ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ͘�ĞĚ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�ϮϵͬϭϬͬϮϬϮϬ�EΣ�ϳϰϬϲ�WŐ͘�ϭϴϯ�^ĂƷĚĞ͕�ϮϬϭϰ͘

�Z�^/>͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘�^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ͘�'ƵŝĂ�ĚĞ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ͘��ƌĂƐşůŝĂ͗�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�
ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͕� ϮϬϭϲ͘� �ŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ͗�
ŚƉ͗ͬͬďǀƐŵƐ͘ƐĂƵĚĞ͘ŐŽǀ͘ďƌͬďǀƐͬƉƵďůŝĐĂĐŽĞƐͬŐƵŝĂͺǀŝŐŝůĂŶĐŝĂͺƐĂƵĚĞͺϭĞĚͺĂƚƵĂů͘ƉĚĨ

�Z�^/>͘�WŽƌƚĂƌŝĂ�'D�ŶǑ�ϭϵϴ͕�ĚĞ�ϭϯ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϬϰ͕�ŝŶƐƚŝƚƵŝ�Ă�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ĚƵĐĂĕĆŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�Ğŵ�
^ĂƷĚĞ�ĐŽŵŽ�ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚŽ�^ŝƐƚĞŵĂ�jŶŝĐŽ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ƉĂƌĂ�Ă�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�Ğ�Ž�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



Ž� ƐĞƚŽƌ� Ğ� ĚĄ� ŽƵƚƌĂƐ� ƉƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐ͘� �ŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĞƐĐŽŶ͘ŵĞĚŝĐŝŶĂ͘ƵĨŵŐ͘ďƌͬďŝďůŝŽƚĞĐĂͬŝŵĂŐĞŵͬϭϴϯϮ͘ƉĚĨ͘

�Z�^/>͘�WŽƌƚĂƌŝĂ�ŶǑ�ϭ͘ϲϬϬ͕�ĚĞ�Ϭϳ�ĚĞ�ũƵůŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ƌĞĨŽƌŵƵůĂ�Ă�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�ăƐ�hƌŐġŶĐŝĂƐ�Ğ�ŝŶƐƚŝƚƵŝ�
Ă� ZĞĚĞ� ĚĞ� �ƚĞŶĕĆŽ� ăƐ� hƌŐġŶĐŝĂƐ� ŶŽ� ^ŝƐƚĞŵĂ� jŶŝĐŽ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ� ;^h^Ϳ͘� �ŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬďǀƐŵƐ͘ƐĂƵĚĞ͘ŐŽǀ͘ďƌͬďǀƐͬƐĂƵĚĞůĞŐŝƐͬŐŵͬϮϬϭϭͬƉƌƚϭϲϬϬͺϬϳͺϬϳͺϮϬϭϭ͘Śƚŵů͘

�Z�^/>͘�WƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�ĚĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ͘��ĞĐƌĞƚŽ�Ŷ͘Ǒ�ϳ͘ϱϬϴ͕�ĚĞ�Ϯϴ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ƌĞŐƵůĂŵĞŶƚĂ�Ă�>Ğŝ�Ŷ�Ž�ϴ͘ϬϴϬ͕�ĚĞ�
ϭϵ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϭϵϵϬ͕�ƉĂƌĂ�ĚŝƐƉŽƌ�ƐŽďƌĞ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�^ŝƐƚĞŵĂ�jŶŝĐŽ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�Ͳ ^h^͕�Ž�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�
ƐĂƷĚĞ͕� Ă� ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ� ă ƐĂƷĚĞ� Ğ� Ă� ĂƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ� ŝŶƚĞƌĨĞĚĞƌĂǀĂ͕� Ğ� ĚĄ� ŽƵƚƌĂƐ� ƉƌŽǀŝĚġŶĐŝĂƐ͘� �ŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉůĂŶĂůƚŽ͘ŐŽǀ͘ďƌͬĐĐŝǀŝůͺϬϯͬͺĂƚŽϮϬϭϭͲ ϮϬϭϰͬϮϬϭϭͬĚĞĐƌĞƚŽͬ�ϳϱϬϴ͘Śƚŵů͘

�ƌĂƐŝů͘�DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ�ĚĂ�^ĂƷĚĞ͘�WŽƌƚĂƌŝĂ�ŶǑ�Ϯ͘ϰϯϲ͕�ĚĞ�Ϯϭ�ĚĞ�ƐĞƚĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘��ƉƌŽǀĂ�Ă�WŽůşƚŝĐĂ�EĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�
�ĄƐŝĐĂ͕�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞŶĚŽ�Ă�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ŽƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ��ƚĞŶĕĆŽ��ĄƐŝĐĂ͕�ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚŽ�^ŝƐƚĞŵĂ�jŶŝĐŽ�
ĚĞ� ^ĂƷĚĞ� ;^h^Ϳ͘� �ƌĂƐşůŝĂ͕� �&͗� DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ͕� ϮϬϭϳ͘� ΀ŝŶƚĞƌŶĞƚ΁͘� �ŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬďǀƐŵƐ͘ƐĂƵĚĞ͘ŐŽǀ͘ďƌͬďǀƐͬƐĂƵĚĞůĞŐŝƐͬŐŵͬϮϬϭϳͬƉƌƚϮϰϯϲͺϮϮͺϬϵͺϮϬϭϳ͘Śƚŵů

�Z�d�^͕��ŶĂ��ƌŝƐƚŝŶĂ�WĂƐƐĂƌĞůůĂ͖�'�D��͕�D͘��͘��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ğ�ƐĂƷĚĞ�ĚŽ�ĂĚƵůƚŽ͘��ĂƌƵĞƌŝ͗�DĂŶŽůĞ͕�ϮϬϬϲ͘�Ϯϵϵ�Ɖ͘�

�h>��,�<͕�'͘�D͖͘��hd�,�Z͕�,͘�<͖͘��K�,�d�ZD�E͕�:͘�D͘�E/��Ͳ �ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƐ�/ŶƚĞƌǀĞŶĕƁĞƐ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘�
ϲǐ�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϭϲ͘

�>�zdKE͕��ƌƵĐĞ��͖͘�^dK�<͕�zǀŽŶŶĞ�E͘�&ĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĂ�ŶĂ�ƉƌĄƚŝĐĂ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϬϲ͘�
ϴϰϮ�Ɖ

��E'�>K͕�:͘�'͖͘�&�dd/E/͕��͘��͘��ŶĂƚŽŵŝĂ�ŚƵŵĂŶĂ�ďĄƐŝĐĂ͘�Ϯǐ�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗��ƚŚĞŶĞƵ͕�ϮϬϬϮ͘

���>�z͕��ĂƌŽů͘��ƵŝĚĂŶĚŽ�ĚĞ�&ĞƌŝĚĂƐ͗�Ƶŵ�ŐƵŝĂ�ƉĂƌĂ�ĂƐ�ĞŶĨĞƌŵĞŝƌĂƐ͘�ϯ�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗��ƚŚĞŶĞƵ͕�ϮϬϭϯ͘

&/^�,���,͕�&͘�DĂŶƵĂů�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ͳ �ǆĂŵĞƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂŝƐ�Ğ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ͘�dƌĂĚ͘�/ǀŽŶĞ��ǀĂŶŐĞůŝƐƚĂ��ĂďƌĂů͘�ϴǐ�
ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϬ͘

&>�d�,�Z͕�ZŽďĞƌƚ�,͖͘�&>�d�,�Z͕�^ƵǌĂŶŶĞ�t͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ�ĐůşŶŝĐĂ͗�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĞƐƐĞŶĐŝĂŝƐ͘�ϲ͘�ĞĚ͘�WŽƌƚŽ �ůĞŐƌĞ͕�
Z^͗��ƌƚŵĞĚ͕�ϮϬϮϭ͘

&h�,^͕�&͘��͖͘�t�EED��,�Z͕�>͖͘�&�ZZ�/Z�͕�D͘��͘��͘�&ĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĂ��ůşŶŝĐĂ͗�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐĂ�ƌĂĐŝŽŶĂů͘�
ϯǐ͘��ĚŝĕĆŽ͘��Ě͘�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϰ͘

'KK�D�E͕�>͘^͖͘�'/>D�E͕��͖͘�,�Z�D�E͕�:͘'͖͘�>/D�/Z�͕�>͘�͘��Ɛ�ďĂƐĞƐ�ĨĂƌŵĂĐŽůſŐŝĐĂƐ�ĚĂ�ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐĂ͘�ϭϬǐ͘�ĞĚ͘�
ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�DĐ'ƌĂǁͲ,ŝůů͕�ϮϬϬϯ͘�ϭϲϰϳ�Ɖ͘

'hzdKE͕��͘��͖͘�,�>>͕�:͘��͘�dƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ�&ŝƐŝŽůŽŐŝĂ�DĠĚŝĐĂ͘�ϭϭǐ�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϬϲ͘

,�Z�D�E͕� d͘�,͖͘� <�D/d^hZh͕� ^͘��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ĚĂ�E�E��Ͳ/͗� ĚĞĨŝŶŝĕƁĞƐ�Ğ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ϮϬϭϴͲ
ϮϬϮϬ͘� ΀ƚƌĂĚƵĕĆŽ͗�ZĞŐŝŶĂ�DĂĐŚĂĚŽ�'ĂƌĐĞǌ͖� ƌĞǀŝƐĆŽ�ƚĠĐŶŝĐĂ͗��ůďĂ�>ƵĐŝĂ��ŽƚƚƵƌĂ�>ĞŝƚĞ�ĚĞ��ĂƌƌŽƐ͕�Ğƚ�Ăů͘΁͘�ϭϭ͘�ĞĚ͘�
WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͗��ƌƚŵĞĚ͕�ϮϬϭϴ͘

,/EZ/�,^�E͕� ^͘� >͘� �ŝŽƐƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� Ğ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� ŝŶĨĞĐĕĆŽ͗� ƌŝƐĐŽ� ƐĂŶŝƚĄƌŝŽ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘� ϯ� ĞĚ͘� ZŝŽ� ĚĞ� :ĂŶĞŝƌŽ͗�
'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϴ͘
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,h���<͕��͘D͖͘�'�>>K͘��ƵŝĚĂĚŽƐ�/ŶƚĞŶƐŝǀŽƐ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͗�ƵŵĂ�ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ŚŽůşƐƚŝĐĂ͘�ϴ͘ĞĚ͕͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�
'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϳ͘

:KZ'�͕�̂ ͘��͘���Ed�^͕�̂ ͘Z͘�W͘���ďŽƌĚĂŐĞŵ�DƵůƚŝƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚŽ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�&ĞƌŝĚĂƐ͘�̂ ĆŽ�WĂƵůŽ͗��ƚŚĞŶĞƵ͕�ϮϬϬϱ͘�
ϯϳϴƉ͘

<�d�hE'͕��͘'͘�&ĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĂ͗�ďĄƐŝĐĂ�Ğ�ĐůşŶŝĐĂ͘�ϴ�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϯ͘ϭϬϱϰ�Ɖ͘

<���EKt^</͕�DĂƌǇ� <͖� >����dd/͕�DĂƌŐĂƌĞƚ� ^ĂƵů͘� �Žƌ͗� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ͕� ĂďŽƌĚĂŐĞŵ� ĐůşŶŝĐĂ͕� ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͘� ZŝŽ� ĚĞ�
:ĂŶĞŝƌŽ͗��Ě͘�>��͕�ϮϬϬϱ͘�Ϯϱϲ�Ɖ͘�;WƌĄǆŝƐ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵͿ

>���Z��͕� Z͘�͘� ;�ŽŽƌĚ͘Ϳ͘� �ŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� ŝŶĨĞĐĕĆŽ� Ğŵ� ĐĞŶƚƌŽ� ĐŝƌƷƌŐŝĐŽ͗� ĨĂƚŽƐ͕� ŵŝƚŽƐ� Ğ� ĐŽŶƚƌŽǀĠƌƐŝĂƐ͘� ^ĆŽ� WĂƵůŽ͗�
�ƚŚĞŶĞƵ͕�ϮϬϬϯ͘�ϱϰϭƉ

>hEE�z͕�DĂƌŐĂƌĞƚ͘� WĞŶƐĂŵĞŶƚŽ� ĐƌşƚŝĐŽ� Ğ� ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͗� ĞƐƚƵĚŽƐ� ĚĞ� ĐĂƐŽƐ� Ğ� ĂŶĄůŝƐĞƐ͘� WŽƌƚŽ�
�ůĞŐƌĞ͗��ƌƚŵĞĚ͕�ϮϬϬϰ͘�ϯϴϰ�Ɖ͘

D�Zd/E^͕�,͘�^͘�Ğƚ�Ăů͘��ŵĞƌŐġŶĐŝĂƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ͗�ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ƉƌĄƚŝĐĂ͘�ϵ�ĞĚ͘�ĂƌƵĞƌŝ͗�DĂŶŽůĞ͕�ϮϬϭϰ͘

D��ZKE,K͕�Z͘�͘�;�Ě͘Ϳ͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ͘�Ϯ͘�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͕�^W͗��ƚŚĞŶĞƵ͕ ϮϬϬϵͲϮϬϭϭ͘�ϲϴϱ�Ɖ͘

DK,�>>�D͕��͘�'͘��͖͘�&�Z�,͕�K͘�'͘��͖͘�>�^�>s�͕��͘�Z͘�;�ŽŽƌĚ͘Ϳ͘��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ƉĞůŽ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽ�ĚĞ�ĐĂƐŽƐ͘�
�ĂƌƵĞƌŝ͗�DĂŶŽůĞ͕�ϮϬϭϭ͘

DKKZ,���͕�^͖͘�:K,E^KE͕�D͖͘�D�^^͕�D͘�>͘�EK��Ͳ �ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘�ϱǐ�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�
:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϭϲ͘

DKZdKE͕�W͘�'͘�&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚŽƐ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ĐƌşƚŝĐŽƐ�Ğŵ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͗�ƵŵĂ�ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ŚŽůşƐƚŝĐĂ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�
'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϰ͘

E�d/KE�>� �^^K�/�d/KE� K&� �D�Z'�E�z� D��/��>� d��,E/�/�E^͘� W,d>^͗� �ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ƉƌĠͲŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ� ĂŽ�
ƚƌĂƵŵĂƚŝǌĂĚŽ͘�ϴ�ĞĚ͘��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĂ��ŵĠƌŝĐĂ͗�<ŝŵďĞƌůǇ��ƌŽƉŚǇ͕�ϮϬϭϳ͘
EKZd,��D�Z/��E�EhZ^/E'��/�'EK^/^��^^K�/�d/KE͘��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ĚĂ�E�E��͗�ĚĞĨŝŶŝĕƁĞƐ�Ğ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽͲϮϬϭϮͲϮϬϭϰ͘�WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͗��ƌƚŵĞĚ͕�ϮϬϭϮ͘

KZ'�E/����K�DhE�/�>����^�j��͘�DĂƌĐŽ�ƉĂƌĂ��ĕĆŽ�Ğŵ��ĚƵĐĂĕĆŽ�/ŶƚĞƌƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�Ğ�WƌĄƚŝĐĂ��ŽůĂďŽƌĂƚŝǀĂ͘�
ϮϬϭϬ͘��ŝƐƉŽŶşǀĞů�Ğŵ͗�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂŚŽ͘ŽƌŐͬďƌĂͬŝŵĂŐĞƐͬƐƚŽƌŝĞƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐͬŵĂƌĐŽͺƉĂƌĂͺĂĐĂŽ͘ƉĚĨй

W��/>,�͕�<͘�'͖͘�s�dd/DK͕�D͘�&͘�&͖͘�^/>s�͕�^͘��͖͘�</DhZ�͕�D͘�;KƌŐ͘Ϳ͘��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ğŵ�hd/͗�ĐƵŝĚĂŶĚŽ�ĚŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�
ĐƌşƚŝĐŽ͘�Ϯ�ĞĚ͘��ĂƌƵĞƌŝ͗�DĂŶŽůĞ͕�ϮϬϭϲ͘

W�Z�/Z�͕�DĂƵƌŝĐŝŽ�'ŽŵĞƐ͘ �ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ͗�ƚĞŽƌŝĂ�Ğ�ƉƌĄƚŝĐĂ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϯ͘

WKdd�Z͕�W͘��͖͘�W�ZZz͕��͘�'͘�&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�΀ƚƌĂĚƵĕĆŽ�DĂǇƐĂ�ZŝƚŽŵǇ�/ĚĞ͘͘͘�Ğƚ�Ăů͘΁͘�ϴǐ�ĞĚ͕͘�ZŝŽ�ĚĞ�
:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϭϯ͘

Z�>W,͕� ^ŚĞŝůĂ� ^ƉĂƌŬƐ͖� d�z>KZ͕� �ǇŶƚŚŝĂ� D͘� DĂŶƵĂů ĚĞ� ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ� ĚĞ� ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘� ϲ͘� ĞĚ͘� ZŝŽ� ĚĞ� :ĂŶĞŝƌŽ͗�
'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϳ͘�ϱϲϵ�Ɖ͘
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Z�E'͕�,͘�W͘�Θ���>�͕�D͘�D͘�&ĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĂ͘�ϰǐ�ĞĚ͕͘��ůƐĞǀŝĞƌ͗�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͖�ϮϬϬϭ͘�ϳϬϯƉ͘

ZK�Z/'h�^͕��͘��͘�K�'ƵŝĂ�ĚĂ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͗�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ͘ϭǐ�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗�/ĄƚƌŝĂ͕�ϮϬϬϴ͘�ϰϮϰƉ͘

ZKd,ZK�<͕�:͘��͘��ůĞǆĂŶĚĞƌ��ƵŝĚĂĚŽƐ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ĂŽ�WĂĐŝĞŶƚĞ��ŝƌƷƌŐŝĐŽ͘�ϭϯ�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗��ůƐĞǀŝĞƌ͕�ϮϬϬϳ͘

ZKhYh�zZK>͕�D͘��͖͘�^/>s�͕�D͘'͘�͘�;KƌŐͿ͘��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐŝĂ�Θ�ƐĂƷĚĞ͘�ϳ͘�ĞĚ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͕�Z:͗�DĞĚ�ŽŽŬ͕�ϮϬϭϯ͘

^�>>hD͕��͘�D͘��͖͘�W�Z�E,K^͕�t͘�z͘�K�ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ�Ğ�ĂƐ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘�Ϯ�ĞĚ͘�^ĆŽ�WĂƵůŽ͗��ƚŚĞŶĞƵ͕�ϮϬϭϬ͘

^�EdK^͕�K͘�&͘�W͘;ĐŽŽƌĚ͘Ϳ�dĞƌĂƉŝĂ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĂ͗�ƵŵĂ�ĂďŽƌĚĂŐĞŵ�ďĂƐĞĂĚĂ�Ğŵ�ĐĂƐŽƐ͘��ĂƌƵĞƌŝ͗�DĂŶŽůĞ͕�ϮϬϭϭ͘

^�,�dd/EK͕�'͘�Ğƚ�Ăů͘�WĂĐŝĞŶƚĞ�ĐƌşƚŝĐŽ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�Ğ�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ͗�,ŽƐƉŝƚĂů�^şƌŝŽͲ>ŝďĂŶġƐ͘�Ϯ�ĞĚ͘��ĂƌƵĞƌŝ͗�DĂŶŽůĞ͕�
ϮϬϭϮ͘

^D�>d��Z͕� ^͘� �͖͘� ��Z�͕��͘�'͘��ƌƵŶŶĞƌ�Θ�^ƵĚĚĂƌƚŚ͗� dƌĂƚĂĚŽ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�DĠĚŝĐŽ� �ŝƌƷƌŐŝĐĂ͘� ϭϮ�ĞĚ͘� ZŝŽ�ĚĞ�
:ĂŶĞŝƌŽ͗�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϭϮ͘�ǀŽů͘�/͕�//͕�///�Ğ�/s͘

^K�Z�^͕�EĞůŵĂ�ZŽĚƌŝŐƵĞƐ͘�DĂŶƵĂů�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ŵĠĚŝĐŽͲĐŝƌƷƌŐŝĐĂ͘�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ͗�'ƵĂŶĂďĂƌĂ�<ŽŽŐĂŶ͕�ϮϬϬϰ͘�
ϮϬϳ�Ɖ͘

^WZ/E',Kh^��;�ĚŝƚĂĚŽ�ƉŽƌͿ͘��Ɛ�ŵĞůŚŽƌĞƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĞŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͗�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ďĂƐĞĂĚŽƐ�Ğŵ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂ͘�Ϯ�
ĞĚ͘�WŽƌƚŽ��ůĞŐƌĞ͗��ƌƚŵĞĚ͕�ϮϬϭϬ͘

s/�EE�͕� Z͘� �͘� W͘� W͘� �ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ� Ğŵ� ƚĞƌĂƉŝĂ� ŝŶƚĞŶƐŝǀĂ͗� ƉƌĄƚŝĐĂƐ� ďĂƐĞĂĚĂƐ� Ğŵ�ĞǀŝĚġŶĐŝĂƐ͘� ^ĆŽ� WĂƵůŽ͗� �ĚŝƚŽƌĂ�
�ƚŚĞŶĞƵ͕�ϮϬϭϭ͘

d���>�����WKEdh���K��K��hZZ1�h>K

K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƉƌĞĞŶĐŚĞƌ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌŵĞŶƚĞ�ŽƐ� ŝƚĞŶƐ� ĚĞƐƐĂ� ƚĂďĞůĂ͕� ƋƵĞ� ƐĞƌĆŽ� ĐŽŶĨĞƌŝĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�
^ĞůĞĕĆŽ� ƋƵĞ� ĂƚƌŝďƵŝƌĄ� Ă� ƉŽŶƚƵĂĕĆŽ� ĨŝŶĂů͘�KƐ� ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞƐ� ĚĞǀĞƌĆŽ� ƐĞƌ� ĞŶǀŝĂĚŽƐ� ƚŽĚŽƐ� ŶƵŵ� ƷŶŝĐŽ� ĂƌƋƵŝǀŽ� ŶŽ�
ĨŽƌŵĂƚŽ�W�&�Ğŵ�ŽƌĚĞŵ�ƐĞƋƵĞŶĐŝĂů�Ă�ĞƐƚĂ�ƚĂďĞůĂ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ĂƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ĚĞƐƐĞ�ĞĚŝƚĂů͘�/ƚĞŶƐ�ƉƌĞĞŶĐŚŝĚŽƐ�Ğ�
ŶĆŽ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚŽƐ�ŶĆŽ�ƐĞƌĆŽ�ĐŽŵƉƵƚĂĚŽƐ�ŶĂ�ŶŽƚĂ�ĨŝŶĂů͘

WĂƌƚĞ�ϭ�ʹ &KZD���K������D/��
/ƚĞŵ ϭ�ʹ &KZD���K�;ŶĆŽ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀŽΎͿ WŽŶƚŽƐ ^ƵďƚŽƚĂů
ϭ �ƵƌƐŽ�ĚĞ�ƌĞƐŝĚġŶĐŝĂ�;�,�ш�ϯ͘ϱϳϬŚ͘Ϳ�ʹ ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�Ϭϭ Ϭϱ
Ϯ �ƵƌƐŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĚĂ�ƐĂƷĚĞ�;�,�ш�ϯϲϬŚ͘Ϳ�ʹ ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�Ϭϭ Ϭϰ
ϯ �ƵƌƐŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ�Ğŵ�ĄƌĞĂ�ĂĨŝŵ�;�,�ш�ϯϲϬŚ͘Ϳ�ʹ ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�Ϭϭ ϬϮ

dŽƚĂů�ĚĞ�WŽŶƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ϭ
ΎWŽŶƚƵĂƌ�ƐŽŵĞŶƚĞ�Ž�ƚşƚƵůŽ�ĚĞ�ŵĂŝŽƌ�ǀĂůŽƌ͘

WĂƌƚĞ�Ϯ�Ͳ �d/s/����^�����E^/EK�;ƷůƚŝŵŽƐ�Ϭϱ�ĂŶŽƐ͕�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ă�ϮϬϮϭͿ

/ƚĞŵ Ϯ�ʹ �E^/EK WŽŶƚŽƐ ^ƵďƚŽƚĂů

ϭ �ƚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�ĚŽĐġŶĐŝĂ�Ğŵ�ŶşǀĞů�ĚĞ�ƉſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�>ĂƚŽ�^ĞŶƐƵ
ϬϮ�ƉŽŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�
ϲϬŚ�ŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂƐ͘

Ϯ �ƚƵĂĕĆŽ�Ğŵ�ĚŽĐġŶĐŝĂ�Ğŵ�ŶşǀĞů�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŶĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ
ϭ͕Ϭ�ƉŽŶƚŽ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�
ϲϬŚ�ŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂƐ͘

dŽƚĂů�ĚĞ�WŽŶƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�Ϯ�;dĞƚŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϭϬ�ƉŽŶƚŽƐͿ

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



WĂƌƚĞ�ϯ�Ͳ WZK�h��K�/Ed�>��dh�>�;ƷůƚŝŵŽƐ�Ϭϱ�ĂŶŽƐ͕�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ă�ϮϬϮϭͿ

/ƚĞŵ ϯ�Ͳ WZK�h��K��/�Ed1&/��� WŽŶƚŽƐ ^ƵďƚŽƚĂů

ϭ

�ƌƚŝŐŽ� Ğŵ� ƉĞƌŝſĚŝĐŽ� ŶŽ� YƵĂůŝƐ� ĚŽ� �Žŵŝƚġ� ĚĞ� �ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ� Ğ� ĄƌĞĂƐ� ĂĨŝŶƐ͘� ^ĞƌĆŽ�
ƉŽŶƚƵĂĚŽƐ�ĂƌƚŝŐŽƐ�ĂĐĞŝƚŽƐ͕�ŶŽ�ƉƌĞůŽ�;ĐŽŵƉƌŽǀĂĚŽ�ƉĞůŽ��ĚŝƚŽƌͿ�ŽƵ�ĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�ĐŽŵ�
ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ĐſƉŝĂ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƉĄŐŝŶĂ�ĚŽ�ĂƌƚŝŐŽ�Ğ�ĐŽŵ�Ž�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�
ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽ͘

�ϭ ϭϬϬ
�Ϯ ϴϱ
�ϯ ϳϬ
�ϰ ϱϱ
�ϭ ϰϬ
�Ϯ Ϯϱ
�ϯ ϭϱ
�ϰ ϭϬ

Ϯ

>ŝǀƌŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĐŽŵ�ƐĞůŽ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵĂŵ�ĐŽƌƉŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘�^ſ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�
ůŝǀƌŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ��ĚŝƚŽƌĂ�ĐŽŵ��ŽŶƐĞůŚŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů͕�ƐĞŶĚŽ�Ă�ŽďƌĂ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ƉĞůĂ�
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů� ^ƚĂŶĚĂƌĚ� �ŽŽŬ� EƵŵďĞƌ ʹ /^�E͘� ^ĞƌĆŽ� ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ� ĂƐ� ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�
ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ĐſƉŝĂ� ĚĂ� ĨŽůŚĂ� ĚĞ� ƌŽƐƚŽ� ĚŽ� ŵĞŝŽ� ĚĞ� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� Ğ� ĚĂ� ĨŝĐŚĂ�
ĐĂƚĂůŽŐƌĄĨŝĐĂ͘

ϯϬΎ

ϯ

�ĂƉşƚƵůŽ�ĚĞ�ůŝǀƌŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĐŽŵ�ƐĞůŽƐ�ĚĞ�ĞĚŝƚŽƌĂƐ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐƵĂŵ�ĐŽƌƉŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘
^ſ�ƐĞƌĆŽ�ĂĐĞŝƚŽƐ�ůŝǀƌŽƐ�ƉƵďůŝĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ��ĚŝƚŽƌĂ�ĐŽŵ��ŽŶƐĞůŚŽ��ĚŝƚŽƌŝĂů͕�ƐĞŶĚŽ�Ă�ŽďƌĂ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ƉĞůĂ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŽŽŬ�EƵŵďĞƌ ʹ /^�E͘�^ĞƌĆŽ�ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ�
ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐſƉŝĂ�ĚĂ� ĨŽůŚĂ�ĚĞ�ƌŽƐƚŽ�ĚŽ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�Ğ�ĚĂ�
ĨŝĐŚĂ�ĐĂƚĂůŽŐƌĄĨŝĐĂ͘

ϭϱΎ

ϰ
�ƵƚŽƌŝĂ� ŽƵ� ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ� Ğŵ� ŵĂŶƵĂŝƐ� ƚĠĐŶŝĐŽƐ� ĚĞ� ſƌŐĆŽƐ� ŐŽǀĞƌŶĂŵĞŶƚĂŝƐ� ĞͬŽƵ�
ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ŽĨŝĐŝĂŝƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ͘�^ĞƌĆŽ�ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�ĐŽŵ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�
ƉŽƌ�ĐſƉŝĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ�Ğ�ĐŽŵ�Ž�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽ͘

Ϭϴ

ϱ

dƌĂďĂůŚŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ƵŵĂ�ƷŶŝĐĂ�ǀĞǌ�Ğŵ�ĂŶĂŝƐ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ�ŶĂĐŝŽŶĂů�
ŽƵ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�ĐŽŵ�ĐŽƌƉŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘�^ĞƌĆŽ�ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ�ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂƐ�
ƉŽƌ� ĐſƉŝĂ� ĚŽ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ĐŽŵƉůĞƚŽ� ;ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ƉĄŐŝŶĂƐ� ŝŐƵĂů� ŽƵ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ă� ƚƌġƐͿ͕�
ƉƵďůŝĐĂĚŽ� Ğ� ĐŽŵ� Ž ŵĞŝŽ� ĚĞ� ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ� ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽ� Ğ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĞǆƉĞĚŝĚŽ�ƉĞůŽ��ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ�ŽƵ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚŝĨŝĐŽ͘�

Ϭϯ

ϲ

dƌĂďĂůŚŽ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚĞ� ƌĞƐƵŵŽ�ĞǆƉĂŶĚŝĚŽ�ƵŵĂ�ƷŶŝĐĂ�ǀĞǌ�Ğŵ�ĂŶĂŝƐ�ĚĞ�
ĐŽŶŐƌĞƐƐŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ� ůŽĐĂů͕� ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ŶĂĐŝŽŶĂů�ŽƵ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů� ĐŽŵ�ĐŽƌƉŽ�ĞĚŝƚŽƌŝĂů͘�
^ĞƌĆŽ� ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ� ĂƐ� ƉƵďůŝĐĂĕƁĞƐ� ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ĐſƉŝĂ� ĚŽ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ĐŽŵƉůĞƚŽ�
;ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ĚƵĂƐͿ͕�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�Ğ�ĐŽŵ�Ž�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĚŝǀƵůŐĂĕĆŽ�
ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽ� Ğ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĞǆƉĞĚŝĚŽ� ƉĞůŽ� �ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ� ŽƵ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚŝĨŝĐŽ͘

ϬϮ

ϳ

dƌĂďĂůŚŽ�ƉƌĞŵŝĂĚŽ�Ğŵ�ĞǀĞŶƚŽ�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ŶĂĐŝŽŶĂů�ŽƵ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͘�K�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�
ƐĞƌ� ƉŽŶƚƵĂĚŽ� ƵŵĂ� ƷŶŝĐĂ� ǀĞǌ� Ğ� Ă� ƉƌĞŵŝĂĕĆŽ� ŽƵ� ŵĞŶĕĆŽ� ŚŽŶƌŽƐĂ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ�
ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ� ĞǆƉĞĚŝĚŽ� ƉĞůŽ� �ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ� ŽƵ� WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĚĞ�
ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ͘

Ϭϭ

ϴ
ZĞƐƵŵŽ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ� ƵŵĂ� ƷŶŝĐĂ� ǀĞǌ� Ğŵ� ĂŶĂŝƐ� ĚĞ� ĐŽŶŐƌĞƐƐŽ͘� ^ĞƌĆŽ�
ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĕƁĞƐ�ƉŽƌ�ĐſƉŝĂ�ĚŽ�ƌĞƐƵŵŽ�Ğ�ĚŽ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�ĐŽŵƉƌŽǀĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�
�ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ�ŽƵ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ͘� WKEdK^

DK��>/����
>ŽĐĂů� Ϭ͕ϯ
ZĞŐŝŽŶĂů Ϭ͕ϱ
EĂĐŝŽŶĂů Ϭ͕ϳ
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů Ϭ͕ϴ

ϵ
�ƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ� ŽƌĂů� ŽƵ� ƉƀƐƚĞƌ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� ƵŵĂ� ƷŶŝĐĂ� ǀĞǌ� Ğŵ� ĞǀĞŶƚŽ� ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ�
;ƐŝŵƉſƐŝŽ͕�ũŽƌŶĂĚĂ͕�ƐĞŵŝŶĄƌŝŽ�ĞͬŽƵ�ĐŽŶŐƌĞƐƐŽͿ͘��ŽŵƉƌŽǀĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĞ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂĚŽ�
ĂƐƐŝŶĂĚŽ�ƉĞůŽ��ŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌ�ŽƵ�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ͘

WKEdK^
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DK��>/����
>ŽĐĂů� Ϭ͕ϯ
ZĞŐŝŽŶĂů Ϭ͕ϱ
EĂĐŝŽŶĂů Ϭ͕ϳ
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů Ϭ͕ϴ

ϭϬ KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽ�;d��ͬ�ƵƌƐŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ�>ĂƚŽ�^ĞŶƐƵͿ�

Ϭ͕ϱ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ƚƌĂďĂůŚ

Ž

ϭϭ �ŽŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽ�;d��ͬ�ƵƌƐŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĕĆŽ�>ĂƚŽ�^ĞŶƐƵͿ

Ϭ͕Ϯϱ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ƚƌĂďĂůŚ

Ž

ϭϮ KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽ�;d��ͬDŽŶŽŐƌĂĨŝĂ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽͿ

Ϭ͕ϯ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ƚƌĂďĂůŚ

Ž

ϭϯ �ŽŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĂĐĂĚġŵŝĐŽ�;d��ͬDŽŶŽŐƌĂĨŝĂ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽͿ

Ϭ͕ϭϱ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ƚƌĂďĂůŚ

Ž

ϭϰ
WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ĐŽŵŽ� ŵĞŵďƌŽƐ� Ğŵ� ďĂŶĐĂƐ� ĚĞ� dƌĂďĂůŚŽƐ� ĚĞ� �ŽŶĐůƵƐĆŽ� ĚĞ� �ƵƌƐŽ�
;d��ͬDŽŶŽŐƌĂĨŝĂ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽƐ�ĚĞ�'ƌĂĚƵĂĕĆŽ͕�>ĂƚŽ�^ĞŶƐƵ͕�ZĞƐŝĚġŶĐŝĂƐͿ͘

Ϭ͕ϯ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ďĂŶĐĂ

dŽƚĂů�ĚĞ�WŽŶƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ϯ
Ύ�WŽŶƚƵĂƌ� ŝŶƚĞŐƌĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ĞƐƚŝǀĞƌ�ŶŽ�ƉƌĞůŽ� ;ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ĐŽŵƉƌŽďĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�ĂƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞĚŝƚŽƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�Ğ�ĂŶĞǆĂƌ�ĐſƉŝĂ�ŶĂ�şŶƚĞŐƌĂͿ͘

WĂƌƚĞ�ϰ�ʹ KhdZ�^��d/s/����^������D/��^������&KZD���K�;ƷůƚŝŵŽƐ�Ϭϱ�ĂŶŽƐ͕�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ă�ϮϬϮϭͿ

/ƚĞŵ ϰ�Ͳ KhdZ�^��d/s/����^������D/��^������&KZD���K� WŽŶƚŽƐ ^ƵďƚŽƚĂů

ϭ

�ƵƚŽƌŝĂ�ŽƵ�ĐŽĂƵƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�
ĞͬŽƵ�ĐŽŵŝƚġ�ĚĞ�ĠƚŝĐĂ�Ğŵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ͕�ĞǆĐĞƚŽ�dƌĂďĂůŚŽ�ĚĞ��ŽŶĐůƵƐĆŽ�ĚĞ��ƵƌƐŽ�;d��Ϳ�
ĚĞ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ͘���ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ƉĞůŽ�ſƌŐĆŽ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĚĂ�
/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�;ŵĄǆŝŵŽ�ϲ�ƉŽŶƚŽƐͿ͘

Ϭ͕ϴ�ƉŽŶƚŽͬ�
ƉƌŽũĞƚŽ

Ϯ

�ŽůƐŝƐƚĂ�W/�/�͕�W/�/d/͕�W/�/�͕�W�d͕�ĚŽ��EWƋ�ŽƵ�ĚĞ�ŽƵƚƌĂ�ĞŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĨŽŵĞŶƚŽ͕�ŽƵ�
ďŽůƐĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�;ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ϲ�ŵĞƐĞƐͿ͘���ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�
ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ƉĞůĂƐ��ŝƌĞƚŽƌŝĂƐ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞƐ�ĚĂƐ� /&�^�ŽƵ�ƉĞůŽ�ſƌŐĆŽ�ĚĞ� ĨŽŵĞŶƚŽ�ĚŽ�
ƋƵĂů�Ž�ĂůƵŶŽ�Ġ�ďŽůƐŝƐƚĂ͘�

Ϯ͕Ϭ�ƉŽŶƚŽƐ�
Ă�ĐĂĚĂ�ϲ�
ŵĞƐĞƐ

ϯ

/ŶŝĐŝĂĕĆŽ� �ŝĞŶƚşĨŝĐĂ� sŽůƵŶƚĄƌŝĂ� ;�EWƋͿ� ĐĂĚĂƐƚƌĂĚĂ� ƉŽƌ� ſƌŐĆŽ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĚĂ�
/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�;ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ϲ�ŵĞƐĞƐͿ͘���ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ƉĞůŽ�ſƌŐĆŽ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ�ĚĂ�/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�Ğ�ĚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů͘�^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�
ĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ĚƵƌĂĕĆŽ ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƚƌġƐ�ŵĞƐĞƐ͘�

Ϯ͕Ϭ�ƉŽŶƚŽƐ�
Ă�ĐĂĚĂ�ϲ�
ŵĞƐĞƐ�

ϰ

WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�sŽůƵŶƚĄƌŝĂ�Ğŵ�ƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĚĂ�/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ��ŶƐŝŶŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�
;ŵşŶŝŵŽ� ĚĞ� ϲ� ŵĞƐĞƐͿ͘� �� ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ� ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ� ƉĞůĂ� �ŝƌĞĕĆŽ� ĚĂ�
hŶŝĚĂĚĞ�Ğ�ƉĞůŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů͘� ^ŽŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĆŽ�ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�
ĐŽŵ�ĚƵƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƐĞŝƐ�ŵĞƐĞƐ͘

Ϭ͕ϱ�ƉŽŶƚŽ�
Ă�ĐĂĚĂ�ϲ�
ŵĞƐĞƐ

ϱ
sŽůƵŶƚĄƌŝŽ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞ� Ğŵ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƉƌŽũĞƚŽ� ĚĞ� ĞǆƚĞŶƐĆŽ͘� �� ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�
ĚĞǀĞƌĄ� ƐĞƌ� ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ� ƉĞůŽ� ſƌŐĆŽ� ĐŽŵƉĞƚĞŶƚĞ� ĚĂ� /ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͘� ^ŽŵĞŶƚĞ� ƐĞƌĆŽ�
ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ĚƵƌĂĕĆŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ƐĞŝƐ�ŵĞƐĞƐ͘

Ϭ͕ϯ�ƉŽŶƚŽͬ�
ƉƌŽũĞƚŽ

ϲ

WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� Ğŵ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĂƉƌŝŵŽƌĂŵĞŶƚŽ� ;Ğǆ͘� >ŝŐĂƐ� ĂĐĂĚġŵŝĐĂƐ͕� ĐƵƌƐŽƐ͕�
ĞƐƚĄŐŝŽƐ�ĞǆƚƌĂĐƵƌƌŝĐƵůĂƌĞƐͿ͘���ĐŽŵƉƌŽǀĂĕĆŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĨŽƌŶĞĐŝĚĂ�ƉĞůĂ�/ŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�
ƉƌŽŵŽƚŽƌĂ� ŽƵ� ĚŽ� ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ƉŽƌ� ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ� Ğŵ� ƉĂƉĞů� ƚŝŵďƌĂĚŽ͘�
^ŽŵĞŶƚĞ�ƐĞƌĆŽ�ƉŽŶƚƵĂĚĂƐ�ĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĐŽŵ�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϭϮϬ�
ŚŽƌĂƐ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϬϮ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐͿ͘

ϭ͕Ϭ�ƉŽŶƚŽͬ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ
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ϳ

WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� Ğŵ� 'ƌƵƉŽ� ĚĞ� WĞƐƋƵŝƐĂ͘� ^ĞƌĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ� ĂƋƵĞůĞƐ� ŵĞŵďƌŽƐ� ĚĞ�
'ƌƵƉŽƐ� ĚĞ� WĞƐƋƵŝƐĂ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞƐ� ŶŽ� �ŝƌĞƚſƌŝŽ� ĚĞ� 'ƌƵƉŽƐ� ĚĞ� WĞƐƋƵŝƐĂ� ĚŽ� �EWƋ͕�
ĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƌĞŐƵůĂƌŝǌĂĚŽ�Ğ�ĂƚƵĂůŝǌĂĚŽ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ůŝĚĞƌĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�
Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϭϬ�ƉŽŶƚŽƐͿ͘

ϱ�ƉŽŶƚŽƐͬ�
ƐĞŵĞƐƚƌĞ�
ůĞƚŝǀŽ

dŽƚĂů�ĚĞ�WŽŶƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ϰ

WĂƌƚĞ�ϱͲ �d/s/����^��KDW>�D�Ed�Z�^���&KZD���K�WZK&/^^/KE�>�;ĚŽƐ�ƷůƚŝŵŽƐ�Ϭϱ�ĂŶŽƐ�;ϮϬϭϳ�Ă�ϮϬϮϭͿ
/ƚĞ
ŵ

ϱ�Ͳ �d/s/����^��KDW>�D�Ed�Z�^���&KZD���K�WZK&/^^/KE�> WŽŶƚŽƐ ^ƵďƚŽƚĂů

ϭ WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞͬŽƵǀŝŶƚĞ͕�ĐŽŵ�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�
ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϲϬ�ŚŽƌĂƐ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϬϮ�ĐƵƌƐŽƐͿ

Ϭ͕ϱ
ƉŽŶƚŽͬ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ

Ϯ WĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�Ğŵ�ĐƵƌƐŽƐ�ĐŽŵŽ�ŵŝŶŝƐƚƌĂŶƚĞ͕�ĐŽŵ�ĐĂƌŐĂ�ŚŽƌĄƌŝĂ�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�
ϰϬ�ŚŽƌĂƐ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϬϮ�ĐƵƌƐŽƐͿ

ϭ͕Ϭ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ

ϯ WĂůĞƐƚƌĂŶƚĞ�Ğŵ�ĞǀĞŶƚŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ�;ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϬϮ�ĞǀĞŶƚŽƐͿ Ϭ͕ϱ�
ƉŽŶƚŽͬ�
ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ

ϰ WƌĞĐĞƉƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ĞŶƐŝŶŽͬƉĞƐƋƵŝƐĂͬĞǆƚĞŶƐĆŽ
;WŽŶƚƵĂĕĆŽ�ŵĄǆŝŵĂ�ŶŽ�ŝƚĞŵ͗�Ϯ�ƉŽŶƚŽƐͿ

Ϭ͕ϱ�
ƉŽŶƚŽƐͬĂ
ƚŝǀŝĚĂĚĞͬ
ƐĞŵĞƐƚƌĞ

dŽƚĂů�ĚĞ�WŽŶƚŽƐ�ĚĂ�ƉĂƌƚĞ�ϱ

WŽŶƚƵĂĕĆŽ�ĨŝŶĂů�ĚĂ��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�sŝƚĂĞ�ʹ >ĂƚƚĞƐ
;^ŽŵĂƚſƌŝŽ�ĚŽƐ�ƚŽƚĂŝƐ�ĚĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ͕�ϰ�Ğ�ϱͿ

>ŽĐĂů�Ğ�ĚĂƚĂ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ƐƐŝŶĂƚƵƌĂ�ĚŽ��ĂŶĚŝĚĂƚŽ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

KZ/�Ed��O�^�W�Z���>��KZ���K��K�WZ�ͲWZK:�dK

ϭ�WZ�ͲWZK:�dK����W�^Yh/^�

d1dh>K��K�WZ�ͲWZK:�dK�;�ĞǀĞƌĄ�ĞƐƚĂƌ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ͕�Ğŵ�ŶĞŐƌŝƚŽ�Ğŵ�ĐĂŝǆĂ�ĂůƚĂͿ
EŽŵĞ�ĚŽ��ĂŶĚŝĚĂƚŽ�;�ĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĂĚŽ͕�ƐĞŵ�ŶĞŐƌŝƚŽ�Ğ�ƐŽŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ůĞƚƌĂƐ�ŝŶŝĐŝĂŝƐ�ŵĂŝƷƐĐƵůĂƐͿ
>/E,�����W�^Yh/^�͗�;ĞƐĐŽůŚĞƌ�ĂƉĞŶĂƐ�ƵŵĂͿ
;�����Ϳ�K��ƵŝĚĂĚŽ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ�Ğ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘
;�����Ϳ�WŽůşƚŝĐĂƐ�Ğ�WƌĄƚŝĐĂƐ�Ğŵ�^ĂƷĚĞ͕��ĚƵĐĂĕĆŽ�Ğ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͘
WZ�d�E����KE�KZZ�Z����K>^������^dh�K�;ĐĂƐŽ�ŚĂũĂͿ
;�����Ϳ��^ŝŵ��������;�����Ϳ�EĆŽ
ϭKZ/�Ed��KZ�WZ�d�E�/�K�;ŽƉĐŝŽŶĂůͿ͗�;ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�ůŝƐƚĂ�ĚĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĞƐ�ƉŽƌ�ůŝŶŚĂ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ĚŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ͳ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŝƐĂ͘ƵĨŵƐ͘ďƌͬƉĂŐŝŶĂͲŝŶŝĐŝĂůͬƉƉŐĞŶĨͬͿ
ϭŽ͘ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ϮŽ͘ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ϯŽ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

Ϯ�Z�^hDK
K�ƌĞƐƵŵŽ�ĚŽ�ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞǀĞƌĄ�ĐŽŶƚĞƌ�ŶŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ϭϱ�ůŝŶŚĂƐ͕�Ž�ĞƐƉĂĕŽ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ƐŝŵƉůĞƐ͕�

Ž�ĂůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚŽ�Ğ�ƌĞĚŝŐŝĚŽ�Ğŵ�ƉĂƌĄŐƌĂĨŽ�ƷŶŝĐŽ͘�^ĞƌĄ�ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƐĞƋƵġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĨƌĂƐĞƐ�ĐŽŶĐŝƐĂƐ�
Ğ� ŽďũĞƚŝǀĂƐ͘� �ĞǀĞƌĄ� ĐŽŶƚĞƌ͗� ŝŶƚƌŽĚƵĕĆŽ͕� ŽďũĞƚŝǀŽƐ͕�ŵĠƚŽĚŽ͕� ĂƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ� ĐŽŵ� ƵŵĂ� ĚĂƐ� ůŝŶŚĂƐ� ĚĞ� ƉĞƐƋƵŝƐĂ� ĚŽ�
ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ğ�ƐƵĂ�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ͕�ĂůĠŵ�ĚĂ�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ Ă�^ĂƷĚĞ�Ğ�ƉĂƌĂ�Ă��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͕�ĐŽŵ�ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�
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ƉŽƉƵůĂĕĆŽͬƐĞƌǀŝĕŽͬƐŝƚƵĂĕĆŽ�ůŽĐĂů͕�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ŶĂĐŝŽŶĂů�ŽƵ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů�Ă�ƐĞƌ�ĞŶǀŽůǀŝĚĂ͘��ĞǀĞƌĄ�ĐŽŶƚĞƌ�ĞŶƚƌĞ�ƚƌġƐ�
Ğ�ĐŝŶĐŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƚƌŽůĂĚŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀŽƐ�ĚŽ�ĐŽŶƚĞƷĚŽ�ĚŽ�ƚƌĂďĂůŚŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ƌĞůĂĕĆŽ�ĚŽƐ��Ğ�^�ʹ
�ĞƐĐƌŝƚŽƌĞƐ� Ğŵ� �ŝġŶĐŝĂƐ� ĚĂ� ^ĂƷĚĞ� ;ŚƚƚƉ͗ͬͬĚĞĐƐ͘ďǀƐ͘ďƌͿ� ŽƵ� DĞ^,� Ͳ DĞĚŝĐĂů� ^ƵďũĞĐƚ� ,ĞĂĚŝŶŐƐ
;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬŵĞƐŚͿ͘

ϯ�/EdZK�h��K���:h^d/&/��d/s�
dĞǆƚŽ� ĚŝƐƐĞƌƚĂƚŝǀŽ� ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂ� Ă� ĚĞůŝŵŝƚĂĕĆŽ� ĚŽ� ƚĞŵĂ� Ğ� ĚŽ� ƉƌŽďůĞŵĂ͘� EĂ� ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ�

ĐŽŶƐƚĂƚĂĚĂƐ�ĂƐ�ƌĂǌƁĞƐ�ƋƵĞ�ŵŽƚŝǀĂƌĂŵ�Ă�ƉƌŽƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽũĞƚŽ�Ğ�Ă�ƐƵĂ�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�Ă��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ğ�ƉĂƌĂ�Ă�
^ĂƷĚĞ͕�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚĞǆƚŽ�ĚĞ�DĂƚŽ�'ƌŽƐƐŽ�ĚŽ�^Ƶů͘��ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŵĂ�ƉƌĠǀŝĂ�ĚĂ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĂ͕�
ĐŽŵ� ĂƉŽŶƚĂŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ĞůĞŵĞŶƚŽƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ� ƐŽďƌĞ� Ž� ĂƐƐƵŶƚŽ� ĞƐĐŽůŚŝĚŽ͕� ůĂĐƵŶĂ� ĚŽ� ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ� Ă� ƐĞƌ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚĂ�Ğ�ƋƵĞƐƚĆŽ�Ă�ƋƵĂů�Ž�ĞƐƚƵĚŽ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ͘��ŝƚĂƌ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽƐ͘�

ϰ�K�:�d/sK^
�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ŐĞƌĂů�Ğ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ͘�ZĞůĂĐŝŽŶĂƌ�Ž�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�ĂůĐĂŶĕĂƌ�ĐŽŵ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�

ƉƌŽũĞƚŽ͘�KƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƐ�Ğŵ�ƚſƉŝĐŽƐ͕�ĐŽŵ�ƌĞĚĂĕĆŽ�ĐŽŶĐŝƐĂ͘���ƉƌĞĐŝƐŽ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝĚĂĚĞ�
ĚŽ� ĂůĐĂŶĐĞ� ĚŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽͲƐĞ� Ž� ƚĞŵƉŽ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů͕� Ă� ĐĂƉĂĐŝƚĂĕĆŽ� ƚĠĐŶŝĐŽͲĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ� ĚŽ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂĚŽƌ͕�ŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ğ�ŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ĂĐĞƐƐşǀĞŝƐ͕�ĐŽŵ�ĂƚĞŶĕĆŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵĂ�ĞǆĞƋƵŝďŝůŝĚĂĚĞ͘

ϱ�D�dK�K
�ĞƐĐƌĞǀĞƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĚĂ� Ž� ƚŝƉŽ� ĚĞ� ĞƐƚƵĚŽ͕� Ž� ůŽĐĂů� ĚŽ� ĞƐƚƵĚŽ͕� Ă� ƉŽƉƵůĂĕĆŽͬƐƵũĞŝƚŽƐ� Ğ�

ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĂŵŽƐƚƌĂŐĞŵ�;ƐĞ�ŚŽƵǀĞƌͿ͕�Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�Ğŵ�ĞƐƚƵĚŽ�Ğ�ĚĞ�ĐŽůĞƚĂ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͕�ŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŵ�
ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂƐ�ƚĠĐŶŝĐĂƐ͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ƐƵũĞŝƚŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŵ�Ă�ĐŽůĞƚĂ͕�ƐŝƐƚĞŵĂƚŝǌĂĕĆŽ�Ğ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ͘�
�ĞƐĐƌĞǀĞƌ�ŽƐ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ĠƚŝĐŽƐ�Ğŵ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƚƵĚŽ͘�ZĞĨĞƌĞŶĐŝĂƌ�ŽƐ�ĂƵƚŽƌĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽƐ͘�

ϲ Z�^h>d��K^��^W�Z��K^
�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ�ĐŽŵ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚŽ�ĞƐƚƵĚŽ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�Ă�ĐƵƌƚŽ͕�ŵĠĚŝŽ�Ğ�ůŽŶŐŽ�ƉƌĂǌŽ͕�

ĐŽŵ� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ� ĚŽ� ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƐŽĐŝĂů� Ă� ƐĞƌ� ƉƌŽĚƵǌŝĚŽ� Ğ� ƋƵĂů� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ� ƐĞƌĄ� ďĞŶĞĨŝĐŝĂĚĂͬĐŽďĞƌƚĂ� ƉĞůĂ�
ƉĞƐƋƵŝƐĂ͘��ďŽƌĚĂƌ�ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ă�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĞͬŽƵ�ƉĂƌĂ�Ă�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞ͘

ϳ��ZKEK'Z�D������y��h��K

ϴ�KZ��D�EdK���d�>,��K
�ĞǀĞƌĄ� ĐŽŶƚĞƌ� Ž� ŽƌĕĂŵĞŶƚŽ� ĚĞƚĂůŚĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ĚĂ� ƉĞƐƋƵŝƐĂ͕� ĐŽŵ� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ� ĚĞ� ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�

ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞƐ�Ğ�ĚĞ�ĐƵƐƚĞŝŽ͕�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞŝƌŽƐ�Ğ�ĚĞŵĂŝƐ�ƉƌĞǀŝƐƁĞƐ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ĚĞƐĐƌĞǀĞƌ�ƋƵĞŵ�ĂƌĐĂƌĄ�
ĐŽŵ�ĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ͘��ƉŽŶƚĂƌ�Ă�ĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ŽƵ�ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐĂƉƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞǆĞĐƵĕĆŽ͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�
Ž�ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ƉĂƌĂ�ĐĂƉƚĂƌ�ĞƐƚƵĚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝĂĕĆŽ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ�ďŽůƐŝƐƚĂƐ�ŽƵ�ǀŽůƵŶƚĄƌŝŽƐ͘

ϵ�Z�&�Z�E�/�^
�Ɛ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂƐ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĂŶƚĞƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ƐĞƌ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�

ĐŽŵ�ĂƐ�EŽƌŵĂƐ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ�ƉĞůĂ���Ed�ƉĂƌĂ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽƐ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽƐ͘

KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ͗
Ɣ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� ĨŝĐĂ�ĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƋƵĞ�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ĞƐƚƵĚŽƐ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ

ĚĞǀĞƌĄ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĂƌ�ǀŝŶĐƵůĂĚĂ�Ă�ƵŵĂ�ĚĂƐ�>ŝŶŚĂƐ�ĚĞ�WĞƐƋƵŝƐĂ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ͕�Ă� ƐĂďĞƌ͗� >ŝŶŚĂ�ϭ͘�K�

ĐƵŝĚĂĚŽ�Ğŵ�̂ ĂƷĚĞ�Ğ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖�>ŝŶŚĂ�Ϯ͘�WŽůşƚŝĐĂƐ�Ğ�WƌĄƚŝĐĂƐ�Ğŵ�̂ ĂƷĚĞ͕��ĚƵĐĂĕĆŽ�Ğ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ͖�ďĞŵ�ĐŽŵŽ�

ă�ƚĞŵĄƚŝĐĂ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĕĆŽ�ĚŽ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌ�ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ�Ă�ƐĞƌ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ͕�ƐĞ�ŽƉƚĂƌ�ŝŶĚŝĐĂƌ͘

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



Ɣ K�ƉƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�Ă�ƐĞƌ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ĨŝŶƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐĞůĞƚŝǀŽ�ƚƌĂƚĂƌͲƐĞͲĄ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�

ĞƐƚƵĚŽ� Ă� ƐĞƌ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ͕� ĐŽŵ� ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ� ĚĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ĚŽ� ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ� Ğŵ� ƉƌŽƉŽƌ� Ƶŵ� ĞƐƚƵĚŽ� ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽ�

ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ă�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ�Ğ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�WĞƐƋƵŝƐĂ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ͘

Ɣ sĂůĞ�ƌĞƐƐĂůƚĂƌ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ŵŽƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚŽƐ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ŽƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĞƐ�ĐƌĞĚĞŶĐŝĂĚŽƐ�

ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ͕�ĂƋƵĞůĞƐ�ƋƵĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƌĞŵ�ĚĞǀĞƌĆŽ�ĞůĂďŽƌĂƌ�ŶŽǀĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĂƉſƐ�ƐƵĂ�ŵĂƚƌşĐƵůĂ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�

ŽƐ�ƉƌŽũĞƚŽƐ�ŐƵĂƌĚĂͲĐŚƵǀĂ�ĚŽƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĞƐ�ƉĂƌĂ�ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ�ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�

ĚĞ�WſƐͲŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�Ğŵ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ͘

Ɣ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƉŽĚĞƌĄ�ŝŶĚŝĐĂƌ͕�Ğŵ�ŽƌĚĞŵ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂů͕�ĂƚĠ�ƚƌġƐ�ƉŽƐƐşǀĞŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌĞƐ�ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ�ĂŽ�

ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐĞůĞƚŝǀŽ�Ğŵ�ĐĂŵƉŽ�ƉƌſƉƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƚĂů�ĨŝŶĂůŝĚĂĚĞ͕�ƐĞŵ�ŐĂƌĂŶƚŝĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ͕�ĐƵũĂ�

ƌĞůĂĕĆŽ�ĚŽĐĞŶƚĞ�ĞŶĐŽŶƚƌĂͲƐĞ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞů�ŶŽ�ƐŝƚĞ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŝŶŝƐĂ͘ƵĨŵƐ͘ďƌͬƉĂŐŝŶĂͲŝŶŝĐŝĂůͬƉƉŐĞŶĨͬͿ͘

Ɣ K�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĐŽŶĐŽƌƌĞƌĄ�Ă�ƵŵĂ�ĚĂƐ�ǀĂŐĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ƐĞůĞƚŝǀŽ�Ğ�ĂŽƐ�ĂƉƌŽǀĂĚŽƐ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ǀĂŐĂƐ�

ƐĞƌĄ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ĚĞƐŝŐŶĂĕĆŽ� ĚŽ� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌ� ƉĞůŽ� �ŽůĞŐŝĂĚŽ� ĚŽ� �ƵƌƐŽ͕� ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� Ž� ŽƌŝĞŶƚĂĚŽƌ�

ƉƌĞƚĞŶĚŝĚŽ�ĂƉŽŶƚĂĚŽ�ƉĞůŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĂŶĚŽ�ĚĂ�ŝŶƐĐƌŝĕĆŽ͘��Ɛ�ǀĂŐĂƐ�ƐĞƌĆŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵşĚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƌ�

ĂƐ�ĚƵĂƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�ƉĞůŽ��ŽůĞŐŝĂĚŽ�ĚĞ��ƵƌƐŽ͘��ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŶĆŽ�ĞĨĞƚŝǀĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĂƚƌşĐƵůĂ�

ĚŽ;ƐͿ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ;ƐͿ�Ğ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽ;ƐͿ͕�ƐĞƌĄ�ĐŚĂŵĂĚŽ�Ž�ƉƌſǆŝŵŽ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ĂƉƌŽǀĂĚŽ͘

�Z/d�Z/K^�W�Z���s�>/���K��K�WZ�ͲWZK:�dK����W�^Yh/^�

�ƌŝƚĠƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ�WƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ WĞƐŽ EŽƚĂ

sĂůŽƌ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐŽͬƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

�ƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�Ğ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ĚŽ�ƉƌŽďůĞŵĂ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

�ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚŽĚŽůŽŐŝĂ�ĂŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ƉƌŽƉŽƐƚŽƐ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

ZĞůĞǀąŶĐŝĂ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŽƵ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�Ă�ƐĞƌ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

�ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ĚŽ�ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ�ĂŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ƉƌŽƉŽƐƚŽƐ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

�ƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ��ĞĨĞƐĂ�ĚŽ�WƌĠͲƉƌŽũĞƚŽ WĞƐŽ EŽƚĂ

�ŽŵşŶŝŽ�ĚŽ�ƚĞŵĂ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

�ĚĞƋƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ăƐ�ůŝŶŚĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ŶŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

DĠƌŝƚŽ�Ğ�ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ�ĐŝĞŶƚşĨŝĐĂ͕�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĞͬŽƵ�ĚĞ�ŝŶŽǀĂĕĆŽ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

&ŽĐŽ͕�ĐůĂƌĞǌĂ͕�ĐŽŶƐŝƐƚġŶĐŝĂ͕�ĐŽĞƌġŶĐŝĂ͕�ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ�Ğ�ĞǆĞƋƵŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�
Ğŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉƌŽƉŽƐƚŽƐ͘

ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

KƌŝŐŝŶĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ͘ ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

�ƉƌĞƐĞŶƚĂĕĆŽ�KƌĂů ϭ Ϭ�ʹ ϭϬ

��&/E/�O�^����EKd��&/E�>

ϭ͘�K�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĨŝŶĂů�;ZͿ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƐĞƌĄ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚĂ�ĨſƌŵƵůĂ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͗

$QH[R�GR�(GLWDO����������������������������6(,������������������������SJ�����



ܴ ൌ
ܮܲ ൅ ܧܲ ൅ ܲܣ ൈ ʹ ൅ ܥܣ

ͷ

>ĞŐĞŶĚĂ͗
W>�с�WƌŽǀĂ�ĚĞ�>şŶŐƵĂƐ
W��с�WƌŽǀĂ�ĞƐĐƌŝƚĂ
�W�с��ŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ƉƌŽũĞƚŽ
��с��ŶĄůŝƐĞ�ĚĞ�ĐƵƌƌşĐƵůŽ

ϭ͘ϭϭ͘ ^ĞƌĄ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ŚĂďŝůŝƚĂĚŽ�Ž�ĐĂŶĚŝĚĂƚŽ�ƋƵĞ�ŽďƚŝǀĞƌ�ŶŽƚĂ�ĨŝŶĂů�ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϲ͕Ϭ�;ƐĞŝƐͿ�ŶŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�
ĨŝŶĂů�;ZͿ͘�
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