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�ƐƚĞ�ƌĞůĂƚſƌŝŽ�ĚĞƐƚŝŶĂͲƐĞ�ă�ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂƐ�ďŝŵĞƐƚƌĂů Ͳ ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ă�ŵĂƌĕŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϴ Ͳ ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ĂŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂŝƐ� ƉĂĐƚƵĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ĂŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�
ŶǑϬϭͬϮϬϭϯ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ��ůĄƵƐƵůĂ�YƵĂƌƚĂ͕��ƌƚŝŐŽ�s///�ĚŽ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘

K��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ͕�ĨŝƌŵĂĚŽ�Ğŵ�Ϭϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͕�ĞŶƚƌĞ�Ă�&ƵŶĚĂĕĆŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�
^ĂƷĚĞ�ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ� Ğ�Ž� /ŶƐƚŝƚƵƚŽ�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� /ŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů� Ğ��ĕĆŽ� ^ŽĐŝĂů� Ͳ /��/�^� Ͳ ƚĞŵ�
ĐŽŵŽ�ŽďũĞƚŽ�Ž�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ͕�Ž�ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�Ğ�Ă�ĞǆĞĐƵĕĆŽ�ĚĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�Ğ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�
ĚŽ� ,ŽƐƉŝƚĂů� DƵŶŝĐŝƉĂů� 'ĞƚƷůŝŽ� sĂƌŐĂƐ� &ŝůŚŽ Ͳ 'ĞƚƵůŝŶŚŽ͘� EĞƐƚĞ� ƐĞŶƚŝĚŽ͕� Ž� ƌĞůĂƚſƌŝŽ� ďƵƐĐĂ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƌ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ŝŶƚĞŐƌĂĚĂ͕� ŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĂůĐĂŶĕĂĚŽƐ� ƌĞůĂƚŝǀŽƐ� ă� ĐŽŶƚƌĂƚƵĂůŝǌĂĕĆŽ͕� ĐŽŵ�
ĨŽĐŽ� ŶĂ ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂŝƐ� ă� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ Ğ� ŶŽ ŶşǀĞů� ĚĞ� ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ƚĠĐŶŝĐŽͲ
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů͘ �ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ğŵ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ ĨŽŝ�ĂƐƐŝŶĂĚŽ�Ž�ϮǑ�dĞƌŵŽ��ĚŝƚŝǀŽ�ĐŽŵ�Ž�ŽďũĞƚŝǀŽ�
ĚĞ�ƉƌŽƌƌŽŐĂƌ�Ă�ǀŝŐġŶĐŝĂ�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�ŶŽ͘�ϬϬϭͬϮϬϭϯ͕�ƉĂƐƐĂŶĚŽ�Ă�ǀŝŐŽƌĂƌ�ĂƚĠ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

�ƚĂƉĂƐ�WĂƌĐĞƌŝĂ�/��/�^ Ğ�Ă�&ƵŶĚĂĕĆŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ
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KďũĞƚŝǀŽ͗ �ƚƵĂůŝǌĂƌ�ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ�Ž�ƉƌŽũĞƚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĞƋƵŝůşďƌŝŽ�
ĞĐŽŶƀŵŝĐŽͲĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽ�ĚŽ��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ͘

WĞƌşŽĚŽ͗ Ϭϭ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ�Ă�ϯϭ�ĚĞ�ŵĂŝŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ

�ŽŶĚŝĕƁĞƐ͗ 'ĂƌĂŶƚŝĂ�ĚŽ�ƉůĞŶŽ�ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͕�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ă�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚŽ�
ƉĞƌĨŝů�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ͕�ĐŽŶƚƵĚŽ͕�Ă�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�ĨşƐŝĐĂ�ĞŶƚĆŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ͘
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KďũĞƚŝǀŽ͗ �ĚĞƋƵĂƌ�ĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ĂŽ�ŶŽǀŽ�ƉĞƌĨŝů�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐŽ�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů͕�ĂŵƉůŝĂĕĆŽ�Ğ�
ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ�ĨşƐŝĐĂ�ĚĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕�ĂďĞƌƚƵƌĂ�ĚĞ��ĞŶƚƌŽ��ŝƌƷƌŐŝĐŽ�Ğ�ĚĂ�hŶŝĚĂĚĞ�ĚĞ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�/ŶƚĞŶƐŝǀŽ�

WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ͕�ĂůĠŵ�ĚĂ�ĂŵƉůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ��ůşŶŝĐĂ��ŝƌƷƌŐŝĐĂ�Ğŵ�ƌĞŐŝŵĞ�ĚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůͲ�ŝĂ͘

WĞƌşŽĚŽ͗ Ϭϭ�ĚĞ�ũƵŶŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�Ă�ϯϭ�ĚĞ�ũƵůŚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ

�ŽŶĚŝĕƁĞƐ͗ �ƵŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ŵĞƚĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ�Ğ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�Ž�
ĂƵŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐƵƐƚŽ�ĚĞ�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ�ĚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů͕�ďĞŵ�ĐŽŵŽ͕�ŝŶŽǀĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�

ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĕĂ�ƉĂƌĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ŽƚŝŵŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ͘
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KďũĞƚŝǀŽ͗ �Ăƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ�ĂŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂŝƐ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ�

WĞƌşŽĚŽ͗ Ϭϭ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ă�ϯϭ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ

�ŽŶĚŝĕƁĞƐ͗ YƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ�ĚŽ�ŶŽǀŽ�ƉĞƌĨŝů�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů�ĚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů

�Ɛ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ƉĞůŽ�/��/�^͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ͕�ĞƐƚĆŽ�ĂŵƉĂƌĂĚĂƐ�ŶŽ�
ąŵďŝƚŽ�ĚĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�&ĞĚĞƌĂů�ŶǑ�ϵ͘ϲϯϳͬϵϴ�Ğ�ƉĞůĂ�>Ğŝ�DƵŶŝĐŝƉĂů�ŶǑ�Ϯ͘ϴϴϰ͕�ĚĞ�
Ϯϵ�ĚĞ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͘ K� /��/�^�Ġ�ƵŵĂ� ŝŶƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ƉƌŝǀĂĚĂ� ƐĞŵ� ĨŝŶƐ� ůƵĐƌĂƚŝǀŽƐ͕�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂ�
ĐŽŵŽ�KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�^ŽĐŝĂů�ŶŽ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ͕�ŽŶĚĞ�ĂƚƵĂ�Ğŵ�ƉĂƌĐĞƌŝĂ�ĐŽŵ�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�
ƉƷďůŝĐĂ͕� ǀŝƐĂŶĚŽ� ĐŽŶƚƌŝďƵŝƌ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ� ĚŽ� ^ŝƐƚĞŵĂ�jŶŝĐŽ� ĚĞ� ^ĂƷĚĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�
Ğŵ�ƐƵĂ�ůĞŝ�ŽƌŐąŶŝĐĂ�Ͳ >Ğŝ�ŶǑ�ϴ͘ϬϴϬͬϵϬ͘
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EĞƐƚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ ĞƐƚĆŽ� ƌĞƵŶŝĚĂƐ ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ� ƌĞůĂƚŝǀĂƐ� ă ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů Ğ� ĂŽƐ�
ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ� ƉĂĐƚƵĂĚŽƐ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ ƵŵĂ� ǀŝƐĆŽ� ŐĞƌĂů� ĚĂ� ĂƚŝǀŝĚĂĚĞ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͕� Ğŵ� ƚĞƌŵŽƐ� ĚĞ�
ǀŽůƵŵĞ� ĚĞ� ƉƌŽĚƵĕĆŽ͕ ƉĞƌĨŝů� ĚĞ� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ Ğ� Ž� ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘� �ŝŶĚĂ ƐĞƌĆŽ�
ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐ ĂƋƵŝ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂŶĄůŝƐĞ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂŵ�Ž�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĂƐ�ŵĞƚĂƐ� Ğ�Ž�
ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ� ĚŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� Ž� ϮǑ� dĞƌŵŽ��ĚŝƚŝǀŽ� ĚŽ� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�ŶǑ�
ϬϬϭͬϮϬϭϯ͘

ZĞĐŽŶŚĞĐŝĚŽ� ĐŽŵŽ� ,ŽƐƉŝƚĂů� ĚĞ� ĚĞƐƚĂĐĂĚĂ� ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ� ŶŽ� WůĂŶŽ� �ŝƌĞƚŽƌ� ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�
DƵŶŝĐŝƉĂů͕� Ž� ,ŽƐƉŝƚĂů 'ĞƚƷůŝŽ� sĂƌŐĂƐ� &ŝůŚŽ͕� ĨƵŶĚĂĚŽ� Ğŵ� ϭϵϱϯ͕� ůŽĐĂůŝǌĂĚŽ� ŶŽ� ďĂŝƌƌŽ� ĚŽ� &ŽŶƐĞĐĂ͕�
ǌŽŶĂ� ŶŽƌƚĞ� ĚĞ� EŝƚĞƌſŝ͕ Ġ� ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ� Ž� ,ŽƐƉŝƚĂů� ĚĞ� ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ� Ğŵ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ƉĞĚŝĄƚƌŝĐŽ� ĚĞ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ� ĐůşŶŝĐŽͲƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂƐ� ĚŽ� ŵƵŶŝĐşƉŝŽ͕� ĂƚĞŶĚĞŶĚŽ� ƚĂŵďĠŵ Ă� ĚĞŵĂŶĚĂ�
ĞƐƉŽŶƚąŶĞĂ�ĚĞ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽƐ�ĚĂ�ZĞŐŝĆŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�//͘�

EĂ�ŚŝƐƚſƌŝĂ� ƌĞĐĞŶƚĞ͕�ŵĞƌĞĐĞ�ĚĞƐƚĂƋƵĞ�ĞŶƚƌĞ�ĂƐ� ĂĕƁĞƐ�ĚĞ� ŐƌĂŶĚĞ� ŝŵƉĂĐƚŽ ĚĞƐƚĞ�,ŽƐƉŝƚĂů͕� Ă�
ŝŶĂƵŐƵƌĂĕĆŽ�ĚĂ�ŶŽǀĂ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂ͕�ŽĐŽƌƌŝĚĂ�Ğŵ�ϮϬϭϲ͕�ƋƵĂůŝĨŝĐĂŶĚŽ�ƐĞƵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ăƐ�
ĐƌŝĂŶĕĂƐ� ĚŽ� ŵƵŶŝĐşƉŝŽ� ĂƚĞŶĚĞŶĚŽ� ĂƐ� ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ� ĚĂ� WŽůşƚŝĐĂ� EĂĐŝŽŶĂů� ĚĂ� ƌĞĚĞ� ĚĞ� hƌŐġŶĐŝĂ� Ğ�
�ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕� Ž� ƋƵĞ� ŝŶĐůƵŝ� Ă� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĕĆŽ� ĚŽ� ƌŝƐĐŽ� ŶĂ� ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ� ĚĞ�ƉƌŝŽƌŝĚĂĚĞ� ĚŽƐ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ͕�
ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ZŝƐĐŽ͘�

�ĐƌĞƐĐĞŶƚĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ğŵ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϳ�ƚĂŵďĠŵ�ĨŽƌĂŵ�ŝŶĂƵŐƵƌĂĚŽƐ�Ž�ŶŽǀŽ��ĞŶƚƌŽ��ŝƌƷƌŐŝĐŽ�Ğ�Ă�
hŶŝĚĂĚĞ� ĚĞ� dĞƌĂƉŝĂ� /ŶƚĞŶƐŝǀĂ� WĞĚŝĄƚƌŝĐĂ� ƐĞƌǀŝŶĚŽ� ĚĞ� ƐƵƉŽƌƚĞ� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ŵĂŝŽƌ�
ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ� ƋƵĞ� ŶĞĐĞƐƐŝƚĞŵ� ĚĞ� ĐƵŝĚĂĚŽƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĂĚŽƐ� Ğ� ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ� ĚĂ� ƉƌſƉƌŝĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ� Ğ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚŽƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ��ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ZĞŐƵůĂĕĆŽ�DƵŶŝĐŝƉĂů͘

�ƐƐĂ ŶŽǀĂ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂĕĆŽ�ƚĞĐŶŽůſŐŝĐĂ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ� ůŚĞ� ĐŽŶĨĞƌĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ƉĂƌĂ� ĨĂǌĞƌ� ĨƌĞŶƚĞ�ăƐ�
ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ� ĚĂĚĂƐ� ƉĞůĂ� ĞǀŽůƵĕĆŽ� ĞƉŝĚĞŵŝŽůſŐŝĐĂ� ŶŽ� �ƌĂƐŝů� ŶĂƐ� ƷůƚŝŵĂƐ� ĚĠĐĂĚĂƐ͕�
ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚĂ�ƉĞůĂ�ƌĞĚƵĕĆŽ�ĚĂ�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�Ğ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚŽĞŶĕĂƐ�ŝŶĨĞĐĐŝŽƐĂƐ�Ğ�Ă�ĐŽĞǆŝƐƚġŶĐŝĂ�ĚĞ�
ĂůŐƵŵĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĂŐƵĚĂƐ�Ğ�ĐƌƀŶŝĐĂƐ͘��ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ͕�Ž�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂƐ͕�ĚĞǀĞ�ĞƐƚĂƌ�ĂĚĞƋƵĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞƌ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ă�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂŝƐ͕�ĂƐƐŝŵ�ĐŽŵŽ͕�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ƉƌŽůŽŶŐĂĚŽƐ�Ğ�ŝŶƚĞŶƐŝǀŽƐ͘�

�ƐƐŝŵ͕�Ž�,'s&�ƋƵĞ�ĂƚĠ�ƌĞĐĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĂƚĞŶĚŝĂ�Ă�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ĚĞŵĂŶĚĂ�ĚĞ�ďĂŝǆĂ�Ğ�ŵĠĚŝĂ�
ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ͕� ƚĞǀĞ� ƐĞƵ� ƉĞƌĨŝů� ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů ĂůƚĞƌĂĚŽ� ǀĞƌŝĨŝĐĂŶĚŽ� Ƶŵ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ƚĂŶƚŽ� ŶĂ�
ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ�ƋƵĂŶƚŽ�ŶŽ�ǀŽůƵŵĞ�ĚŽƐ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ͘�sĂůĞ�ůĞŵďƌĂƌ�ƋƵĞ͕�ĂůĠŵ�ĚĂ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ĐůşŶŝĐĂ�
;ƉŽƌƚĂ�ĂďĞƌƚĂͿ͕�ĚŽ�hd/�Ğ��ĞŶƚƌŽ��ŝƌƵƌŐŝĐŽ͕�Ž�,'s&�ƉŽƐƐƵŝ�ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�Ğ�
ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘�
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ϯ

&/�,��d��E/���hE/��������^�j��͗�,K^W/d�>�'�dj>/K�s�Z'�^�&/>,K

>ŽĐĂůŝǌĂĕĆŽ͗�ZƵĂ�dĞŝǆĞŝƌĂ�ĚĞ�&ƌĞŝƚĂƐ͕�ƐͬŶ�ʹ &ŽŶƐĞĐĂ�Ͳ dĞů͗�;ϮϭͿϮϲϮϳͲϭϱϮϱ

DƵŶŝĐşƉŝŽ͗�EŝƚĞƌſŝ����

h&͗�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ

�ĂƚĞŐŽƌŝĂ� ĚŽ� ,ŽƐƉŝƚĂů͗� WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ� ĐŽŵ� �ŵĞƌŐġŶĐŝĂ� �ůşŶŝĐĂ͕� hŶŝĚĂĚĞ� ĚĞ� dĞƌĂƉŝĂ� /ŶƚĞŶƐŝǀĂ͕� �ĞŶƚƌŽ�
�ŝƌƵƌŐŝĐŽ�Ğ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ��ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞ

ZĞŐŝĆŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�//͗�EŝƚĞƌſŝ͕�^ĆŽ�'ŽŶĕĂůŽ͕�DĂƌŝĐĄ͕�/ƚĂďŽƌĂş͕�dĂŶŐƵĄ͕�ZŝŽ��ŽŶŝƚŽ�Ğ�^ŝůǀĂ�:ĂƌĚŝŵ

�E�^͗�ϬϭϮϱϵϵ��

�EW:͗�ϯϮϱϱϲϬϲϬϬϬϮϴϬϬ

�ƐĨĞƌĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂ͗�'ĞƌŝĚŽ�ƉĞůŽ�/ŶƐƚŝƚƵƚŽ�/��/�^�ʹ KƌŐĂŶŝǌĂĕĆŽ�^ŽĐŝĂů�ƐĞŵ�ĨŝŶƐ�ůƵĐƌĂƚŝǀŽƐ͕�ĚĞƐĚĞ�Ϭϭ�
ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͘���ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�ŶǑ�ϬϭͬϮϬϭϯ

^ĞƌǀŝĕŽƐ �ĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ

hƌŐĞŶĐŝĂ�Ğ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ
�ƐƚƌƵƚƵƌĂ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚĞƌ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽ�ĚĞ��ĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ZŝƐĐŽ

;/ŶĐůƵŝ�Ϯ ;ĚŽŝƐͿ >ĞŝƚŽƐ�ĚĞ��ƐƚĂďŝůŝǌĂĕĆŽ�Ͳ ^ĂůĂ�sĞƌŵĞůŚĂͿ
>ĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ZĞƚĂŐƵĂƌĚĂ�
;�ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�Ͳ ^ĂůĂ�

�ŵĂƌĞůĂͿ
ϭϬ�ůĞŝƚŽƐ�;ƐĞŶĚŽ�Ϯ ;ĚŽŝƐͿ ĚĞ�/ƐŽůĂŵĞŶƚŽͿ

�ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�
�ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ

�ƐƚƌƵƚƵƌĂĚŽ� ƉĂƌĂ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ� Ğ�ŵƵůƚŝƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů� ŶĂƐ� ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ� ĞƐƉĞĐŝůŝĚĂĚĞƐ͗�
�ůĞƌŐŽůŽŐŝĂ͕� �ŶĞŵŝĂ� ĨĂůĐŝĨŽƌŵĞ͕� �ĂƌĚŝŽůŽŐŝĂ͕� �ŝƌƵƌŐŝĂ� 'ĞƌĂů͕� �ŝƌƵƌŐŝĂ� ƉůĄƐƚŝĐĂ͕�
�ĞƌŵĂƚŽůŽŐŝĂ͕� �ŶĚŽĐƌŝŶŽůŽŐŝĂ͕� EĞĨƌŽůŽŐŝĂ͕� EĞƵƌŽůŽŐŝĂ͕� KƌƚŽƉĞĚŝĂ͕� KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ͕�
WŶĞƵŵŽůŽŐŝĂ͕� KĚŽŶƚŽůŽŐŝĂ͕� EƵƚƌŝĕĆŽ͕� &ŝƐŝŽƚĞƌĂƉŝĂ͕� &ŽŶŽĂƵĚŝŽůŽŐŝĂ͕� ^ĞƌǀŝĕŽ� ^ŽĐŝĂů͕�
WŝƐĐŽůŽŐŝĂ͘

�ŶĨĞƌŵĂƌŝĂ ʹ �ůşŶŝĐĂ�
DĠĚŝĐĂ Ϯϱ�ůĞŝƚŽƐ�;ƐĞŶĚŽ�Ϯ�;ĚŽŝƐͿ�ĚĞ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽͿ

�ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�
/ŶƚĞŶƐŝǀŽ�WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ ϭϬ�ůĞŝƚŽƐ�;ϭ�ĚĞ�ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽͿ

�ĞŶƚƌŽ��ŝƌƵƌŐŝĐŽ
ϯ ;ƚƌĞƐͿ ƐĂůĂƐ�ĐŝƌƵƌŐŝĐĂƐ�ĂƚŝǀĂƐ

ϲ ;ƐĞŝƐͿ ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ZW�

YƵĂĚƌŽ�ZĞƐƵŵŽ ʹDĞƚĂƐ�ĚĞ�WƌŽĚƵĕĆŽ WĂƌąŵĞƚƌŽ�
;ĐŽŶƚƌĂƚŽͿ�

Z��>/����K
&ĞǀĞƌĞŝƌŽ DĂƌĕŽ

�ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ� ϲϬϬϬ ϰϴϯϭ ϴϭϱϳ

�ŽŶƐƵůƚĂ��ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�;ŵĠĚŝĐĂƐ�н�ŽĚŽŶƚŽͿ ϭϱϬϬ ϭϮϲϰ ϭϱϴϴ

/ŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�;ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƌĞƚĂŐƵĂƌĚĂ�ʹ ĂŵĂƌĞůĂͿ� Ͳ ϴϱ ϭϬϭ

/ŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�;ĐůşŶŝĐĂ�ŵĠĚŝĐĂͿ� ϭϯϬ ϵϭ ϭϯϵ

�ŝƌƵƌŐŝĂƐ� ϵϬ�Ͳ ϭϮϬ� ϱϴ ϴϵ
/ŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ�hd/ ϯϬ�Ͳ ϰϬ� ϭϱ Ϯϴ
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ϭ͘ �d�E�/D�EdK�WKZ�DhE/�1W/K
EŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ͕ ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŶĚŽ�Ž�ƉĂĚƌĆŽͲŵĠĚŝŽ�ĚĂ�ƉƌŽĐĞĚġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĚŽ�,'s&
;ŐƌĄĨŝĐŽ� ϭͿ� ϲϲй ĚŽ� ƚŽƚĂů� ĚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĚŽ� ,'s&͕� ŝŶĐůƵŝŶĚŽ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ� ŶĂ� ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕�
ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ�Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͕ ĨŽƌĂŵ�Ă ŵƵŶşĐŝƉĞƐ�ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ͘�KƐ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ Ă�ŽƵƚƌŽƐ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽƐ�
ƋƵĞ� ŝŶƚĞŐƌĂŵ�Ă�ZĞŐŝĆŽ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ� //� ĨŝĐĂƌĂŵ Ğŵ�ƚŽƌŶŽ�ĚĞ�ϯϰй ƐĞŶĚŽ�Ă ŵĂŝŽƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂĕĆŽ
ƉĂƌĂ� ŵƵŶşĐŝƉĞƐ� ĚĞ� ^ĆŽ� 'ŽŶĕĂůŽ ;Ϯϵй� ĚŽ� ƚŽƚĂůͿ͕� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂŶĚŽ Ž ,'s&� ĐŽŵŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ĚĞ�
ĂďƌĂŶŐġŶĐŝĂ�Ğ�ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ƌĞŐŝŽŶĂů͘�

dĂďĞůĂ�ϭ͘��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�DƵŶŝĐşƉŝŽ�;^ŽŵĂƚſƌŝŽ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�Ğ�/ŶƚĞƌŶĂĕĆŽͿ͘
&�s�Z�/ZK D�Z�K

�D�Z'�E�/� �D�h>�dMZ/K /Ed�ZE���K �D�Z'�E�/� �D�h>�dMZ/K /Ed�ZE���K

E/d�ZM/ Ϯ͘ϵϭϳ ϭ͘ϭϮϱ ϲϴ ϰ͘ϵϱϱ ϭ͘ϰϯϰ ϴϯ

^͘�
'KE��>K

ϭ͘ϲϲϯ ϵϭ ϰϮ Ϯ͘ϳϴϲ ϭϬϬ ϲϵ

/d��KZ�1 ϭϯϮ ϭϱ ϴ Ϯϭϭ Ϯϰ ϭϯ

D�Z/�� ϭϬϮ Ϯϰ ϲ ϭϴϬ ϭϲ ϵ

Z/K�
�KE/dK

Ϯ ϭ Ϭ Ϭ ϭ Ϭ

^/>s��
:�Z�/D

Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ Ϭ

d�E'h� Ϭ Ϭ Ϭ ϭ ϯ Ϭ

KhdZK^ ϭϱ ϴ ϱ Ϯϰ ϲ ϰ

dKd�/^ ϲϮϮϰ ϵϵϮϯ
&ŽŶƚĞ͗ &ĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ�,'s&

'ƌĄĨŝĐŽ�ϭ͘��ǀŽůƵĕĆŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĕĆŽ�ĚŽƐ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ ŶŽ�,'s& ƉŽƌ�DƵŶŝĐşƉŝŽ ϮϬϭϳ

&ŽŶƚĞ͗�^�D�͘�

�Ž ƚŽƚĂů� ĚĞ� ϭϮϵϴϴ ;ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ� Ğ� ŵĂƌĕŽ� ϮϬϭϴͿ� ĚŽƐ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ ŶĂ� �ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕ ϲϭй ĨŽƌĂŵ� ĚĞ�
ŵƵŶşĐŝƉĞƐ� ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ͕� ĞŶƋƵĂŶƚŽ�ƋƵĞ ϯϵй ĨŽƌĂŵ�ƉĂƌĂ�ŵƵŶşĐŝƉĞƐ� ĚĞ� ŽƵƚƌŽƐ�ŵƵŶŝĐşƉŝŽƐ� ĚĂ� ƌĞŐŝĆŽ�
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ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ͕�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞƌĂŵ�Ă ϰϴй ĚĂƐ ŝŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ�ĐůŝŶŝĐĂƐ͘��ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ�ĂŝŶĚĂ�ƋƵĞ͕�ĞŵďŽƌĂ�
ŶĆŽ� ƐĞũĂŵ� ŽĨĞƌƚĂĚĂƐ� ǀĂŐĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐĞŶƚƌĂů� ĚĞ� ƌĞŐƵůĂĕĆŽ� ƌĞŐŝŽŶĂů͕� ĞƐƐĞƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌĂŵ� ϵй ĚŽƐ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ͘

Ϯ͘ �d�E�/D�EdK^�WKZ &�/y���d�Z/�

EŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ğ�ŵĂƌĕŽ�ĚŽ�ϮϬϭϴ Ă�ĨĂŝǆĂ ƋƵĞ�ŐĞƌŽƵ�Ƶŵ�ŵĂŝŽƌ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂŝƐ͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� ĚĂƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ� ĐůşŶŝĐĂƐ� ƐŝƚƵŽƵͲƐĞ� ĞŶƚƌĞ� Ϭϭ� Ă� Ϭϰ� ĂŶŽƐ͘� KďƐĞƌǀĂͲƐĞ͕�
ĐŽŶƚƵĚŽ͕� ůĞǀĞ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ� ĚĞ� ĐƌŝĂŶĕĂƐ� ĐŽŵ� ŵĂŝƐ� ĚĞ� ϭϬ� ĂŶŽƐ ƐĞ�
ĐŽŵƉĂƌĂĚŽ�ĂŽ�ŵĞŶŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽ�Ğŵ�ϮϬϭϳ͘

&ŽŶƚĞ͗�^�D�Ͳ,'s&

ϯ͘ �d�E�/D�EdK�D��/�K��D�h>�dKZ/�>

&ŽƌĂŵ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ� Ğŵ� ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ� Ğ� ŵĂƌĕŽ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ ϭ͘ϭϲϵ� Ğ� ϭ͘ϰϵϳ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ŵĠĚŝĐĂƐ�
ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ͘�K ŵĂŝŽƌ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ŶŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ŶŽ�ƉĞƌşŽĚŽ� ĨŽŝ
ŶĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ EĞƵƌŽůŽŐŝĂ͕� KƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ͕� �ŶĚŽĐƌŝŶŽůŽŐŝĂ͕� �ĂƌĚŝŽůŽŐŝĂ͕� KƌƚŽƉĞĚŝĂ͕�
WŶĞƵŵŽůŽŐŝĂ�Ğ��ŝƌƵƌŐŝĂ�'ĞƌĂů͘

dĂďĞůĂ
�^W��/�>/����^ &ĞǀĞƌĞŝƌŽ DĂƌĕŽ dKd�>

�E�D/��&�>�/&KZD� ϯϲ ϰϭ ϳϳ
�/ZhZ'/��W>�^d/�� ϲϮ ϲϯ ϭϮϱ
��ZD�dK>K'/� ϱϬ ϴϮ ϭϯϮ
,�D�dK>K'/� ϳϲ ϲϭ ϭϯϳ
&K>>KtͲhW ϲϭ ϴϴ ϭϰϵ
��Z�/K>K'/� ϳϯ ϴϭ ϭϱϰ
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ϲ

E�&ZK>K'/� ϳϭ ϭϮϯ ϭϵϰ
�E�K�Z/EK>K'/� ϵϭ ϭϭϵ ϮϭϬ
KZdKW��/� ϭϬϮ ϭϭϭ Ϯϭϯ
�>�Z'/� ϳϲ ϭϰϴ ϮϮϰ
�/ZhZ'/��'�Z�> ϳϲ ϭϳϮ Ϯϰϴ
WE�hDK>K'/� ϭϭϲ ϭϰϯ Ϯϱϵ
KdKZZ/EK>�Z/E'K>K'/� ϭϯϲ ϭϯϬ Ϯϲϲ
E�hZK>K'/� ϭϰϯ ϭϯϱ Ϯϳϴ
dŽƚĂů ϭϭϲϵ ϭϰϵϳ Ϯϲϲϲ

&ŽŶƚĞ͗�ZĞůĂƚſƌŝŽ�^/�ͬ^h^�ʹ ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ�,'s&

ϰ͘ �d�E�/D�EdK��Yh/W��Dh>d/�/^�/W>/E�Z
�ŵ�ϮϬϭϴ�ĂƚĠ�ŵĂƌĕŽ�ĨŽƌĂŵ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ϳ͘ϵϴϬ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ĞƋƵŝƉĞ�ŵƵůƚŝƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů͘�

dĂďĞůĂ�ϱ͘��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵƵůƚŝƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ�,'s&�;ũĂŶĞŝƌŽ�Ğ�ŵĂƌĕŽ�ϮϬϭϴͿ�

ϮϬϭϴ :�E�/ZK &�s�Z�/ZK D�Z�K dKd�>

&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉŝĂ ϴϭϵ ϴϮϯ ϳϲϰ Ϯ͘ϰϬϲ
EƵƚƌŝĕĆŽ Ϯϲ Ϯϴ Ϯϴ ϴϮ
&ŽŶŽĂƵĚŝŽůŽŐŝĂ ϭϲϵ ϭϮϬ ϭϲϮ ϰϱϭ
WƐŝĐŽůŽŐŝĂ ϯϱϰ ϮϮϮ ϯϴϯ ϵϱϵ
KĚŽŶƚŽůŽŐŝĂ ϭϳϲ ϵϱ ϵϭ ϯϲϮ
�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�;ĂŵďͿ ϳϯϬ ϲϰϭ ϵϯϴ Ϯ͘ϯϬϵ
^ĞƌǀŝĕŽ�^ŽĐŝĂů ϯϲϱ ϯϴϴ ϲϱϴ ϭ͘ϰϭϭ
&ŽŶƚĞ͗�^/�^h^͕��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ Ğ�ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ�ĚŽ ^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉŝĂ͘
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ϳ

ϱ͘ �d�E�/D�EdK^��� �D�Z'�E�/�

�ŵ�ŵĂƌĕŽ�Ă��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ƌĞĂůŝǌŽƵ�ϴ͘ϭϱϳ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ͕ ƵůƚƌĂƉĂƐƐĂŶĚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ŵĠĚŝĂ�
ĚĞ� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ� ŵĞŶƐĂů� ĚŽƐ� ƷůƚŝŵŽƐ� ƐĞŝƐ� ĂŶŽƐϭ͘� �ĐƌĞƐĐĞŶƚĂͲƐĞ͕� ĚĞ� ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ă� ĂŶĄůŝƐĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů� ĚĞ� ĂŶŽƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͕� Ž ĂƵŵĞŶƚŽ ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ ŶŽ� ǀŽůƵŵĞ� ĚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ͕� ĂƉĞƐĂƌ� ĚĞ�
ĞĨĞŝƚŽƐ� ƐĂǌŽŶĂŝƐ͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽͲƐĞ� ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ� ƌĞĂů� ĂŶŽ� Ă� ĂŶŽ͕� ƐƵƉĞƌĂŶĚŽ� Ğŵ� ǀĄƌŝŽƐ�ŵĞƐĞƐ� ĂƐ�
ŵĞƚĂƐ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ͘

�ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ŶĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�,'s&�

&ŽŶƚĞ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�/Edh^

dĂďĞůĂ�ϲ͘��ǀŽůƵĕĆŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ŶĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�,'s&�;ǀĂƌŝĂĕĆŽ�ĂŶŽ�Ă�ĂŶŽͿ

�EK :ĂŶ &Ğǀ DĂƌ �ďƌ DĂŝ :ƵŶ :Ƶů �ŐŽ ^Ğƚ KƵƚ EŽǀ �Ğǌ
ϮϬϭϯ ϯϱϰϲ ϯϳϮϯ ϰϮϭϳ ϰϭϮϯ ϰϭϱϲ
ϮϬϭϰ ϰϮϱϰ ϯϭϬϳ ϯϳϱϱ ϯϵϲϬ ϱϬϰϱ ϰϲϳϰ ϰϰϱϯ ϱϰϱϭ ϱϵϲϳ ϱϬϴϭ ϰϰϱϳ ϰϬϳϬ
ϮϬϭϱ ϯϳϭϯ ϮϵϮϯ ϰϴϱϵ ϱϯϮϲ ϱϳϳϱ ϰϭϱϭ ϯϵϲϴ ϯϳϵϰ ϯϲϭϵ ϰϯϰϲ ϰϯϲϵ ϰϵϴϴ
ϮϬϭϲ ϰϮϴϲ ϯϳϴϱ ϱϵϳϲ ϲϰϴϮ ϱϯϵϰ ϱϬϮϮ ϲϱϬϰ ϱϬϲϮ ϱϯϮϱ ϱϵϮϴ ϱϬϱϬ ϲϬϵϳ
ϮϬϭϳ ϱϳϴϮ ϰϲϲϱ ϲϮϯϮ ϲϴϬϰ ϳϮϲϴ ϲϬϮϴ ϱϰϲϱ ϰϳϵϯ ϱϭϴϭ ϱϴϰϬ ϲϭϴϵ ϲϬϲϴ
ϮϬϭϴ ϱϰϵϱ ϰϴϯϭ ϴϭϱϳ

ϮϬϭϲͲϮϬϭϳ ϯϱй Ϯϯй ϰй ϱй ϯϱй ϮϬй Ͳϭϲй Ͳϱй Ͳϯй Ͳϭй Ϯϯй Ϭй
ϮϬϭϰͲϮϬϭϳ ϯϲй ϱϬй ϲϲй ϳϮй ϰϰй Ϯϵй Ϯϯй ͲϭϮй Ͳϭϯй ϭϱй ϯϵй ϰϵй
ϮϬϭϳͲϮϬϭϴ Ͳϱй ϰй ϯϭй

&ŽŶƚĞ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�/Edh^

ϭ ��ƉĂƌƚŝƌ�ĚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂŐŽƐƚŽ�ĚĞ�ϮϬϭϯ͕�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĂŽ�ŝŶşĐŝŽ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ͘
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ϴ

�Ɛ� ƌĂǌƁĞƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĞ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĞǆƉƌĞƐƐŝǀŽ� ŶŽ� ŵġƐ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ ĂŝŶĚĂ� ƉƌĞĐŝƐĂŵ� ƐĞƌ� ŵĞůŚŽƌĞƐ
ĞŶƚĞŶĚŝĚĂƐ͕ ĐŽŵŽ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ĚĞ� ƐĞƵƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞƐ͕� Ž� ƋƵĞ� ƉŽĚĞ� ƚĞƌ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĐŽŵ Ă� ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚŽ�
ƌĞƐƚĂŶƚĞ�ĚĂ� ƌĞĚĞ�ĚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ� Ğ� ZĞŐŝĆŽ DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ�ĚĞ� ^ĂƷĚĞ͘�ZĞĐŽŵĞŶĚĂͲƐĞ�
ŽďƐĞƌǀĂƌ ƐĞ�ĞƐƚĞ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ ǀŽůƵŵĞ ĞƐƚĂƌĄ�ŽĐŽƌƌĞŶĚŽ�ŶĞƐƚĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŶŽƐ�ƉƌſǆŝŵŽƐ�ŵĞƐĞƐ͘��Ž�
ƉŽŶƚŽ�ĚĞ�ǀŝƐƚĂ�ĚŽƐ�ĂŐƌĂǀŽƐ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐĂĚŽƐ�ŶŽƐ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ŶŽ�ƐĞƚŽƌ�ŶĂƋƵĞůĞ�ŵġƐ͕�ŶĆŽ�ŚŽƵǀĞ�
ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ� ĂŐƵĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ŽƐ ƉĞƌĨŝƐ� ĚĞ� ŵŽƌďŝĚĂĚĞ� ĐŽŵƵŵĞŶƚĞ� ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ͕� ŶĞŵ� ĚŝĨĞƌĞŶĕĂƐ� ĚŽƐ�
ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�Ğŵ�ƚĞƌŵŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚġŶĐŝĂ͕�ĐŽŵƉĂƌĂŶĚŽͲƐĞ�ĂŽ�ĂŶŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘�KďƐĞƌǀĂͲƐĞ�ƉĂƌĂ�ŽƐ�ĚŽŝƐ�
ĂŶŽƐ� ĂƵŵĞŶƚŽ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ� ĚŽƐ� ĂŐƌĂǀŽƐ� ƉŽƌ /ŶĨĞĐĕƁĞƐ� ĚĂƐ� sŝĂƐ �ĠƌĞĂƐ ^ƵƉĞƌŝŽƌĞƐ͕�
ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞŶĚŽ�ϯϮй�Ğ�Ϯϵй�ĚŽƐ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ϮϬϭϳ�Ğ�ϮϬϭϴ͘

&ŽŶƚĞ͗ ^ŝƐƚĞŵĂ�/ŶƚƵƐ
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ϵ

ϲ͘ WZK���/D�EdK^��/ZhZ'/�K^

�Ɛ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ��ŝƌƷƌŐŝĐŽ�ĨŽƌĂŵ�ŝŶŝĐŝĂĚĂƐ�ŶĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ�ƋƵŝŶǌĞŶĂ�ĚĞ�Ăďƌŝů�ĚĞ�ϮϬϭϳ͘��ƚĠ�Ž�ŵġƐ�
ĚĞ�ŵĂƌĕŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�ũĄ ĨŽƌĂŵ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ϲϮϰ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͘�

ϴϭй ĚŽƐ ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ƉƌŽĐĞĚĞŶƚĞƐ ĚĞ�EŝƚĞƌſŝ Ğ�ϭϲй ĚĞ�ŽƵƚƌŽƐ ŵƵŶŝĐşƉŝŽƐ ĚĂ�ƌĞŐŝĆŽ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶĂ Ğ�Ϯй ĚĞ�ŽƵƚƌĂƐ�ƌĞŐŝƁĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

&ŽŶƚĞ͗�^ƵƉĞƌǀŝƐĆŽ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�
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ϭϬ

ϳ͘ ^�Zs/�K^�����WK/K��/�'EM^d/�K

��ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞǆĂŵĞƐ�ĚĞ�ŝŵĂŐĞŵ Ğ�ůĂďŽƌĂƚſƌŝŽ ĂƚĞŶĚĞ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�
ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ� ĞƐƚĂŶĚŽ� ĂƐƐŝŵ� ƐƵũĞŝƚĂƐ� Ă� ǀĂƌŝĂĕƁĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂĚĂƐ� ă� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ� Ğ� ǀŽůƵŵĞ� ĚĞ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͘�K�,'s&�ŽĨĞƌƚĂ�ĞƐƐĞ�ĂƉŽŝŽ�ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ�ŶŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĂŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�
ŶĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ ;�ŶĄůŝƐĞƐ��ůşŶŝĐĂƐ�Ğ�ZĂŝŽƐͲyͿ͕�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�;ůĂďŽƌĂƚſƌŝŽ�ĚĞ��ŶĄůŝƐĞƐ��ůşŶŝĐĂƐ�Ğ�ZĂŝŽƐͲy͕�
hůƚƌĂƐƐŽŶŽŐƌĂĨŝĂ�Ğ��ĐŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂĨŝĂͿ�Ğ�ŶŽ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ��ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ ;�ŶĄůŝƐĞƐ��ůşŶŝĐĂƐ�Ğ�ZĂŝŽƐͲ
yͿ͘�

dĂďĞůĂ�ϳ͘��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀŽ�Ͳ WƌŽĚƵĕĆŽ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�;ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ğ�ŵĂƌĕŽ ϮϬϭϴͿ
WƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ϮϬϭϳ ϮϬϭϴ sĂƌŝĂĕĆŽ

&ĞǀĞƌĞŝƌŽ DĂƌĕŽ dŽƚĂů &ĞǀĞƌĞŝƌŽ DĂƌĕŽ dŽƚĂů
ZĂĚŝŽůŽŐŝĂ�;>ĂƵĚŽƐ�Ϳ ϭϭϳ ϭϲϴ Ϯϴϱ ϭϭϳ ϭϳϵ Ϯϵϲ ϰй
�ĐŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂŵĂ ϱϲ ϱϯ ϭϬϵ ϱϳ ϰϳ ϭϬϰ Ͳϱй
�ůĞƚƌŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂŵĂ Ϯϲ ϰϬ ϲϲ Ϯϱ ϮϬ ϰϱ ͲϯϮй
�ůĞƚƌŽĞŶĐĞĨĂůŽŐƌĂŵĂ Ϭ ϭϱ ϲ Ϯϭ
hůƚƌĂƐƐŽŶŽŐƌĂĨŝĂ ϵϵ ϭϭϭ ϮϭϬ ϭϬϯ ϭϬϵ ϮϭϮ ϭй
ZĂŝŽ�y ϭ͘Ϯϳϲ Ϯ͘Ϭϰϲ ϯ͘ϯϮϮ ϭ͘ϯϳϲ Ϯ͘ϰϱϴ ϯ͘ϴϯϰ ϭϱй
�ŶĄůŝƐĞƐ��ůşŶŝĐĂƐ
;ƐĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�
ůĂďŽƌĂƚſƌŝŽͿ

ϱ͘ϱϳϲ ϳ͘ϰϮϰ ϭϵ͘ϱϭϱ ϴ͘ϲϵϬ ϭϭ͘ϵϵϬ ϮϬ͘ϲϴϬ ϲй

&ŽŶƚĞ͗�^/�^h^�Ğ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�>ĂďŽƌĂƚſƌŝŽ�:s��^ĞƌǀŝĕŽƐ�DĠĚŝĐŽƐ�Ğ��ŝĂŐŶſƐƚŝĐŽƐ�Ͳ �/Z�>/
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ϭϭ

/E�/���KZ�^������^�DW�E,K
�sK>h��K���Z�^h>d��K^
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ϭϮ

/E�/���KZ�^��D�Z'�E�/� DĞƚĂ ZĞƐƵůƚĂĚŽ

&Ğǀ DĂƌ
dĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ фϭϬ�ŵŝŶ ϴ ϭϬ
dĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�;sĞƌŵĞůŚŽͿ /ŵĞĚŝĂƚŽ Ϭ Ϭ
dĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�;�ŵĂƌĞůŽͿ ĂƚĠ�ϯϬ�ŵŝŶ͘�� Ϯϲ ϱϭ
dĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�;sĞƌĚĞͿ ĂƚĠ�ϲϬ�ŵŝŶ͘ ϱϯ ϭϮϭ
dĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�;�ǌƵůͿ ĂƚĠ�ϭϮϬ�ŵŝŶ͘ ϰϴ ϲϯ
dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ ϴϱй�Ă�ϭϬϬй ϲϲ͕ϳϬй ϴϵ͕ϯϬй
dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�^ĂůĂ�sĞƌŵĞůŚĂ фϱϬй Ϭй Ϭй
dĞŵƉŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�^ĂůĂ�sĞƌŵĞůŚĂ� фϮϰ�ŚŽƌĂƐ Ϭ Ϭ
dĞŵƉŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ фϮϰ�ŚŽƌĂƐ Ϯ͕ϰ Ϯ͕ϳ
dĂǆĂ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶƐƵůƚĂ�Ğŵ�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ фϭϬй ϱ͕ϯϬй ϱ͕ϰϬй

/E�/���KZ�^��D�h>�dMZ/K DĞƚĂ ZĞƐƵůƚĂĚŽ

&Ğǀ DĂƌ
WƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ǀĞǌ ш�ϰϬй Ϯϱй Ϯϳй
WƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĨĂůƚŽƐŽƐ ф�ϯϬй ϯϯй ϯϱй

/E�/���KZ�^��>1E/���D��/�� DĞƚĂ ZĞƐƵůƚĂĚŽ

&Ğǀ DĂƌ
dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�;/ŶƚĞƌŶĂĕĆŽ��ůşŶŝĐĂ�DĠĚŝĐĂͿ ш�ϴϱй ϴϵ͕ϭϬй ϵϴ͕ϱϬй
dĞŵƉŽ�DĠĚŝŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�;ĐůşŶŝĐĂ�ŵĠĚŝĐĂͿ ч�ϲ�ĚŝĂƐ ϳ͕ϭϬ ϱ͕Ϯ

/E�/���KZ�^��>1E/���D��/�� DĞƚĂ ZĞƐƵůƚĂĚŽ

&Ğǀ DĂƌ
dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ��d/ ш�ϵϱй ϲϰ͕ϲϬй ϱϳ͕ϰϬй
dĞŵƉŽ�DĠĚŝŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ��d/ ч�ϴ�ĚŝĂƐ ϭϭ͕ϯ ϱ͕ϳ

/E�/���KZ�^�Yh�>/���� DĞƚĂ ZĞƐƵůƚĂĚŽ

&Ğǀ DĂƌ
dĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ ф�Ϯй Ϭ͕ϴϬй ϭ͕ϭϬй
dĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�;хϮϰŚͿ фϭй Ϭ͕ϴϬй ϭ͕ϭϬй
EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ ϵϬ�Ă�ϭϮϬ ϱϴ ϴϵ
1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�^ĂƚŝƐĨĂĕĆŽ�ĚŽ�hƐƵĄƌŝŽ шϵϬй ϴϬй ϴϱй
dĂǆĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�;&������<Ϳ� х�ϴϬй ϭϬϬй ϵϵй
dĂǆĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ� ϭϬϬй ϭϬϬй ϭϬϬй
dĂǆĂ�ĚĞ�/ŶĨĞĐĕĆŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ� чϮй ϭ͕Ϭϯй Ϭ͕ϳϲй
dĂǆĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�MďŝƚŽƐ� ϭϬϬй
�ĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ŶŽ��E�^� ϭϬϬй ϭϬϬй ϭϬϬй
WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�WƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�dƌĞŝŶĂĚŽƐ�ŶŽ�dƌŝŵĞƐƚƌĞ ϱϬй�ŶŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ Ϯϰй ϭϯй
ZĞƵŶŝƁĞƐ�WĞƌŝſĚŝĐĂƐ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�'ĞƐƚŽƌ ϭ�ƉŽƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ Ϭ ϭ



,'(,$6

ϭϯ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ

ϭ͘�/ŶĚŝĐĂĚŽƌ�dĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ�Ă�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�фϭϬ�ŵŝŶ ϴ ϭϬ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�^ŽŵĂ�ĚŽƐ�ƚĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕�ŵĞĚŝĚŽ�ĞŶƚƌĞ�Ž�ĂĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�Ă�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�ƉĞůŽ�ĞŶĨĞƌŵĞŝƌŽ�ͬ�ŶǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂĐŽůŚŝĚŽƐ͘

&ŽŶƚĞƐ͗�^ƵƉĞƌǀŝƐĆŽ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�ĚĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗ ^ƵĂ�ŵĞŶƐƵƌĂĕĆŽ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ĂŐŝůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͕�
ƋƵĞ�Ġ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�ŵĞŝŽ�ĚŽ�ƵƐŽ�ĚĞ�WƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ZŝƐĐŽ�ƉƌŝŽƌŝǌĂŶĚŽ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ƐŽď�Ă�
ſƚŝĐĂ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƵƐƵĄƌŝŽ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
K� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ǀĞŵ� ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�ĚĞŶƚƌŽ� ĚĂ�ŵĞƚĂ� ƉĂĐƚƵĂĚĂ͘� � ĞƐƚƌĂƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� ƌŝƐĐŽ� ĚŽƐ� ƵƐƵĄƌŝŽƐ�
ƉƌŽƉƁĞ� ƋƵĞ� ŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ƐĞũĂŵ� ŽƌĚĞŶĂĚŽƐ� Ğ� ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽƐ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ĐƌŝƚĠƌŝŽƐ� ĐůşŶŝĐŽƐ� ;ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�
ƐŝƚƵĂĕĆŽ� ĐůşŶŝĐĂ͕� ƌŝƐĐŽͬŐƌĂǀŝĚĂĚĞͿ� Ğ� ƐĞŐƵĞŵ� ƉƌŽƚŽĐŽůŽ� ĞůĂďŽƌĂĚŽ� ƉĞůĂ� ĞƋƵŝƉĞ� ĚŽ� ,'s&͕� Ž� ƋƵĂů�
ƐĞŐƵŝƵ�ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ�ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ�ƉĂƌĂ�ƵƐŽ�ĚĞƐƚĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ͘��ƐƐŝŵ͕�ĂŽ�ĚĂƌ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ŶĂ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�,'s&�ŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƌĞĐĞďĞŵ�ƵŵĂ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ĐŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶĚŽ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĂůǀŽ�
ƉĂƌĂ�Ž�ƉƌŝŵĞŝƌŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ͘

Ϯ͘�dĞŵƉŽ�ĚĞ��ƐƉĞƌĂ�ƉĂƌĂ��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�DĠĚŝĐŽ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�sĞƌŵĞůŚŽ Ͳ Ϭ Ϭ Ϭ

DĞƚĂ͗��ŵĂƌĞůŽ�Ͳ ĂƚĠ�ϯϬ�ŵŝŶ Ϯϲ ϱϭ

DĞƚĂ͗�sĞƌĚĞ�Ͳ ĂƚĠ�ϲϬ�ŵŝŶ ϱϯ ϭϮϭ

DĞƚĂ͗��ǌƵů�Ͳ ĂƚĠ�ϭϮϬ�ŵŝŶ ϰϴ ϲϯ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�^ŽŵĂ�ĚŽƐ�ƚĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ͕�ŵĞĚŝĚŽ�ĞŶƚƌĞ�Ă�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�Ğ�Ž�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ�ͬ�ƉĞůŽ�ŶǑ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ ;ŶŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƌŝƐĐŽͿ͘

&ŽŶƚĞƐ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�/Edh^�Ğ��ŽůĞƚŝŵ�ĚĞ��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗ K�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŶĂ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�Ž�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ƐŽĨƌŝŵĞŶƚŽ�ŽƵ�ĚĞ�ĂŐƌĂǀŽƐ�Ğ�ƌŝƐĐŽƐ�ă�
ƐĂƷĚĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƵƐƵĄƌŝŽ�ŶĂ�ƉƌŝŽƌŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğ�ƵƚŝůŝǌĂ�Ž�ĐƌŝƚĠƌŝŽ�ĚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ͕�
ƉƌŝŽƌŝǌĂŶĚŽ͕�ƉŽƌƚĂŶƚŽ͕�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ă�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŵĂŝŽƌ�ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ͘� ���ůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚĂƌͲƐĞ�ƉŽƌ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂů�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�ă�ƐĂƷĚĞ�ƐĞŐƵŝŶĚŽ�ĂƐ ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ�ƉŽŶĚĞƌĂĕƁĞƐ�ƉŽƌ�ĐŽƌĞƐ͗�ǀĞƌŵĞůŚŽ͕�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕



,'(,$6

ϭϰ

ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ĐĂƐŽƐ�ŵƵŝƚŽ�ŐƌĂǀĞƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŶĚŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŝŵĞĚŝĂƚŽ͖�ĂŵĂƌĞůŽ͕�ƵƌŐġŶĐŝĂ͖�ǀĞƌĚĞ͕�
ŵĞŶŽƐ�ƵƌŐĞŶƚĞ͖�ĂǌƵů͕�ŶĆŽ�ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂĚŽ�ĐŽŵŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂ͘ K�/ŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�ĞƐƉĞƌĂ�
ĂŶĂůŝƐĂ͕�ƉŽŝƐ͕�Ž�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ŶŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ�hƌŐġŶĐŝĂ�Ğ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�Ğ�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�
ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ͕�ƐƵďƐŝĚŝĂŶĚŽ�Ă�ƚŽŵĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐĆŽ�ƉĂƌĂ�ĂĕƁĞƐ�ƉĞůĂ�ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐƵŝĚĂĚŽ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
K� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� Ğŵ� ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ŵĂŶƚĞǀĞͲƐĞ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĂ�ŵĞƚĂ͕� Ž� ƋƵĞ� ŶĆŽ� ŽĐŽƌƌĞƵ͕� ƚŽĚĂǀŝĂ͕ ŶŽ�ŵġƐ� ĚĞ�
ŵĂƌĕŽ ;ƉĂƌĂ� ŽƐ� ƚĞŵƉŽƐ� ĚĞ� ĞƐƉĞƌĂ� ĚĞ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ŶŽƐ� ƌŝƐĐŽƐ� ǀĞƌĚĞ� Ğ� ĂŵĂƌĞůŽͿ͕�
ƉŽƐƐŝǀĞůŵĞŶƚĞ� Ğŵ� ƌĂǌĆŽ� ĚŽƐ� ĞĨĞŝƚŽƐ� ĚŽ ũĄ� ĐŽŵĞŶƚĂĚŽ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĞǆƉƌĞƐƐŝǀŽ� ĚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ� ŶĂ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘ ϭϴй�Ğ�ϳϵй�ĚŽ� ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ĨŽƌĂŵ�ŽƌĚĞŶĂĚŽƐ�ŶŽ�ƌŝƐĐŽ�ĂŵĂƌĞůŽ�Ğ�
ǀĞƌĚĞ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘

dĂďĞůĂ�ϴ͘�YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ŶŽ�ƌŝƐĐŽ��ŵĂƌĞůŽ
�EK :ĂŶ &Ğǀ DĂƌ �ďƌ DĂŝ :ƵŶ :Ƶů �ŐŽ ^Ğƚ KƵƚ EŽǀ �Ğǌ :ĂŶ

ϮϬϭϳ ϭϬϳϱ ϭϬϬϵ ϭϬϯϳ ϭϮϵϲ ϭϲϵϳ ϭϯϳϭ ϴϲϯ ϳϵϮ ϵϭϱ ϵϲϳ ϵϴϵ ϴϭϳ ϴϯϮ

ϮϬϭϴ ϴϯϮ ϲϬϵ ϭϰϯϲ

&ŽŶƚĞ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�/Edh^

&ŽŶƚĞ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�/Edh^



,'(,$6

ϭϱ

YƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ŶŽ�ƌŝƐĐŽ�sĞƌĚĞ
�EK :ĂŶ &Ğǀ DĂƌ �ďƌ DĂŝ :ƵŶ :Ƶů �ŐŽ ^Ğƚ KƵƚ EŽǀ �Ğǌ :ĂŶ

ϮϬϭϳ ϰϱϭϵ ϯϱϬϳ ϱϬϲϬ ϱϯϰϯ ϱϯϳϱ ϰϱϯϮ ϰϰϱϮ ϯϴϰϲ ϰϬϴϯ ϰϳϮϭ ϰϳϰϴ ϰϵϴϬ ϰϱϬϴ

ϮϬϭϴ ϰϱϬϴ ϰϬϳϲ ϲϰϳϲ

ϯ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ϴϱй�Ă�ϭϬϬй ϲϲ͕ϳϬй ϴϵ͕ϯϬй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ ƉƌĞǀŝƐƚŽ�ŶŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ͗�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ŶĂ�ƐĂůĂ�ĂŵĂƌĞůĂ�ͬŶǑ�
ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ǆ�ϭϬϬ
;DĠƚŽĚŽ Ğŵ�ƵƐŽ͗ EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐͬĚŝĂ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ ;ƐĂůĂ�ĂŵĂƌĞůĂͿ ͬĚŝĂ�y�ϭϬϬ ŶŽ�
ŵġƐͿ

&ŽŶƚĞƐ͗�&ŽŶƚĞ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ /ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ�/Edh^

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŶĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ĂŵĂƌĞůĂ͘�'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ƶŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĄŐŝů�Ğ�
ƐĞŐƵƌŽ� ĂŽƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ĐŽŵŽ�ĂŵĂƌĞůŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�Ž� ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ� ĂŽ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� ĚĞƐƐĞƐ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŵ� ůĞŝƚŽƐ� ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ� ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ� ĂƐƐŝŵ� ƋƵĞ� ƉŽƐƐĂŵ� ƐĞƌ� ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ� Ğ� ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ� ĐŽŵ� ŵĂŝŽƌ�
ĐĞůĞƌŝĚĂĚĞ͘� �ƵǆŝůŝĂƌ� ŶĂ� ƚŽŵĂĚĂ� ĚĞ� ĚĞĐŝƐĆŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� Ž� ƵƐŽ� ĚŽ� ĞƐƉĂĕŽ� Ğ� ĂƐ� ĚĞŵĂŶĚĂƐ� ĐůşŶŝĐĂƐ� ĚŽƐ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂƐƐŝƐƚŝĚŽƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͘�
�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
�ŽŵŽ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂĚŽ� Ğ� ĚŝƐĐƵƚŝĚŽ� ŶŽƐ� ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ� ĞƐƚĞ� ƐĞƚŽƌ� ƚĞŵͲƐĞ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ� ĐŽŵŽ�
ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ƌĞƚĂŐƵĂƌĚĂ�ĚĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘ ϵϱй�Ğ�ϵϴй�ĚŽ� ƚŽƚĂů� ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�
ŶĞƐƚĞ� ƐĞƚŽƌ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĂŽƐ� ŵĞƐĞƐ� ĚĞ� ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ Ğ� ŵĂƌĕŽ ĨŽƌĂŵ� ĂĚǀŝŶĚŽƐ� ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ĚĂ�
�ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘

'ƌĄĨŝĐŽ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�ĚĂ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ�;ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƌĞƚĂŐƵĂƌĚĂͿ

&ŽŶƚĞ͘ �ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ Ğ�^�D�
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ϭϲ

ϰ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�^ĂůĂ�sĞƌŵĞůŚĂ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ф�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ Ͳ Ͳ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ŶĂ�ƐĂůĂ�ǀĞƌŵĞůŚĂ�ͬŶǑ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ǆ�ϭϬϬ

&ŽŶƚĞƐ͗��ĞŶƐŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ŶĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ǀĞƌŵĞůŚĂ͘�'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ƶŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĄŐŝů�
Ğ�ƐĞŐƵƌŽ�ĂŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ǀĞƌŵĞůŚŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�Ž�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�ĂŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ĚĞƐƐĞƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ůĞŝƚŽƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ƐĞƌ�ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ�Ğ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĐŽŵ�
ĐĞůĞƌŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆŝŐĞŵ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗ EŽƐ�ŵĞƐĞƐ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŶĆŽ�ŚŽƵǀĞ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ŐĞƌĂƐƐĞ�Ž�ƵƐŽ�ĚĞƐƚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽ͘

ϱ͘�dĞŵƉŽ�DĠĚŝŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�^ĂůĂ�sĞƌŵĞůŚĂ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ф�ϱϬй Ͳ Ͳ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ŶĂ�ƐĂůĂ�ǀĞƌŵĞůŚĂ�ͬŶǑ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ǆ�ϭϬϬ

&ŽŶƚĞƐ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ƵƐŽ�ƌĂĐŝŽŶĂů�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ǀĞƌŵĞůŚĂ͕�ĂƵǆŝůŝĂŶĚŽ�ŶĂ�ƚŽŵĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐĆŽ͕
'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ƶŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĄŐŝů�Ğ�ƐĞŐƵƌŽ�ĂŽƐ ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ǀĞƌŵĞůŚŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�Ž�ĞƐƉĂĕŽ�
ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�ĂŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƐĞƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ůĞŝƚŽƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ƐĞƌ�
ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ�Ğ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĐŽŵ�ĐĞůĞƌŝĚĂĚĞ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆŝŐĞŵ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗�EŽƐ�ŵĞƐĞƐ Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŶĆŽ�ŚŽƵǀĞ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ƋƵĞ�ŐĞƌĂƐƐĞ�Ž�ƵƐŽ�ĚĞƐƚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽ͘
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ϭϳ

ϲ͘�dĞŵƉŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ф�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ Ϯ͕ϰ�ĚŝĂƐ Ϯ͕ϳ�ĚŝĂƐ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗ ^ŽŵĂ�ĚŽƐ�ƚĞŵƉŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĂŵĂƌĞůŽ�;ŶŽ�
ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�Ͳ ůĞŝƚŽƐ�ƐĂůĂ�ĂŵĂƌĞůĂͿ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƐĂşĚĂƐ�ĚĞƐƚĞ�ŵĞƐŵŽ�ĞƐƉĂĕŽ�
;ĂůƚĂͬſďŝƚŽͬƌĞŵŽĕĆŽͿ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ

&ŽŶƚĞƐ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž ƵƐŽ�ƌĂĐŝŽŶĂů�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ĂŵĂƌĞůĂ͘ 'ĂƌĂŶƚŝƌ�Ƶŵ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĄŐŝů�Ğ�ƐĞŐƵƌŽ�
ĂŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĂŵĂƌĞůŽƐ�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�Ž�ĞƐƉĂĕŽ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�ĂŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƐĞƐ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ůĞŝƚŽƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ�ĂƐƐŝŵ�ƋƵĞ�ƉŽƐƐĂŵ�ƐĞƌ�ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ�Ğ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĐŽŵ�ĐĞůĞƌŝĚĂĚĞ�
ƋƵĞ�ŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞǆŝŐĞŵ͘ �ƵǆŝůŝĂƌ�ŶĂ�ƚŽŵĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐĆŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ž�ƵƐŽ�ĚŽ�ĞƐƉĂĕŽ�Ğ�ĂƐ�ĚĞŵĂŶĚĂƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�
ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂƐƐŝƐƚŝĚŽƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
�ŽŶĐĞŝƚƵĂůŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŶĨŽƌŵĞ� ǀġŵ� ƐĞ ĐĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂŶĚŽ� ŶĂƐ ĂŶĄůŝƐĞƐ ĚĞ ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ� ĚŽ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�
͞dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ͕͟ �Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƵƐŽ ĚŽƐ� ůĞŝƚŽƐ�ĚĂ�^ĂůĂ��ŵĂƌĞůĂ� ƐĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝ Ğŵ�
ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ�ĐůşŶŝĐĂ͕�Ž�ƋƵĞ�ŶĆŽ�ĐŽŶĚŝǌ�ĐŽŵ�Ă�ŵĞƚĂ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ ф�ĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ Ă�ƋƵĂů�
ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�͞ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�Ğŵ�ŽďƐĞƌǀĂĕĆŽ͘͟
��ŵĠĚŝĂ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŶŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ŶĞƐƚĂ�ƐĂůĂ�ƚĞŵ�ƐŝĚŽ�ĚĞ�ĚŽŝƐ�Ă�ƚƌġƐ�ĚŝĂƐ͘�KďƐĞƌǀĂͲ
ƐĞ͕� ĐŽŶƚƵĚŽ�ƋƵĞ�ŵƵŝƚŽƐ� ĚĞƐƚĞƐ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ƋƵĂŶĚŽ� ĂůĐĂŶĕĂŵ�ƋƵĂĚƌŽƐ�ŵĞůŚŽƌĞƐ� ĚĞ� ĐƌŝƚŝĐŝĚĂĚĞ� Ğŵ�
ƐĞƵƐ� ĂŐƌĂǀŽƐ� ƐĆŽ� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ŽƐ� ůĞŝƚŽƐ� ĚĂ� �ůşŶŝĐĂ� DĠĚŝĐĂ� ;ƋƵĂŶĚŽ� ǀĂŐŽƐͿ͘� /ŶǀĞƌƐĂŵĞŶƚĞ͕�
ĂƉĞƐĂƌ� ĚĞ� ŵĞŶŽƐ� ĐŽŵƵŵ͕� ƚĂŵďĠŵ� ƉŽĚĞ� ŽĐŽƌƌĞƌ� ƚƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂƐ� ĚĂ� �ůşŶŝĐĂ� DĠĚŝĐĂ� ƉĂƌĂ� Ă� ^ĂůĂ�
�ŵĂƌĞůĂ͘�

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�^�D�



,'(,$6

ϭϴ

WŽƌƚĂŶƚŽ� ƉĂƌĂ� ĂƐ� ĂŶĄůŝƐĞƐ� ĚĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ� ĐůşŶŝĐĂ� ŶŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ƚĞŵ� ƐŝĚŽ� ŽƉŽƌƚƵŶŽ ĂǀĂůŝĂƌ�
ĂƌƚŝĐƵůĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ĚĂ�ƐĂůĂ�ĂŵĂƌĞůĂ�ĐŽŵ�ĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ĚĂ��ůşŶŝĐĂ�DĠĚŝĐĂ͕�ĂǀĂůŝĂŶĚŽͲƐĞ�Ă�ƚƌĂũĞƚſƌŝĂ�
ĐŽŵŽ�Ƶŵ�ƚŽĚŽ�ĚŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ŶŽ�,ŽƐƉŝƚĂů͘

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�^�D�

ϳ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�ƌĞĐŽŶƐƵůƚĂ�Ğŵ�ϯϲ�ŚŽƌĂƐ�;�ŵĞƌŐġŶĐŝĂͿ
ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ
DĞƚĂ͗�фϭϬй ϱ͕ϯϬй ϱ͕ϳϯй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ŵĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ϯϲ�Ś ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�
ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ǆ�ϭϬϬ

&ŽŶƚĞ͗�^ŝƐƚĞŵĂ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�/Edh^
KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗�ZĞĨůĞƚĞ�Ž�ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚŽƐ�ĐƵŝĚĂĚŽƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ�ŶĂ�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�
ĐŽŶƐƵůƚĂ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂů͘�^ƵďƐŝĚŝĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ƉƌĞƐƚĂĚĂ�Ğ�Ă�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚŽ�
ĚŝĂŐŶſƐƚŝĐŽ͘��ǀĂůŝĂ�Ă�ƌĞƐŽůƵƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ĞƋƵŝƉĞƐ�ĚĂ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
��ŵĞƚĂ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ƋƵĞ�ĂƚĠ�ϭϬй�ĚĞ�ƌĞƚŽƌŶŽ�ă�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂͬƵƌŐġŶĐŝĂ�ĐŽŵ�Ž�ŵĞƐŵŽ�ŵŽƚŝǀŽ�ĐůşŶŝĐŽ�
Ğŵ� ŵĞŶŽƐ� ĚĞ� ϯϲ� ŚŽƌĂƐ͕� Ġ� Ƶŵ� şŶĚŝĐĞ� ĂĐĞŝƚĄǀĞů͘� �Ž� ůŽŶŐŽ� ĚŽ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ�
'ĞƐƚĆŽ� Ž� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ƚĞŵ� ƉĞƌŵĂŶĞĐŝĚŽ Ğŵ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ� ĐŽŵ� Ă� ŵĞƚĂ� ƉĂĐƚƵĂĚĂ͕� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂŶĚŽ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂů� ŶĂ ĞĨŝĐĄĐŝĂ� ĚŽ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ� Ğ� ĚĂ� ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ� ƌĞƐŽůƵƚŝǀĂ� ĚĂƐ� ĞƋƵŝƉĞƐ� ƋƵĞ� ĂƚĞŶĚĞŵ� ŶĂ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ĚŽ�,'s&͘



,'(,$6

ϭϵ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ĚŽ �ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�ĚĞ��ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ
ϴ͘�WƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ǀĞǌ ZĞƐƵůƚĂĚŽ

DĞƚĂ͗�ш�ϰϬй
ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

Ϯϱй Ϯϳй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů
DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ϭǐ�ǀĞǌ�ͬ�ƉĞůŽ�ŶǑ ƚŽƚĂů ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŶŽ�ŵġƐ
ƉĞƌşŽĚŽ�ǆ�ϭϬϬ
&ŽŶƚĞ͗��ŚĞĐŬ�ŝŶ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĂĐĞƐƐŽ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
KƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐƚĞ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ͕� ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŵ� ĂďĂŝǆŽ� ĚĂ ŵĞƚĂ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͕
ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŶĚŽ�ĚĞƐĂĨŝŽƐ�ă�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽ�,'s&�Ğ�ĂŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĂƌƚŝĐƵůĂĚŽ�Ğ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĚĞ�ĂĕƁĞƐ�
ũƵŶƚŽ�ĂŽ�ƐĞƚŽƌ�ĚĞ� ƌĞŐƵůĂĕĆŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�Ğ�Ă� ƌĞĚĞ�ĚĞ�ĂƚĞŶĕĆŽ�ďĄƐŝĐĂ͘� K ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ ĚĂ�ƉƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚĞ� ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ǀĞǌ ƚĞŵ� ǀĞƌŝĨŝĐĂĚŽ Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ� ĚĂƐ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚĞ� ͚ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ǀĞǌ͛� ŶĂ� ŽĨĞƌƚĂ�
ŐĞƌĂů� ĚĞƐƐĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽ� ŶĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ͘� KƵ� ƐĞũĂ͕ ŶŽ� ƵŶŝǀĞƌƐŽ� ĚĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�
ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ�ŵĠĚŝĐĂƐ�Ğ�ŽĚŽŶƚŽůſŐŝĐĂƐ�ĚĂ�hŶŝĚĂĚĞ͘�

EŽ� ĐŽŵƉƵƚŽ� ĚĞƐƚĞ� ƵŶŝǀĞƌƐŽ ŝŶĐůƵĞŵͲƐĞ� ĂƐ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ͞ĞǆƚƌĂƐ͟� ;ŶĆŽ� ĂŐĞŶĚĂĚĂƐͿ� ĚĞ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ũĄ�
ǀŝŶĐƵůĂĚŽƐ�ĂŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ͖�ĂƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�ĚĞ��ŶĞŵŝĂ�&ĂůĐŝĨŽƌŵĞ�Ğ�ĂƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ĨŽůůŽǁͲƵƉ�
ƋƵĞ� ŶŽ� ĐĂƐŽ� ĚŽ� ,'s&� ƐĞ� ƌĞĨĞƌĞ� ĂŽ� ƐĞŐƵŝŵĞŶƚŽ� ĚŽ� ĐƵŝĚĂĚŽ� ĚŽ� ƵƐƵĄƌŝŽ� ĂƉſƐ� Ă� ĂůƚĂ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘�
ZĞƐƐĂůƚĂͲƐĞ� ƋƵĞ� ƉĞůĂƐ� ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ� ŝŶĞƌĞŶƚĞƐ� ĂŽƐ� ĚŽŝƐ� ƷůƚŝŵŽƐ� ƚŝƉŽƐ͕� ŽƐ� ŵĞƐŵŽƐ� ŶĆŽ� ƐĆŽ͕�
ƉŽƌƚĂŶƚŽ͕ ŽĨĞƌƚĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ƌĞŐƵůĂĕĆŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘��ŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽͲƐĞ�ŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ƉƌŝŵĄƌŝŽƐ�
ĚĞƐƚĞ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ƐĞƌŝĂ͕� ĞŶƚĆŽ͕� ŽƉŽƌƚƵŶŽ� ƵŵĂ� ƉĞƋƵĞŶĂ� ƌĞǀŝƐĆŽ� ŶĂ� ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ� ĚŽ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƌ�
ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞƐƚĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ͘�ZĞĐŽŵĞŶĚĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ž�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�
ƉĞůŽ� WƌŽŐƌĂŵĂ� ĚĞ� �ŶĞŵŝĂ� &ĂůĐŝĨŽƌŵĞ� Ğ͕� ƐŽďƌĞƚƵĚŽ͕� ĂƐ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚĞ� ĨŽůůŽǁͲƵƉ ŶĆŽ� ƐĞũĂŵ�
ĐŽŵƉƵƚĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƵŵĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ŵĂŝƐ�ĞĨĞƚŝǀĂ�ĚĞƐƚĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ͘



,'(,$6

ϮϬ

WƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ��ŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�WƌŝŵĞŝƌĂ�sĞǌ ʹ �ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�,'s&

&ŽŶƚĞ͗ �ŚĞĐŬ�ŝŶ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ

�ƵŵƉƌĞ͕�ĐŽŶƚƵĚŽ͕�ĚĞƐƚĂĐĂƌ�ƋƵĞ�ĚŽ�ƚŽƚĂů ĚĂƐ�ƚŝƉŽůŽŐŝĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ŽĨĞƌƚĂĚĂƐ�ƉĞůŽ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�ĚŽ�
,'s&� ŶĂ� ƌĞŐƵůĂĕĆŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ŶŽ�ŵġƐ� ĚĞ�ŵĂƌĕŽ͕ ϱϯй ĨŽƌĂŵ� ƉĂƌĂ� ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚĞ� ƉƌŝŵĞŝƌĂ� ǀĞǌ� ĚĂ�
ƐĞŐƵŝŶƚĞ�ĨŽƌŵĂ͗

dĂďĞůĂ�ϭϬ͘�KĨĞƌƚĂ��ŽŶƐƵůƚĂƐ��ŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ�;ŵĂƌĕŽ�ĚĞ ϮϬϭϴͿ
�KE^h>d�^��^W��/�>/����^ KĨĞƌƚĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ��ŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ�ŵĂƌĕŽ�ϮϬϭϴ

KĨĞƌƚĂ�WƌŝŵĞŝƌĂ�sĞǌ� ^ƵďƐĞƋƵĞŶƚĞƐ й�WƌŝŵĞŝƌĂ�sĞǌ
�>�Z'/� ϳϮ ϵϲ ϰϯй

�E�D/��&�>�/&KZD� Ϭ ϭϭϮ

��Z�/K>K'/� ϱϲ ϲϰ ϰϳй

�/Z͘�W��/�dZ/�� ϲϰ ϳϮ ϰϳй

�/Z͘�W>�^d/�� ϱϲ ϳϮ ϰϰй

��ZD�dK>K'/� ϭϰϰ ϴϰ ϲϯй

�E�K�Z/EK>K'/� ϳϮ ϵϲ ϰϯй

&K>>Kt�hW Ϭ ϭϲϴ

,�D�dK>K'/� ϭϰϰ ϭϬϴ ϱϳй

E�&ZK>K'/� ϴϰ ϭϬϴ ϰϰй

E�hZK>K'/� ϰϬ ϭϭϮ Ϯϲй

KdKZZ/EK>�Z/E'K>K'/� ϵϲ ϵϲ ϱϬй

KZdKW��/� ϵϲ ϳϮ ϱϳй

WE�hDK>K'/� ϳϮ ϵϲ ϰϯй

K�KEdK>K'/� ϭϬϬ ϭϴϬ ϯϲй

&ŽŶƚĞ͗ �ŚĞĐŬ�ŝŶ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ



,'(,$6

Ϯϭ

ϵ͘�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĨĂůƚŽƐŽƐ�ͬ�ƉĞůŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂŐĞŶĚĂĚŽƐ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ф�ϯϬй ϯϯй ϯϱй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĨĂůƚŽƐŽƐ�ͬ�ƉĞůŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂŐĞŶĚĂĚŽƐ
&ŽŶƚĞ͗��ŚĞĐŬ�ŝŶ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ƵƐŽ�ƉůĞŶŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�;ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ�Ğ�ĨŝŶĂŶĐĞŝƌŽƐͿ͘�dĞƌ�
ĚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�ĞŵďĂƐĞŵ�Ž�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ͘�^ƵďƐŝĚŝĂƌ�Ă��ǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�
ƉƌŽĚƵƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ�Ğ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ƋƵĂŶƚŽ�ă�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽ�ĂĐĞƐƐŽ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

EŽƐ�ŵĞƐĞƐ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ�ŽďƐĞƌǀĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĂ�ŵĞƚĂ�ĂŝŶĚĂ ƐĞ ŵĂŶƚĠŵ ĂďĂŝǆŽ ĚŽ�ƉĂĐƚƵĂĚŽ͘�
�ĐƌĞƐĐĞŶƚĂͲƐĞ�ĂŽ�ĐĞŶĄƌŝŽ�Ğŵ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�Ž�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚĞ ĂůƚŽ� şŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ĨĂůƚŽƐŽƐ͕�ĐŽŵŽ�ŽďƐĞƌǀĂͲƐĞ�ŶĂ�
ĞǆĞĐƵĕĆŽ� ŶŽ� ŵġƐ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ͕ ƚĂŶƚŽ� Ğŵ ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ĚĞ� ϭǐ� ǀĞǌ͕� ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞŶĚŽ� ϯϳй͕� ĐŽŵŽ� ŶĂƐ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞƐ͕�ϯϰ͕ϲй ĚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ŵĂƌĐĂĚĂƐ͘�

WƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚĞ�&ĂůƚŽƐŽƐ�ʹ �ŵďƵůĂƚſƌŝŽ�,'s&

�ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ͕�ĐŽŶƚƵĚŽ͕�ƋƵĞ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�͚ĐŽŶƐƵůƚĂƐͲƐƵďƐĞƋƵĞŶƚĞƐ�ĞǆƚƌĂƐ͛ ƚĂŵďĠŵ�ǀĞŵ�ƐĞ�ŵĂŶƚĞŶĚŽ�
ĞůĞǀĂĚŽ͕� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶĚŽ͕� Ğŵ�ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ ϮϮй ĚŽ� ƚŽƚĂů� ĚĂƐ ĐŽŶƐƵůƚĂƐ� ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ͘� K� ĨĂƚŽ͕� Ğŵ�
ĐĞƌƚĂ� ŵĞĚŝĚĂ͕� ƉŽƐŝƚŝǀŽƵ� Ă� ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ� ĚŽ� �ŵďƵůĂƚſƌŝŽ ;ϴϯ͕ϯйͿ͕� ŵĂƐ� ĂƉŽŶƚĂ� ă� ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ� ĚĞ�
ŵĞůŚŽƌĂƌ�Ă�ƐƵĂ�ŐĞƐƚĆŽ͘



,'(,$6

ϮϮ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ��ůşŶŝĐĂ�DĠĚŝĐĂ

ϭϬ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�;�ůşŶŝĐĂ�DĠĚŝĐĂͿ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ш�ϴϱй ϴϵ͕ϭй ϵϴ͕ϱй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐͬĚŝĂ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐͬĚŝĂ�y�ϭϬϬ

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ Ğ�^�D�

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ƵǆŝůŝĂƌ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�Ğ�ƐƵĂ�ŐĞƐƚĆŽ͘�ZĞůĂĐŝŽŶĂͲƐĞ�Ă�
ŵĠĚŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
�ƐƚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽ� ĐŽŶƚĂ� ĐŽŵ� Ϯϱ� ůĞŝƚŽƐ͕� ƐĞŶĚŽ ƋƵĞ Ϯ� ;ĚŽŝƐͿ� ĚĞƐƐĞƐ ƐĆŽ� ůĞŝƚŽƐ� ĚĞ� ŝƐŽůĂŵĞŶƚŽ͘� KƐ�
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ�ƐĆŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ƉŽƌƚĂ�ĚĞ�ĞŶƚƌĂĚĂ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͕�Ž�ƋƵĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�
ŐĞƌĂ� ŵĂŝŽƌ� ĚĞŵĂŶĚĂ� ƉŽƌ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘ �Ž� ƚŽƚĂů� ĚĞ� Ϯϲϲ ;ĚƵǌĞŶƚŽƐ� Ğ� ƐĞƐƐĞŶƚĂ� Ğ� ƐĞŝƐͿ� ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ ŶŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ğ�ŵĂƌĕŽ͕�ĂƉĞŶĂƐ�Ϭϭ ;ƵŵͿ�ǀŝĞŽ ĚĞ�ŽƵƚƌŽ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�
Ğ� ϴϴ ;ŽŝƚĞŶƚĂ� Ğ� ŽŝƚŽͿ ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ� ĚŽ� ƐĞƚŽƌ� ĚĞ� �ŵĞƌŐġŶĐŝĂ� Ğ� ŽƐ� ĚĞŵĂŝƐ͕� ǀŝŶĚŽƐ� Ğŵ� ƐƵĂ�ŵĂŝŽƌŝĂ ĚĂ� ^ĂůĂ�
�ŵĂƌĞůĂ�;ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ƌĞƚĂŐƵĂƌĚĂ�ĚĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂͿ͘�

�� ĞƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ� ĚĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ� ƚĞŵ� ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ƋƵĞ� ŐĂƌĂŶƚĂŵ� Ă� ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ� Ğ� Ă�
ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů͕�ĐŽŵŽ�ƉŽƌ�ĞǆĞŵƉůŽ͕�Ž�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƐĞƐƐƁĞƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�Ğ�Ă�
ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ� ĚĞ ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ ĚĞ� ^ĞŐƵƌĂŶĕĂ� ĚŽ� WĂĐŝĞŶƚĞ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽͲƐĞ� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĚĞ�
ƐĂǌŽŶĂůŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ĚŽĞŶĕĂƐ� Ğ� ƐƵĂƐ� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞƐ Ğ Ž� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĚĞŵĂŶĚĂ� ƉŽƌ� ŝŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ͕� Ğŵ�
ĞƐƉĞĐŝĂů͕�ƉŽƌ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ŶĂ�ĨĂŝǆĂ�ĞƚĄƌŝĂ�ĚĞ�Ϭ�Ă�Ϭϱ ĂŶŽ͘

&ŽŶƚĞ͗ �ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ



,'(,$6

Ϯϯ

ϭϭ͘�dĞŵƉŽ�DĠĚŝŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ĚĂ��ůşŶŝĐĂ�DĠĚŝĐĂ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ч�ϲ�ĚŝĂƐ ϳ͕ϭ ϱ͕Ϯ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐͬĚŝĂ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƐĂşĚĂƐ�Ğŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�ĂƐ�ďŽĂƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ�
ƋƵĞ�Ž�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ŐĞƐƚĆŽ�ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĚŽ�ůĞŝƚŽ�
;ƌŽƚĂƚŝǀŝĚĂĚĞͿ�Ğ�Ž�ƵƐŽ�ƌĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ĂƉƌŽƉƌŝĂĚŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘���ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƚĂƌ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ ĂŽ�ƉĞƌĨŝů�ĚĞ�
ŵŽƌďŝĚĂĚĞ�Ğ�ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
�ƐƚĞ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ƉŽƐƐƵŝ� ƌĞůĂĕĆŽ� ĚŝƌĞƚĂ� ĐŽŵ� Ă� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ� ĚŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ� ŶĂ� ƵŶŝĚĂĚĞ͘� �ŵ�
ƉĞĚŝĂƚƌŝĂ� ǀĞƌŝĨŝĐĂͲƐĞ� ƋƵĞ� ŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ƋƵĞ� ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŵ� ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ͕� Ğŵ� ŐĞƌĂů͕� ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ� ĂůŐƵŵĂ�
ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĂŶĚŽ�ŵĂŝŽƌ�ŶşǀĞů�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽ�Ğ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ŵĂŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘

&ŽŶƚĞ͗ �ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�^�D�

�� ŝŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚĞ� ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ� ĐůşŶŝĐŽƐ� ŶŽ� ,'s&� ƚĞŵ� ĐŽŶƚƌŝďƵşĚŽ� ƉĂƌĂ� Ă�ŵĂŶƵƚĞŶĕĆŽ� ĚŽ� dĞŵƉŽ�
DĠĚŝŽ ĚĞ� WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ� ŽƚŝŵŝǌĂĚĂ͕� ƐĞŶĚŽ� ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽƌĞƐ� ƉĂƌĂ� ŵĂŶƵƐĞŝŽ� ĐůşŶŝĐŽ� ĚĞ� ƉĂƚŽůŽŐŝĂƐ� ĚĞ�
ŵĂŝŽƌ� ƉƌĞǀĂůġŶĐŝĂ� ŶŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů͘� KƵƚƌŽƐƐŝŵ͕� ŶĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ� ĚĞ� ƐĞ� ĂƉƌŽĨƵŶĚĂƌ� ĂƐ� ĂŶĄůŝƐĞƐ� ĚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ� ŐĞƌĂů� ĚŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů͕� ďĞŵ� ĐŽŵŽ� Ă� ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ� ĚĞ� ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ� ƐĞŐƵƌĂƐ� ƉĂƌĂ� ĂŐŝůŝǌĂĕĆŽ� ĂůƚĂ�
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ Ă ĞƋƵŝƉĞ� ĚŽ� ,'s&� ƚĞŵ� ĂƉƌŝŵŽƌĂĚŽ� ƐĞƵ� ƉƌŽĐĞƐƐŽ� ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ� ĚĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͕� ĐŽŵ�
ĚĞƐƚĂƋƵĞ�ƉĂƌĂ�ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ŐƌƵƉŽ�ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚĂ�ĐůşŶŝĐĂ͘ �ŽŵƉŽƐƚŽ�ƉŽƌ�ŐĞƐƚŽƌĞƐ�
Ğ� ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌĞƐ� ĚŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐĞƚŽƌĞƐ� ĚŽ� ,ŽƐƉŝƚĂů͕� Ž� ŐƌƵƉŽ� ƌĞŶƵŝͲƐĞ� ĚƵĂƐ� ǀĞǌĞƐ� ƉŽƌ� ƐĞŵĂŶĂ� Ğ�
ƌĞĂůŝǌĂ� ĂŶĄůŝƐĞ� ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĂů� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝǀĂ� Ğ� Ă� ƉƌŽĚƵĕĆŽ� ĚŽƐ� ĞŶĐĂŵŝŶŚĂŵĞŶƚŽƐ͕� ŝŶĐůƵƐŝǀĞ
ŵƵůƚŝƐĞƚŽƌŝĂŝƐ�Ğ�ĚĞ�ĂƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ�ĐŽŵ�Ă�ƌĞĚĞ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚŽ�^h^͕�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ�ĂŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚŽ�ĐƵŝĚĂĚŽ�
ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�ŶŽ�,'s&͘



,'(,$6

Ϯϰ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�/ŶƚĞŶƐŝǀŽ WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ

ϭϮ͘�dĞŵƉŽ�DĠĚŝŽ�ĚĞ�WĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ŶŽ��d/ WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ч�ϴ�ĚŝĂƐ ϭϭ͕ϯ ϱ͕ϳ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐͬĚŝĂ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƐĂşĚĂƐ�Ğŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�ĂƐ�ďŽĂƐ�ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĐůşŶŝĐĂƐ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĂ�ĂŶĄůŝƐĞ�ĚŽ�ƚĞŵƉŽ�
ƋƵĞ�Ž�ƉĂĐŝĞŶƚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽ�ŶĂ�hd/͘���ǀĂůŝĂƌ�Ă�ŐĞƐƚĆŽ�ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĚŽ�ůĞŝƚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�hd/�
;ƌŽƚĂƚŝǀŝĚĂĚĞͿ�Ğ�Ž�ƵƐŽ�ƌĂĐŝŽŶĂů�Ğ�ĂƉƌŽƉƌŝĂĚŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘���ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞǀĞ�ĞƐƚĂƌ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ ĂŽ�ƉĞƌĨŝů�ĚĞ�
ŵŽƌďŝĚĂĚĞ�Ğ�ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘��ƐƚĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ƉŽƐƐƵŝ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĚŝƌĞƚĂ�ĐŽŵ�Ă�ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ�
ĚŽƐ ĐĂƐŽƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͘��ŵ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂͲƐĞ�ƋƵĞ�ŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞŵ�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ͕�Ğŵ�
ŐĞƌĂů͕�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂŵ�ĂůŐƵŵĂ�ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ�ĚĞŵĂŶĚĂŶĚŽ�ŵĂŝŽƌ�ŶşǀĞů�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽ�Ğ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ŵĂŝŽƌĞƐ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘

&ŽŶƚĞ͗ �ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�^�D�

ϭϯ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�KĐƵƉĂĕĆŽ�ĚŽ��d/�WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ш�ϵϱй ϲϰ͕ϲй ϱϳ͕ϰй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞͬĚŝĂ�ĚŝǀŝĚŝĚŽ�ƉĞůŽ�ŶǑ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐͬĚŝĂ�ǆ�ϭϬϬ�Ğŵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ƉĞƌşŽĚŽ

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ



,'(,$6

Ϯϱ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ƵǆŝůŝĂƌ�ŶĂ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ��d/͕�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽͲŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƌĂĐŝŽŶĂů�Ğ�
ĂƉƌŽƉƌŝĂĚĂ͕�ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ�Ă�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ�ĐŽŵƉůĞǆŽƐ�ƉĂƌĂ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŶĞĐĞƐƐŝƚĂĚŽƐ�ĚĞ�ĐƵŝĚĂĚŽ�
ŝŶƚĞŶƐŝǀŽ͘�

&ŽŶƚĞ͗ �ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�Ğ�ZĞůĂƚſƌŝŽ�^�D�

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�'ĞƐƚĆŽ�ĚĂ�YƵĂůŝĚĂĚĞ

ϭϰ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�DŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ф�Ϯй Ϭ͕ϴй ϭ͕ϭй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů
DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ſďŝƚŽƐ�ͬ�ƉĞůŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƐĂşĚĂƐ�ǆ�ϭϬϬ
&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗�DĞĚŝƌ Ă�ƉƌŽƉŽƌĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŵŽƌƌĞƌĂŵ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘�hŵĂ�
ďĂŝǆĂ�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ƌĞĨůĞƚĞ�Ƶŵ�ƉĂĚƌĆŽ�ĚĞ�ĞǆĐĞůġŶĐŝĂ�ŶĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ă�ƐĂƷĚĞ�Ă�ƐĞƌ�
ƐĞŐƵŝĚŽ�Ğ�ŵĂŶƚŝĚŽ�ŶŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů͘��ĞǀĞͲƐĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƌ ă ĂŶĄůŝƐĞ�Ž�ƉĞƌĨŝů�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů ;ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞͿ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

EŽ� ƉĞƌşŽĚŽ� Ğŵ� ĂŶĄůŝƐĞ͕� ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ ϯ ;ƚƌġƐͿ ſďŝƚŽƐ͕ ƚŽĚŽƐ� ŶŽ ƐĞƚŽƌ� ĚŽ �ĞŶƚƌŽ� ĚĞ� dƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�
/ŶƚĞŶƐŝǀŽ� WĞĚŝĄƚƌŝĐŽ͘ �ŶĂůŝƐĂŶĚŽͲƐĞ� Ž� ĐŽŵƉŽƌƚĂŵĞŶƚŽ� ĚĞƐƐĂ� ƚĂǆĂ� ŶŽƐ� ƷůƚŝŵŽƐ� Ϯϯ� ;ǀŝŶƚĞ� Ğ� ƚƌġƐͿ�
ŵĞƐĞƐ͕�ŽďƐĞƌǀĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ă�ŵĞƐŵĂ�ƐĞ�ŵĂŶƚĞǀĞ�ŶŽƐ�şŶĚŝĐĞƐ�ĂĐĞŝƚĄǀĞŝƐ�Ğ�ĚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ�ĚĂ�ŵĞƚĂ�ĂƚĠ�
Ăďƌŝů ĚĞ�ϮϬϭϳ͘���ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ĞŶƚĆŽ�ŚĄ�ƌĞůĂƚŝǀŽ�ĂƵŵĞŶƚŽ͕�ƐĞŶĚŽ�ĐŽŵƉĂƚşǀĞů�ĐŽŵ�Ă�ŵĂŝŽƌ�ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�
ĐĂƐŽƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�Ă�ŵƵĚĂŶĕĂ�ĚŽ�ƉĞƌĨŝů�ĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͕�ƋƵĞ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�
ŵĂƌĕŽ� ĚĞ� ϮϬϭϳ� ƉĂƐƐŽƵ� Ă� ĐŽŶƚĂƌ� ĐŽŵ� Ž� �d/͘� � WŽƌ� ĞƐƚĂ� ƌĂǌĆŽ� ĨŽŝ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽ� ŽƵƚƌŽƌĂ� ă� ƌĞǀŝƐĆŽ�
ĚĞƐƚĂ�ŵĞƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘



,'(,$6

Ϯϲ

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ

�ŵďŽƌĂ�Ă�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ƐĞũĂ Ƶŵ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ƐĞŶƐşǀĞů�ƉĂƌĂ�Ž�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�
ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ĐƵŝĚĂĚŽ͕�Ă ĂŶĄůŝƐĞ�ĚĞǀĞ�ĞƐƚĂƌ�ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ�Ă�ŽƵƚƌŽƐ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ ĂŽ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�
ĚĞ� ƐĞƌǀŝĕŽƐ� ŽĨĞƌƚĂĚŽƐ� ƉĞůĂƐ� ƵŶŝĚĂĚĞƐ͕� ĐŽŵŽ� ŽƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� ŝŶĨĞĐĕĆŽ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͕� ƉĞƌĨŝƐ� Ğ�
ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ�ĐůşŶŝĐĂ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ͘�

WŽƌ� ŽƵƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽͲƐĞ� Ž� ďĂŝǆŽ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ� ;ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽͿ� ĚŽ� ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƌ� ĚĞ�
ĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ� ĚĞƐƐĂ� ƚĂǆĂ� ;ŽƵ� ƐĞũĂ͕� Ž� ďĂŝǆŽ� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĞŝƚŽƐ� Ğ� ĐŽŶƐĞƋƺĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� Ž� ďĂŝǆŽ�
ŶƵŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƐĂşĚŽƐͿ͕�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂŵͲƐĞ ƉĂƌĂ�ĂŶĄůŝƐĞƐ�ŵĂŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĂ�
ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͕�ĂůĠŵ�ĚĞ ĂŶĄůŝƐĞƐ ďŝŵĞƐƚƌĂŝƐ͕�ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ ƐŽďƌĞ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ŵĂŝŽƌĞƐ͘�

ϭϱ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�DŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ�/ŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�ф�ϭй Ϭ͕ϴй ϭ͕ϭй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ſďŝƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�Ă�ŵĂŝƐ�ĚĞ�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ�ͬ�ƉĞůŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƐĂşĚĂƐ�ǆ�ϭϬϬ

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ

�ŽŶĐĞŝƚŽ͗���ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�Ġ�ĚĂĚĂ�ƉĞůĂ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ſďŝƚŽƐ�ƋƵĞ�
ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ�ĂƉſƐ�ƉĞůŽ�ŵĞŶŽƐ�Ϯϰ ŚŽƌĂƐ�ĚĂ�ĂĚŵŝƐƐĆŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ�ĚŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕�Ğŵ�Ƶŵ�ŵġƐ͕�Ğ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌĂŵ�ƐĂşĚĂ�ĚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ƉĞƌşŽĚŽ͘�
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Ϯϳ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗�^ƵďƐŝĚŝĂƌ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĚĞ�Ϯϰ�
ŚŽƌĂƐ�Ġ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ĂƐ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ƚĞƌĂƉġƵƚŝĐĂƐ�ƐƵƌƚĂŵ�ĞĨĞŝƚŽ͘��ǀĂůŝĂ�Ă�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ă�
ƐĂƷĚĞ͕�ĐŽŵ�ǀŝƐƚĂƐ�ĂŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂĕƁĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵĂŵ�ƉĂƌ�ƵŵĂ�ŵĂŝŽƌ�ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ�ĚŽ�
ĐƵŝĚĂĚŽ�ă�ƐĂƷĚĞ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

� ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�Ġ�ĚĂĚĂ�ƉĞůĂ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĞŶƚƌĞ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ſďŝƚŽƐ�ƋƵĞ�ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ�
ĂƉſƐ� ƉĞůŽ� ŵĞŶŽƐ� Ϯϰ� ŚŽƌĂƐ� ĚĂ� ĂĚŵŝƐƐĆŽ� ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ� ĚŽ� ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕� Ğŵ� Ƶŵ� ŵġƐ͕� Ğ� Ž� ŶƷŵĞƌŽ� ĚĞ�
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƚŝǀĞƌĂŵ�ƐĂşĚĂ�ĚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů�ŶŽ�ŵĞƐŵŽ�ƉĞƌşŽĚŽ͘�dĂů�ĐŽŵŽ�ũĄ�ƌĞĨĞƌŝĚŽ�ĞƐƐĂƐ�ƚĂǆĂƐ�ŶĆŽ�
ƌĞĨůĞƚĞŵ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝĂŵĞŶƚĞ�ƉƌŽďůĞŵĂƐ�ŶĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͕�ĞƐƚĂŶĚŽ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�
ă ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ�ĐůşŶŝĐĂ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ Ğ�Ă�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ĐŽŵŽ�Ƶŵ�ƚŽĚŽ͘�
EŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĂŶĂůŝƐĂĚŽ ŽƐ�ϯ�;ƚƌġƐͿ ſďŝƚŽƐ�ŽĐŽƌƌĞƌĂŵ�Ğŵ ƉĞƌşŽĚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ͕�ƚŽĚŽƐ�ŶŽ��d/͘

EŽ�,'s&�Ă�ƚĂǆĂ�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�ƚĞŵ�ŵĂŶƚŝĚŽ�ƐĞƵƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵĂŝƐ�ďĂŝǆŽƐ�ĚŽ�ƋƵĞ�Ă�ƚĂǆĂ�
ŐĞƌĂů�ĚĞ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ͘

&ŽŶƚĞ͗��ĞŶƐŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ
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Ϯϴ

ϭϲ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�/ŶĨĞĐĕĆŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ч�Ϯй ϭ͕Ϭϯй Ϭ͕ϳй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů
DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ŝŶĨĞĐĕƁĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ�ͬ�ŶǑ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĚŝĂ y�ϭϬϬ
&ŽŶƚĞ͗�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ��ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�/ŶĨĞĐĕĆŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌͲ,'s&

�ŽŶĐĞŝƚŽ͗���ƚĂǆĂ�ĞƐƚŝŵĂ�Ž�ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ǀŝƌ�Ă�ĐŽŶƚƌĂŝƌ�ƵŵĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ǀŽůƵŵĞ�ĚĞ�ĂĐŽŵĞƚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�Ă�/ŶĨĞĐĕƁĞƐ�ĚĞ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ�ĚĂƐ�ĂĕƁĞƐ�ĂĚŽƚĂĚĂƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ŝŶĨĞĐĕƁĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ͘
ZĞĚƵǌŝƌ ŽƐ�ĨĂƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĂ�ŝŶĨĞĐĕĆŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘�

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

&ŽŶƚĞ͘�ZĞůĂƚſƌŝŽ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�/ŶĨĞĐĕĆŽ�,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ

�� ƚĂǆĂ�ĞƐƚŝŵĂ�Ž� ƌŝƐĐŽ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂƚĞŶĚŝĚŽƐ�ŶĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ�ǀŝƌ�Ă�ĐŽŶƚƌĂŝƌ�ƵŵĂ� ŝŶĨĞĐĕĆŽ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͘�
�Žŵ�ĞǆĐĞĕĆŽ� ĚŽ�ŵġƐ� ĚĞ� ũĂŶĞŝƌŽ͕� ĂƐƐŽĐŝĂĚĂ� Ă� Ƶŵ� ĐĞƌƚŽ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ƚĂǆĂ� ĚĞ�'��� Ğŵ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ͕� Ž� ^ĞƌǀŝĕŽ� ĚĞ� �ŽŶƚƌŽůĞ� ĚĞ� /ŶĨĞĐĕĆŽ� ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ� ƚĞŵ� ĐŽŶƐĞŐƵŝĚŽ� ŵĂŶƚĞƌ� ĂƐ� ƚĂǆĂƐ� ĚĞ�
/ŶĨĞĐĕƁĞƐ� ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ� ;/Z�^Ϳ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĂ�ŵĞƚĂ� ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂ� ĂƉĞƐĂƌ� ĚŽƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ� ƋƵĞ�
ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂŵ� ŽƐ� ƌŝƐĐŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨĞĐĕƁĞƐ͕� ƚĂŝƐ� ĐŽŵŽ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ� ĚĞ� ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ Ğ�
ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ� ĚĞ� ŶŽǀŽƐ� ƐĞƚŽƌĞƐ� ĚĞ�ŵĂŝŽƌ� ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ� ;�d/� Ğ� �ĞŶƚƌŽ� �ŝƌƷƌŐŝĐŽͿ� ŶŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů͘� KƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉŽĚĞŵ� ƐĞƌ� ĂƚƌŝďƵşĚŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ă� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚŝĄƌŝĂ�ĚĞ�ďƵƐĐĂ� ĂƚŝǀĂ�ĚĂƐ� /Z�^͕� ĚŽ�
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚŽ�ƵƐŽ�ƌĂĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĂŶƚŝďŝſƚŝĐŽƐ͕�ĚĂ�ƐŝŶĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ŝŶĚŝĐĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƉƌĞĐĂƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�
ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�Ğ�ƚĂŵďĠŵ�ă�ƉĂƌĐĞƌŝĂ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ�ƉĞůŽƐ�ƐĞƚŽƌĞƐ�Ğ�ă�ǀŝŐŝůąŶĐŝĂ�ŵŝĐƌŽďŝŽůſŐŝĐĂ͘�
�� ďƵƐĐĂ� ĚŝĄƌŝĂ� ƉĞƌŵŝƚĞ� ƋƵĞ� Ž� ƐĞƌǀŝĕŽ� ĐŽŶƐŝŐĂ� ƚŽŵĂƌ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� Ž� ĐŽŶƚƌŽůĞ� ĚĂƐ� /Z�^� ŵĂŝƐ�
ƌĂƉŝĚĂŵĞŶƚĞ� Ğ� Ă� ĐŽůĂďŽƌĂĕĆŽ� ĚŽƐ� ĐŽŽƌĚĞŶĂĚŽƌĞƐ� ĚŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐĞƚŽƌĞƐ� ĚŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ƚĞŵ� ƐŝĚŽ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů͘��ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕�ƐĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƚƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽƐ�ƉĞƌŝſĚŝĐŽƐ�ĐŽŵ�ŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͕�
ůŝŵƉĞǌĂ�Ğ�ĐŽǌŝŶŚĂ�Ă�Ĩŝŵ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĂĚĂ͘�
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Ϯϵ

ϭϳ͘�EƷŵĞƌŽ�ĚĞ��ŝƌƵƌŐŝĂƐ�ZĞĂůŝǌĂĚĂƐ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ϵϬͲϭϮϬ ϱϴ ϴϵ

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĂďƐŽůƵƚŽ�ĚĂ�ƐŽŵĂ�ĚĞ��ŝƌƵƌŐŝĂƐ�ZĞĂůŝǌĂĚĂƐ

&ŽŶƚĞ͗�^ƵƉĞƌǀŝƐĆŽ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ�Ͳ �ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚŽ��ĞŶƚƌŽ��ŝƌƷƌŐŝĐŽ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ŶĂůŝƐĂƌ�Ă�ƉƌŽĚƵĕĆŽ�ĐŝƌƷƌŐŝĐĂ�ĚĂ�ƵŶŝĚĂĚĞ͘��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ĚĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�ĚĂ�ĞƋƵŝƉĞ�ĐŝƌƷƌŐŝĐĂ�Ğ�
Ž�ƵƐŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ͘��ƵǆŝůŝĂƌ�ŶŽ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚŽ ƐĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�ĐŝƌƵƌŐŝĂ͘�

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
�ƉĞƐĂƌ�ĚĂ�ƌĞůĂƚŝǀĂ�ŵĞůŚŽƌĂ͕�Ž�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĂŝŶĚĂ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞ�ĂďĂŝǆŽ�ĚĂ�ŵĞƚĂ�ƉĂĐƚƵĂĚĂ͘�
sĄƌŝŽƐ� ĞƐĨŽƌĕŽƐ� ƚġŵ� ƐŝĚŽ� ĞŵƉƌĞĞŶĚŝĚŽƐ� ƉĞůĂ� ŐĞƐƚĆŽ� ĚŽ� ŚŽƐƉŝƚĂů� ŶŽ� ƐĞŶƚŝĚŽ� ĚĞ� ĂƵŵĞŶƚĂƌ� Ă�
ƉƌŽĚƵĕĆŽ�Ğ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞƐƚĞ�ƐĞƚŽƌ͘��ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ�ƋƵĞ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ŶŽǀĞŵďƌŽ͕�Ž�ŚŽƐƉŝƚĂů�
ĂŵƉůŝŽƵ� ŽƐ� ƚŝƉŽƐ� ĚĞ� ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ� ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ� ŽĨĞƌƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ�ŵĞŝŽ� ĚĂ� ƉĂĐƚƵĂĕĆŽ� ĚĞ� ĐŽŽƉĞƌĂĕĆŽ�
ĐŽŵ�Ž�,ŽƐƉŝƚĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚĄƌŝŽ��ŶƚƀŶŝŽ�WĞĚƌŽ�ƉĂƌĂ� ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĞ� ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ�ĚĞ�ŽƚŽƌƌŝŶŽůĂƌŝŶŐŽůŽŐŝĂ͕�
ďĞŵ�ĐŽŵŽ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ�ŶĂ�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�ĚĞ�ĐŝƌƵƌŐŝĂ�ƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂ�ĚĞ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�ǀĞǌ͘

�ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ� ƋƵĞ� ŶŽƐ�ŵĞƐĞƐ� ĚĞ ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ� Ğ ŵĂƌĕŽ Ž� ,'s&� ƌĞĂůŝǌŽƵ� ĂƐ� ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ� Ğŵ� ϴϮй ĚŽƐ� ϭϱϴ
ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ĂŐĞŶĚĂĚŽƐ͘�ϵϵй�ĚŽƐ ŵŽƚŝǀŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�Ă�ŶĆŽ�ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ ĚĂƐ�ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ�ĨŽƌĂŵ ŝŶĞƌĞŶƚĞƐ�
ĂŽƐ ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ ;ĨĂůƚĂ�ƐĞŵ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ŝŵĞĚŝĂƚĂ�Ğ�ĂĚŽĞĐŝŵĞŶƚŽ�ƐŝƚƵĂĐŝŽŶĂů͕�ŐƌŝƉĞ͕�Ğ�ĞƚĐ͘Ϳ͘�

&ŽŶƚĞ͗�^ƵƉĞƌǀŝƐĆŽ�ĚĞ��ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ
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ϯϬ

ϭϴ͘�1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�^ĂƚŝƐĨĂĕĆŽ�ĚŽ�hƐƵĄƌŝŽ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ш�ϵϬй ϴϬй ϴϱй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů
DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�hƐƵĄƌŝŽƐ�ƐĂƚŝƐĨĞŝƚŽƐ�ͬ�ŶǑ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽƐ�ǆ�ϭϬϬ

�ŽŶĐĞŝƚŽ͗ ��ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ�ĚŽ�ƵƐƵĄƌŝŽ�ĚŽ�,'s&�Ġ�ŵĞĚŝĚĂ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ƉĂĚƌŽŶŝǌĂĚŽ�
ƋƵĞ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�ŶŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĂůƚĂ�ŶĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͕�ĂŽ�Ĩŝŵ�ĚĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ�ŶŽ�ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ�Ğ�ŶĂ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘�WĂƌĂ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞƐƚĞ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽƐ�ϭϬй�ĚŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ĚŽ�
ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ͕�ϭϬй�ĚŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ĚĂ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ�Ğ�ϭй�ĚŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ĚĂ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘�

&ŽŶƚĞ͗�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĂŽ�hƐƵĄƌŝŽ�ʹ ^Kh

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ�ĚŽ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ƉĂĚƌŽŶŝǌĂĚŽ͕�ŽŶĚĞ�ǀĄƌŝŽƐ�ĂƚƌŝďƵƚŽƐ�ƐĆŽ�
ĂǀĂůŝĂĚŽƐ�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐƵďũĞƚŝǀŽƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĐŽŵ�Ă�ĞƋƵŝƉĞ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�Ğ�ŽƵƚƌŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ�ĐŽŵŽ�
ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂ�Ğ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ͘�

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

��ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ�ĚŽ�ƵƐƵĄƌŝŽ�ĚŽ�,'s&�Ġ�ŵĞĚŝĚĂ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ƉĂĚƌŽŶŝǌĂĚŽ�ƋƵĞ�
ƉŽĚĞ� ƐĞƌ� ĂƉůŝĐĂĚŽ� ŶŽ�ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĂ� ĂůƚĂ� ŶĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͕� ĂŽ� Ĩŝŵ� ĚĂ� ĐŽŶƐƵůƚĂ� ŶŽ� ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ� Ğ� ŶĂ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘� WĂƌĂ� Ă� ĂǀĂůŝĂĕĆŽ� ĚĞƐƚĞ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ� ĚĞǀĞŵ� ƐĞƌ� ĞŶƚƌĞǀŝƐƚĂĚŽƐ� ϭϬй� ĚŽƐ� ƵƐƵĄƌŝŽƐ� ĚŽ�
ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽ͕� ϭϬй� ĚŽƐ� ƵƐƵĄƌŝŽƐ� ĚĂ� ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ� Ğ� ϭй� ĚŽƐ� ƵƐƵĄƌŝŽƐ� ĚĂ� ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͘� �� ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ� Ġ�
ŽďƚŝĚĂ͕�Ğŵ�ŐĞƌĂů͕�ƋƵĂŶĚŽ�Ž�ƵƐƵĄƌŝŽ� ƚĞŵ�ƐƵĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ� ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ�ƉĂĚƌŽŶŝǌĂĚŽ͕�ŽŶĚĞ�ǀĄƌŝŽƐ�ĂƚƌŝďƵƚŽƐ�ƐĆŽ�ĂǀĂůŝĂĚŽƐ�ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ĂƐƉĞĐƚŽƐ�ƐƵďũĞƚŝǀŽƐ�ĐŽŵŽ�
ƌĞůĂĕĆŽ� ĐŽŵ� Ă� ĞƋƵŝƉĞ� ĚĞ� ƚƌĂďĂůŚŽ� Ğ� ŽƵƚƌŽƐ� ŽďũĞƚŝǀŽƐ� ĐŽŵŽ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵƚƵƌĂ� Ğ� ƋƵĂůŝĚĂĚĞ� ĚĂ�
ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ͘��

&ŽŶƚĞ͘ ^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƵǀŝĚŽƌŝĂ
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ϯϭ

��ƋƵĞĚĂ�ĚŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ ŶŽ�ŵġƐ�ĚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĨŽŝ�ĚĞůŝŶĞĂĚĂ�ƉĞůŽ�şŶĚŝĐĞ�ŐĞƌĂĚŽ�ƉĞůĂ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ ;ϳϵйͿ�
Ğ ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ĚĞ /ŶƚĞƌŶĂĕĆŽ ŶĂ��ůşŶŝĐĂ�DĠĚŝĐĂ�;ϳϭйͿ͕�ĞŶƋƵĂŶƚŽ�ŶŽ��ŵďƵůĂƚſƌŝŽ ;ϵϭйͿ�ŵĂŶƚĞǀĞͲƐĞ�ĚĞ�
ĂĐŽƌĚŽ� ĐŽŵ� Ă� ŵĞƚĂ� ƉƌĞǀŝƐƚĂ͘� EŽ� ŵġƐ� ĚĞ� ŵĂƌĕŽ ĞƐƐĞƐ� şŶĚŝĐĞƐ� ĨŽƌĂŵ� ĚĞ� ϴϬй͕� ϴϳй� Ğ� ϴϵй�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘

ϭϵ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�;&������<Ϳ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ

DĞƚĂ͗�х�ϴϬй ϭϬϬй ϵϵй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂƐ�;ƌĞƚŽƌŶŽͿ�ͬ�ŶǑ ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ŽƵǀŝĚŽƐ�ǆ�ϭϬϬ

�ŽŶĐĞŝƚŽ͗ ��ŵĞƚĂ�ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ�ƋƵĞ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ϴϬй�ĚŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ĚĞǀĞŵ�ƌĞĐĞďĞƌ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĂŽ�ƐĞƵ�
ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ŶŽ�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĂŽ�hƐƵĄƌŝŽ�Ͳ ^Kh͘��ƐƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ƵŵĂ�ƋƵĞŝǆĂ͕�ƵŵĂ�ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�
ƉŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ƵŵĂ�ĚĞŶƷŶĐŝĂ�ŽƵ�Ƶŵ�ĞůŽŐŝŽ͘�

&ŽŶƚĞ͗�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĂŽ�hƐƵĄƌŝŽ�ʹ ^Kh

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗�^ƵďƐŝĚŝĂƌ�Ă�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĂ�ŐĞƐƚĆŽ�Ğ�ŽƐ�ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽͲƐĞ�Ă�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ�ĚŽ�
hƐƵĄƌŝŽ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
� ŵĞƚĂ� ĞƐƚĂďĞůĞĐĞ� ƋƵĞ� ŵĂŝƐ� ĚĞ� ϴϬй� ĚŽƐ ƵƐƵĄƌŝŽƐ� ĚĞǀĞŵ� ƌĞĐĞďĞƌ� ƌĞƐƉŽƐƚĂ� ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ� ĂŽ� ƐĞƵ�
ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ŶŽ� ^ĞƌǀŝĕŽ� ĚĞ� KƌŝĞŶƚĂĕĆŽ� ĂŽ� hƐƵĄƌŝŽ� Ͳ ^Kh͘� �ƐƐĞ� ƌĞŐŝƐƚƌŽ� ƉŽĚĞ� ƐĞƌ� ƵŵĂ� ƋƵĞŝǆĂ͕� ƵŵĂ�
ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ�ƉŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĕĆŽ͕�ƵŵĂ�ĚĞŶƷŶĐŝĂ�ŽƵ�Ƶŵ�ĞůŽŐŝŽ͘�
�Ɛ�ƚĂǆĂƐ ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ ƚġŵ�ƐĞ�ŵĂŶƚŝĚŽ�ĂůƚĂƐ͕ Ž�ƋƵĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂ�ƋƵĞ�Ž�^Kh�ĚŽ�,'s&�ƚĞŵ�ĨƵŶĐŝŽŶĂĚŽ�
ĐŽŵŽ�ƉŽƚĞŶƚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ͕�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ�ĂŵƉůŝĂƌ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĐĠůĞƌĞ�Ğ�ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�Ă�ǀŽǌ�ĚŽƐ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�Ğ�
ĐŽůĂďŽƌĂĚŽƌĞƐ�ũƵŶƚŽ�ă�ŐĞƐƚĆŽ͘��
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ϯϮ

ϮϬ͘�dĂǆĂ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�ƉĞůĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ϯϬй ϭϬϬй ϭϬϬй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽƐ�ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ�ͬ�ŶǑ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĕƁĞƐ�Ğ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ

&ŽŶƚĞ͗�/ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�ĚĂ��ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚŽ�^�D��Ğ �ƚĂƐ�Ğ�ŵĞŵſƌŝĂƐ�ĚĂƐ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ĚĂ �ŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ�ZĞǀŝƐĆŽ�
ĚĞ�WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ
KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗�WƌŽŵŽǀĞƌ�ŵĞůŚŽƌŝĂƐ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ƚƌĂďĂůŚŽ�ĚĂƐ�ĞƋƵŝƉĞƐ�Ğ�ĚĂ�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�ĐůĂƌĞǌĂ�ĚĂƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ�Ğ�ĚĂĚŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ŶŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĞ�ĨĞŝƚƵƌĂ�ĚŽƐ�ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽƐ

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
DĞŶƐĂůŵĞŶƚĞ�ŽƐ ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽƐ�ĚŽ�,'s&�ƐĆŽ�ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ�ƉĞůĂ��ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚŽ ^�D� Ğ�ŶŽƐ ĐĂƐŽƐ ĚĞ�
ŶĆŽ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ� ĞŶĐŽŶƚƌĂĚŽƐ� ƐĆŽ� ĞŶĐĂŵŝŶŚĂĚŽƐ ĂŽƐ ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ ƉĂƌĂ� ƌĞǀŝƐĆŽ͘� �ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕� Ă�
�ŽŵŝƐƐĆŽ� ĚĞ� ZĞǀŝƐĆŽ� ĚĞ� WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ� ƚĞŵ� ƌĞĂůŝǌĂĚŽ� ƌĞƵŶŝƁĞƐ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ͕� ĐŽŵ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞƐ� ĚĂ� ĞƋƵŝƉĞ� ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌ͘� ZĞƵŶŝƵͲƐĞ� Ğŵ ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ͕� ĚŝĂ� Ϭϲ͕� ŵŽŵĞŶƚŽ� Ğŵ� ƋƵĞ
ƌĞĂůŝǌŽƵ ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ƵŵĂ�ĂŵŽƐƚƌĂ�ĚĞ�ϮϬ ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽ͕�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ ŶŽ ŵġƐ�ĚĞ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϳ Ğ�Ğŵ�ŵĂƌĕŽ͕�ĚŝĂ�ϭϵ͕� ĂŶĂůŝƐŽƵ�ƵŵĂ�ĂŵŽƐƚƌĂ�ĚĞ�ϭϬ�ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽƐ�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ� ŝŶƚĞƌŶĂĚŽƐ�Ğŵ�
ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ğ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�

Ϯϭ͘�dĂǆĂ�ZĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�MďŝƚŽƐ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ ŵĂƌĕŽ
DĞƚĂ͗�ϭϬϬй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ�ſďŝƚŽƐ�Ğŵ�ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�ͬ�ŶǑ�ĚĞ�ſďŝƚŽƐ�ǆ ϭϬϬ�

&ŽŶƚĞ͗�ZĞůĂƚſƌŝŽ�ĚĂ�ĐŽŵŝƐƐĆŽ�ĚĞ ƌĞǀŝƐĆŽ�ĚĞ ſďŝƚŽƐ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ƋƵĂůŝĚĂĚĞ�ĚĂ�ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�ƉƌĞƐƚĂĚĂ͘��ŶĂůŝƐĂƌ�Ž�ƉĞƌĨŝů�ĚĂ�ŐƌĂǀŝĚĂĚĞ�Ğ�ƉƌĞǀĂůġŶĐŝĂ�
ĚŽƐ�ſďŝƚŽƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ž�ĐŽŶĐĞŝƚŽ�ĚĞ�ſďŝƚŽ�ĞǀŝƚĄǀĞů͘��ŶĂůŝƐĂƌ�Ă�ĐĂƵƐĂͲƌĂŝǌ�ĚŽƐ�ſďŝƚŽƐ�ĚĂ ƵŶŝĚĂĚĞ͘�

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
EŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ Ă�ĐŽŵŝƐƐĆŽ� ƌĞĂůŝǌŽƵ�ĚƵĂƐ� ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ŶŽ�ŵġƐ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ� ;ĚŝĂƐ�ϬϮ�Ğ�ϭϲͿ ŽŶĚĞ�
ĨŽƌĂŵ�ĂǀĂůŝĂĚŽƐ�ſďŝƚŽƐ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ĚĞǌĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϳ�Ğ�ũĂŶĞŝƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

ϮϮ͘��ĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐĂĚĂƐƚƌŽ�ŶŽ��E�^�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

KƵƚƵďƌŽ EŽǀĞŵďƌŽ

DĞƚĂ͗�ϭϬϬй ϭϬϬй ϭϬϬй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĐĂĚĂƐƚƌĂĚŽƐ�ͬ�ŶǑ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ǆ�ϭϬϬ
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ϯϯ

&ŽŶƚĞ͗��ĂĚĂƐƚƌŽ��E�^ Ğ�ĨŝĐŚĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀĂƐ�ĚŽ�ƐĞƚŽƌ�ĚĞ�Z, ĚŽ�,ŽƐƉŝƚĂů

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗�DŽŶŝƚŽƌĂƌ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚƵĚĞ�ĚĂƐ ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ ƉĂƌĂ�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�Ğ�ĂƚĞƐƚĂƌ�
ƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗
dŽĚŽƐ�ŽƐ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĂƚƵĂŶƚĞƐ�ŶŽ�,'s&�ĞƐƚĆŽ�ĐĂĚĂƐƚƌĂĚŽƐ�ŶŽ��E�^͘��Ɛ�ĂƚƵĂůŝǌĂĕƁĞƐ�ŵĞŶƐĂŝƐ�ĐŽŵ�
ĂƐ�ĞǆĐůƵƐƁĞƐ�Ğ� ŝŶĐůƵƐƁĞƐ�ƐĆŽ� ŝŶĨŽƌŵĂĚĂƐ�ƉĞůŽ�^ĞƚŽƌ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�ZĞĐƵƌƐŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ĚŽ� /ĚĞŝĂƐ͘��
DĞŶƐĂůŵĞŶƚĞ� ƐĆŽ� ƉƌŽĚƵǌŝĚŽƐ� Ğ� ŐĞƌĂĚŽƐ� ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ� ĐŽŵ� Ă� ͞ůŝƐƚĂŐĞŵ� ĚĞ� ϭϬϬй� ĚŽƐ� ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�
ĂƚŝǀŽƐ͟�ƉĞůĂ� ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽ�ŚŽƐƉŝƚĂů� Ğ� ĞŶǀŝĂĚŽƐ�ĂŽ� ƐĞƚŽƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů� ŶĂ� &D^� ;����hͿ�ƉĞůŽ�ĞŶǀŝŽ�ĚĂ�
ďĂƐĞ�ĂŽ�ƐŝƐƚĞŵĂ�ŶĂĐŝŽŶĂů͘

Ϯϯ͘�WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ƚƌĞŝŶĂĚŽƐ�ŶŽ�dƌŝŵĞƐƚƌĞ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

dƌŝŵĞƐƚƌĞ Ͳ ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ă�Ăďƌŝů�
ĚĞ�ϮϬϭϴ

DĞƚĂ͗�ϱϬй�ŶŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ ZĞƐƵůƚĂĚŽ�WĂƌĐŝĂů

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů͕�ĐŽŵ�ƌĞĐŽƌƚĞ�
dƌŝŵĞƐƚƌĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�EǑ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ƚƌĞŝŶĂĚŽƐ ŶŽ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ ͬ�ŶǑ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ǆ�ϭϬϬ

&ŽŶƚĞ͗�ZĞůĂƚſƌŝŽƐ�Ğ�>ŝƐƚĂƐ�ĚĞ�WƌĞƐĞŶĕĂ�ĚĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ĚƵĐĂĕĆŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ž�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�ŶĂ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ�ĚŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͘��ŶĂůŝƐĂƌ�Ž�ŝŶǀĞƐƚŝŵĞŶƚŽ�
ŶŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�Ğŵ�ŶŽǀĂƐ�ŚĂďŝůŝĚĂĚĞƐ͕�ĂůĠŵ�ĚŽ�ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ŵĞĐĂŶŝƐŵŽƐ�ĚĞ�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ƉĂƌĂ�
ƉƌĄƚŝĐĂƐ�ĐŝĚĂĚĆƐ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

K� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ�Ğŵ�ĂŶĄůŝƐĞ� ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞ Ž�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ� ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ Ă�Ăďƌŝů ĚĞ�ϮϬϭϴ͘�EŽƐ�ĚŽŝƐ�ƉƌŝŵĞŝƌŽƐ�
ŵĞƐĞƐ�ũĄ�ĨŽƌĂŵ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ϭϭϯ ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĂƐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂƐ�ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞŶĚŽ�ϭϬ ĞǀĞŶƚŽƐ�
ŶŽ�ąŵďŝƚŽ�ĚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐŽ�ĚĂ�ĞĚƵĐĂĕĆŽ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĚŽ�,'s&͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƋƵĂĚƌŽͲƚĂďĞůĂ�Ă�ƐĞŐƵŝƌ͗

dĂďĞůĂ ϭϭ͘��ǀĞŶƚŽƐ��ĚƵĐĂĕĆŽ�WĞƌŵĂŶĞŶƚĞ�ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ă�ŵĂƌĕŽ ĚĞ�ϮϬϭϴ
�ǀĞŶƚŽ� WƷďůŝĐŽ �ůǀŽ WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚĞƐ �ĂƚĂ
^ĞŵĂŶĂ�ĚĂ�DƵůŚĞƌ
WĂůĞƐƚƌĂƐ�ƐŽďƌĞ��ąŶĐĞƌ�ĚŽ�ĐŽůŽ�Ğ�,ŝŐŝĞŶĞ şŶƚŝŵĂ�ͬ�
^ĞǆƵĂůŝĚĂĚĞ�/ŶĨĂŶƚŝů�Ğ�/ŵƉĂĐƚŽƐ�ĚĂ�^ĞǆƵĂůŝĚĂĚĞ͘

�ƋƵŝƉĞ�DƵůƚŝ ϭϱ ϮϬͬŵĂƌ

WĂůĞƐƚƌĂ�Ğ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƐŽďƌĞ�Ă�^ĞǆƵĂůŝĚĂĚĞ�&ĞŵŝŶŝŶĂ�;K�
DŝƚŽ�ĚĞ��ĨƌŽĚŝƚĞ͕��ŽŶŚĞĐĞŶĚŽ�ƐĞƵ�ĐŽƌƉŽ�Ğ�ƐƵĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ƐĞǆƵĂůͿ

�ƋƵŝƉĞ�DƵůƚŝ ϭϭ ϮϬͬŵĂƌ

WĂůĞƐƚƌĂ�ƐŽďƌĞ�Ă�^ĞǆƵĂůŝĚĂĚĞ�/ŶĨĂŶƚŝů�Ğ�/ŵƉĂĐƚŽƐ�ĚĂ�
^ĞǆƵĂůŝĚĂĚĞ

�ƋƵŝƉĞ�DƵůƚŝ ϭϭ ϮϭͬŵĂƌ
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ϯϰ

WĂůĞƐƚƌĂ�Ğ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ƐŽďƌĞ�Ă�^ĞǆƵĂůŝĚĂĚĞ�&ĞŵŝŶŝŶĂ�;K�
DŝƚŽ�ĚĞ��ĨƌŽĚŝƚĞ͕��ŽŶŚĞĐĞŶĚŽ�ƐĞƵ�ĐŽƌƉŽ�Ğ�ƐƵĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ƐĞǆƵĂůͿ

�ƋƵŝƉĞ�DƵůƚŝ ϱ ϮϭͬŵĂƌ

dZ�/E�D�EdK����&/^/Kd�Z�W/�
�ƚŝǀŝĚĂĚĞ�WƌĄƚŝĐĂ͗�ZŽƚŝŶĂ�ĚŽƐ�^ĞƚŽƌĞƐ�Ğ��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ĂŽƐ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�

&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂƐ ϭ ϬϱͬŵĂƌ

�ƚŝǀŝĚĂĚĞ�dĞſƌŝĐĂ͗�,ŝĞƌĂƌƋƵŝĂ�ĚŽ�^ĞƌǀŝĕŽ͕�ZŽƚŝŶĂ�ĚŝĄƌŝĂ�
ĚŽƐ�^ĞƚŽƌĞƐ͕�WƌĞĞŶĐŚŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�&ŽƌŵƵůĄƌŝŽƐ

&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂƐ ϭ ϬϲͬŵĂƌ

dƌŝĂŐĞŵ�&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚŝĐĂ &ŝƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂƐ ϭ ϬϲͬŵĂƌ
�ŶĐĂŵŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĂŽ�^ĞƌǀŝĕŽ��ŵďƵůĂƚŽƌŝĂů�ĚĞ�
&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉŝĂ

&ŝƐŝŽƚĞƌĂƉĞƵƚĂƐ ϭ ϭϯͬŵĂƌ

WKW�ĚĞ�ƉƵŶĕĆŽ�ǀĞŶŽƐĂ�ƉĞƌŝĨĠƌŝĐĂ�Ğ�W/�� �ŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ�Ğ�
dĠĐŶŝĐŽƐ�Ğŵ�
�ŶĨĞƌŵĂŐĞŵ

ϳ ϬϵͬĨĞǀ

dƌĞŝŶĂŵĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�Ž�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ĚĞ�ĨĞďƌĞ�ĂŵĂƌĞůĂ�Ğ�
ĂƌďŽǀŝƌŽƐĞƐ�Ͳ ĞǆƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ

DĠĚŝĐŽƐ͕�
�ŶĨĞƌŵĞŝƌŽƐ�Ğ�
dĠĐŶŝĐŽƐ�ĚĂ�
�ŵĞƌŐġŶĐŝĂ

ϲϬ ĨĞǀ

Ϯϰ͘�ZĞƵŶŝƁĞƐ�WĞƌŝſĚŝĐĂƐ�ĚŽ��ŽŶƐĞůŚŽ�'ĞƐƚŽƌ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

dƌŝŵĞƐƚƌĞ�Ͳ ĨĞǀĞƌĞŝƌŽ�Ă�Ăďƌŝů�
ĚĞ�ϮϬϭϴ

DĞƚĂ͗�ϭ�ƌĞƵŶŝĆŽ�ƉŽƌ�ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ ϭϬϬй

WĞƌŝŽĚŝĐŝĚĂĚĞ�ĚŽƐ�ĚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ DĞŶƐĂů͕�ĐŽŵ�ƌĞĐŽƌƚĞ�
dƌŝŵĞƐƚƌĂů

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĄůĐƵůŽ͗�^ŽŵĂ�ĚŽ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�ŶŽ�dƌŝŵĞƐƚƌĞ

&ŽŶƚĞ͗��ƚĂƐ�ĚĂƐ�ƌĞƵŶŝƁĞƐ�Ğ�ZĞŐŝƐƚƌŽƐ�ĚĂ��ŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ�ĚĂ�YƵĂůŝĚĂĚĞ

KďũĞƚŝǀŽƐ�Ğ�hƐŽƐ͗��ǀĂůŝĂƌ�Ă�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĕĆŽ�Ğ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ĚŽƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ�Ğ�ĚŽ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ŐĞƐƚĆŽ͘�
�ƐƚŝŵƵůĂƌ�Ž�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ƐŽĐŝĂů͕�ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ�Ž�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĚĂƐ�ĂĕƁĞƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƉƌĞƐƚĂĚĂƐ�ă�ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͘

�ĞƐĞŵƉĞŶŚŽ�Ğ�KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐ�'ĞƌĂŝƐ͗

K �ŽŶƐĞůŚŽ�ĨŽŝ�ĞĨĞƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ŝŵƉůĂŶƚĂĚŽ�Ğŵ�ŶŽǀĞŵďƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϲ�Ğ�ĚĞƐĚĞ�ĞŶƚĆŽ�ƚĞŵ�ƐĞ�ƉƌŽƉŽƐƚŽ�Ă�
ƌĞĂůŝǌĂƌ� ƌĞƵŶŝƁĞƐ� ŵĞŶƐĂŝƐ͕� Ğ ƚĞŵ� ƐĞ� ĐŽŶƐƚŝƚƵşĚŽ� Ğŵ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞ� ĞƐƉĂĕŽ� ĚĞ� ĂƉƌŽǆŝŵĂĕĆŽ� Ğ�
ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐŽŵƵŶŝĚĂĚĞ�ĂƚĞŶĚŝĚĂ�ĐŽŵ�Ž�,ŽƐƉŝƚĂů͕�ĂůĠŵ�ĚĞ�ƉƌŽŵŽǀĞƌ�Ž�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ƐŽĐŝĂů͘�

KƐ� ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ�ĚŽ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ� ŐĞƐƚĆŽ� &D^Ͳ/���/^� ƐĆŽ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚŝƐĐƵƚŝĚŽƐ� Ğ� ĂǀĂůŝĂĚŽƐ�
ŶĞƐƚĞ� ĐŽůĞƚŝǀŽ͕� ĂƐƐŝŵ� ĐŽŵŽ� ƐĆŽ� ĚŝƐĐƵƚŝĚŽƐ� ŽƐ� ƉƌŽďůĞŵĂƐ� ĚĞ� ƐĂƷĚĞ� ĚĂ� ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͕� ƐĞƵƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞƐ� Ğ� Ă� ƐŝƚƵĂĕĆŽ� ĚĂ� ƌĞĚĞ� ĚĞ� ĂƚĞŶĕĆŽ� ă� ƐĂƷĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͘� EŽ� ƚƌŝŵĞƐƚƌĞ� Ğŵ� ĂŶĄůŝƐĞ� Ž
�ŽŶƐĞůŚŽ�'ĞƐƚŽƌ�ĚŽ�,'s&�ƌĞĂůŝǌŽƵ�ƌĞƵŶŝĆŽ�ŶŽ�ĚŝĂ�ϭϲ�ĚĞ�ŵĂƌĕŽ͘


