
^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^

:��Zs�Z^>�'

ϮϬϭϮ



� � � � � ^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ
� � � � � �ŽŽŵƉũĞƐ�ϰϬ͕�ϯϬϭϭ�y��ZŽƩĞƌĚĂŵ
� � � � � WŽƐƚďƵƐ�ϭϵϴϮ͕�ϯϬϬϬ����ZŽƩĞƌĚĂŵ
� � � � � dĞůĞĨŽŽŶ͗�ϬϭϬͲϰϬϬϳϬϮϮ
� � � � � dĞůĞĨĂǆ͗��� ϬϭϬͲϰϬϬϳϬϭϳ
� � � � � �ͲŵĂŝů͗�ŶĞĚůůŽǇĚ͘ƉĞŶƐŝŽŶĨƵŶĚΛŶĞĚůůŽǇĚ͘ĐŽŵ
� � � � � /ŶƚĞƌŶĞƚ͗�ǁǁǁ͘ŶĞĚůůŽǇĚƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘Ŷů

2

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

http://www.nedlloydpensioenfonds.nl


/ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ

ϯ� /ŶŚŽƵĚƐŽƉŐĂǀĞ

ϰ� WƌŽĮĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

ϱ� KƌŐĂŶŝƐĂƟĞ

ϴ� WĞƌƐŽŶĂůŝĂ

ϭϭ� <ĞƌŶĐŝũĨĞƌƐ

ϭϮ� sĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ

ϭϯ� ZĞĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ

ϭϰ� sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ

ϭϲ� ZĞĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ

ϭϳ� sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ

ϰϮ� :ĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ϮϬϭϮ

ϰϯ� �ĂůĂŶƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ

ϰϰ� ^ƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ϮϬϭϮ

ϰϱ� <ĂƐƐƚƌŽŽŵŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ

ϰϲ� dŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ďĞŚŽƌĞŶĚĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ϮϬϭϮ

ϴϭ� KǀĞƌŝŐĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ

ϴϮ� �ĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ

ϴϰ� �ŽŶƚƌŽůĞǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ

ϴϲ� ^ĂŵĞŶǀĂƫŶŐ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲ

ϴϳ� KǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŵƵƚĂƟĞƐ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ

ϴϴ� /ŶĨŽƌŵĂƟĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ

ϵϬ� ^ƵŵŵĂƌǇ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ

ϵϭ� <ĞǇ�&ŝŐƵƌĞƐ

ϵϯ� sĞƌŬůĂƌĞŶĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ
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WƌŽĨŝĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌ�ŐĞǀĞƐƟŐĚ�ƚĞ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ŝƐ�ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϭϵϳϭ͘��
�Ğ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞŶǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǁĂƐ�ŽƉ�Ϯϯ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ͘��Ğ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ŝƐ�ŝŶŐĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�<ĂŵĞƌ�ǀĂŶ��
<ŽŽƉŚĂŶĚĞů�ŽŶĚĞƌ�ŶƵŵŵĞƌ�ϰϭϭϮϱϱϬϬ͘
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ŬŽĞƉĞůŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ��
^ƟĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�KŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�;KW&Ϳ͕�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶĨĞĚĞƌĂƟĞ͘
^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽƉŐĞƌŝĐŚƚ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞ��
<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�EĞĚůůŽǇĚ�E͘s͘ �ĞŶ�ŚĂĂƌ�ƌĞĐŚƚƐǀŽŽƌŐĂŶŐĞƌƐ�ĞŶ�ƚŚĂŶƐ�ŵĞĚĞ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ŽŶĚĞƌͲ
ŶĞŵŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��͘W͘ �DŽůůĞƌͲDĂĞƌƐŬ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŝƐ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ƚŽƚ�ĚŽĞů�ŚĞƚ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�;ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐͿ�ĞŶ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�
ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�;ĚŽĞŶͿ�ƵŝƚŬĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĂĂŶ�ŐĞƉĞŶͲ
ƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ŚƵŶ�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬͲ
ŐĞǀĞƌƐ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�ƐƚĂďŝĞůĞ�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶĞĸĐŝģŶƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͘

�Ğ�ŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ͗
,Ğƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�;ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐͿ�ĞŶ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ŽǀĞƌĞĞŶͲ
ŐĞŬŽŵĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ďŝĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ŵĞƚ�ĂůƐ�ĂŵďŝƟĞ�Žŵ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ƚĞ�ŝŶĚĞǆĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�ĞŶ�
ĚĂĂƌŽǀĞƌ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŽƉĞŶ�ĞŶ�ŚĞůĚĞƌĞ�ǁŝũǌĞ�ƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ĂůůĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶĞŶ͘

�ŽĞů�ĞŶ�ŵŝƐƐŝĞ�ǌƵůůĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ŐĞŚĞƌĨŽƌŵƵůĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘
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Bestuur:
- Dagelijks Bestuur

 

- Beleggingscommissie
- Communicatiecommissie

 

- Pensioencommissie

Directie Uitvoeringsorganisatie

Visitatiecommissie

Verantwoordingsorgaan

Adviesraad

Finance & Control Vermogensbeheer Actuariële zaken

Secretariaat

Uitkeringen

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞ

�ĞƐƚƵƵƌ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ĂůƐ�ŚŽŽŐƐƚĞ�ŽƌŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ĞŶ�ďĞůĞŝĚ�ĞŶ�
ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ŐĞĚĞůĞŐĞĞƌĚ�
ĂĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��ĞǌĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ͕ �
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ͘�hŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ŝƐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ĐŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ĞŝƐĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͕�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ũƵŝƐƚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚďĞƐƚĞĚĞ�ƚĂŬĞŶ͘
sŽŽƌ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌǁŝũǌĞŶ�ǁŝũ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĂ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴ�Ğ͘ǀ͘ �ĞŶ�ĚĞ�
ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴϴ�Ğ͘ǀ͘ �ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ŝŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ŵĂƚĞ�ŐĞĚĞůĞŐĞĞƌĚ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ĞŶ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĚŝƌĞĐƟĞƐƚĂƚƵƵƚ͘�sŽŽƌƚƐ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǀŽůŵĂĐŚƚ�;ƉƌŽĐƵƌĂƟĞͿ�ĚĞ�ǀĞƌƚĞŐĞŶͲ
ǁŽŽƌĚŝŐŝŶŐƐďĞǀŽĞŐĚŚĞŝĚ�ŐĞƌĞŐĞůĚ͘��Ğ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐͲ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ǌŝũŶ�ŐĞŚĞĞů�ŐĞĂƵƚŽŵĂƟͲ
ƐĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�ŽƉ�ŵĂĂƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŚŽƵĚƚ�ĚĞ�ĂĨĚĞůŝŶŐ�ĮŶĂŶĐĞ�
Θ�ĐŽŶƚƌŽů�ǌŝĐŚ�ďĞǌŝŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ͕�ĐŽŶƚƌŽůĞǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĞŶ�
ƌĂƉƉŽƌƚĞƌŝŶŐ͘��Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ�ŝƐ�ŐĞŢŶƚĞŐƌĞĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞ͘
WĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŝƐ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ŽƉŶŝĞƵǁ��
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͗
�ĂŐĞůŝũŬƐ��ĞƐƚƵƵƌ͕ �ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ�:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕ �,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ�
ĞŶ��ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ͘
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ��ĞĞƐ�;�͘>͘Ϳ��Ğƌƚ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕ �/ǌĂŬ�;/͘:͘Ϳ�ĚĞ�>ŽŽī͕�<ŽĞŶ�;<͘,͘Ϳ�
<ŶĂƉƉĞƌ�ĞŶ�:ĂĐŽď�;:͘Ϳ�dĂƐ͘
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ�<ŽĞŶ�;<͘,͘Ϳ�<ŶĂƉƉĞƌ͕ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕ ��ĂŶŝĞů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ�
ĞŶ�DĂĂƌƚĞŶ�;D͘t͘Ϳ��ŝĞƌ͘
WĞŶƐŝŽĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ͕�DĂĂƌƚĞŶ�;D͘t͘Ϳ��ŝĞƌ͕ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ͕ ��ď�;�͘W͘ Ϳ�WŽůĚĞƌǀĂĂƌƚ�
ĞŶ�,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͘
<ůĂĐŚƚĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ�DĂĂƌƚĞŶ�;D͘t͘Ϳ��ŝĞƌ�;ǀŽŽƌǌŝƩĞƌͿ͕��ď�;�͘W͘ Ϳ�WŽůĚĞƌǀĂĂƌƚ�
ĞŶ�,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͘
�Ğ�ƚĂĂŬŽŵƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ͘



�ĂŐĞůŝũŬƐ�ďĞƐƚƵƵƌ
�Ğ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ĞŶ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌƐ�ĨƵŶŐĞƌĞŶ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ĚĂŐĞůŝũŬƐ�ďĞƐƚƵƵƌ�;��Ϳ͘�/Ŷ�ŐŽĞĚ�ŽǀĞƌůĞŐ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚƌĂĂŐƚ�ŚĞƚ����ŝŶ�ǌŝũŶ�ĂůŐĞŵĞĞŶŚĞŝĚ�ǌŽƌŐ�ǀŽŽƌ�;ŚĞƚ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ŽƉͿ�ĚĞ�
ŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ǌĂŬĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͘�,Ğƚ����ŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶƐƉƌĞĞŬƉƵŶƚ�ďŝũ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŝŶ�ĐƌŝƐŝƐƐŝƚƵĂƟĞƐ͘

�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
�ĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;��Ϳ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ǀŝĞƌ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĞŶ�ƚǁĞĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞƐŬƵŶ�ĚŝŐĞŶ͕�
ĚŝĞŶƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĂĚǀŝĞƐ�;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴ�Ğ͘ǀ͘ �ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĂͿ͘��Ğ����ŚĞĞŌ�ƚŽƚ�ƚĂĂŬ�ŚĞƚ�ŝŶ�ŶĂƵǁ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŚŽŽĨĚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�ʹ�ŐĞǀƌĂĂŐĚ�ĞŶ�ŽŶŐĞǀƌĂĂŐĚ�ʹ�ĂĚǀŝƐĞƌĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ͕�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚ͕�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕��ƐƐĞƚ�
>ŝĂďŝůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�>DͿ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞƐ͘�

WĞŶƐŝŽĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;W�Ϳ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚƌŝĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂͲ
ŶŝƐĂƟĞ�ĞŶ�ƚǁĞĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĂĚǀŝƐĞƵƌƐ͕�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ƚĂĂŬ�ŚĞƚ�ŝŶ�ŶĂƵǁ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ǀŽŽƌͲ
ďĞƌĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ�ĞŶ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǌĂŬĞŶ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ͕�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĞŶ�ĂĐƚƵĞĞů�ŚŽƵĚĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ĨŽŶĚƐĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ͘��Ğ�W��ĂĚǀŝƐĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ǀŽŽƌƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞͲ
ƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĂƌĚ�ĞŶ�ŝŶŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞůĞŝĚ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ƚĂƌŝĨĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ƉƌĞŵŝĞ͕�ŝŶĚĞǆĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĂƟĞͿ͘�KŽŬ�
ĂĚǀŝƐĞĞƌƚ�ĚĞ�W��ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚůĞŐŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǁŝũǌŝŐĞŶ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŶĂĂƌ�
ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŝŶͲ�ĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ͘�dĞŶƐůŽƩĞ�ĂĚǀŝƐĞĞƌƚ�ĚĞ�W��ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŽƉǌĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŬůĂĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ŐĞƐĐŚŝůůĞŶ͘

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
�Ğ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;��Ϳ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ĚƌŝĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ͕�ĂĚǀŝƐĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ǀŽŽƌƐƚĞůͲ
ůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĂƌĚ�ĞŶ�ŝŶŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞƉůĂŶŶĞŶ�;ǌŽǁĞů�
ŵĞĞƌũĂƌŝŐĞ�ĂůƐ�ũĂĂƌƉůĂŶŶĞŶͿ�ĞŶ�ŐĞĞŌ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ƐƚƵƌŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞƉůĂŶ͕�
ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ǀŝĂ�ĚĞ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶŬƌĂŶƚ͕�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐĞŶ͕�ǁĞďƐŝƚĞ͕�hŶŝĨŽƌŵ�WĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�;hWKͿ͕�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƉĞŝůĞƌ�ĞŶ�ŵĂŝůŝŶŐƐ�ĂĂŶ�;ŐĞǁĞǌĞŶͿ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ͘

sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ
,Ğƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϬϳ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ĞŶ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ƚǁĞĞ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�
ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ͕�ƚǁĞĞ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�ƚǁĞĞ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴ�Ğ͘ǀ͘ �ǀŽŽƌ�ĚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂůŝĂͿ͘�sŽŽƌƚƐ�ŬƵŶŶĞŶ�ƉůĂĂƚƐǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞǌĞŶ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƚĂŬĞŶ�ƐƚĂĂŶ�
ǀĞƌŵĞůĚ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�Ϯϱ͕�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�WĞŶƐŝŽŶ�&ƵŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ďĞůĞŝĚ�ŝƐ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘

/ŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ
�ƌ�ŝƐ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘��ĞǌĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĚƌŝĞ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĚĞƐͲ
ŬƵŶĚŝŐĞŶ�;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴ�Ğ͘ǀ͘ �ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĂͿ͕�ĚŝĞ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ƵŝƚŽĞĨĞŶĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�
ŐĞǀŽůŐĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞǀŽĞƌĚĞ�ƌŝƐŝĐŽďĞůĞŝĚ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�
ƚĂŬĞŶ�ƐƚĂĂŶ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�Ϯϲ͕�ǁĂĂƌ�ŚĞƚ�WĞŶƐŝŽŶ�&ƵŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ďĞůĞŝĚ�ŝƐ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘
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�ĚǀŝĞƐƌĂĂĚ
�Ğ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ŝƐ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ�Ƶŝƚ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌŐĂĚĞƌƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ƚǁĞĞ�ŵĂĂů�ƉĞƌ�
ũĂĂƌ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘ ��ŝũ�ǀŽŽƌŐĞŶŽŵĞŶ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŽŵƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ͕�
ǀƌĂĂŐƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂĚǀŝĞƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴ�Ğ͘ǀ͘ �ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĂͿ͘

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ƚǁĞĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ďĞŶŽĞŵĚ͕�ĞĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌ͘ �:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌƐ�ŐĞƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌĚ�ŽĨ�ĚĞ�ŐĞĚƌĂŐƐĐŽĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŶĂŐĞůĞĞĨĚ͘��ĞǌĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴ�Ğ͘ǀ͘ �
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝĂͿ͘

�ǆƚĞƌŶĞ�ŽŶĚĞƌƐƚĞƵŶŝŶŐ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũŐĞƐƚĂĂŶ�ĚŽŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĂĐƚƵĂƌŝĂĂƚ�ĞŶ�ƌŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ŽƉ�
ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͕�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĂĚǀŝƐĞƌĞŶĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ͕�ĞĞŶ�ĮƐĐĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶũƵƌŝƐƚ͕�ĞĞŶ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞƌ�ĞŶ�ĞĞŶ�
ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞ��ƐƐĞƚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�>DͿ�ĂĚǀŝƐĞƵƌ͘



WĞƌƐŽŶĂůŝĂ

�ĞƐƚƵƵƌ��;ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯͿ
�ĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ�ĂŌƌĞĚĞŶĚ͗
�ĞĞƐ�;�͘>͘Ϳ��ĞƌƚΎ�� � � � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϰ
,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌΎΎΎ� � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϰ
/ǌĂŬ�;/͘:͘Ϳ�ĚĞ�>ŽŽī�ΎΎ� � � � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϰ
:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌΎ� � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϱ
�ď�;�͘W͘ Ϳ�WŽůĚĞƌǀĂĂƌƚΎΎΎ� � � � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϱ
<ŽĞŶ�;<͘,͘Ϳ�<ŶĂƉƉĞƌΎΎΎ� � � � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϲ
�ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ΎΎ� � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϰ
:ĂĐŽď�;:͘Ϳ�dĂƐΎ� � � � � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϲ
DĂĂƌƚĞŶ�;D͘t͘Ϳ��ŝĞƌΎΎ� � � � Ƶůƚ͘�ϮϬϭϰ

Ύ�����ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ
ΎΎ���ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ
ΎΎΎ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ

sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ
:ĂĂƉ�;:͘Ϳ�ĚĞŶ��ƌĞŶĚ͕�Ɖůǀ͘ �ůŝĚΎ
ZŝĐĂƌĚŽ�;Z͘Ϳ�ǀĂŶ��ƵŝũŬĞƌĞŶΎ
tŝŵ�;t͘Ϳ�'ƌŽŽƚĞŶďŽĞƌ͕ �Ɖůǀ͘ �ůŝĚΎΎΎ
,ĂŶƐ�;,͘Ϳ�WĨĞŝũīĞƌ͕ �Ɖůǀ͘ �ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐΎΎ�;ƚĞƌƵŐŐĞƚƌĞĚĞŶ�ƉĞƌ�ϭϱ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϯͿ
�ƌŝĐ�;�͘�͘t͘Ϳ�ZŽĞůĞŶΎΎΎ
DĂƌŬ�;D͘Ϳ�^ĐŚĞŶŬĞůΎΎ
DĂĂƌƚĞŶ�;D͘�͘Ϳ�dƌŽŵƉ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�Ă͘ŝ͘Ύ
dŚĞŽ�;dŚ͘�͘Ϳ�sĞƌƐůŽŽƚ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ�Ă͘ŝ͘ΎΎΎ

Ύ�����ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ
ΎΎ���ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ
ΎΎΎ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ

sŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
,ĂŶƐ�;E͘,͘,͘Ϳ��ĞǇĞƌ͕ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�;ƚŽƚ�ũƵůŝ�ϮϬϭϯͿ
Dǁ͘�:ƵĂŶŝƚĂ�;:͘Ϳ�^ƚƵĚĞŶͲ<ŝůŝĂĂŶ�;ƚŽƚ�ũƵůŝ�ϮϬϭϰͿ
^ŝŵŽŶ�;^͘:͘Ϳ�ǀĂŶ��ƌŝĞů�;ƚŽƚ�ũƵůŝ�ϮϬϭϱͿ

�ĚǀŝĞƐƌĂĂĚ
,ĂŶƐ�;,͘Ϳ�WĨĞŝũīĞƌ͕ �ƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ͕�Ɖůǀ͕ �ůŝĚΎΎ�;ƚĞƌƵŐŐĞƚƌĞĚĞŶ�ƉĞƌ�ϭϱ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϯͿ
tŝŵ�;t͘Ϳ�'ƌŽŽƚĞŶďŽĞƌ͕ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌΎ
tŝŵ�;t͘�͘Ϳ�'ĞŝƐƚĚƂƌĨĞƌΎ
>ƵĐ�;>͘:͘Ϳ��ĂĞŵĞŶΎ
�ƌŝĐ�;�͘�͘t͘Ϳ�ZŽĞůĞŶΎ
DĂƌŬ�;D͘Ϳ�^ĐŚĞŶŬĞůΎΎ
dŚĞŽ�;dŚ͘�͘Ϳ�sĞƌƐůŽŽƚΎ

Ύ����ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ
ΎΎ��ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ
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�ǆƚĞƌŶĞ�ůĞĚĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
&ƌĂŶƐ�;&͘ :͘Ϳ��ĂůůĞŶĚƵǆ
dŽŶ�;�͘�͘&͘ Ϳ�sŽƌƐƚ

hŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ
�ŝƌĞĐƟĞ�� � � dŽŶ�;�͘t͘W͘D͘Ϳ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌΎ
� � � � � &ƌĂŶƐ�;&͘ d͘ �͘Ϳ��ŽŽƌĞŶ͕�ĂĚũƵŶĐƚͲĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĞŶ�ŚŽŽĨĚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌΎ

DĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ� � � ,ĂŶƐ�;^͘:͘Ϳ��ƌĞŶƚŚĞ͕�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǌĂŬĞŶ
� � � � � :ŽŚŶ�;:͘Ϳ��ƌŚĂƌĚƚ͕�ŚŽŽĨĚ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǌĂŬĞŶΎ
� � � � � Dǁ͘��ŽƌĂ�;�͘Ϳ�,ŽǀŝŶŐͲtĞŶƚǌĞů͕�ŵĞĚĞǁĞƌŬƐƚĞƌ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǌĂŬĞŶ
� � � � � ZĞŝŶŝĞƌ�;Z͘Ϳ�<ƵŝũĞƌ͕ �ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ
� � � � � tŝůůĞŵ�;t͘:͘Ϳ�ǀĂŶ�>ŝĞŶ͕�ŚŽŽĨĚ�ĮŶĂŶĐĞ�Θ�ĐŽŶƚƌŽůΎ
� � � � � Dǁ͘��ĞŶŝƚĂ�;�͘�͘:͘Ϳ�>ŽŵďĂƌƚƐ͕�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ
� � � � � dŽŵ�;�͘�͘W͘D͘Ϳ�WĞůůŝƐ͕�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ĮŶĂŶĐĞ�Θ�ĐŽŶƚƌŽů
� � � � � ,ĂŶƐ�;:͘�͘Ϳ�ZƵŝƐ͕�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ
� � � � � Dǁ͘�DŽŶŝƋƵĞ�;D͘Ϳ�sŽƐ͕�ŵĞĚĞǁĞƌŬƐƚĞƌ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǌĂŬĞŶ

� � � � � Ύ�>ŝĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƚĞĂŵ

�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚ� � � dŽŶ�;�͘:͘,͘Ϳ�ZĞŝũŶƐ͕�<WD'��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�E͘s͘

tĂĂƌŵĞƌŬĞŶĚ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ� � ZĞŶĠ�;Z͘:͘D͘Ϳ�ǀĂŶ�ĚĞ�DĞĞƌĂŬŬĞƌ͕ �dŽǁĞƌƐ�tĂƚƐŽŶ��͘s͘

ZĂĂĚŐĞǀĞŶĚ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ� � �ĚǁŝŶ�;�͘�͘K͘Ϳ�ĚĞ�:ŽŶŐ͕�dŽǁĞƌƐ�tĂƚƐŽŶ��͘s͘

�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌ�;ĞǆƚĞƌŶͿ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�/ŶƐƟƚƵƵƚ��͘s͘
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĸĐĞƌ�;ŝŶƚĞƌŶͿ� dŽŶ�;�͘t͘W͘D͘Ϳ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ

�ĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŝƐ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͗

ͻ��ĂŵĐŽ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ��͘s͘
ͻ�DĂĞƌƐŬ��͘s͘
ͻ�DĂĞƌƐŬ��ĞŶĞůƵǆ��͘s͘ �;ǀĂŶĂĨ�ϯͲϭͲϮϬϭϯ͗�DĂĞƌƐŬ�>ŝŶĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ��͘s͘ Ϳ
ͻ�DĂĞƌƐŬ�,ŽůĚŝŶŐ��͘s͘
ͻ�DĂĞƌƐŬ�^ŚŝƉ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��͘s͘
ͻ�^ƚĂƌ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��͘s͘
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sĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ͗
ͻ�ZŽďĞĐŽ��ŽƐƚŽŶ�WĂƌƚŶĞƌƐ�;�ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŵĂƌŬƚͿ
ͻ��EW�WĂƌŝďĂƐ�;�ƵƌŽ�ƐƚĂĂƚƐŽďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ůŝŶŬĞĚ�ŽďůŝŐĂƟĞƐͿ
ͻ�^ƚŽŶĞ�,ĂƌďŽƌ�;KǀĞƌŝŐĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶͿ
ͻ��W'ͬ�ŽƌĚĂƌĞƐ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ

�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ͗
ͻ�d͘ �ZŽǁĞ�WƌŝĐĞ�;�ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŵĂƌŬƚͿ
ͻ�EĞƵďĞƌŐĞƌ��ĞƌŵĂŶ�;�ŵĞƌŝŬĂĂŶƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŵĂƌŬƚͿ
ͻ�D&^�;�ƵƌŽƉĞƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŵĂƌŬƚͿ
ͻ�dŚƌĞĂĚŶĞĞĚůĞ�;�ƵƌŽƉĞƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶŵĂƌŬƚͿ
ͻ�ZŽďĞĐŽ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;ĂĂŶĚĞůĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐͿ
ͻ��ďĞƌĚĞĞŶ�;ĂĂŶĚĞůĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐͿ
ͻ�>ĂǌĂƌĚ�;ĂĂŶĚĞůĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐͿ
ͻ�ZĞĂĂů�sĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�;ŚǇƉŽƚŚĞĞŬƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞͿ
ͻ��/D�;ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐͿ
ͻ�DĂŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�;ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐͿ
ͻ��ďĞƌĚĞĞŶ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ��ŽƵǁĨŽŶĚƐ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ���Z��'ůŽďĂů�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ�'ŽŽĚŵĂŶ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ�/t&��ƵŝƚƐůĂŶĚ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ�DŽƌŐĂŶ�^ƚĂŶůĞǇ�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ�h�^�;ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶͿ
ͻ�ϳϰϳ�^ƚƵǇǀĞƐĂŶƚ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ��ĚǀĞƋ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ��ŬŝŶĂ�WĂƌƚŶĞƌƐ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ��ĂƉƌŝĐŽƌŶ�sĞŶƚƵƌĞ�WĂƌƚŶĞƌƐ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ����ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ
ͻ�<ŶŝŐŚƚƐďƌŝĚŐĞ��ĚǀŝƐŽƌƐ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ�DŽƌŐĂŶ�^ƚĂŶůĞǇ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ�E'�E�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ�ZŚŽ�&ƵŶĚ�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ�tĞĂƚŚĞƌŐĂŐĞ�sĞŶƚƵƌĞ��ĂƉŝƚĂů�;ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ
ͻ�^E^�;ŵŝĐƌŽŬƌĞĚŝĞƚͿ



<ĞƌŶĐŝũĨĞƌƐ

Ύ�� /Ŷ�ϮϬϬϵ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĞĞŶŵĂůŝŐĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ƚĞƌ�ŐƌŽŽƩĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϱй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŝŶŬŽŵĞŶ͘
ΎΎ� WĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚŽƚĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƟǀĂ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ŵĞƚ�ůĂŶŐůŽƉĞŶĚĞ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ
� � ;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϰϯͿ͘
ΎΎΎ� ZĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͗�ǌŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ƉĂŐŝŶĂ�ϲϴ�ŝŶĚĞǆĂƟĞƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘
ΎΎΎΎ� sĂƐƚŐŽĞĚ�ďĞƚƌĞŌ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘
ΎΎΎΎΎ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ͗�ǌŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ƉĂŐŝŶĂ�ϯϱ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͘
ΎΎΎΎΎΎ� �ĂƐŚŇŽǁ�ŝƐ�ĚĞ�ƐŽŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƉƌĞŵŝĞƐ�;Φ�ϱ͕ϲͿ͕�ĚŝƌĞĐƚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�;Φ�Ϯϴ͕ϴͿ͕�

ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�;Φ�ϭ͕ϬͿ�ĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ǁŝŶƐƚĚĞůŝŶŐ�;Φ�Ϭ͕ϬͿ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ƐŽŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽŐ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƐ�;Φ�Ϭ͕ϯͿ͕�ĚĞ�ƵŝƚďĞƚĂĂůĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�;Φ�ϳϮ͕ϯͿ͕�ĚĞ�
ďĞƚĂĂůĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐƉƌĞŵŝĞƐ�;Φ�Ϭ͕ϭͿ�ĞŶ�ĚĞ�ďƌƵƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞŬŽƐƚĞŶ�;Φ�ϱ͕ϵͿ͘

11
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� � ϭϭ�
 

<ĞƌŶĐŝũĨĞƌƐ�
ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ ϮϬϭϬ ϮϬϬϵ ϮϬϬϴ

�ĂŶƚĂů�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ ϲ ϴ ϴ ϴ ϵ

�ĂŶƚĂů�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ
�ĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ ϲϱϬ ϲϱϴ ϲϳϰ ϯϳϯ ϰϭϴ
WƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ƌĞĐŚƚĞŶ�;͞ƐůĂƉĞƌƐ͟Ϳ ϯ͘Ϭϳϵ ϯ͘ϭϴϱ ϯ͘Ϯϴϭ ϯ͘ϮϱϬ ϯ͘ϯϱϲ
WĞŶƐŝŽĞŶƚƌĞŬŬĞŶĚĞŶ ϴ͘Ϭϯϳ ϴ͘ϭϲϬ ϴ͘Ϯϲϱ ϴ͘ϰϬϲ ϴ͘ϱϮϬ
dŽƚĂĂů�ĂĂŶƚĂů�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ ϭϭ͘ϳϲϲ ϭϮ͘ϬϬϯ ϭϮ͘ϮϮϬ ϭϮ͘ϬϮϵ ϭϮ͘Ϯϵϰ

ZĞŐůĞŵĞŶƚǀĂƌŝĂďĞůĞŶ
dŽĞƐůĂŐ�;ŝŶ�йͿΎ Ϭ͕Ϭ� Ϭ͕Ϭ Ϯ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ ϯ͕ϯ
&ƌĂŶĐŚŝƐĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ϮϬϬϲ ϭϯ͘ϬϲϮ ϭϮ͘ϴϵϴ ϭϮ͘ϲϳϰ ϭϮ͘ϰϲϲ ϭϮ͘ϮϬϵ

sĞƌŵŽŐĞŶƐƐŝƚƵĂƚŝĞ�;�ǆ�ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
dŽƚĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶΎΎ ϭ͘Ϯϰϰ ϭ͘Ϯϭϭ ϭ͘ϮϬϲ ϭ͘ϭϴϲ ϭ͘ϭϲϴ
WĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϴϵ ϭ͘ϭϱϬ ϭ͘Ϭϳϲ ϭ͘Ϭϯϵ ϭ͘Ϭϯϰ
�ĂŶǁĞǌŝŐĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�;ŝŶ�йͿ ϭϬϱ ϭϬϱ ϭϭϮ ϭϭϰ ϭϭϯ
DŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�;ŝŶ�йͿ ϭϬϰ ϭϬϰ ϭϬϰ ϭϬϰ ϭϬϰ
sĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�;ŝŶ�йͿ ϭϭϬ ϭϬϵ ϭϬϵ ϭϭϯ ϭϭϳ
ZĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ΎΎΎ�;ŝŶ�йͿ ϲϳ ϲϱ ϳϰ ϳϱ ϳϴ

�ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�;�ǆ�ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
^ĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͗

ͼ�����sĂƐƚŐŽĞĚΎΎΎΎ ϭϲϴ ϭϳϱ ϭϳϬ ϭϲϲ ϭϴϵ
ͼ������ĂŶĚĞůĞŶ ϮϯϬ ϮϮϭ Ϯϯϰ Ϯϳϱ ϮϯϮ
ͼ������ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ ϭϭϬ ϭϬϲ ϴϮ ϳϵ
ͼ������ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϱϬ ϱϬ Ϯϭ ϴ
ͼ�����sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϯϰ ϲϮϮ ϲϱϯ ϲϯϯ ϲϭϮ

dŽƚĂĂů�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϵϴ ϭ͘ϭϳϴ ϭ͘ϭϴϰ ϭ͘ϭϲϰ ϭ͘ϭϭϮ

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�й ϵ͕Ϭ ϱ͕ϲ ϳ͕ϭ ϴ͕ϭ ϭϮ͕ϯ
�ĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝŶ�й�ΎΎΎΎΎ ϳ͕ϵ ϱ͕ϴ ϱ͕ϴ ϲ͕Ϯ Ͳϳ͕ϴ

WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�;�ǆ�ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
�ŝũĚƌĂŐĞŶ ϲ���������������������� ϱ ϱ ϯ ϯ
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ϳϮ�������������������� ϳϯ ϳϰ ϳϳ ϳϴ
^ĂůĚŽ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ ͲϮ� ϵ ϵ Ϭ Ͳϭ

KǀĞƌŝŐ�;�ǆ�ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
�ĂƐŚĨůŽǁ�ΎΎΎΎΎΎ Ͳϰϯ� Ͳϯϴ Ͳϱϵ ͲϰϮ Ͳϯϵ
�
Ύ� /Ŷ�ϮϬϬϵ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĞĞŶŵĂůŝŐĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ƚĞƌ�ŐƌŽŽƚƚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϱй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŝŶŬŽŵĞŶ͘�
ΎΎ� WĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ� ŝƐ�ŚĞƚ� ƚŽƚĂĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ŵĞƚ� ůĂŶŐůŽƉĞŶĚĞ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ� ƐĐŚƵůĚĞŶ� ;ǌŝĞ�

ƉĂŐŝŶĂ�ϰϯͿ͘�
ΎΎΎ� ZĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͗�ǌŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ƉĂŐŝŶĂ�ϲϴ�ŝŶĚĞǆĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘�
ΎΎΎΎ� sĂƐƚŐŽĞĚ�ďĞƚƌĞĨƚ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ͘�
ΎΎΎΎΎ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ͗�ǌŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ƉĂŐŝŶĂ�ϯϱ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͘�
ΎΎΎΎΎΎ� �ĂƐŚĨůŽǁ�ŝƐ�ĚĞ�ƐŽŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƉƌĞŵŝĞƐ�;Φ�ϱ͕ϲͿ͕�ĚŝƌĞĐƚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�;Φ�Ϯϴ͕ϴͿ͕�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�

ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�;Φ�ϭ͕ϬͿ�ĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ǁŝŶƐƚĚĞůŝŶŐ�;Φ�Ϭ͕ϬͿ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƐŽŵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽŐ�
ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƐ�;Φ�Ϭ͕ϯͿ͕�ĚĞ�ƵŝƚďĞƚĂĂůĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�;Φ�ϳϮ͕ϯͿ͕�ĚĞ�ďĞƚĂĂůĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐƉƌĞŵŝĞƐ�
;Φ�Ϭ͕ϭͿ�ĞŶ�ĚĞ�ďƌƵƚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ�;Φ�ϱ͕ϵͿ͘� �



sĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƚŝĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ

�ŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ůĞŐƚ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĂĨ�ŽǀĞƌ�ŚĂĂƌ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ŐĞͲ
ĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ϮϬϭϮ͘��ŽĂůƐ�ďŝũ�ŝĞĚĞƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵŽĞƚ�ŽŽŬ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ŐĞǀĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀĂŶ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ��ĞƐƚƵƵƌ͘ �,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�Ğƌ͕ �ŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĞ�ǀŝĞƌ�
ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌͲ�ĞŶ�ŶĂĚĞůĞŶ�ǁĞŐĞŶĚĞ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ďĞůĞŝĚ�ĞŶ�ƚŽĞͲ
ǌŝĐŚƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͕�ďĞǁƵƐƚ�ǀŽŽƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ǀŽƌŵ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ǀŝƐŝƚĂƟĞ͘�/Ŷ�ŐŽĞĚ�
ŽǀĞƌůĞŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝƐ�Ğƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�Žŵ�ŶŝĞƚ�ĚƌŝĞũĂĂƌůŝũŬƐ�ĠĠŶ�ǀŝƐŝƚĂƟĞ�Ƶŝƚ�ƚĞ�
ǀŽĞƌĞŶ�ŵĂĂƌ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�ƌŽƵůĞƌĞŶĚ�ĞĞŶ�ĚĞĞů͘
sŽŽƌ�ĚĞ�ǀŝũĨĚĞ�ŵĂĂů�ŶĂ�ĚĞ�ŝŶǁĞƌŬŝŶŐƚƌĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ŚĞĞŌ�Ğƌ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƟĞ�
ƉůĂĂƚƐ�ŐĞǀŽŶĚĞŶ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬƉůĂŶ�ŝƐ�ĚĞƐƟũĚƐ�ĂĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ƚĂŬĞŶ�ǀĞƌƌŝĐŚƚ͕�ƚĞ�ǁĞƚĞŶ͗
Ͳ��ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĞŝĚƐͲ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞŶ�ͲƉƌŽĐĞƐƐĞŶ͖
Ͳ��ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�͚ĐŚĞĐŬƐ�ĞŶ�ďĂůĂŶĐĞƐ͛�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͖
Ͳ��ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞƐƚƵƵƌĚ͖
Ͳ� ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ŽŵŐĞŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘
dĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ƉƵŶƚ�ŝƐ�Ğƌ͕ �ŵĞĚĞ�ŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŐ�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ďĞƐƚĞĞĚ�
ĂĂŶ�ĚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ŽŵŐĞŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌͲ
ŵŝũŶ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ĞǀĂůƵĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĂůůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘��Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ĚĂƚ�
ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĞĞŶ�ĞǀĞŶǁŝĐŚƟŐ�ĞŶ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďĞůĞŝĚ�ǀŽĞƌƚ͘�
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĞĞŶ�ŽĨ�ŵĞĞƌĚĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ŐĞŬŽǌĞŶ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŽǀĞƌ�
ϮϬϭϮ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ƐƟůŐĞƐƚĂĂŶ�ďŝũ�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͘
�ĂĂƌďŝũ�ƐƉĞůĞŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǌĂŬĞŶ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƌŽů͗
Ͳ� ĚĞ�ƌĞůĂƟĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌͬƐƉŽŶƐŽƌ�;DĂĞƌƐŬͿ͖
Ͳ� ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ĞŶ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͖
Ͳ� ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͖
Ͳ� ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬǁŝũǌĞ�ĚŝĞ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŝƐ�ŽƉ�ďĞƐƚƵƵƌƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͖
Ͳ� ĚĞ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂŬŬŽŽƌĚ͘
sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƌĚĞ�ŐĞǁĞĞƐƚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŶĂĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽƉƌŽĮĞů�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽďĞƌĞŝĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�ǌŝũŶ͘��ŶĚĞƌĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�Ěŝƚ�
ŬĂĚĞƌ�ďĞƐƉƌŽŬĞŶ�ǌŝũŶ͕�ďĞƚƌĞīĞŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚďĞƐƚĞĚŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͕�ĚĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ��ĂƌĚĂŶŽ�ĞŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞ�ǀĂŶ�
ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂƐƐĞƚƐ͘�KŽŬ�ŝƐ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞƉůĂŶ�
ďĞƐƉƌŽŬĞŶ͘��Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞĞŌ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�ǁĂĂƌŝŶ�ǌŝũ�ŚĂĂƌ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ͕�
ĐŽŶĐůƵƐŝĞƐ�ĞŶ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ͘��ŝƚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂĂŶŐĞͲ
ďŽĚĞŶ�ĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞŶ�ĚŽŽƌŐĞŶŽŵĞŶ͘��Ğ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶĐůƵƐŝĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŐŽĞĚĚĞĞůƐ�ŽŶĚĞƌŬĞŶĚ͘�ZĞŬĞŶŝŶŐ�ŚŽƵĚĞŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ĞŶ�
ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͕�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĚĂĂƌďŝũ�ƐĞƌŝĞƵƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌǁĞŐŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŶŽŵĞŶ͘
�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ƐƉƌĞĞŬƚ�ĚĞ�ŚŽŽƉ�Ƶŝƚ�ĚĂƚ�ŚĂĂƌ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�
ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬ�ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞƌĞ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞŶƐ�ŝŶƐƉŝƌĞƌĞŶĚĞ�ĞŶ�ŬǁĂůŝƚĂƟĞĨ�ŐŽĞĚĞ�
ǁĞƌŬǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐďĞƐƚƵƵƌ͘ ��Ğ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǌĂů�ŽƉ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ŚĂĂƌ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ŐƌĂĂŐ�ƚĞƌƵŐͲ
ŬŽŵĞŶ�ďŝũ�ǀĞƌǀŽůŐŽŶĚĞƌǌŽĞŬĞŶ͘�

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ŵĞŝ�ϮϬϭϯ
�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͗
E͘,͘,͘��ĞǇĞƌ͕ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ
:͘�^ƚƵĚĞŶͲ<ŝůŝĂĂŶ
^͘:͘�ǀĂŶ��ƌŝĞů
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^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

ZĞĂĐƚŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƚŝĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ

�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞĞŌ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀĂŶ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ��ĞƐƚƵƵƌ�ƚŽƚ�ƚĂĂŬ�Žŵ�ǌŝĐŚ�
ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ƚĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ͕�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ͕�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�
ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞƐƚƵƵƌĚ�ĞŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽŵŐĂĂƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘

�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞĞŌ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŽƌŶĂŵĞůŝũŬ�ŐĞĐŽŶĐĞŶƚƌĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�
ǌĂŬĞŶ͗�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƌŝŶŐƐŵŽĚĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͕�ĚĞ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚ͕�ĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�

�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĞĞŶ�ĞǀĞŶǁŝĐŚƟŐ�ĞŶ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďĞůĞŝĚ�
ǀŽĞƌƚ͘��Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞĞŌ�ŚĂĂƌ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶĐůƵƐŝĞƐ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ŵĞƚ�ĂĂŶͲ
ďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘ �,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŬĂŶ�ǌŝĐŚ�ǀŝŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚƌĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ĞŶ�ŝƐ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂͲ
ƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǌĞĞƌ�ĞƌŬĞŶƚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐƌĂĂŐ�ŽƉƉĂŬƚ͘�DĞƚ�ĚĞ�ŽƉǀŽůŐŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌŝũŶ�ǁĞƌŬǁŝũǌĞ�ǀĞƌĚĞƌ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͘

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƐƚĞůƚ�ĚĞ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ŬƌŝƟƐĐŚĞ�ŚŽƵĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǌĞĞƌ�ŽƉ�ƉƌŝũƐ͘

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�Ϯϭ�ŵĞŝ�ϮϬϭϯ

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ
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sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ

�ůŐĞŵĞĞŶ
,Ğƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŶĂũĂĂƌ�ǀĂŶ�ϮϬϬϳ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŬŽŵƚ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ŵĞƚ�ǌŝũŶ�ǌĞƐĚĞ�ǀĞƌƐůĂŐ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�
ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶĚĞŶ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ƉůĂĂƚƐ͘�
KƉ�ϭϱ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐůŝĚ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�,͘�WĨĞŝũīĞƌ�ƚĞƌƵŐŐĞƚƌĞĚĞŶ͘�sĂŶǁĞŐĞ�ŚĞƚ�ŐĞƉůĂŶĚĞ��
ƐĂŵĞŶŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�;ǀĞƌĚĞƌ�͞sK͟Ϳ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƉǀŽůŐŝŶŐƐƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�
ŶŽŐ�ĞǀĞŶ�ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ͘
,Ğƚ�sK�ŚĞĞŌ�ǌŝũŶ�ƚĂŬĞŶ�ĞŶ�ďĞǀŽĞŐĚŚĞĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ǀŽůůĞ�ƚĞǀƌĞĚĞŶŚĞŝĚ��ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌͲ
ĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĞŬĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀĂŶƵŝƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�;ǀĞƌĚĞƌ�͞EW&͟Ϳ͘�/Ŷ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐƐƐĞƐƐŝĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌƚĞŐĞŶͲ
ǁŽŽƌĚŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌůĞŐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ǌŝũŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�sK�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�
ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ǌŽĂůƐ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚĞ�ǁĞƌŬǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ĞŶ�ĚĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞůŽŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞůĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƌĚĞ�ŐĞǁĞĞƐƚ͘��Ğ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ�
ǁĂƌĞŶ�ŽǀĞƌƚƵŝŐĞŶĚ�ĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŵĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�sK�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�Žŵ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽƌŵĞŶ͘
KŽŬ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ƐƚŽŶĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƚĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƌŝƐŝĐŽŵŝũĚĞŶĚĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐŝŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͘��ŝŶĚ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϮ�ŽŶƚƐƚŽŶĚ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ǁĞůŬ�ĂĂŶŚŝĞůĚ�ƚŽƚ�ĞŝŶĚ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ϮϬϭϮ͘��ŝƚ�
ŵŽĞƐƚ�ŐĞŵĞůĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũ��Ğ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĐŚĞ��ĂŶŬ�;ǀĞƌĚĞƌ�͞�E�͟Ϳ�ŽŵĚĂƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞŬͲ
ŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞƚĞƌŵŝũŶŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�,ĞƌƐƚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƚƌĂĚ�ŽƉ�
ƉĞƌ�ĞŝŶĚ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ͕�ŵĞƚ�ŝŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ��E�͕�ŝŶŐĞƚƌŽŬŬĞŶ�ŬŽŶ�
ǁŽƌĚĞŶ͘��Ğ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ĚŝĞ�ǀĂƐƚůŝŐŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ďůĞŬĞŶ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ĂĨĚŽĞŶĚĞ�ƚĞ�
ǌŝũŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ǁĂƐ�ĚĂĂƌĚŽŽƌ�ŶŝĞƚ�ŶŽĚŝŐ͘
�Ğ�ƐƚĂĂƚƐƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ�ǀĂŶ�^ŽĐŝĂůĞ��ĂŬĞŶ�ĞŶ�tĞƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ŚĞĞŌ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞŽŽŐĚĞ�ǁĞƚƐͲ
ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŽǀĞƌŝŐĞŶƐ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŶŝĞƚ�ǌŝũŶ�ďĞŚĂŶĚĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�dǁĞĞĚĞ�<ĂŵĞƌ͕ �ŶŝĞƚ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϰ�
ŵĂĂƌ�ŽƉ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϱ�ǌƵůůĞŶ�ŝŶŐĂĂŶ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ĚĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂĨƐĐŚĂīĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ǀŽƌŵ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ͕�ŚĞƚ�ĐƌĞģƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬĞƵǌĞŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ƚƵƐƐĞŶ�ĞĞŶ�ŶŽŵŝŶĂĂů�ĞŶ�ƌĞģĞů�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�&d<�;&ŝŶĂŶĐŝĞĞů�dŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌͿ͘
,Ğƚ�sK�ŚĞĞŌ�ŐĞĐŽŶƐƚĂƚĞĞƌĚ��ĚĂƚ�Ğƌ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŝƐ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ƚĞƌ�
ǀĞƌǀĂŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĚŝĞ�ĨŽƌŵĞĞů�ŽƉ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ĞŝŶĚŝŐĚĞ͘

sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ϮϬϭϮ
,Ğƚ�sK�ŚĞĞŌ�ŬĞŶŶŝƐ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŚĞƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ�ĞŶ�ͲũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ϮϬϭϮ͕�ŚĞƚ�ĐŽŶͲ
ĐĞƉƚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐǀĞƌƐůĂŐ�ϮϬϭϮ͕�ŚĞƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĐĞƌƟĮĐĞƌŝŶŐƐƌĂƉƉŽƌƚ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ͕�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƟĞ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚͲ�ĞŶ�ĂĐƟĞƉůĂŶ�ϮϬϭϮ�ĞŶ�ĚĞ�ůŽŐďŽĞŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘ �/ŶǌĂŐĞ�ǁĞƌĚ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƟĞ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ůĂŶŐĞƚĞƌŵŝũŶŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘�KŽŬ�ŚĞďďĞŶ�ǁŝũ�ĚĞ�ǌĞůĨĞǀĂůƵĂƟĞ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŵŽŐĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘

�ĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ

�ĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ͗
^ƉĞĐŝĂůĞ�ĐƵƌƐƵƐƐĞŶ͕�ŬĞŶŶŝƐƐĞƐƐŝĞƐ�ĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�
ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚƐŐƌĂĂĚ�ƚĞ�ďĞŚĂůĞŶ�ĚĂŶ�ǁĞů�ƚĞ�ďĞŚŽƵĚĞŶ͘��Ğ��E��ƐĐŚƌŽĞŌ�ƐƚĞůƐĞůŵĂƟŐ�ĚĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐͲ
ŚĞŝĚƐĞŝƐĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐ�ůĞĚĞŶ�ŽƉ͘
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ͗
/Ŷ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǀĞƌƐĐŚĞĞŶ�ĚĞ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶŬƌĂŶƚ�ǌĞƐ�ŵĂĂů͘�sŝĂ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EW&�ǁŽƌĚƚ�
ƚĞǀĞŶƐ�ǀĞĞů�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ĂĂŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ǀĞƌƐĐŚĂŌ͘��ĞŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ƚŽĞŐĞǌŽŶĚĞŶ�ŵĞƚ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐůĂƉĞƌƐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ĞĞŶƐ�ŝŶ�ĚĞ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘
/Ŷ�ĚĞ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶŬƌĂŶƚ�ŶŽ͘�ϱ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌͬŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�sK�ĂůƐ�ŽƌŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EW&�ǀŽŽƌ�
ŚĞƚ�ǀŽĞƚůŝĐŚƚ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘�

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ
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dŽĞƐůĂŐ͗
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EW&�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ďƌŝĞĨ�ǀĂŶ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĂƚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ŵŽĞƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ƚĞ�ǀĞƌůĞŶĞŶ͘�KŽŬ�ŚĞƚ�ŬĞƌƐƚŐĞƐĐŚĞŶŬ͕�ĚĂƚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŐĞǌŝĞŶ�ŵŽĞƚ��
ǁŽƌĚĞŶ͕�ǁĞƌĚ�ŶŝĞƚ�ƵŝƚŐĞŬĞĞƌĚ͘
�ĐƟĞƐ͗
hŝƚ�ĞĞŶ�ŵŽŶĚĞůŝŶŐĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďůĞĞŬ͕�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ǀĂŶ�ĚĞ��E��ŶĂĂƌ�ŝŶͲ
ŶŽǀĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŚĂĚ�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĂƚ�Ğƌ�ƚĞŬŽƌƚŬŽŵŝŶŐĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ĞŶ�
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉƌŽĐĞƐ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĂĨ�ƚĞǀĞŶƐ�ĂĂŶ�ĚĂƚ�ĚŝĞ�ƚĞŬŽƌƚŬŽŵŝŶŐĞŶ�
ǌŝũŶ�ĂĂŶŐĞƉĂŬƚ�ŵŝĚĚĞůƐ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ�ƉůĂŶ�ǀĂŶ�ĂĂŶƉĂŬ͕�ĚĂƚ�ĚŽŽƌ��E��ǁĞƌĚ�ŐŽĞĚŐĞŬĞƵƌĚ͘
�Ğ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ŵĞƌŬƚ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ĐĞƌƟĮĐĞƌŝŶŐƐƌĂƉƉŽƌƚ�ŽƉ�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ŝƐ�ǀŽůĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŝŶ�ĂƌƟŬĞů�ϭϯϳ��
ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƟĞ�ŝƐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĂŵďŝƟĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�
ĞŶ�ƌĞĂůŝƐĂƟĞ�ĚĂĂƌǀĂŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬƚ�ŽĨ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĂŵďŝƟĞ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ��
ǀĞƌĂŶĚĞƌĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͘
,Ğƚ�sK�ǀŝŶĚƚ�ŚĞƚ�ĞĞŶ�ŐŽĞĚĞ�ǌĂĂŬ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ŚĞĞŌ�ĚĞ��>DͲƐƚƵĚŝĞ�ǀĞƌǀƌŽĞŐĚ�ŽƉ�ƚĞ�ƐƚĂƌƚĞŶ͘�
,Ğƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŵŵĞƌƐ�ŐĞƐƚŽĞůĚ�ŽƉ�ĚĞ��>DͲǀĂƌŝĂŶƚ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ǁŽƌĚƚ͘
�ĚǀŝĞǌĞŶ͗
,Ğƚ�sK�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ĂĚǀŝĞƐ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚĞ�<ůĂĐŚƚĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ͕�ĚŝĞ�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ŬŽŵƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŽƵĚĞ�<ůĂĐŚƚĞŶͲ�ĞŶ�'ĞƐĐŚŝůůĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞĞů�ůĂĂŐĚƌĞŵƉĞůŝŐĞƌ�ŵĂĂŬƚ͘
WĞŶƐŝŽĞŶƌĂĂĚ͗
�ŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƌŐĂĂŶ�ĚĂƚ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ��
ƐĂŵĞŶŐĞǀŽĞŐĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�dŚĂŶƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŚĂŶĚ�ŐĞůĞŐĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀŽŽƌ�Ěŝƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽƌŐĂĂŶ͘�
�ŝƚ�ǌŽƵ�ďĞƚĞŬĞŶĞŶ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ŚĞƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�sK�ŝƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝĞ
,Ğƚ�sK�ĐŽŶĐůƵĚĞĞƌƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ŐĞƐƚĞůĚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶ�
ĚŽŽƌ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽŽŬ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ͕ �ŐĞĐŽŶĨƌŽŶƚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ůĂŐĞ�ƐǁĂƉƌĞŶƚĞƐ�ĞŶ�
ǀĞƌĂŶĚĞƌĚĞ�ŽǀĞƌůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ�ǌŝũŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ƌŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌƐďĞůĞŝĚ͕�ŽƉ�ďĞŬǁĂŵĞ�ǁŝũǌĞ�ŚĞĞŌ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͘�
,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŬŽŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǌŽŶĚĞƌ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͘�,Ğƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ďĞŵŽĞĚŝŐĞŶĚ�ƚĞ�
ŶŽĞŵĞŶ͘
dĞŶƐůŽƩĞ�ŵŽĞƚ�ŚĞƚ�sK�ǁĞĚĞƌŽŵ�ĐŽŶƐƚĂƚĞƌĞŶ�ĚĂƚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƵŝƚǁŝũǌĞŶ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�;ǀŽŽƌŚĞĞŶ�ĂĂŶŐĞĚƵŝĚ�
ĂůƐ�ŝŶĚĞǆĞƌŝŶŐͿ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ƚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ǀĂůƚ͘

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�Ϯϴ�ŵĞŝ�ϮϬϭϯ

EĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ
^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

DĂĂƌƚĞŶ��͘�dƌŽŵƉ
sŽŽƌǌŝƩĞƌ�Ă͘ŝ͘



ZĞĂĐƚŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ϮϬϬϳ͕�ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀŽŽƌ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
�ĞƐƚƵƵƌ͕ �ĞĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ͕�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ďĞůĂŶŐŚĞďͲ
ďĞŶĚĞŶ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘

,Ğƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ƚĂĂŬ�ŚĞƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŐĞǀŽĞƌĚĞ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ĨŽŶĚƐ�ƚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ďĞůĞŝĚƐŬĞƵǌĞƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘�KŽŬ�ŐĞĞŌ�ŚĞƚ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐ�ŽƌŐĂĂŶ�ĂĚǀŝĞǌĞŶ�ŽƉ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ƚĞƌƌĞŝŶĞŶ͘

,Ğƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǌĞƐĚĞ�ŵĂĂů�ǀĞƌƐůĂŐ�ŐĞĚĂĂŶ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ��
ďĂƐĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ǌŝĐŚ�ŽƉ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟĞ�ĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁĂĂƌĚĞĞƌƚ�
ĚĞ�ŇĞǆŝďĞůĞ�ŽƉƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ƚĞŶĞŝŶĚĞ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ĞĸĐŝģŶƚĞƌĞ�ǀĞƌĂŶƚͲ
ǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĞŶ�ĂĚǀŝƐĞƌŝŶŐ͘��Ğ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĞŶ�ĂĚǀŝƐĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ĠĠŶ�ŽƌŐĂĂŶ�
ǁĞƌĚ�ĚĂĂƌďŝũ�ĚŽŽƌ�ĂůůĞ�ƉĂƌƟũĞŶ�ŐĞǀŽĞƌĚ�ŵĞƚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ǀŽŽƌ�ŝĞĚĞƌƐ�ƌŽů�ŝŶ�ĚĂƚ�ƉƌŽĐĞƐ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞǌĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ǌĞĞƌ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ĞŶ�ǌŝĞƚ�ŵĞƚ�ǀĞƌƚƌŽƵǁĞŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ŶŝĞƵǁĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĂĂĚ�ƚĞŐĞŵŽĞƚ͘

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞƌŬĞŶƚ�ĚĞ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶĐůƵƐŝĞƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐŽƌŐĂĂŶ�ĞŶ�ďůŝũŌ�ƐƚƌĞǀĞŶ�ŶĂĂƌ�
ĞĞŶ�ŽƉƟŵĂůŝƐĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ͘

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞƌŬĞŶƚ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂŇĞŐŐĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĞŶ�ǁĂĂƌĚĞĞƌƚ�ŚĞƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞǀĞ��
ŽǀĞƌůĞŐ�ĚĂƚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ǁĞƌĚ�ŐĞǀŽĞƌĚ�ĞŶ�ĚĂŶŬƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ǀŽŽƌ��
ĚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ĂĚǀŝĞǌĞŶ͘

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ
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sĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ

'�E'�s�E���<�E�/E�ϮϬϭϮ

�͘�&/E�E�/!>��WK^/d/�
�Ğ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶĐƌŝƐŝƐ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ŐĞŵŽĞĚĞƌĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŶŽŐ�ůĂŶŐ�ďĞǌŝŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ĂĩŽƵǁ�ǀĂŶ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƟũĚ�ǀŽĞůďĂĂƌ͘ �dĞŐĞŶǀĂůůĞŶĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƉƌĞƐƚĂƟĞƐ�ǀĂŶ��ƵƌŽƉĂ�
ŚĞďďĞŶ�ŐĞůĞŝĚ�ƚŽƚ�ŶĞƌǀŽƐŝƚĞŝƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͘��Ğ�ĚĂůĞŶĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐƟũŐĞŶĚĞ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�
ǌĞƚ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĚĞŶ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ƐƚĞƌŬ�ŽŶĚĞƌ�ĚƌƵŬ͘
,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�ϵ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͕ϲйͿ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ŐĞĚĂĂůĚĞ�
ƌĞŶƚĞ�ƐƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ǁĂĂƌĚĞ͘��Ğ�ĚĂůŝŶŐ�;ĐŝƌĐĂ�ϴй�ƉƵŶƚͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͕�ĚŝĞ�
ŚŝĞƌĚŽŽƌ�ǁĞƌĚ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ͕�ďůĞĞĨ�ďĞƉĞƌŬƚ�ĚŽŽƌĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ĐŝƌĐĂ�ϳϱй�ŚĞĞŌ�
ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘
�Ğ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĐŚĞ��ĂŶŬ�E͘s͘ �;�E�Ϳ�ĐŽŶƐƚĂƚĞĞƌĚĞ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ŵĂƌŬƚŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͘��ŝũ�ĚĞ�
ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�;Zd^Ϳ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ďĂŶŬ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬͲ
ŚĞŝĚ�Žŵ�ĚĞ�Zd^�ǀĂƐƚ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ĚĞ�h&Z�
;hůƟŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞͿ�ŐĞŢŶƚƌŽĚƵĐĞĞƌĚ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ ��ĞǌĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞů�
ŚĂĚ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ŝŶǀůŽĞĚ�ŽƉ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϯйͿ�ƉƵŶƚ͘
�ŽŽƌĚĂƚ�ĞŝŶĚ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů��'�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǁĞƌĚ�
ǀĞƌǁĞƌŬƚ͕�ĚĂĂůĚĞ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĐŝƌĐĂ�ϭй�ƉƵŶƚ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĨŽŶĚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐƐͲ
ƐƚĞƌŌĞ�ŬǁĂŵ�ĚĂĂƌ�ŶŽŐ�Ϭ͕ϰй�ďŽǀĞŶŽƉ͘
�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚϭ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�Ěŝƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�Φ�ϭ͘Ϯϰϰ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘Ϯϭϭ�ŵůŶͿ�
ŐĞĚĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�;dsͿ�Φ�ϭ͘ϭϴϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘ϭϱϬ�ŵůŶͿ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ͕�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ůŝŐƚ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;s�sͿ�ǀĂŶ�
ϭϬϵ͕ϲй͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�ŝŶŚŽƵĚƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ǀŽůĚŽĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐĞŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ�
ĞŶ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ͕�ǁĂŶƚ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ŚŽŐĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐͲ
ŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ϭϬϰ͕Ϭϳй͘
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ϭ����ŝũ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ŐĞǁĂĂƌͲ
ĚĞĞƌĚ͘�sŽŽƌ�ǁĂƚ�ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�Ěŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ĐŽŶƚĂŶƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǌŝũŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŝŐĞƌĞŶĚĞ�ĚŽŽƌ�
�E��ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ �hůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϲϴйͿ�ŐĞƌĞŬĞŶĚ͘

� � ϭϳ�
 

s�Z^>�'�s�E�,�d���^dhhZ�
�
'�E'�s�E���<�E�/E�ϮϬϭϮ�

�
Ă͘ &ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƚŝĞ�

�Ğ� �ƵƌŽƉĞƐĞ� ƐĐŚƵůĚĞŶĐƌŝƐŝƐ� ŚĞĞĨƚ� ĚĞ� ŐĞŵŽĞĚĞƌĞŶ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ŶŽŐ� ůĂŶŐ� ďĞǌŝŐ� ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ĞŶ� ĚĞ�
ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĨďŽƵǁ�ǀĂŶ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀŽŽƌ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚŝũĚ�ǀŽĞůďĂĂƌ͘ �dĞŐĞŶǀĂůůĞŶĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ƉƌĞƐƚĂƚŝĞƐ�ǀĂŶ��ƵƌŽƉĂ�ŚĞďďĞŶ�ŐĞůĞŝĚ�ƚŽƚ�ŶĞƌǀŽƐŝƚĞŝƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͘��Ğ�ĚĂůĞŶĚĞ�ƌĞŶƚĞ�
ĞŶ�ƐƚŝũŐĞŶĚĞ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ�ǌĞƚ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĚĞŶ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ƐƚĞƌŬ�ŽŶĚĞƌ�ĚƌƵŬ͘�
,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƚŝĞĨ�ĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�ϵ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͕ϲйͿ͘��ŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�
ŐĞĚĂĂůĚĞ� ƌĞŶƚĞ� ƐƚĞŐĞŶ�ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ŝŶ�ǁĂĂƌĚĞ͘��Ğ� ĚĂůŝŶŐ� ;ĐŝƌĐĂ� ϴй�ƉƵŶƚͿ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͕� ĚŝĞ� ŚŝĞƌĚŽŽƌ� ǁĞƌĚ� ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ͕� ďůĞĞĨ� ďĞƉĞƌŬƚ� ĚŽŽƌĚĂƚ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚĞƚ�
ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ĐŝƌĐĂ�ϳϱй�ŚĞĞĨƚ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�
�Ğ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĐŚĞ��ĂŶŬ�E s͘͘ �;�E�Ϳ�ĐŽŶƐƚĂƚĞĞƌĚĞ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ŵĂƌŬƚŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͘�
�ŝũ�ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�;Zd^Ϳ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ŚĞĞĨƚ�ĚĞ�ďĂŶŬ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�ĚĞ�Zd^�ǀĂƐƚ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ�
ǁĞƌĚ� ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ� ĚĞ� h&Z� ;hůƚŝŵĂƚĞ� &ŽƌǁĂƌĚ� ZĂƚĞͿ� ŐĞŢŶƚƌŽĚƵĐĞĞƌĚ� ďŝũ� ĚĞ� ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ � �ĞǌĞ� ŵĂĂƚƌĞŐĞů� ŚĂĚ� ĞĞŶ� ƉŽƐŝƚŝĞǀĞ� ŝŶǀůŽĞĚ� ŽƉ� ĚĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ� ƵůƚŝŵŽ�
ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϯйͿ�ƉƵŶƚ͘�
�ŽŽƌĚĂƚ� ĞŝŶĚ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ĚĞ� WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů� �'� ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ� ŝŶ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�
ǁĞƌĚ� ǀĞƌǁĞƌŬƚ͕� ĚĂĂůĚĞ� ĚĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ� ĐŝƌĐĂ� ϭй� ƉƵŶƚ͘� �ŽŽƌ� ĚĞ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ĨŽŶĚƐ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐƐƐƚĞƌĨƚĞ�ŬǁĂŵ�ĚĂĂƌ�ŶŽŐ�Ϭ͕ϰй�ďŽǀĞŶŽƉ͘�
�Ğ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚϭ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕� Ěŝƚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ� Φ� ϭ͘Ϯϰϰ� ŵůŶ��
;ϮϬϭϭ͗� Φ� ϭ͘Ϯϭϭ� ŵůŶͿ� ŐĞĚĞĞůĚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ƚŽƚĂůĞ� dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ� ;dsͿ� Φ� ϭ͘ϭϴϵ� ŵůŶ��
;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘ϭϱϬ�ŵůŶͿ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ͕�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘�

�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ�ŵůŶ͘Ϳ WĞŶƐŝŽĞŶ

ǀĞƌŵŽŐĞŶ
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�

sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ
�ĞŬŬŝŶŐƐ
ŐƌĂĂĚ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ ϭ͘Ϯϭϭ ϭ͘ϭϱϬ ϭϬϱ͕ϯй

�ĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ ϭϬϰ ϵ͕Ϭй
dŽĞƐůĂŐ Ϭ͕Ϭй
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĞƚĐ͘ ͲϳϮ ͲϳϮ ϭ͕Ϭй
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ ϴϬ Ͳϴ͕Ϭй
�ĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝ͘ǀ͘ŵ͘�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ ϭϳ Ͳϭ͕ϱй
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ ϭϱ Ͳϭ͕ϯй
KǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ ϭ Ͳϭ Ϭ͕ϭй
dŽĞŶĂŵĞ�ŽĨ�ĂĨŶĂŵĞ�;ͲͿ ϯϯ ϯϵ ͲϬ͕ϳй

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ ϭ͘Ϯϰϰ ϭ͘ϭϴϵ ϭϬϰ͕ϲй �
�

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ůŝŐƚ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;s�sͿ�
ǀĂŶ�ϭϬϵ͕ϲй͕�ŚĞƚŐĞĞŶ� ŝŶŚŽƵĚƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ǀŽůĚŽĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐĞŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ�ĞŶ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ͕�
ǁĂŶƚ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĞŝŶĚ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ŚŽŐĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ĨŽŶĚƐ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ϭϬϰ͕Ϭϳй͘� �

                     

ϭ�� �ŝũ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŽƉ�
ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ͘�sŽŽƌ�ǁĂƚ�ďĞƚƌĞĨƚ�ŚĞƚ� ůĂĂƚƐƚĞ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�Ěŝƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�
ĐŽŶƚĂŶƚ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǌŝũŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ǀŝŐĞƌĞŶĚĞ� ĚŽŽƌ� �E�� ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ � hůƚŝŵŽ� ϮϬϭϮ�
ǁĞƌĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϲϴйͿ�ŐĞƌĞŬĞŶĚ͘�



>ĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ
�ĂŶŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĞŝŶĚ�ϮϬϬϴ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ůĂŐ͕�ŝƐ�ŝŶ�ŵĂĂƌƚ�
ϮϬϬϵ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ�ǁĂĂƌƵŝƚ�ďůĞĞŬ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞƚ�ďĞƉĞƌŬƚĞ�ŵĂĂƚͲ
ƌĞŐĞůĞŶ�ŶĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ďŝŶŶĞŶ�ǀŝũŌŝĞŶ�ũĂĂƌ�ǁĞĞƌ�ŬĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘��ŝƚ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ǁĂƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϬϴ͘�
:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ŐĞģǀĂůƵĞĞƌĚ͘�/ŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ŚĞƌƐƚĞů�ŽƉ�ĚĂƚ�
ŵŽŵĞŶƚ�ĂĐŚƚĞƌůŽŽƉƚ͕�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�ŚĂĂůďĂƌĞ�ƉĂĚ͕�ŬƵŶŶĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�
ŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�hŝƚ�ŚĞƚ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚĞ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ǌŽŶĚĞƌ�ĞǆƚƌĂ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ͕�
ŶĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ŐĞƐƚĞůĚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶ�ϭϱ�ũĂĂƌ͕ �ŬĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ĞŝƐĞŶ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘��ŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌ�ŵŽŐĞŶ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞͲ
ŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ϭϬϵ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϵ͕ϭйͿ�ĞŶ�ůŽŽƉƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�
ǀĂŶ�ϭϬϰ͕ϲй�ĂĐŚƚĞƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ͕�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŶĂĂƌ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ŚĞƚ�ǀĞƌͲ
ĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϯ�ŬĂŶ�ďĞƌĞŝŬĞŶ͕�ůŝũŬĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŶŝĞƚ�ŶŽĚŝŐ͘��ĞŐŝŶ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚ�ŽŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĞŝŶĚ�ũƵŶŝ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ŚĂĚ͘�
KŵĚĂƚ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĞŝŶĚ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ǌŝĐŚ�ǁĞĞƌ�ŚĞƌƐƚĞůĚĞ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ŵĞƚ�
ŝŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ��E��ǁĞĞƌ�ŝŶŐĞƚƌŽŬŬĞŶ͘

�͘�W�E^/K�E&KE�^

Ύ��ĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚŝƌĞĐƟĞ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŬǁĂŵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǀŝĞƌ�ŵĂĂů�ŝŶ�ƌĞŐƵůŝĞƌĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďŝũĞĞŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁĞƌĚ�ĠĠŶ�ŵĂĂů�
ǀĞƌŐĂĚĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��>D�ƐƚƵĚŝĞ͘�sŽŽƌƚƐ�ǁĞƌĚ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�ŐĞŽƌŐĂŶŝƐĞĞƌĚĞ�͚ŚĞŝĚĂŐ͛��
ŐĞĚŝƐĐƵƐƐŝĞĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͕�ĚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂŬŬŽŽƌĚ͘�'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƟũĚĞŶƐ�ĚĞ�ƌĞŐƵůŝĞƌĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĂĂŶͲ
ƚĂů�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ďĞŚĂŶĚĞůĚ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀĞƌďĂŶĚ�ŚŝĞůĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�
ŵĂƌŬƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�DĞƚ�ǀĞƌƚĞŐĞŶͲ
ǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ǀĂŶ��E��ǁĞƌĚ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŐĞǀŽĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�Ƶŝƚ�ŐĞǀŽĞƌĚĞ�ƚŚĞŵĂ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬĞŶ�ŝŶŶŽǀĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌůŝũŬĞ�ĞīĞĐƟǀŝƚĞŝƚ͘
WĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ��ĞĞƐ�;�͘>͘Ϳ��Ğƌƚ�ďĞŶŽĞŵĚ�ƚŽƚ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�ĞŶ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘�,ŝũ�ǀŽůŐĚĞ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�WĂƵů�;W͘s͘ �͘Ϳ��ǁŽůƐŵĂŶ�ŽƉ͘�WĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ƚƌĂĚ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�
&ƌŝƚƐ�;&͘t͘Ϳ�ǀĂŶ�ZŝĞƚ�ĂĨ�ĂůƐ�ďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ǁĞƌĚ�ŽƉŐĞǀŽůŐĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�<ŽĞŶ�
;<͘,͘Ϳ�<ŶĂƉƉĞƌ͕ �ĚŝĞ�ƚŽƚ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ůŝĚ�ǁĂƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ͘��Ğ��E��ŚĞĞŌ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞǌĞ�ďĞŶŽĞŵŝŶŐĞŶ�
ŐĞĞŶ�ďĞǌǁĂƌĞŶ�ŝŶŐĞďƌĂĐŚƚ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁĞŶƐƚ�ƚĞ�ďĞŶĂĚƌƵŬŬĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŐƌŽƚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶǌĞƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĞƌĞŶ��ǁŽůƐŵĂŶ�
ĞŶ�sĂŶ�ZŝĞƚ�ĞŶ�ŚƵŶ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͘

Ύ��ĚǀŝĞƐƌĂĂĚ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ƚǁĞĞ�ŵĂĂů�ĨŽƌŵĞĞů�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ͘��ƌ�ǁĞƌĚ�ďĞƌĂĂĚƐůĂĂŐĚ�
ŽǀĞƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ϮϬϭϯ͕�ŚĞƚ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ�ϮϬϭϭ͕�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚͲ
ŶŝƐĐŚĞ�ŶŽƚĂ�ϮϬϭϮ͕�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚͲ�ĞŶ�ĂĐƟĞƉůĂŶ�ϮϬϭϯ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞŶ�ĞŶ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚƐǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ��
ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚǁĞĞ�ŽƌŐĂŶĞŶ�
ŝŶ�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĂĂĚ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ĚĂƚ�Ěŝƚ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϯ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ͘��
KƉ�ϭϱ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�,ĂŶƐ�;,͘Ϳ�WĨĞŝũīĞƌ�Žŵ�ŚĞŵ�ŵŽǀĞƌĞŶĚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ǌŝĐŚ�ƚĞƌƵŐ��
ƚĞ�ƚƌĞŬŬĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟĞǀĞ�ĞŶ�ŬƌŝƟƐĐŚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ŚĞƚ�
ŽǀĞƌůĞŐ�ǁĞƌĚ�ŐĞǀŽĞƌĚ�ĞŶ�ĚĞ�ŐƌŽƚĞ�ŝŶǌĞƚ�ĞŶ�ǀŽŽƌƚǀĂƌĞŶĚŚĞŝĚ�ǁĂĂƌŵĞĞ�Ěŝƚ�ŐĞƐĐŚŝĞĚĚĞ�ǌĞĞƌ�ŽƉ�ƉƌŝũƐ�ĞŶ�
ĚĂŶŬƚ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�WĨĞŝũīĞƌ�ǀŽŽƌ�ǌŝũŶ�ŝŶǌĞƚ�ĞŶ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ͘
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Ύ�sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ƚǁĞĞ�ŵĂĂů�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ͘��ĞƌĂĂĚƐůĂĂŐĚ�ǁĞƌĚ��
ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϭ�ĞŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌŝŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ��
ĂĚǀŝĞǌĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞǌĞŶ�ĞŶ�ƐƵŐŐĞƐƟĞƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ƚĞƌ�ŚĂƌƚĞ�ŐĞŶŽͲ
ŵĞŶ͘�KƉ�ϭϱ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ŚĞĞƌ�,ĂŶƐ�;,͘Ϳ�WĨĞŝũīĞƌ�Žŵ�ŚĞŵ�ŵŽǀĞƌĞŶĚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ǌŝĐŚ�
ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ƚƌĞŬŬĞŶ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ͘

Ύ��ĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĚƌŝĞ�ŵĂĂů�ŵĞƚ�ĚĞ���͕�ǁĂĂƌŝŶ͕�ŶĂĂƐƚ�ǀŝĞƌ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ͕�ƚǁĞĞ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞŶ�ǌŝƫŶŐ�ŚĞďďĞŶ͘�sĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ǀŝĞƌĚĞ�ŬǁĂƌƚĂĂů�ϮϬϭϮ�ǀĞƌŐĂĚĞƌƚ�ĚĞ����ŵĞƚ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ��
ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞŶ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ĂĚǀŝĞǌĞŶ͘��
/Ŷ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ƐƚĞĞĚƐ�ĞĞŶ�ĚĂŐĚĞĞů�ŐĞŚĞĞů�ŐĞǁŝũĚ�ĂĂŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ͘ �dŝũĚĞŶƐ��
ĚŝĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ůŝĐŚƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ����ĚĞ�ĂĚǀŝĞǌĞŶ�ƚŽĞ�ĞŶ�ďĞĂŶƚǁŽŽƌĚƚ�ǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�
ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ͘��Ğ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ����ǌŝũŶ�ŶĂƵǁĞƌ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞůĞŝĚƐǀŽŽƌďĞƌĞŝĚŝŶŐ�ĞŶ�ŚŽƵĚĞŶ�ĚŝƌĞĐͲ
ƚĞƌ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͘�sĞĞůǀƵůĚŝŐ�ǁĞƌĚ͕�ŝŶ�ŶĂƵǁĞ�ƐĂŵĞŶƐƉƌĂĂŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞƌ͕ �ďĞƌĂĂĚƐůĂĂŐĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘

Ύ�tĞƌŬŐĞǀĞƌƐ͕�ŵĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉƐŽƌŐĂŶĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ
�ĞŶŵĂĂů�ǁĞƌĚ�ŝŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŝŶ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬĞ�ŽǀĞƌůĞŐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�
ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ͕�ŵĞĚĞǌĞŐŐĞŶƐĐŚĂƉƐŽƌŐĂŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ��
sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ��ĞĞůŶĞŵĞƌƐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�;�EWͿ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ƵŝƚŐĞǁŝƐƐĞůĚ�ŽǀĞƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ĞŶ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ͘��ŝƚ�ũĂĂƌ�ǁĂƌĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂŬŬŽŽƌĚ�ĞŶ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ǀĂŶ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ͘�KŽŬ�ĚĞ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ĂŇŽƉĞŶĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ǁĂƐ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉ�ǀĂŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ͘

Ύ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚƌĞĞŌ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŽƉĞŶ�ĞŶ�ŚĞůĚĞƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ŵĞƚ�ĂůůĞ�ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ͘�KŽŬ�ŝŶ�Ěŝƚ�
ďŽĞŬũĂĂƌ�ŝƐ�ǀĞĞů�ĂĂŶĚĂĐŚƚ�ďĞƐƚĞĞĚ�ĂĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďŝũ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶĞŶ͘�KŵĚĂƚ�
ŝŶ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ďůĞĞŬ�ĚĂƚ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŶŝĞƚ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ�ǌŽƵ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ĞĞŶ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŐĞ�ďƌŝĞĨ�ǀĞƌƐƚƵƵƌĚ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ǁĞƌĚ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͘�/Ŷ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵͲ
ŵŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŬŽĞƉĞůƐ�ŐĞŢŶƚƌŽ�ĚƵĐĞĞƌĚĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�Žŵ�ĞĞŶǀŽƌŵŝŐĞ͕�ĞĞŶĚƵŝĚŝŐĞ�ĞŶ�ĚƵŝĚĞůŝũŬĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌǌŝĐŚƚĞŶ�;hWK͛ƐͿ�ƚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ŝƐ�ĂĂŶ�ĂůůĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŚƵŝĚŝŐĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ƵŝƚŐĞƌĞŝŬƚ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽĞŶƉůĂŶŶĞƌ͕ �ǁĂĂƌŵĞĞ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĂĐƚƵĞůĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĚŽŽƌŐĞƌĞŬĞŶĚ͕�ŐĞĂĐƚƵĂůŝƐĞĞƌĚ͘
KŽŬ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌƐĐŚĞŶĞŶ�ǌĞƐ�ĞĚŝƟĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶŬƌĂŶƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐĐĂůĂ�ĂĂŶ�ŽŶĚĞƌǁĞƌƉĞŶ�ĞŶ�
ƌƵďƌŝĞŬĞŶ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŬŽƌƚĞ�ǀĞƌƐŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϯ�ǌƵůůĞŶ�ǀŝĞƌ�ĞĚŝƟĞƐ�ǀĞƌƐĐŚŝũŶĞŶ�ĞŶ�ŝƐ�
ŚĞƚ�ĚĞ�ŝŶƚĞŶƟĞ�ŵĞĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŝŐŝƚĂůĞ�ŬĂŶĂĂů͘�,Ğƚ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ůĞǌĞƌƐƉĂŶĞů�ŚĞĞŌ�
ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƵŝƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ǀĂŶ�ĐŽŵŵĞŶƚĂĂƌ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ͘
�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĞƚƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ǁǁǁ͘ŶĞĚůůŽǇĚƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘Ŷů͕�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ��
ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŶŝĞƵǁƐďĞƌŝĐŚƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�dŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�
ďĞƐƚƵƵƌƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǁĞƌĚ�ŐĞĚŝƐĐƵƐƐŝĞĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞďĞůĞŝĚƐƉůĂŶ�ϮϬϭϯ�Ͳ�ϮϬϭϱ�ĞŶ�
ŚĞƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞĂĐƟĞƉůĂŶ�ϮϬϭϯ�ĞŶ�ĚĞ�ĞŝƐĞŶ�ĚŝĞ�ĚĞ�ǁĞƚ�ĞŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ��&D�ƐŝŶĚƐ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϴ�ĂĂŶ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘
/Ŷ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌũĂĂƌ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ǀŽŶĚ�ĚĞ�ũĂĂƌǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ��ĞĞůŶĞŵĞƌƐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
;�EWͿ�ƉůĂĂƚƐ͘��ĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŐĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘
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Ύ�<ŽƐƚĞŶƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ
/Ŷ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶĨĞĚĞƌĂƟĞ�ĚĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ��
ĨĞĚĞƌĂƟĞ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ŽƉƌŽĞƉƚ�ƚŽƚ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ͘�tĂŶŶĞĞƌ�ĚĂƚ�
ŶŝĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ͕�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶĨĞĚĞƌĂƟĞ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ƵŝƚůĞŐƚ�ǁĂĂƌŽŵ�ŶŝĞƚ͘
�Ğ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ůƵŝĚĞŶ͗
ͻ�ƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞŚĞĞƌ�ŝŶ�ĞƵƌŽ�ƉĞƌ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌ͖
ͻ�ƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�ŝŶ�й�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ďĞůĞŐĚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͖
ͻ�ƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌ�ƐĞƉĂƌĂĂƚ�;ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ŐĞƐĐŚĂƩĞͿ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞŬŽƐƚĞŶ�ŝŶ�й�ǀĂŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ďĞůĞŐĚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘
�Ğ�WĞŶƐŝŽĞŶĨĞĚĞƌĂƟĞ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟĞƚƌĂũĞĐƚ�ǀŽŽƌ�ŽŐĞŶ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�
ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŝŬƚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŬĂŶ�ǌŝĐŚ�ǀŝŶĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǌĂů�ĚĞ�ŶŽĚŝŐĞ�
ŝŶƐƉĂŶŶŝŶŐĞŶ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�Žŵ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ�ƚĞ�ďĞƌĞŝŬĞŶ͘

/Ŷ�ĚĞ�ƚĂďĞů�ŚŝĞƌďŽǀĞŶ�ǌŝũŶ�ĂůůĞĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŐĞĨĂĐƚƵƌĞĞƌĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞŬŽƐƚĞŶ�ϮϬϭϮ�
ǀĞƌǁĞƌŬƚ͘��Ğ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĂďĞů�ǀĞƌŵĞůĚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ǌŝũŶ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ďĞůĞŐĚ�
ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘��Ğ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƚĞŶ�ůĂƐƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŐĞďƌĂĐŚƚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŐĞŢŶǀĞŶƚĂƌŝƐĞĞƌĚ͘�
/Ŷ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�ũĂƌĞŶ�ǌĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĂůůĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ǁĞƌŬĞŶĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌͲ
ĚĞƌƐ�ĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ĚĞ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ĚŝĞ�ƚĞŶ�ůĂƐƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǌŝũŶ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞǀƌĂĂŐĚ͘

W�E^/K�E�E

�͘�Z�'�>'�s/E'

�ŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĚĞĞĚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĂĂŶƚĂů�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ǀŽůŐĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ͗

Ύ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ
�'�ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞůƐ�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ
/Ŷ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ��ĐƚƵĂƌŝĞĞů�'ĞŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�;�'Ϳ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ��
ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͘��Ğ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ǌŽǁĞů�ŵĂŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀƌŽƵǁĞŶ�ŶĞĞŵƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ��
ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ƚŽĞ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ƐƟũŐŝŶŐ�ďŝũ�ŵĂŶŶĞŶ�ƐŶĞůůĞƌ�ŐĂĂƚ�ĚĂŶ�ďŝũ�ǀƌŽƵǁĞŶ͘�,Ğƚ�ŐĞǀŽůŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ��
ǀĞƌƐĐŚŝů�ŝŶ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ŵĂŶŶĞŶ�ĞŶ�ǀƌŽƵǁĞŶ�ŬůĞŝŶĞƌ�ǁŽƌĚƚ͘
KƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŝŶƐĐŚĂƫŶŐ�ƐƟũŐƚ�ĚĞ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ŶƵůũĂƌŝŐĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ϮϬϭϭ�ĞŶ�ϮϬϲϮ�ǀĂŶ�
ϴϮ͕ϵ�ũĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ǀƌŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ϳϵ͕Ϯ�ũĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ŵĂŶŶĞŶ͕�ŶĂĂƌ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�ϴϳ͕ϰ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ϴϲ͕ϵ�ũĂĂƌ͘ �sŽŽƌ�ϲϱͲũĂƌŝͲ
ŐĞŶ�ŝƐ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ϴϱ͕ϵ�ũĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ǀƌŽƵǁĞŶ�ĞŶ�ϴϮ͕ϵ�ũĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ŵĂŶŶĞŶ�ŶĂĂƌ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�ϴϵ͕ϯ�ũĂĂƌ�ĞŶ�ϴϴ͕Ϯ�ũĂĂƌ͘
�ŝƚ�ůĞŝĚƚ�ĞƌƚŽĞ�ĚĂƚ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�ϭй�ǌƵůůĞŶ�
ƚŽĞŶĞŵĞŶ͘��ŽŽƌ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐƐƐƚĞƌŌĞ�ƐƟũŐĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĞĞů�
ŶŽŐ�ŵĞƚ�Ϭ͕ϰй
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ϮϬϭϮ йΎ ϮϬϭϭ йΎ

<ŽƐƚĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞŚĞĞƌ�;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬͿ ���������������Ϯ͘ϲϵϬ� Ϭ͕ϮϮϳ�������������� Ϯ͘ϱϬϬ Ϭ͕ϮϭϮ��������������
<ŽƐƚĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞŚĞĞƌ�ƉĞƌ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌΎΎ�;ǆ�Φ�ϭͿ �������������������ϯϭϬ� Ϯϴϰ
<ŽƐƚĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬͿ ���������������ϯ͘ϮϲϬ� Ϭ͕Ϯϳϲ�������������� ϯ͘ϯϬϬ Ϭ͕Ϯϳϵ��������������
dƌĂŶƐĂĐƚŝĞŬŽƐƚĞŶ �������������������ϮϳϬ� Ϭ͕ϬϮϯ�������������� Ɖŵ Ɖŵ
dŽƚĂůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ�;ǌŝĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ƉĂŐŝŶĂ�ϳϴͿ ϱ͘ϵϱϬ Ϭ͕ϱϮϲ�������������� ϱ͘ϴϬϬ Ϭ͕ϰϵϭ��������������

Ύ�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ďĞůĞŐĚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�
;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬͿ ϭ͘ϭϴϮ͘ϱϬϱ������ ϭ͘ϭϴϭ͘ϭϭϱ
ΎΎ�ĞĞůŶĞŵĞƌ�ŝƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
WĞŶƐŝŽĞŶĨĞĚĞƌĂƚŝĞ�ŐĞĚĞĨŝŶŝĞĞƌĚ�ĂůƐ�ĂĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�
ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ͘ ϴ͘ϲϴϳ�������������� ϴ͘ϴϭϴ
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Ύ�WĞŶƐŝŽĞŶĂŬŬŽŽƌĚ�ϮϬϭϭ
,ŽŽĨĚůŝũŶĞŶ�ŶŽƟƟĞ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ
/Ŷ�ŵĞŝ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚůŝũŶĞŶ�ŶŽƟƟĞ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͘
,Ğƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ŬŝĞƐƚ�ǀŽŽƌ�ĠĠŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĂů�ŶŝĞƵǁ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ͕ �ĚĂƚ�ǌŽǁĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ĂůƐ�ĚĞ�
ŶŝĞƵǁĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ�ŐĞůĚƚ͘
/Ŷ�ĚĞ�ŬĞƌŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌĞģůĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŽƵĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŝŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ�
ǁŽƌĚƚ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�Ͳ�ŵĞƚ�ŽĨ�ǌŽŶĚĞƌ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�Ͳ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĂŶŝĞƌ�ǁĂĂƌŽƉ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũŐĞƐƚƵƵƌĚ�ŝŶ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĮŶĂŶͲ
ĐŝģůĞ�ŵĞĞͲ�ŽĨ�ƚĞŐĞŶ�ǀĂůůĞƌƐ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďůŝũŌ�ĚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ĞŶ�
ĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ŝŶĚĞǆĞƌŝŶŐ�ŐĞŚĂŶĚŚĂĂĨĚ͘�sĞƌĚĞƌ�ďůŝũŌ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞ�ŚĞƌƐƚĞůƐǇƐƚĞŵĂͲ
ƟĞŬ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�ŐĞůĚĞŶ͘�,Ğƚ�ƌĞģůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ�ƐĐŚŽŬŬĞŶ�ŐĞƐƉƌĞŝĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƟũĚ͘�,ŝĞƌŶĂ�ǀŽůŐƚ�
ĞĞŶ�ƐĂŵĞŶǀĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƐƉĞĐƚĞŶ͗

^ĞƉƚĞŵďĞƌƉĂŬŬĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ
,Ğƚ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌƉĂŬŬĞƚ�ǀĂŶ�^ƚĂĂƚƐƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ��Ğ�<ƌŽŵ�ƌŝĐŚƚ�ǌŝĐŚ�ƉƌŝŵĂŝƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐũĂĂƌ�ϮϬϭϯ͕�ŝŶ�ĚĞ�
ŽǀĞƌŐĂŶŐ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ͕ �ǁĂĂƌǀĂŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝƐ�ĚĂƚ�
ĚŝĞ�ƉĞƌ�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ƚƌĞĚĞŶ͘�,Ğƚ�ƉĂŬŬĞƚ�ůĞŝĚƚ�Ğƌ�ƚŽĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬŽƌƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ďĞƉĞƌŬƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ďůŝũǀĞŶ�
ƚŽƚ�ǁĂƚ�ďĞŐŝŶ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�ƌĞĞĚƐ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ƉƌĞŵŝĞƐƟũŐŝŶŐĞŶ�ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�
ƚĞƌǁŝũů�ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϯ�;ĂůƐ�ĚĞ�ŚĞƌƐƚĞůƚĞƌŵŝũŶ�ĂŇŽŽƉƚͿ�ǁĞĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬĞŶ�ŽǀĞƌ�
ŚĞƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ�ƌĞĞĚƐ�ǀŽůŐĞŶĚ�ũĂĂƌ�ƚŽĞŬŽŵƐƚďĞƐƚĞŶĚŝŐĞƌ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞďĂůĂŶĐĞĞƌĚ�ƉĂŬŬĞƚ͕�ĚĂƚ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ͗
Ă͘� �ĞŶ�ĂĚĞŵƉĂƵǌĞ�ǀŽŽƌ�ƉƌĞŵŝĞƐƟũŐŝŶŐĞŶ�
� WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ĞĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ�ŚĂŶƚĞƌĞŶ�ĚŝĞ�ďŝũĚƌĂĂŐƚ�ĂĂŶ�ŚĞƌƐƚĞů͗�ŚƵŶ�

ƉƌĞŵŝĞĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŵŽĞƚ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ϭϬϱй�ǌŝũŶ͘��E��ŚĞĞŌ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ĞŶ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ĂĚĞŵƉĂƵǌĞ�ǀĂŶ�ĠĠŶ�
ũĂĂƌ�ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ͘�&ŽŶĚƐĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŝůůĞŶ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĚĞŵƉĂƵǌĞ͕�ŵŽĞƚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ŚƵŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�
ŽƉǌĞƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞů�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͕�ďŝũ�ǀŽŽƌŬĞƵƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ƚŽĞŬŽŵƐƚďĞƐƚĞŶĚŝŐĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͕�ďŝũǀŽŽƌͲ
ďĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌŝĐŚƚůĞĞŌŝũĚ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ϲϳ�ũĂĂƌ͘

� � Ϯϭ�
 

�
Ύ�WĞŶƐŝŽĞŶĂŬŬŽŽƌĚ�ϮϬϭϭ�
,ŽŽĨĚůŝũŶĞŶ�ŶŽƚŝƚŝĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�
/Ŷ�ŵĞŝ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚůŝũŶĞŶ�ŶŽƚŝƚŝĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͘�
,Ğƚ�ŬĂďŝŶĞƚ�ŬŝĞƐƚ�ǀŽŽƌ�ĠĠŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĂů�ŶŝĞƵǁ�ĨŝŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ͕ �ĚĂƚ�ǌŽǁĞů�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�
ĂůƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ�ŐĞůĚƚ͘�
/Ŷ�ĚĞ� ŬĞƌŶ� ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ� ƌĞģůĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŽƵĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ŝŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�
ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ� ǁŽƌĚƚ� ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ� Ͳ� ŵĞƚ� ŽĨ� ǌŽŶĚĞƌ� ŝŶĚĞǆĂƚŝĞ� Ͳ� ĞŶ� ŝŶ� ĚĞ� ŵĂŶŝĞƌ� ǁĂĂƌŽƉ� ǁŽƌĚƚ�
ďŝũŐĞƐƚƵƵƌĚ� ŝŶ� ŐĞǀĂů� ǀĂŶ� ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ� ŵĞĞͲ� ŽĨ� ƚĞŐĞŶǀĂůůĞƌƐ͘� sŽŽƌ� ŚĞƚ� ŶŽŵŝŶĂůĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ďůŝũĨƚ� ĚĞ�
ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ� ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ� ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ� ŝŶĚĞǆĞƌŝŶŐ� ŐĞŚĂŶĚŚĂĂĨĚ͘�sĞƌĚĞƌ�
ďůŝũĨƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞ�ŚĞƌƐƚĞůƐǇƐƚĞŵĂƚŝĞŬ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�ŐĞůĚĞŶ͘�,Ğƚ�ƌĞģůĞ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ǀĞƌǁĞƌŬƚ� ƐĐŚŽŬŬĞŶ� ŐĞƐƉƌĞŝĚ� ŝŶ� ĚĞ� ƚŝũĚ͘� ,ŝĞƌŶĂ� ǀŽůŐƚ� ĞĞŶ� ƐĂŵĞŶǀĂƚƚŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ�
ĂƐƉĞĐƚĞŶ͗�
�

�
�
^ĞƉƚĞŵďĞƌƉĂŬŬĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�
,Ğƚ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌƉĂŬŬĞƚ�ǀĂŶ�^ƚĂĂƚƐƐĞĐƌĞƚĂƌŝƐ��Ğ�<ƌŽŵ�ƌŝĐŚƚ�ǌŝĐŚ�ƉƌŝŵĂŝƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐũĂĂƌ�ϮϬϭϯ͕�
ŝŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŐĂŶŐ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁ�ĨŝŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ͕ �ǁĂĂƌǀĂŶ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚŝĞ�ƉĞƌ�ϮϬϭϰ�ŝŶ�ǁĞƌŬŝŶŐ�ƚƌĞĚĞŶ͘�,Ğƚ�ƉĂŬŬĞƚ�ůĞŝĚƚ�Ğƌ�ƚŽĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬŽƌƚŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�
ďĞƉĞƌŬƚ� ŬƵŶŶĞŶ� ďůŝũǀĞŶ� ƚŽƚ� ǁĂƚ� ďĞŐŝŶ� Ěŝƚ� ũĂĂƌ� ƌĞĞĚƐ� ŝƐ� ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚ� ĞŶ� ĚĂƚ� ƉƌĞŵŝĞƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ�
ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͕�ƚĞƌǁŝũů� ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƚŝũĚ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϯ�;ĂůƐ�ĚĞ�
ŚĞƌƐƚĞůƚĞƌŵŝũŶ� ĂĨůŽŽƉƚͿ� ǁĞĞƌ� ďĞƐĐŚŝŬŬĞŶ� ŽǀĞƌ� ŚĞƚ� ŵŝŶŝŵĂĂů� ďĞŶŽĚŝŐĚĞ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ� ĞŶ� ĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ�ƌĞĞĚƐ�ǀŽůŐĞŶĚ�ũĂĂƌ�ƚŽĞŬŽŵƐƚďĞƐƚĞŶĚŝŐĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘��ŝƚ� ŝƐ�ŚĞƚ�ŐĞǀŽůŐ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐĞďĂůĂŶĐĞĞƌĚ�ƉĂŬŬĞƚ͕�ĚĂƚ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ͗�
Ă͘ �ĞŶ�ĂĚĞŵƉĂƵǌĞ�ǀŽŽƌ�ƉƌĞŵŝĞƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ� �

WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ŵŽĞƚĞŶ� ĞĞŶ� ƉƌĞŵŝĞ� ŚĂŶƚĞƌĞŶ� ĚŝĞ� ďŝũĚƌĂĂŐƚ� ĂĂŶ�
ŚĞƌƐƚĞů͗�ŚƵŶ�ƉƌĞŵŝĞĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŵŽĞƚ� ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ϭϬϱй�ǌŝũŶ͘��E��ŚĞĞĨƚ� ŝŶ�ϮϬϭϭ�ĞŶ�ϮϬϭϮ�
ĞĞŶ� ĂĚĞŵƉĂƵǌĞ� ǀĂŶ� ĠĠŶ� ũĂĂƌ� ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ͘� &ŽŶĚƐĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǁŝůůĞŶ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ĂĚĞŵƉĂƵǌĞ͕�ŵŽĞƚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ŚƵŶ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŽƉǌĞƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĞů�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ͕�ďŝũ�ǀŽŽƌŬĞƵƌ�ĚŽŽƌ�
ĚĞ� ƌĞŐĞůŝŶŐ� ƚŽĞŬŽŵƐƚďĞƐƚĞŶĚŝŐĞƌ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ͕� ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌŝĐŚƚůĞĞĨƚŝũĚ� ƚĞ�
ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ϲϳ�ũĂĂƌ͘ �

EŽŵŝŶĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ ZĞģůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ
ZĞģĞů�ƐƚƵƌĞŶ�ĞŶ�ŝŶĚĞǆĂƚŝĞ
sŽůůĞĚŝŐĞ�ŝŶĚĞǆĂƚŝĞ�ƉĂƐ�ďŝũ�ϭϬϬй�ƌĞģĞů ZŝƐŝĐŽ�ŽƉƐůĂŐ�ŝŶ�ĚŝƐĐŽŶƚĞƌŝŶŐƐǀŽĞƚ
�ŝũ�ƐƚŝũŐŝŶŐ�ŝŶĨůĂƚŝĞ�ŐĂĂƚ�ŶŽƌŵ�ŽŵŚŽŽŐ DŝŶŝŵĂĂů�ƉƌŝũƐŝŶĚĞǆĂƚŝĞ�;ǀŝĂ�ĂĨƐůĂŐͿ

�ŝũ�ƐƚŝũŐŝŶŐ�ŝŶĨůĂƚŝĞ�ŐĂĂƚ�ŶŽƌŵ�ŽŵŚŽŽŐ
dƌĂŶƐƉĂƌĂŶƚŝĞ�ŽǀĞƌ�ƌŝƐŝĐŽΖƐ
�ŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶĚĞǆĂƚŝĞƐƚĂĨĨĞů �ǀĞŶƌĞĚŝŐĞ�ƐƉƌĞŝĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŬŬĞŶ
;ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ǀŽŽƌĂĨͿ ;ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ�ŵĞƚĞĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐĞŶͿ
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ�ŽǀĞƌ�ŬŽŽƉŬƌĂĐŚƚ�ĞŶ�ƌŝƐŝĐŽ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ�ŽǀĞƌ�ŬŽŽƉŬƌĂĐŚƚ�ĞŶ�ƌŝƐŝĐŽ
'ĞůĞŝĚĞůŝũŬĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ƐĐŚŽŬŬĞŶ
�ĞŶĞĚĞŶ�ϭϬϱй�ďŝŶŶĞŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ŚĞƌƐƚĞůůĞŶ ^ƉƌĞŝĚŝŶŐƉĞƌŝŽĚĞ�ĂůƚŝũĚ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ϭϬ�ũĂĂƌ
�ŽǀĞŶ�ϭϬϱй�ďŝŶŶĞŶ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ϭϱ�ũĂĂƌ �ŝũ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƐĐŚŽŬ�ŽƉŶŝĞƵǁ�ƐƉƌĞŝĚĞŶ
^ĂŵĞŶ�ŝŶ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ϭϱ�ũĂĂƌ�;ŶĞƚ�ĂůƐ�ŶƵͿ
EŝĞƵǁĞ�ƐĐŚŽŬ�ŝŶ�ůŽƉĞŶĚ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ŽƉǀĂŶŐĞŶ
sĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ
KƉƚŝŽŶĞĞů�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽƉďŽƵǁ sĞƌƉůŝĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽƉďŽƵǁ
KƉƚŝŽŶĞĞů�ǀŽŽƌ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŽƉďŽƵǁ sĞƌƉůŝĐŚƚ�ǀŽŽƌ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ŽƉďŽƵǁ
^ƚĂďŝĞů�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐƐŬĂĚĞƌ
hůƚŝŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞ hůƚŝŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞ
�ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ �ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ
DĞĞƌ�ƐƚĂďŝĞůĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ DĞĞƌ�ƐƚĂďŝĞůĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ
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ď͘���Ğ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƵůƟŵĂƚĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƌĂƚĞ�;h&ZͿ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�ĚĞ�ďĞŶĂĚĞƌŝŶŐ�
ǀŽŽƌ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ͘

� �Ğ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞĐƵƌǀĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌƚ�ŶŝĞƚƐ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ůŽŽƉƟũĚ�ƚŽƚ�ϮϬ�ũĂĂƌ�;ŚĞƚ�
ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ�ƉƵŶƚͿ͘�sŽŽƌ�ůĂŶŐĞƌĞ�ůŽŽƉƟũĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞƐ�ŐĞůĞŝĚĞůŝũŬ͕�ŽǀĞƌ�
ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ϰϬ�ũĂĂƌ͕ �ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�h&Z�ϮϬͲϲϬ͘��Ğ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐƌĞŶƚĞŵŝĚĚĞůŝŶŐ�
ďůŝũŌ�ŚŝĞƌďŝũ�ŐĞŚĂŶĚŚĂĂĨĚ͘

Đ͘� sŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�Žŵ�ŬŽƌƟŶŐĞŶ�ƚĞ�ƐƉƌĞŝĚĞŶ͘�
� �Ğ�ŬŽƌƟŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ďŝũ�ĚĞ�ĂŇŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĞƌƐƚĞůƚĞƌŵŝũŶ�ŶŽĚŝŐ�ǌŝũŶ�Žŵ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐͲ

ŐƌĂĂĚ�ƚĞ�ǀŽůĚŽĞŶ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉ�ĚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŽŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŝŶŐĞďŽĞŬƚ͕�ŵĂĂƌ�ůĂƚĞƌ�ŐĞģīĞĐƚƵĞĞƌĚ͕�ŝŶ�
ĂƉƌŝů�ϮϬϭϯ�ϳй͕�ŝŶ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϰ�ĞŶ�ʹ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚŝĞ�ŬŽƌƟŶŐ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϳй�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Ͳ�ŝŶ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϱ͘

Ě͘� �ĞŶ�ƐƟŵƵůĂŶƐ�Žŵ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ�Ăů�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ƚŽĞŬŽŵƐƚďĞƐƚĞŶĚŝŐĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘��ŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĚŽŽƌ͗
� ϭ͘��Ğ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌŝĐŚƚůĞĞŌŝũĚ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ϲϳ�ũĂĂƌ͘ ��Ğ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ��

����ŽŽŬ�ŬŝĞǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ�ĚŝĞ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ŚĞƚǌĞůĨĚĞ�ĞīĞĐƚ�ŚĞĞŌ͘
� Ϯ͘�^ƟũŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ƚĞŶ�ůĂƐƚĞ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ��

����ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘
� ϯ͘��ŝũ�ŚĞƚ�ŝŶĚĞǆĂƟĞďĞůĞŝĚ�ǀŽŽƌƵŝƚ�ƚĞ�ůŽƉĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�&d<͘��ŝƚ�ŬƌŝũŐƚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ǀŽƌŵ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌͲ�

����ŐƌĞŶƐ�ǁĂĂƌďŝũ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŐŝŶŶĞŶ�ŵĞƚ�ŝŶĚĞǆĞƌĞŶ͕�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŶĂĂƌ�ϭϭϬй͘

ZĞŐĞĞƌĂŬŬŽŽƌĚ
KƉ�Ϯϵ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƌĞŐĞĞƌĂŬŬŽŽƌĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�dǁĞĞĚĞ�<ĂŵĞƌ�ĂĂŶŐĞďŽĚĞŶ͘��
KƉ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƚĞƌƌĞŝŶ�ǁĂƌĞŶ�Ğƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǀĞƌƌĂƐƐŝŶŐĞŶ͗
�Ğ��KtͲůĞĞŌŝũĚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞůĞŝĚĞůŝũŬ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ƚŽƚ�ϲϲ�ũĂĂƌ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĞŶ�ϲϳ�ũĂĂƌ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ĞŶ�ǀĞƌǀŽůŐĞŶƐ��
ŐĞŬŽƉƉĞůĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ͘
sŽŽƌ�ŵĞŶƐĞŶ�ĚŝĞ�ƉĞƌ�ϭͲϭͲϮϬϭϯ�ĚĞĞůŶĞŵĞŶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�shdͲ�ŽĨ�ƉƌĞƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ĞŶ�ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ŚĞďďĞŶ��
ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ��Kt�ůĞĞŌŝũĚƐǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌďƌƵŐŐŝŶŐƐƌĞŐĞůŝŶŐ�ŽŶƚǁŽƌƉĞŶ͘
,Ğƚ�tŝƩĞǀĞĞŶͲŬĂĚĞƌ͕ �ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǁĂĂƌďŝũ�ĮƐĐĂĂů�ĂĂŶƚƌĞŬŬĞůŝũŬ�ƐƉĂƌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ��
ŵŽŐĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ͕�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŶŽƌŵ�ĚĂƚ�ϳϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ǀĞƌĚŝĞŶĚĞ�ůŽŽŶ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�
ĂĂŶǀĂĂƌĚďĂĂƌ�ŝƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ͘��ŝƚ�ůĞŝĚƚ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĂŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƉďŽƵǁƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŵĞƚ�ͲϬ͕ϰй�ƚŽƚ�ϭ͕ϳϱй͘
DĞƚ�ŚĞƚ�ŝŶŬŽŵĞŶ�ďŽǀĞŶ�Φ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�;ĚƌŝĞ�ŬĞĞƌ�ŵŽĚĂĂůͿ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ĮƐĐĂĂů�ŐƵŶƐƟŐ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͘

DŽŶĚƌŝĂĂŶĂŬŬŽŽƌĚ
KƉ�ϭϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϯ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƐŽĐŝĂĂů�ĂŬŬŽŽƌĚ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŬĂďŝŶĞƚ͘�DĞƚ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶ�
ďƵĚŐĞƚ�ǀĂŶ�Φ�ϮϱϬ�ŵůŶ�ŵŽŐĞŶ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŵĞƚ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞŶ�ŬŽŵĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ŚŝĞƌďŽǀĞŶ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚĞ�
ǀĞƌƐŽďĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͘�'ĞƐƵŐŐĞƌĞĞƌĚ�ǁŽƌĚƚ�Ěŝƚ�ƚĞ�ĚŽĞŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶĞƩŽ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǀĂŶ�Ϭ͕Ϯϱй�ŽƉ�ƚĞ�ďŽƵǁĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐƌĞŶĚĞŵĞŶƚƐŚĞĸŶŐ͘
,Ğƚ�ĐŽůůĞĐƟĞĨ�ŝŶǀĂƌĞŶ�ǀĂŶ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ǌŽƵ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞģĞů�ŬĂĚĞƌ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘��
/Ŷ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǌŽƵ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŵĂĐƌŽ�ƐƚĂďŝĞůĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘
�ƌ�ŬŽŵƚ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂĂů�&d<�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ƌŝŐŝĚĞ�ƐĐŚĞŝĚŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĞĞŶ�ŶŽŵŝŶĂĂů�ĞŶ�ĞĞŶ�ƌĞģĞů�ƉĞŶƐŝŽĞŶĐŽŶƚƌĂĐƚ�
ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ͘�,Ğƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŬĂŶ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ǀĞƌǀĂůůĞŶ͘�/Ŷ�ĚĂƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�
ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶĚĞǆĂƟĞͲĂŵďŝƟĞ�ĞƌŶƐƟŐ�ďĞůĞŵŵĞƌĚ�ǀĂŶƵŝƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ͘��Ğ�ŝŶǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĂƚ�
ĞŶĞ�&d<�ŵŽĞƚ�ŐĞďĞƵƌĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ǀĞƌƚƌĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ŝŶǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĐŽŶƚƌĂĐƚ͘��Ăƚ�ŬĂŶ�ĚŽŽƌ�
ŝŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�&d<�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ŇĞǆŝďĞůĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞͲĂŵďŝƟĞ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘
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�ƌ�ŬŽŵƚ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚ�ƉĂŬŬĞƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŐĂŶŐƐũĂĂƌ�ϮϬϭϰ͘��ŽĞů�ŝƐ�ĂĨƐƚĞŵƉĞůĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ƚĞ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ƐƚĂďŝĞů�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ͘�dĞŬŽƌƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ŽƉŐĞǀĂŶŐĞŶ͘��
�Ž�ŬĂŶ�ďĞƚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌŐĞƐŽƌƚĞĞƌĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƌĞŝĚƚ�ǌŝĐŚ�ǀŽŽƌ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŢŶĨŽƌŵĞĞƌĚ�
ǁŽƌĚƚ�ŽǀĞƌ��ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŶŝĞƵǁĞ�ƌĞģůĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘��Ğ�
ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƌĂĚĞŶ�ŝƐ�ŐĞǀƌĂĂŐĚ�ƐƚĂŶĚƉƵŶƚĞŶ�ŝŶ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂƐƉĞĐͲ
ƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂŬŬŽŽƌĚ͘�sŽŽƌƚƐ�ǌĂů�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽďĞƌĞŝĚŚĞŝĚ�ďŝũ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƚŽĞƚƐƚ͘�
�ƌ�ǌŝũŶ�ĞĐŚƚĞƌ�ŶŽŐ�ĞƌŐ�ǀĞĞů�ŽŶǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ͕�ǌŽ�ŝƐ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ĚƵŝĚĞůŝũŬ�ǁĂƚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁĞŶƐĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�
ŚĞƚ�ůĂƐƟŐ�ŝƐ�ĞƌŐ�ĐŽŶĐƌĞĞƚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘

Ύ�WĞŶƐŝŽŶ�&ƵŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�;W&'Ϳ

ϭ͘��ůŐĞŵĞĞŶ
�Ğ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ǀĂŶ�^ŽĐŝĂůĞ��ĂŬĞŶ�ĞŶ�tĞƌŬŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ŚĞĞŌ�ƉĂƌƟũĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƚƐǀŽŽƌƐƚĞů�
sĞƌƐƚĞƌŬŝŶŐ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ƵŝƚŐĞŶŽĚŝŐĚ�Žŵ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ��ŽĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ŽƉ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘�
�Ğ��ŽĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�Žŵ�ŚĞƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƚĞƌ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ĞŶ�ďŝũ�ƚĞ�
ĚƌĂŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĞƌďĞƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐďĞƐƚƵƵƌ͘ ��Ğ��ŽĚĞ�ŬŽŵƚ�ǀŽŽƌ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀŽŽƌ�ŐŽĞĚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐďĞƐƚƵƵƌ͕ �ǌŽĂůƐ�ĚĞǌĞ�ŝŶ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϬϱ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƌďĞŝĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶ�ĚĞ��ĞŶƚƌĂůĞ�^ĂŵĞŶǁĞƌŬĞŶĚĞ�KƵĚĞƌĞŶͲ
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘
,ŝĞƌŶĂ�ǁŽƌĚƚ�ŶŽŐ�ŐĞƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀŽŽƌ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ��ĞƐƚƵƵƌ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚƌĞĞŌ�ĂůƐ�ĞŝŶĚǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ƵŝƚǀŽĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚͲ
ŶĞƌƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ŽƉƟŵĂůĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚ͕�ǌŽƌŐǀƵůĚŝŐŚĞŝĚ�ĞŶ�ŽƉĞŶŚĞŝĚ�ŵĞƚ�
ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚŝĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽŶĚĞƌƐĐŚƌŝũŌ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀŽŽƌ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
�ĞƐƚƵƵƌ�;WĞŶƐŝŽŶ�&ƵŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞͿ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǌŝũŶ�ǀĞƌĂŶŬĞƌĚ�ĞŶ�ǌĂů�ĚĞǌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ŶĂůĞǀĞŶ͘�
,Ğƚ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ŝŶƚĞŐĞƌĞ�ďĞĚƌŝũĨƐǀŽĞƌŝŶŐ͘��ĞǌĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŝƐ�
ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŝŶ�ĂƌƟŬĞů�ϭϰϯ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘�DĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŝŶ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǀŽŽƌ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶͲ
ĨŽŶĚƐďĞƐƚƵƵƌ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĚĞ�ŚŝĞƌŶĂ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ŬĞƵǌĞƐ�ŐĞŵĂĂŬƚ͘

Ϯ͘��Ğ�ďĞƐƚƵƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

Ϯ͘ϭ��hŝƚďĞƐƚĞĚŝŶŐ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�Ğƌ�ǀŽŽƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�Žŵ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ďĞƐƚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ͘�sŽŽƌƚƐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟƐĞƌŝŶŐ�ƵŝƚďĞƐƚĞĞĚ�
ĂĂŶ�&ĂĐŝůŝĐŽŵ͕�ĚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇŵĂŶĂŐĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬĂŶƚŽŽƌŐĞďŽƵǁ�tŝůůĞŵƐǁĞƌĨ͕ �ĚŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŝĞŶƐƚĞŶ�
ǀĂŶ�ZĞŵŚĂƌĚ�/�d͘ �,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵĂůĞŶ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŐĞǀŽĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶŝŶŐ͘
Ϯ͘Ϯ���ĚǀŝƐĞƵƌƐ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ůĂĂƚ�ǌŝĐŚ�ďŝũƐƚĂĂŶ�ĚŽŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĂĚǀŝƐĞƵƌƐ�ŽƉ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů͕�ũƵƌŝĚŝƐĐŚ�ĞŶ�ĮƐĐĂĂů�ƚĞƌƌĞŝŶ�ĞŶ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ƚĞƌƌĞŝŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ƌŝƐŝĐŽŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďůŝũŌ�ĞǀĞŶǁĞů�ƚĞ�ĂůůĞŶ�ƟũĚĞ�ĞŝŶĚǀĞƌͲ
ĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŬĞŶƚ͕�ŽŵĚĂƚ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌͲ
ĚĞŶ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ŐĞĞŶ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐƌĂĂĚ͕�ŵĂĂƌ�ĞĞŶ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ĚŝĞ�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ�ĂĚǀŝĞƐďĞǀŽĞŐĚŚĞĚĞŶ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐƌĂĂĚ͘
Ϯ͘ϯ���ŽŵŵŝƐƐŝĞƐ
Kŵ�ǌŝũŶ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ŽƉƟŵĂĂů�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ�ĚŝĞ�ŽŶĚĞƌ�
ŵĞĞƌ�ƚŽƚ�ƚĂĂŬ�ŚĞďďĞŶ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ͕�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŵŽĞƚ�ŶĞŵĞŶ͕�ǀŽŽƌ�ƚĞ�ďĞƌĞŝĚĞŶ͘�
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�ŝũ�ǌŝĞŶ�ŽŽŬ�ƚŽĞ�ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŬĂŶ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ĚĂƚ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞŶ�ĚĞĞů�ƵŝƚŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘��Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ǌŝũŶ�ŐĞǀŽƌŵĚ͗
Ă͘��ĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;��Ϳ
ď͘��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;��Ϳ
Đ͘�WĞŶƐŝŽĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;W�Ϳ
Ě͘�<ůĂĐŚƚĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;<�Ϳ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ďĞƉĞƌŬƚ�ĞŶ�ĚĞ�ƚĂŬĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚ͘�sŽŽƌƚƐ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�;ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϮϲͿ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�
ŝƐ�Ğƌ�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌŶŝĞƵǁĚĞ�ŬůĂĐŚƚĞŶƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĞĞŶ�ŬůĂĐŚƚĞŶĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƉƵďůŝͲ
ĐĞĞƌƚ�ĚĞ�ƚĂĂŬŽƉĚƌĂĐŚƚ͕�ĚĞ�ďĞǀŽĞŐĚŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ŚŽƵĚƚ�ĚĞǌĞ�ĂĐƚƵĞĞů͘
Ϯ͘ϰ��EĞǀĞŶĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽĞĨĞŶƚ�ŐĞĞŶ�ŶĞǀĞŶĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�Ƶŝƚ͘
Ϯ͘ϱ��KŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƉƵďůŝĐĞĞƌƚ�ĂůůĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�;ŶĞǀĞŶͿĨƵŶĐƟĞƐ�ǀĂŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐͲ�ĞŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞůĞĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ŚŽƵĚƚ�ĚĞǌĞ�ĂĐƚƵĞĞů͘�:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�
ŶĂůĞǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞĚƌĂŐƐĐŽĚĞ�ŐĞƚĞŬĞŶĚ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŐĞďĞƵƌĚ͘
Ϯ͘ϲ��dƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ͕�ŽƉĞŶŚĞŝĚ�ĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝŶĨŽƌŵĞĞƌƚ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ͕�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�
ĞĞŶŵĂĂů�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŽǀĞƌ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǌĂŬĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ͘�,Ğƚ�ŐĂĂƚ�ŚŝĞƌďŝũ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŽǀĞƌ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ͗
Ͳ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͖
Ͳ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ͖
Ͳ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͖
Ͳ�ŚĞƚ�ƉƌĞŵŝĞͲ͕�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶďĞůĞŝĚ͘
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǀŝŶĚƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽŽŬ�ƉůĂĂƚƐ�ǀŝĂ�ĚĞ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶŬƌĂŶƚ�ĞŶͬŽĨ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�KǀĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ǌĂŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬ�ŽĨ�ǀŝĂ�ĞͲŵĂŝů�ďŝŶŶĞŶ�ĚƌŝĞ�ǁĞŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ďĞƚƌŽŬͲ
ŬĞŶĞ�ƚŽĞ�ŐĞĐŽŵŵƵŶŝĐĞĞƌĚ͘
'ĞŢŶƚĞƌĞƐƐĞĞƌĚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ͕�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďŝũ�ŚĞƚ�
ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂĂƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽƉǀƌĂŐĞŶ͘��ĞǌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŽŽŬ�ǀŝĂ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ͘ �
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŬĂŶ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞǀƌĂĂŐĚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƉƵďůŝĐĞĞƌƚ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚͲ
ůŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟĞͲ�ĞŶ�ǀŽŽƌůŝĐŚƟŶŐƐďĞůĞŝĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ŚŽƵĚƚ�ĚĞǌĞ�
ĂĐƚƵĞĞů͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŶĞĞŵƚ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ�ĞĞŶ�ŚŽŽĨĚƐƚƵŬ�ŽƉ�ŽǀĞƌ�ŚŽĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�WƌŝŶĐŝƉĞƐ�
ǀŽŽƌ�'ŽĞĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ��ĞƐƚƵƵƌ�ŶĂůĞĞŌ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌŵĞůĚƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ�ĚĞ�ŚŽŶŽƌĞƌŝŶŐƐƌĞŐĞͲ
ůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͕�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�
ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͘
Ϯ͘ϳ���ĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚƐƉůĂŶ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘��Ăƚ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂůƐ�ĐŽůůĞĐƟĞĨ�
ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ďĞƐĐŚŝŬƚ͘��ŝũ�ĞůŬĞ�ŵƵƚĂƟĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĂĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŶĂ�ŽĨ�ĚŝĞ�ĚĞƐͲ
ŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŝƐ͘�dĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĞĞŶŵĂĂů�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŐĂĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŶĂ�ŽĨ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂůƐ�
ĐŽůůĞĐƟĞĨ�ĂĐƚƵĞůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŐĞďŝĞĚ�ŝŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŵĂƚĞ�ǀŽůŐƚ�ĞŶ�ǀĞƌďŝŶĚƚ�ŚŝĞƌĂĂŶ�ĐŽŶĐůƵͲ
ƐŝĞƐ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ͘�WĞƌŝŽĚŝĞŬ�ůĂĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌŝũŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ĞǆƚĞƌŶ�ƚŽĞƚƐĞŶ͘�
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ͕�ƚĞǌĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ĞŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ͕�
ĚĞ�^WKϮ�ŽƉůĞŝĚŝŶŐ�͚ďĞƐƚƵƌĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͛�ŐĞǀŽůŐĚ�Žŵ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ŬĞŶŶŝƐŶŝǀĞĂƵ�ϭ͘�/Ŷ�ϮϬϬϵ�
ĞŶ�ϮϬϭϬ�ŚĞďďĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ŵŽĚƵůĞƐ�ŐĞǀŽůŐĚ�Žŵ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚƐŶŝǀĞĂƵ�Ϯ�ƚĞ�ďĞŚĂůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞŶ�
ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĂĂŶĚĂĐŚƚƐŐĞďŝĞĚĞŶ͘�
/Ŷ�ϮϬϭϭ�ĞŶ�ϮϬϭϮ�ŚĞďďĞŶ�ŶĂŐĞŶŽĞŐ�ĂůůĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚƐŶŝǀĞĂƵ�Ϯ�
ŐĞǀŽůŐĚ͘

Ϯ���^WK͗�^ƟĐŚƟŶŐ�WĞŶƐŝŽĞŶ�KƉůĞŝĚŝŶŐĞŶ͘
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Ϯ͘ϴ���ǀĂůƵĂƟĞ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐƉƌĞĞŬƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǌŝũŶ�ĞŝŐĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ͕�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞƐ͘��ĞŶŵĂĂů�ƉĞƌ�ƚǁĞĞ�ũĂĂƌ�ǀŽĞƌƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ĞĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌŝŶŐƐͲ
ŐĞƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ŝĞĚĞƌ�ďĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ͘�/Ŷ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀŽĞƌƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǌŽ�ŶŽĚŝŐ�ĞĞŶŵĂĂů�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌŝŶŐƐŐĞƐƉƌĞŬ�ŵĞƚ�ŝĞĚĞƌ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝĞůŝĚ͘�KŽŬ�ŚĞƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐƉƌŽŬĞŶ͘�/Ŷ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�
ŚĞĞŌ�ĚĞ�ǌĞůĨĞǀĂůƵĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶ�ĚĞƐŬƵŶͲ
ĚŝŐĞ͘�EĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǀĞƌƐůĂŐ�ŵĞƚ�ĂĐƟĞƉƵŶƚĞŶ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘
Ϯ͘ϵ��EĂůĞǀŝŶŐ�ǁĞƚͲ�ĞŶ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ
�ŝũ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ŽǀĞƌƚƌĞĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƚͲ�ĞŶ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ�ďĞŬĞŶĚ͘��ĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�
ďŽĞƚĞƐ�ŽĨ�ĚǁĂŶŐƐŽŵŵĞŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͘��ƌ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ĂĂŶǁŝũǌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞŐĞǀĞŶ͘
Ϯ͘ϭϬ��dŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ
DĞƚ�ĚĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ��E��ŝƐ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘��ĞŶ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ��E��ŚĞĞŌ�ƟũĚĞŶƐ�ĞĞŶ�
ŽǀĞƌůĞŐ�ŽƉ�Ϯϵ�ĂƵŐƵƐƚƵƐ�ϮϬϭϮ�ŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚŚĞŵĂŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�/ŶŶŽǀĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�EĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉůĂŶ�ǀĂŶ�
ĂĂŶƉĂŬ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘
/Ŷ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚŚĞŵĂ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŶĂĂƌ�ďĞƐƚƵƵƌůŝũŬĞ�ĞīĞĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞŶ�ŐĞǁĞĞƐƚ�
ŵĞƚ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ǀĂŶ��E�͘�KƉ�Ϯϰ�ĂƉƌŝů�ϮϬϭϮ�ǁŽŽŶĚĞŶ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ǀĂŶ��E��ŝŶ�ĚĂƚ�ŬĂĚĞƌ�
ŽŽŬ�ĞĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ďŝũ͘

ϯ͘�sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ

ϯ͘ϭ��/ŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŝŶŐĞƐƚĞůĚ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͕�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�
ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ͘��ŝƚ�ŽƌŐĂĂŶ�ŬĞŶƚ�ǌĞƐ�ŽĨ�ŶĞŐĞŶ�ůĞĚĞŶ͘��ŝũ�ĂĂŶǀĂŶŐ�ŝƐ�ŚĞƚ�
ĂĂŶƚĂů�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ŽƉ�ǌĞƐ͘
dǁĞĞ�ůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŶŽĞŵĚ�ĚŽŽƌ�ĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ͘�
dǁĞĞ�ůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŶŽĞŵĚ�ĚŽŽƌ�ĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ͘�dǁĞĞ�
ůĞĚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŶŽĞŵĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ͘�/ĞĚĞƌĞ�ŐĞůĞĚŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ƌĞĐŚƚ�
ĞĞŶ�ƉůĂĂƚƐǀĞƌǀĂŶŐĞŶĚ�ůŝĚ�ƚĞ�ďĞŶŽĞŵĞŶ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�;ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ĞŶ�ƐƚĞŵǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐͿ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞǀŽĞŐĚŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚͲ
ǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ŶĂĚĞƌĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶĞŶ�
ŵĞƚ�ĞůŬĂĂƌ�ŽŵŐĂĂŶ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀĂƐƚƐƚĞůůĞŶ�ĞŶ�ŶĂ�ǀĂƐƚͲ
ƐƚĞůůŝŶŐ�ǁŝũǌŝŐĞŶ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ǌŝũŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ǁŝũǌĞ�ǀĂŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞƌĞŐĞůĚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƉƵďůŝĐĞĞƌƚ�ŚĞƚ�
ƉƌŽƚŽĐŽů�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘
ϯ͘Ϯ���ĚǀŝĞƐͲ�ĞŶ�ďĞƌŽĞƉƐƌĞĐŚƚĞŶ
,Ğƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ďĞǀŽĞŐĚŚĞŝĚ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŚĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞͲ
ƐƚƵƵƌ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ͕�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ͕�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚĞ�ďĞůĞŝĚ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ŽǀĞƌ�ďĞůĞŝĚƐŬĞƵǌĞƐ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘��ŝƚ�ŽŽƌĚĞĞů�ǁŽƌĚƚ͕�ƐĂŵĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌĞĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĚĂĂƌŽƉ͕�ďĞŬĞŶĚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�
ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘
,Ğƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ŬĂŶ͕�ĂůƐ�ŚĞƚ�ǀĂŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ŝƐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŶŝĞƚ�ŶĂĂƌ�ďĞŚŽƌĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĞƌƚ͕�
ǌŝĐŚ�ǁĞŶĚĞŶ�ƚŽƚ�ĚĞ�KŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐŬĂŵĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�'ĞƌĞĐŚƚƐŚŽĨ�ƚĞ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌǌŽĞŬ͗
Ă͘�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽĨ�ŵĞĞƌ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬĞƌƐ�ƚĞ�ďĞǀĞůĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ĞŶ�ĚĞ��
����ŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ǌĂŬĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͖
ď͘�ŚĞƚ�ĨƵŶĐƟŽŶĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂůƐ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ƚĞ�ƚŽĞƚƐĞŶ͘
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ϰ͘�/ŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ

ϰ͘ϭ�/ŶƌŝĐŚƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ
sŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶƌŝĐŚƟŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀŝƐŝƚĂͲ
ƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͘��ĞǌĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĚƌŝĞ�ůĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŶŽĞŵĚ͘�>ĞĚĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞďďĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�ŐĞĞŶ�ďĂŶĚĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƚĂŬĞŶ͗
Ă͘�ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĞŝĚƐͲ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞŶ�ďĞƐƚƵƵƌƐƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�͚ĐŚĞĐŬƐ�ĞŶ�ďĂůĂŶĐĞƐ͛��
����ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͖
ď͘�ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞƐƚƵƵƌĚ͖
Đ͘�ŚĞƚ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ŽŵŐĞŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ĚĞ�ůĂŶŐĞƌĞ��
����ƚĞƌŵŝũŶ͘
ϰ͘Ϯ��ĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĂůƐ�ĐŽůůĞĐƟĞĨ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ĚŝĞ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬďĂĂƌ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ��
ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ�ĚŝĞ�ĚŽŽƌ��E��ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌůĂŶŐĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂůƐ�ĐŽůůĞĐƟĞĨ͘
ϰ͘ϯ�KǀĞƌůĞŐ
�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌůĞŐƚ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĠĠŶ�ŬĞĞƌ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ǌŽ�ŵŽŐĞůŝũŬ�
ǀŽůƚĂůůŝŐĞ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ďĞŽŽƌĚĞĞůƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĠĠŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�
ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ĚĞĞůŐĞďŝĞĚĞŶ�ĞŶ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�ŚŽĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽŵŐĂĂƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘�
sŝƐŝƚĂƟĞ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĞĞƌƐƚ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ͘
ϰ͘ϰ�ZĂƉƉŽƌƚĂŐĞ
�Ğ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌƚ�ƐĐŚƌŝŌĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ƵŝƚŐĞͲ
ǀŽĞƌĚĞ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌũĂĂƌ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŝƐŝƚĂƟĞ�ϮϬϭϭ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�
ďĞƐƉƌŽŬĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĚĂĂƌŝŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ƐƵŐŐĞƐƟĞƐ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌďĞƚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ǌŝũŶ�ďĞůĞŝĚƐǀŽŽƌͲ
ŶĞŵĞŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ƚƌĞŌ�Ƶ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ƐĂŵĞŶǀĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŝƐŝƚĂƟĞƌĂƉƉŽƌƚ�ϮϬϭϮ�ĞŶ�ĚĞ�
ƌĞĂĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĚĂĂƌŽƉ͘

�͘�W�E^/K�EZ�'�>/E'

�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϳ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚ�ŝŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘��ĞǌĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�
ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ�ŝŶǌĂŬĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂƌďĞŝĚƐǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ͘�
DĂƚĞƌŝĞĞů�ŝƐ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƚ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚ͘�EŝĞƵǁĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ƐƚĂƌƚďƌŝĞĨ�ŵĞƚ�ĚĂĂƌŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�
ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ͘
�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŬĞŶŵĞƌŬƚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ��
ƉƌĞŵŝĞ�ŶĂ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ŽŵŐĞǌĞƚ�ŝŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ϲϱ�ũĂĂƌ��
;ZĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲͿ͘
�Ğ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĂŶƚĞĞƌƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŝŶǁĞƌŬŝŶŐƚƌĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�&ŝŶĂŶĐŝĞĞů�dŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�ĂĂŶŵĞƌŬĞůŝũŬ�
ǀĞƌǌǁĂĂƌĚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ŶŽƚĂ�ĞŶ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�ϰϵ�ǀĂŶ�Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�
ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŐ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘

ϭ͘�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐĞŶ�ϮϬϬϲ
^ŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ŐĞƐƉůŝƚƐƚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŚĞƚ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲ���ĞĞŶ�ǀŽŽƌƚͲ
ǌĞƫŶŐ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ϮϬϬϭ�ĞŶ�ŐĞůĚƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŐĞďŽƌĞŶ�ǀſſƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϭϵϱϬ͘�dŽƚ�Ěŝƚ�
ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŵĞĞƌ�ƚŽĞƚƌĞĚĞŶ͘�sŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĂĂŶ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ϮϬϬϭ͕�
ŐĞďŽƌĞŶ�ŶĂ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϰϵ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͘�dĞǀĞŶƐ�ƐƚĂĂƚ�Ěŝƚ�ƌĞŐůĞͲ
ŵĞŶƚ�ŽƉĞŶ�ǀŽŽƌ�ŶŝĞƵǁĞ�ƚŽĞƚƌĞĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϲ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ŽŶƚďƌĞĞŬƚ�ĚĞ�ŽƉďŽƵǁ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉƌĞƉĞŶƐŝŽĞŶ͘��ĂĂƌĞŶƚĞŐĞŶ�ŝƐ�ĚĞǌĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ĮƐĐĂĂů�ŐĞŽƉƟŵĂůŝƐĞĞƌĚ�ǌŽĚĂƚ�ƵŝƩƌĞĚŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ϲϱ�
ũĂĂƌ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ͘�KƉ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴϲ�ƚƌĞŌ�Ƶ�ĞĞŶ�ƐĂŵĞŶǀĂƫŶŐ�ĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ϮϬϬϲ͘
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�ůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ��'�WƌŽŐŶŽƐĞ�ƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀĂŶĂĨ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͘�
DĞƚ�ƐŽĐŝĂůĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝƐ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�Ƶŝƚ�ŚŽŽĨĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�
ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƚĂďĞůůĞŶ͘�,Ğƚ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲ�ŝƐ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ŵĞƚ�ĚŝĞŶ�ǀĞƌƐƚĂŶĚĞ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ďŝũĚƌĂŐĞƚĂďĞůůĞŶ�ĞŶ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ŝŶ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĞĞƌĚĞƌ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽǀĞƌͲ
ůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ͘

Ϯ͘�dŽĞƐůĂŐĞŶ
KƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƉĞƌ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ƚĞ�
ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽƚ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ĞŶ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘��Ğ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�
ǁĂƐ�ϭ͕ϲй͘�WĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŬŽŶ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ͘��Ğ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�
ǁĂƐ�ϭ͕ϴй͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĂŶƚĞĞƌƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ĂůƐ�ůĞŝĚƌĂĂĚ�ĞĞŶ�ƐƚĂīĞů͘�
�Ğ�ůĞŶŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚĂīĞů�ůŽŽƉƚ͕�ƚĞŶĞŝŶĚĞ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƚĞ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͕�ǀĂŶ�ϭϭϱй�ƚŽƚ�
ϭϮϱй͘��ĞŶĂĚƌƵŬƚ�ǁŽƌĚƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ďůŝũŌ�ĞŶ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�tĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĚĂĂůƚ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ϭϮϱй�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ͕�ŵĞĚĞ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌͲ
ŬŝŶŐ�ŶĞŵĞŶĚĞ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ŶŝĞƚ�ŚŽŐĞƌ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚĂŶ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĞĞŶ�
ƐƚĂīĞů�ǀĂŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐƐƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ͘��ŝƚ�ŚŽƵĚƚ�ŝŶ�ĚĂƚ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ϭϮϬй�ŶŽŐ�
ŵĂĂƌ�Ϯϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�ĂůƐ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǌĂů�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐͲ
ŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ϭϭϱй�ǌĂů�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ͘
�ŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϱϴ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ƐŝŶĚƐ�ϮϬϬϭ�ǁĞƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ĚĂĂƌďŝũ�ĚĞ�
ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶĚŝĐĞƐ͕�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶďĞůĞŝĚ�ŝƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ͘�,ŝĞƌƵŝƚ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ�ŵĞĞƌ�ŚĞĞŌ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ�ĚĂŶ�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶĚŝĐĞƐ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ǌŽƵ�ǌŝũŶ͕�ŵĂĂƌ�ĚĂƚ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�
ďĞůĞŝĚ�ǁĂĂƌŽƉ�ŵĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŬĂŶ�ĚŽĞŶ�ŐĞůĚĞŶ͘
�ĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĞƌĚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚĞ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞ�ŝƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ĂŵďŝƟĞŶŝǀĞĂƵ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�
ũĂƌĞŶ͘�DĞĚĞ�ŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ŽŶĚƵŝĚĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĞĞƌĚĞƌ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ĂŬŬŽŽƌĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ƌĞŐĞĞƌĂŬŬŽŽƌĚ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀŽŽƌĂůƐŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ŚĞƚ�
ĂŵďŝƟĞŶŝǀĞĂƵ�ŶĞĞƌǁĂĂƌƚƐ�ďŝũ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϯ�ǌĂů�ĚĂĂƌŽƉ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚĞƌƵŐŐĞŬŽŵĞŶ͘

ϯ͘�KǀĞƌŝŐĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ
/Ŷ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ǁĞƌĚ͕�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĂĂƌƚŽĞ�ƐƚƌĞŬŬĞŶĚ�ďĞƐůƵŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ĨŽŶĚƐ͕�ƚĞƌ�ŐĞůĞŐĞŶŚĞŝĚ�ǀĂŶ�<ĞƌƐƚŵŝƐ�ŐĞĞŶ�ŬĞƌƐƚŐĞƐĐŚĞŶŬ�ƵŝƚŐĞŬĞĞƌĚ͘�KŽŬ�ŝŶ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŝƐ͕�ǀĂŶǁĞŐĞ�
ĚĞ�ǀĞƌƐůĞĐŚƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ŐĞĞŶ�ŬĞƌƐƚŐĞƐĐŚĞŶŬ�ƵŝƚŐĞŬĞĞƌĚ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞǌŝĞƚ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�
ŽƉŶŝĞƵǁ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ͘
�Ğ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲ�ŝƐ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�ϭ͕ϴй�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ŶĂĂƌ��
Φ�ϭϯ͘ϮϮϳ�;ĮƐĐĂĂů�ŵŝŶŝŵƵŵͿ͘



�͘�^�D�Es�dd/E'�s�E�,�d���dh�Z/��>�s�Z^>�'

�Ğ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ŬĂŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ͗

�Ğ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ŚĞĞŌ�ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ŽĨ�ǀŽůĚĂĂŶ�ŝƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂƌƟŬĞůĞŶ�ϭϮϲ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ϭϰϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘��
,Ğƚ�ŽŽƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ŝƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�&d<͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǁŽƌĚƚ�
ĚĞǌĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ʹ�ŝŶ�ƐĂŵĞŶŚĂŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂƐƉĞĐƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĂƉƉŽƌƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ʹ�ƐĂŵĞŶŐĞǀĂƚ͘

WƌĞŵŝĞ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƉƌĞŵŝĞ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�&sWͿ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
Φ�ϱ͕ϲϱϳ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϱ͕ϯϬϳ�ŵůŶͿ͕�ĚŝĞ�ůĂŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ŶŽƚĂ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǀĂŶ�Φ�ϱ͕ϲϵϬ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φϱ͕ϳϴϬ�ŵůŶͿ�ĞŶ�ĚĞ�ǌƵŝǀĞƌ�ŬŽƐƚĞŶͲ
ĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǀĂŶ�Φ�ϱ͕ϳϭϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϲ͕ϳϮϲ�ŵůŶͿ�;ǌŝĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ϭϰ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�ϳϰ�Ğ͘ǀ͘ Ϳ͘
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;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�
ƐƚƌŽŵĞŶ

DƵƚĂƚŝĞ�
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�

;dsͿ

ϮϬϭϮ
;�sͿ

ϮϬϭϭ
;�sͿ

sĞƌŵŽŐĞŶͬdsͬ�ŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;�sͿ�ϭͲϭͲϮϬϭϮͬϮϬϭϭ ϭ͘ϮϭϬ͘ϵϴϲ Ͳϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ ϲϭ͘ϰϲϱ ϭϮϵ͘ϵϵϵ

ZĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ƉƌĞŵŝĞƐ ϯϲϰ ͲϯϮϱ
�ŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ ϱ͘ϲϱϳ
�ĞŶũĂƌŝŐĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ Ͳϰ͘ϱϴϴ
ZŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞƐ
Ͳ�KƉƐůĂŐ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ďŝũ��K ͲϮϯϱ
Ͳ�ZŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞ��KW ͲϮϴϲ
Ͳ�ZŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞ�EW�ĂĐƚŝĞǀĞŶ Ͳϭϴϰ

^ĂůĂƌŝƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�;ďĂĐŬƐĞƌǀŝĐĞͿ

WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ ͲϮ͘ϲϵϬ Ϯ͘ϯϰϲ Ͳϯϰϰ Ͳϰϴϲ
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ͲϳϮ͘ϯϮϵ ϳϮ͘ϮϯϮ Ͳϵϳ Ͳϭϳϯ
KŶǀĞƌƉůŝĐŚƚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ Ϭ Ϭ Ϭ

ZĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ ϱ͘ϳϮϬ Ͳϲϭ͘ϬϮϱ
�ŝƌĞĐƚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ Ϯϴ͘ϳϵϵ
/ŶĚŝƌĞĐƚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ ϳϳ͘ϵϭϳ
<ŽƐƚĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ Ͳϯ͘ϮϲϬ
�ĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�;ϭ͕ϱϰϰйͿ Ͳϭϳ͘ϯϬϮ
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ ͲϴϬ͘ϰϯϰ

/ŶĚĞǆĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ƌĞĐŚƚĞŶ Ϭ Ϭ Ϭ

ZĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ Ͳϭ͘ϵϯϳ ϭ͘ϴϰϮ Ͳϵϱ Ͳϭ͘ϳϯϴ

ZĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŬĂŶƐƐǇƐƚĞŵĞŶ
^ƚĞƌĨƚĞ ϭϴϰ ϭ͘ϯϬϴ ϭ͘ϰϵϮ ͲϯϮϴ
�ƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ ϱϮϭ ϯϮϬ ϴϰϭ ϴ
,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ ϵϰϬ ϵϰϬ ϲϴϴ

KǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ Ϯϯ ϭϯϯ ϭϱϲ Ͳϱ͘ϭϱϱ
sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�sĞƌǌǁĂƌŝŶŐ�ƐƚĞƌĨƚĞŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ Ͳϭϱ͘ϰϴϭ Ͳϭϱ͘ϰϴϭ Ϭ

^ĂůĚŽ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ϮϬϭϮ�ĞŶ�ϮϬϭϭ Ͳϲ͘ϱϬϰ Ͳϲϴ͘ϱϯϰ
sĞƌŵŽŐĞŶ�ĞŶ�ds�ϯϭͲϭϮͲϮϬϭϮ ϭ͘Ϯϰϰ͘ϭϬϲ Ͳϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ
�ŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϯϭͲϭϮͲϮϬϭϮͬϮϬϭϭ ϱϰ͘ϵϲϭ ϲϭ͘ϰϲϱ
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&d<ͲƚŽĞƚƐ�ƌŝƐŝĐŽ�ŐĞŽƌŝģŶƚĞĞƌĚ
hŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�&d<�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬĂŶƐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ĚĂŶ�ϭϬϬй�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ƚĞƌŵŝũŶ�
ǀĂŶ�ƚǁĂĂůĨ�ŵĂĂŶĚĞŶ�ŶŝĞƚ�ŐƌŽƚĞƌ�ŵĂŐ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�Ϯ͕ϱй͘��ĂĂƌƚŽĞ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘��
�Ăƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ŝƐ�ǌŽ�ŚŽŽŐ�ĚĂƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ƌĞĂůŝƐƟƐĐŚĞ�ĂĂŶŶĂŵĞƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽƉƌŽĮĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ�ŵĂŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�
ŽŶŐƵŶƐƟŐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŶĂ�ǀĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ�ŶŽŐ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŐĞĚĞŬƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞǌŝƫŶŐĞŶ͘�sŽŽƌ�ĚĞǌĞ�
ƚŽĞƚƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ďĞǌŝƫŶŐĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǌŽǀĞĞů�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŽƉ��
ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ŐĞŶŽŵĞŶ͘
sŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ďƌĞŶŐƚ�ĚĞǌĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŵĞƚ�ǌŝĐŚ�ŵĞĞ�ĚĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�
ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚĂƚ�ǀŽŽƌƚƐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵŽĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ƚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ƐƚĞƌŌĞƚƌĞŶĚŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘
KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƚŽĞƚƐ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĂůƐ�ŶŝĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ďĞŽŽƌĚĞĞůĚ͕�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͘�hŝƚ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ŝƐ�ŐĞďůĞŬĞŶ�ĚĂƚ�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞƚ�ǀƌŝũ�ŐƌŽƚĞ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬŚĞŝĚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�
ĞŶ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ƚĞ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ͘

�ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ
�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�
;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͕�ĞŶ�ďĞƚƌĞŌ�ĚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��Ğ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�
ĚŝĞ�ŝƐ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ͕�ŬǁĂŵ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀƌŝũǁĞů�ŽǀĞƌĞĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ��
ĚŝƐĐŽŶƚĞƌŝŶŐƐǀŽĞƚ�ǀĂŶ�Ϯ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϳйͿ͘��Ğ�ŵƵƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǁĞƌĚ�ŽŶĚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ǀĞƌŽŽƌͲ
ǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ͗
Ͳ��Ğ�ĚĂůŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͕�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ǀĞƌůĂŐĞŶĚ�ĞīĞĐƚ�ŚĂĚ�ŽƉ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͖
Ͳ�,Ğƚ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͕�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌŚŽŐĞŶĚ�ĞīĞĐƚ�ŚĂĚ�ŽƉ�ĚĞ��
��ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͘

�ŽŶĐůƵƐŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ
^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ŽŶǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�Žŵ�ŵĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ƚĞ�ǀŽŽƌͲ
ŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ďĞǌŝƫŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞĚĞŬƚ͘�sĞƌĚĞƌ�ǌĂů�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞƚ�ǀƌŝũ�ŐƌŽƚĞ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬŚĞŝĚ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ƐƚĂĂƚ�ǌŝũŶ�Žŵ�ĚĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞŐĂŶĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ǌŝũŶ�ĂŵďŝƟĞ�ƚĞ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ͘

��>�''/E'�E

�͘��yd�ZE��KEdt/<<�>/E'�E

dĞƌƵŐďůŝŬ
,Ğƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�ǌĂů�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐũĂĂƌ�ĚĞ�ďŽĞŬĞŶ�ŝŶ�ŐĂĂŶ͘�,ŽĞǁĞů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞůĞ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ĞĞŶ�
ƐƚĞƌŬ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ŚĞƌƐƚĞů�ďĞůĞŵŵĞƌĞŶ�ǀĞƌďĞƚĞƌĚĞ�ĚĞ�ĐŽŶũƵŶĐƚƵƌĞůĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ͘�/Ŷ��ƵƌŽƉĂ�ůĂĂŝĚĞ�ĚĞ�ĞƵƌŽͲ
ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƚǁĞĞĚĞ�ŬǁĂƌƚĂĂů�ǁĞĞƌ�ŽƉ�ƚŽĞŶ�'ƌŝĞŬĞŶůĂŶĚ�ĞĞŶ�ĚĞƌĚĞ�ƐƚĞƵŶƉĂŬŬĞƚ�ŶŽĚŝŐ�ŚĂĚ�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĞƚ�
ďĞƐŵĞƫŶŐƐŐĞǀĂĂƌ�ǁĞĞƌ�ƌĞģĞů�ǁĞƌĚ͘��ŽŽƌ�ŬƌĂĐŚƚĚĂĚŝŐ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ��ĞŶƚƌĂůĞ��ĂŶŬ�;���Ϳ�
ƐƚĂďŝůŝƐĞĞƌĚĞ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ǌŝĐŚ�ǁĞĞƌ͘



ZĞĂů�'ƌŽƐƐ��ŽŵĞƐƟĐ�WƌŽĚƵĐƚ�;'�WͿ͕�ŚĞƚ�ƌĞģůĞ��ƌƵƚŽ�EĂƟŽŶĂĂů�WƌŽĚƵĐƚ�;�EWͿ͕�ŝƐ�ĞĞŶ�ŵĂĐƌŽͲĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ŵĂĂƚƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĂŶĚ͕�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ǀŽŽƌ�ƉƌŝũƐǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ͘

�Ğ�ŐĞŚĂƌŵŽŶŝƐĞĞƌĚĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶƉƌŝũƐŝŶĚĞǆ�;,/�WͿ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂĂů�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ�ĂůƐ�ǀĞƌŐĞůŝũŬďĂƌĞ�ŝŶŇĂƟĞŵĂĂƚͲ
ƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůŝĚƐƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͘��ƵƌŽƐƚĂƚ͕�ŚĞƚ�ƐƚĂƟƐƟƐĐŚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͕�
ďĞƌĞŬĞŶƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�,/�W͛Ɛ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝĚƐƚĂƚĞŶ�ĚĞ�ŝŶŇĂƟĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽǌŽŶĞ�ĞŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͘��Ğ�ůŽŬĂůĞ�
�ŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ�WƌŝũƐ�/ŶĚŝĐĞƐ�;�W/͛ƐͿ�ǌŝũŶ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƚĞ�ǀĞĞů�ǀĂŶ�
ĞůŬĂĂƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͘

�ĞƵƌƐŬůŝŵĂĂƚ

ϭ͘�<ĂƉŝƚĂĂůŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ
�Ğ�ĚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ďůĞĞĨ�ǌŝĐŚ�ŽŽŬ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĚŽŽƌǌĞƩĞŶ͘��Ğ�ƌĞŶƚĞ�ŽƉ�ϭϬ�ũĂĂƌƐ��ƵŝƚƐĞ�ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ�
ĚĂĂůĚĞ�ǀĂŶ�ϭ͕ϴϰй�ŶĂĂƌ�ϭ͕ϯϮй͘��Ğ�ƌĞŶƚĞ�ŽƉ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ĚĂĂůĚĞ�ǀĂŶ�
Ϯ͕ϮϮй�ŶĂĂƌ�ϭ͕ϱϰй͘
�Ğ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞŶƚĞ�ǁĂĂƌƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĚŝƐĐŽŶƚĞĞƌĚ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǌŽͲ
ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ƐǁĂƉƌĞŶƚĞ͕�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĚƵƵƌ�ǀĂŶ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ĚŝĞ�ŵĂĂƚŐĞǀĞŶĚ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŽŶǌĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�
ĚĂĂůĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϰϮй�ƚŽƚ�ϭ͕ϱϵй͘ϯ

30

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

ϯ����E��ŚĞĞŌ�ƌĞĞĚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĞĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƟĞ�ƚŽĞ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ĚŽŽƌ�ĚƌŝĞͲ
ŵĂĂŶĚƐ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƟĞŶ�ũĂĂƌƐ�ƌĞŶƚĞ�ŽƉ�Ϯ͕ϲϮй�ǁĞƌĚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ŽŽŬ�
ĚĞ�h&Z�;hůƟŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞͿ�ŐĞŢŶƚƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͕�ĚĞ�ƟĞŶ�ũĂĂƌƐƌĞŶƚĞ�ƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŶƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŬǁĂŵ�ĚĂĂƌŵĞĞ�
ŽƉ�ϭ͕ϳϰй͘

� � ϯϬ�
 

�ĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ ŐƌŽĞŝ
;ZĞĂů�'�WͿ

ϮϬϭϯ
;ŐĞƐĐŚĂƚͿ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ ϮϬϭϬ ϮϬϬϵ ϮϬϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ ͲϬ͕ϲй ͲϬ͕ϵй ϭ͕Ϭй ϭ͕ϲй Ͳϯ͕ϳй ϭ͕ϴй

�ƵŝƚƐůĂŶĚ Ϭ͕ϱй Ϭ͕ϳй ϯ͕Ϭй ϰ͕Ϯй Ͳϱ͕ϭй ϭ͕ϭй

�ƵƌŽǌŽŶĞ ͲϬ͕ϯй ͲϬ͕ϲй ϭ͕ϰй Ϯ͕Ϭй Ͳϰ͕ϰй Ϭ͕ϰй

:ĂƉĂŶ ϭ͕Ϭй Ϯ͕Ϭй ͲϬ͕ϲй ϰ͕ϳй Ͳϱ͕ϱй Ͳϭ͕Ϭй

h^� ϭ͕ϵй Ϯ͕Ϯй ϭ͕ϴй Ϯ͕ϰй Ͳϯ͕ϭй ͲϬ͕ϯй

�ƌŽŶ͗��ƵƌŽƐƚĂƚ �
�
ZĞĂů�'ƌŽƐƐ��ŽŵĞƐƚŝĐ� WƌŽĚƵĐƚ� ;'�WͿ͕� ŚĞƚ� ƌĞģůĞ� �ƌƵƚŽ� EĂƚŝŽŶĂĂů� WƌŽĚƵĐƚ� ;�EWͿ͕� ŝƐ� ĞĞŶ� ŵĂĐƌŽͲ
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŵĂĂƚƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĂŶĚ͕�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�
ǀŽŽƌ�ƉƌŝũƐǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�
�

/ŶĨůĂƚŝĞ�;,/�WͿ
ϮϬϭϯ

;ŐĞƐĐŚĂƚͿ
ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ ϮϬϭϬ ϮϬϬϵ ϮϬϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ Ϯ͕ϰй Ϯ͕ϴй Ϯ͕ϱй Ϭ͕ϵй ϭ͕Ϭй Ϯ͕Ϯй

�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϭ͕ϵй Ϯ͕ϭй Ϯ͕ϱй ϭ͕Ϯй Ϭ͕Ϯй Ϯ͕ϴй

�ƵƌŽǌŽŶĞ ϭ͕ϲй Ϯ͕ϱй Ϯ͕ϳй ϭ͘ϲй Ϭ͕ϯй ϯ͕ϯй

:ĂƉĂŶ ͲϬ͕ϱй Ϭ͕Ϭй ͲϬ͕ϯй ͲϬ͕ϳй Ͳϭ͕ϰй ϭ͕ϰй

h^� ϭ͕ϴй Ϯ͕ϭй ϯ͕ϭй ϭ͕ϲй ͲϬ͕ϯй ϯ͕ϴй
�ƌŽŶ͗��ƵƌŽƐƚĂƚ͕�K��� �
�
�Ğ� ŐĞŚĂƌŵŽŶŝƐĞĞƌĚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶƉƌŝũƐŝŶĚĞǆ� ;,/�WͿ� ŝƐ� ƐƉĞĐŝĂĂů� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ� ĂůƐ� ǀĞƌŐĞůŝũŬďĂƌĞ�
ŝŶĨůĂƚŝĞŵĂĂƚƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůŝĚƐƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͘��ƵƌŽƐƚĂƚ͕�ŚĞƚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ� hŶŝĞ͕� ďĞƌĞŬĞŶƚ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ,/�W Ɛ͛� ǀĂŶ� ĚĞ� ůŝĚƐƚĂƚĞŶ� ĚĞ� ŝŶĨůĂƚŝĞ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ĞƵƌŽǌŽŶĞ� ĞŶ� ĚĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͘��Ğ� ůŽŬĂůĞ��ŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ�WƌŝũƐ� /ŶĚŝĐĞƐ� ;�W/ Ɛ͛Ϳ� ǌŝũŶ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�
ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƚĞ�ǀĞĞů�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͘�

�
�ĞƵƌƐŬůŝŵĂĂƚ�

�
ϭ͘ <ĂƉŝƚĂĂůŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�
�Ğ� ĚĂůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŶƚĞ� ďůĞĞĨ� ǌŝĐŚ� ŽŽŬ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ĚŽŽƌǌĞƚƚĞŶ͘� �Ğ� ƌĞŶƚĞ� ŽƉ� ϭϬ� ũĂĂƌƐ� �ƵŝƚƐĞ�
ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ� ĚĂĂůĚĞ� ǀĂŶ� ϭ͕ϴϰй� ŶĂĂƌ� ϭ͕ϯϮй͘� �Ğ� ƌĞŶƚĞ� ŽƉ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ� ŵĞƚ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ĚĂĂůĚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϮϮй�ŶĂĂƌ�ϭ͕ϱϰй͘�
�Ğ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞŶƚĞ�ǁĂĂƌƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĚŝƐĐŽŶƚĞĞƌĚ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�
ĚĞ� ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ� ƐǁĂƉƌĞŶƚĞ͕� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĚƵƵƌ� ǀĂŶ� ϭϬ� ũĂĂƌ� ĚŝĞ� ŵĂĂƚŐĞǀĞŶĚ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ŽŶǌĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͕�ĚĂĂůĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϰϮй�ƚŽƚ�ϭ͕ϱϵй͘ϯ�

�

                     

ϯ�� �E�� ŚĞĞĨƚ� ƌĞĞĚƐ� ŝŶ� ϮϬϭϭ� ďĞƐůŽƚĞŶ� ĞĞŶ� ĐŽƌƌĞĐƚŝĞ� ƚŽĞ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ƉĞƌ� ϯϭ�
ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ĚŽŽƌ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƚŝĞŶ�ũĂĂƌƐ�ƌĞŶƚĞ�ŽƉ�Ϯ͕ϲϮй�ǁĞƌĚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�
/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ŽŽŬ�ĚĞ�h&Z�;hůƚŝŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞͿ�ŐĞŢŶƚƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͕�ĚĞ�ƚŝĞŶ�
ũĂĂƌƐƌĞŶƚĞ�ƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŶƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŬǁĂŵ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŽƉ�ϭ͕ϳϰй͘�

�

� � ϯϬ�
 

�ĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ ŐƌŽĞŝ
;ZĞĂů�'�WͿ

ϮϬϭϯ
;ŐĞƐĐŚĂƚͿ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ ϮϬϭϬ ϮϬϬϵ ϮϬϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ ͲϬ͕ϲй ͲϬ͕ϵй ϭ͕Ϭй ϭ͕ϲй Ͳϯ͕ϳй ϭ͕ϴй

�ƵŝƚƐůĂŶĚ Ϭ͕ϱй Ϭ͕ϳй ϯ͕Ϭй ϰ͕Ϯй Ͳϱ͕ϭй ϭ͕ϭй

�ƵƌŽǌŽŶĞ ͲϬ͕ϯй ͲϬ͕ϲй ϭ͕ϰй Ϯ͕Ϭй Ͳϰ͕ϰй Ϭ͕ϰй

:ĂƉĂŶ ϭ͕Ϭй Ϯ͕Ϭй ͲϬ͕ϲй ϰ͕ϳй Ͳϱ͕ϱй Ͳϭ͕Ϭй

h^� ϭ͕ϵй Ϯ͕Ϯй ϭ͕ϴй Ϯ͕ϰй Ͳϯ͕ϭй ͲϬ͕ϯй

�ƌŽŶ͗��ƵƌŽƐƚĂƚ �
�
ZĞĂů�'ƌŽƐƐ��ŽŵĞƐƚŝĐ� WƌŽĚƵĐƚ� ;'�WͿ͕� ŚĞƚ� ƌĞģůĞ� �ƌƵƚŽ� EĂƚŝŽŶĂĂů� WƌŽĚƵĐƚ� ;�EWͿ͕� ŝƐ� ĞĞŶ� ŵĂĐƌŽͲ
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ŵĂĂƚƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ůĂŶĚ͕�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�
ǀŽŽƌ�ƉƌŝũƐǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�
�

/ŶĨůĂƚŝĞ�;,/�WͿ
ϮϬϭϯ

;ŐĞƐĐŚĂƚͿ
ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ ϮϬϭϬ ϮϬϬϵ ϮϬϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ Ϯ͕ϰй Ϯ͕ϴй Ϯ͕ϱй Ϭ͕ϵй ϭ͕Ϭй Ϯ͕Ϯй

�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϭ͕ϵй Ϯ͕ϭй Ϯ͕ϱй ϭ͕Ϯй Ϭ͕Ϯй Ϯ͕ϴй

�ƵƌŽǌŽŶĞ ϭ͕ϲй Ϯ͕ϱй Ϯ͕ϳй ϭ͘ϲй Ϭ͕ϯй ϯ͕ϯй

:ĂƉĂŶ ͲϬ͕ϱй Ϭ͕Ϭй ͲϬ͕ϯй ͲϬ͕ϳй Ͳϭ͕ϰй ϭ͕ϰй

h^� ϭ͕ϴй Ϯ͕ϭй ϯ͕ϭй ϭ͕ϲй ͲϬ͕ϯй ϯ͕ϴй
�ƌŽŶ͗��ƵƌŽƐƚĂƚ͕�K��� �
�
�Ğ� ŐĞŚĂƌŵŽŶŝƐĞĞƌĚĞ� ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶƉƌŝũƐŝŶĚĞǆ� ;,/�WͿ� ŝƐ� ƐƉĞĐŝĂĂů� ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ� ĂůƐ� ǀĞƌŐĞůŝũŬďĂƌĞ�
ŝŶĨůĂƚŝĞŵĂĂƚƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůŝĚƐƚĂƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͘��ƵƌŽƐƚĂƚ͕�ŚĞƚ�ƐƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞ�ďƵƌĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ� hŶŝĞ͕� ďĞƌĞŬĞŶƚ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ,/�W Ɛ͛� ǀĂŶ� ĚĞ� ůŝĚƐƚĂƚĞŶ� ĚĞ� ŝŶĨůĂƚŝĞ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ĞƵƌŽǌŽŶĞ� ĞŶ� ĚĞ�
�ƵƌŽƉĞƐĞ�hŶŝĞ͘��Ğ� ůŽŬĂůĞ��ŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ�WƌŝũƐ� /ŶĚŝĐĞƐ� ;�W/ Ɛ͛Ϳ� ǌŝũŶ�ĚĂĂƌǀŽŽƌ�ŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�
ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ƚĞ�ǀĞĞů�ǀĂŶ�ĞůŬĂĂƌ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͘�

�
�ĞƵƌƐŬůŝŵĂĂƚ�

�
ϭ͘ <ĂƉŝƚĂĂůŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�
�Ğ� ĚĂůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŶƚĞ� ďůĞĞĨ� ǌŝĐŚ� ŽŽŬ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ĚŽŽƌǌĞƚƚĞŶ͘� �Ğ� ƌĞŶƚĞ� ŽƉ� ϭϬ� ũĂĂƌƐ� �ƵŝƚƐĞ�
ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ� ĚĂĂůĚĞ� ǀĂŶ� ϭ͕ϴϰй� ŶĂĂƌ� ϭ͕ϯϮй͘� �Ğ� ƌĞŶƚĞ� ŽƉ� EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ� ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ� ŵĞƚ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ĚĂĂůĚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϮϮй�ŶĂĂƌ�ϭ͕ϱϰй͘�
�Ğ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞŶƚĞ�ǁĂĂƌƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĚŝƐĐŽŶƚĞĞƌĚ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�
ĚĞ� ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ� ƐǁĂƉƌĞŶƚĞ͕� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĚƵƵƌ� ǀĂŶ� ϭϬ� ũĂĂƌ� ĚŝĞ� ŵĂĂƚŐĞǀĞŶĚ� ŝƐ� ǀŽŽƌ� ŽŶǌĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͕�ĚĂĂůĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĞƌĚĞƌ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϰϮй�ƚŽƚ�ϭ͕ϱϵй͘ϯ�

�

                     

ϯ�� �E�� ŚĞĞĨƚ� ƌĞĞĚƐ� ŝŶ� ϮϬϭϭ� ďĞƐůŽƚĞŶ� ĞĞŶ� ĐŽƌƌĞĐƚŝĞ� ƚŽĞ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ƉĞƌ� ϯϭ�
ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ĚŽŽƌ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƚŝĞŶ�ũĂĂƌƐ�ƌĞŶƚĞ�ŽƉ�Ϯ͕ϲϮй�ǁĞƌĚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�
/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ŽŽŬ�ĚĞ�h&Z�;hůƚŝŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞͿ�ŐĞŢŶƚƌŽĚƵĐĞĞƌĚ͕�ĚĞ�ƚŝĞŶ�
ũĂĂƌƐƌĞŶƚĞ�ƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŶƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŬǁĂŵ�ĚĂĂƌŵĞĞ�ŽƉ�ϭ͕ϳϰй͘�

�



31

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

Ϯ͘��ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂ͛Ɛ
EĂ�ĞĞŶ�ůŝĐŚƚĞ�ĚĂůŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǁĂƐ�ϮϬϭϮ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚĞŬĞŶĚ�ĂĂŶĚĞůĞŶũĂĂƌ͘ ��Ğ�D^�/ϰ��ůů��ŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶĚĞǆ�
;ŝŶĐů͘�ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ�ŵĂƌŬƚĞŶͿ�ƐƚĞĞŐ�ŝŶ�ĞƵƌŽ͛Ɛ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ŵĞƚ�ϭϱй͘��Ğ�ƐƚĞƌŬƐƚĞ�ƐƟũŐŝŶŐĞŶ��ůŝĞƚĞŶ��ƵƌŽƉĞƐĞ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǌŝĞŶ�ŵĞƚ�ϭϴ͕ϭй͘��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ�ĞŶ��ŵĞƌŝŬĂ�ĚĞĚĞŶ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ŐŽĞĚ�ŵĞƚ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬĞ�
ƐƟũŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞƵƌŽ�ǀĂŶ�ϭϲ͕ϴй�ĞŶ�ϭϰ͕ϰй͘�/Ŷ�ĞƵƌŽ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ĚĞĞĚ�:ĂƉĂŶ�ŚĞƚ�ŚĞƚ�ŵŝŶƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ϲ͕ϳй͘

�ŽǁĞů�ĚĞ�ĚŽůůĂƌ�ĂůƐ�ĚĞ�ǇĞŶ�ĚĂĂůĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͖�ĚĞ�ĚŽůůĂƌ�ŵĞƚ�ϭ͕ϱй͕�ĞŶ�ĚĞ�ǇĞŶ�ŵĞƚ�ϭϮ͕ϰй͘

ϯ͘�/ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ
�Ğ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��ƵŝĚͲ�ƵƌŽƉĞƐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƌĞŐŝŽ�ŽŶĚĞƌ�
ĚƌƵŬ�ŐĞǌĞƚ͘��Ğ�ǁĂĂƌĚĞŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ŝŶ��ƵŝƚƐůĂŶĚ�ǁĂƐ�ƉŽƐŝƟĞǀĞƌ͖�ŵĞƚ�ŶĂŵĞ�ǁŽŶŝŶŐĞŶ�ŬŽŶĚĞŶ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌͲ
ĚĞƐƟũŐŝŶŐ�ůĂƚĞŶ�ǌŝĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉůĂŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞĞŶ�ŽƉƟŵĂůĞ�
ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŝŶ�ůŝũŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�
ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ĂůůŽĐĂƟĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͘

� � ϯϭ�
 

ZĞŶƚĞ�ϭϬͲũĂĂƌƐ�
ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ

ĚĞĐͲϭϮ ĚĞĐͲϭϭ ĚĞĐͲϭϬ ĚĞĐͲϬϵ ĚĞĐͲϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ ϭ͕ϱϰй Ϯ͕ϮϮй ϯ͕ϭϴй ϯ͕ϱϲй ϯ͕ϱϰй

�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϭ͕ϯϮй ϭ͕ϴϰй Ϯ͕ϵϴй ϯ͕ϯϵй Ϯ͕ϵϱй

:ĂƉĂŶ Ϭ͕ϳϵй Ϭ͕ϵϵй ϭ͕ϭϮй ϭ͕ϯϬй ϭ͕ϭϴй

h^� ϭ͕ϳϭй ϭ͕ϵϬй ϯ͕ϯϮй ϯ͕ϴϭй Ϯ͕ϭϬй
�

�
�ĞƵƌƐŝŶĚŝĐĞƐ ĚĞĐͲϭϮ ĚĞĐͲϭϭ ĚĞĐͲϭϬ ĚĞĐͲϬϵ ĚĞĐͲϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ�;��yͿ ϯϰϯ ϯϭϮ ϯϱϱ ϯϯϱ Ϯϰϲ

�ƵŝƚƐůĂŶĚ�;��yͿ ϳ͘ϲϭϮ ϱ͘ϴϵϴ ϲ͘ϵϭϰ ϱ͘ϵϱϳ ϰ͘ϴϭϬ

:ĂƉĂŶ�;EŝŬŬĞŝͿ ϭϬ͘ϯϵϱ ϴ͘ϰϱϱ ϭϬ͘ϮϮϵ ϭϬ͘ϱϰϲ ϴ͘ϳϰϳ

h^��;�Žǁ�:ŽŶĞƐͿ ϭϯ͘ϭϬϰ ϭϮ͘Ϯϭϴ ϭϭ͘ϱϳϴ ϭϬ͘ϰϮϴ ϴ͘ϲϲϴ
�

�ƌŽŶ͗�,Ğƚ�&ŝŶĂŶĐŝĞĞů��ĂŐďůĂĚ�ͬ��Ez�DĞůůŽŶ�
�

Ϯ͘ �ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂ Ɛ͛�
EĂ�ĞĞŶ�ůŝĐŚƚĞ�ĚĂůŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǁĂƐ�ϮϬϭϮ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚĞŬĞŶĚ�ĂĂŶĚĞůĞŶũĂĂƌ͘ ��Ğ�D^�/ϰ��ůů��ŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ŝŶĚĞǆ� ;ŝŶĐů͘� ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ� ŵĂƌŬƚĞŶͿ� ƐƚĞĞŐ� ŝŶ� ĞƵƌŽ Ɛ͛� ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ� ŵĞƚ� ϭϱй͘� �Ğ� ƐƚĞƌŬƐƚĞ� ƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ��
ůŝĞƚĞŶ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ� ǌŝĞŶ�ŵĞƚ�ϭϴ͕ϭй͘� �ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ�ĞŶ��ŵĞƌŝŬĂ�ĚĞĚĞŶ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�
ŐŽĞĚ�ŵĞƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝĞǀĞůŝũŬĞ�ƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞƵƌŽ�ǀĂŶ�ϭϲ͕ϴй�ĞŶ�ϭϰ͕ϰй͘�/Ŷ�ĞƵƌŽ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ĚĞĞĚ�:ĂƉĂŶ�
ŚĞƚ�ŚĞƚ�ŵŝŶƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐƚŝũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ϲ͕ϳй͘�
�
�ŽǁĞů�ĚĞ�ĚŽůůĂƌ�ĂůƐ�ĚĞ�ǇĞŶ�ĚĂĂůĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͖�ĚĞ�ĚŽůůĂƌ�ŵĞƚ�ϭ͕ϱй͕�ĞŶ�ĚĞ�ǇĞŶ�ŵĞƚ�ϭϮ͕ϰй͘�

�
sĂůƵƚĂŬŽĞƌƐĞŶ�ĞƵƌŽ͛Ɛ�

ŝŶ͗
ĚĞĐͲϭϮ ĚĞĐͲϭϭ ĚĞĐͲϭϬ ĚĞĐͲϬϵ ĚĞĐͲϬϴ

h͘^͘��ŽůůĂƌ ϭ͕ϯϭϴϰ ϭ͕ϮϵϴϮ ϭ͕ϯϰϭϲ ϭ͕ϰϯϰϴ ϭ͕ϯϵϭϳ

�ŶŐĞůƐ�WŽŶĚ Ϭ͕ϴϭϭϭ Ϭ͕ϴϯϱϯ Ϭ͕ϴϱϲϵ Ϭ͕ϴϴϴϱ Ϭ͕ϵϱϮϱ

:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ ϭϭϰ͕ϬϬ ϵϵ͕ϴϴ ϭϬϴ͕ϴϭ ϭϯϯ͕ϱϳ ϭϮϲ͕ϭϰ �
�ƌŽŶ͗�,Ğƚ�&ŝŶĂŶĐŝĞĞů��ĂŐďůĂĚ�ͬ��Ez�DĞůůŽŶ�

�
ϯ͘ /ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ�
�Ğ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��ƵŝĚͲ�ƵƌŽƉĞƐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƌĞŐŝŽ�
ŽŶĚĞƌ� ĚƌƵŬ� ŐĞǌĞƚ͘� �Ğ� ǁĂĂƌĚĞŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ� ŝŶ� �ƵŝƚƐůĂŶĚ� ǁĂƐ� ƉŽƐŝƚŝĞǀĞƌ͖� ŵĞƚ� ŶĂŵĞ� ǁŽŶŝŶŐĞŶ�
ŬŽŶĚĞŶ� ĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞƐƚŝũŐŝŶŐ� ůĂƚĞŶ� ǌŝĞŶ͘� �ƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚƉůĂŶ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͕� ǁĂĂƌŝŶ�
ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞĞŶ�ŽƉƚŝŵĂůĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŝŶ�ůŝũŶ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ĂůůŽĐĂƚŝĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͘�
�

ď͘ KŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
�

ϭ͘ /ŶůĞŝĚŝŶŐ�
DĞƚ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ� ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĞƌĚ� ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǀŝĞƌ�ŵĂĂů�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚ�
ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͕�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉůĂŶ�ϮϬϭϮ͘�
�

                     

ϰ�� D^�/͗�DŽƌŐĂŶ�^ƚĂŶůĞǇ��ĂƉŝƚĂů�/ŶĚĞǆ͘�

� � ϯϭ�
 

ZĞŶƚĞ�ϭϬͲũĂĂƌƐ�
ƐƚĂĂƚƐůĞŶŝŶŐĞŶ

ĚĞĐͲϭϮ ĚĞĐͲϭϭ ĚĞĐͲϭϬ ĚĞĐͲϬϵ ĚĞĐͲϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ ϭ͕ϱϰй Ϯ͕ϮϮй ϯ͕ϭϴй ϯ͕ϱϲй ϯ͕ϱϰй

�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϭ͕ϯϮй ϭ͕ϴϰй Ϯ͕ϵϴй ϯ͕ϯϵй Ϯ͕ϵϱй

:ĂƉĂŶ Ϭ͕ϳϵй Ϭ͕ϵϵй ϭ͕ϭϮй ϭ͕ϯϬй ϭ͕ϭϴй

h^� ϭ͕ϳϭй ϭ͕ϵϬй ϯ͕ϯϮй ϯ͕ϴϭй Ϯ͕ϭϬй
�

�
�ĞƵƌƐŝŶĚŝĐĞƐ ĚĞĐͲϭϮ ĚĞĐͲϭϭ ĚĞĐͲϭϬ ĚĞĐͲϬϵ ĚĞĐͲϬϴ

EĞĚĞƌůĂŶĚ�;��yͿ ϯϰϯ ϯϭϮ ϯϱϱ ϯϯϱ Ϯϰϲ

�ƵŝƚƐůĂŶĚ�;��yͿ ϳ͘ϲϭϮ ϱ͘ϴϵϴ ϲ͘ϵϭϰ ϱ͘ϵϱϳ ϰ͘ϴϭϬ

:ĂƉĂŶ�;EŝŬŬĞŝͿ ϭϬ͘ϯϵϱ ϴ͘ϰϱϱ ϭϬ͘ϮϮϵ ϭϬ͘ϱϰϲ ϴ͘ϳϰϳ

h^��;�Žǁ�:ŽŶĞƐͿ ϭϯ͘ϭϬϰ ϭϮ͘Ϯϭϴ ϭϭ͘ϱϳϴ ϭϬ͘ϰϮϴ ϴ͘ϲϲϴ
�

�ƌŽŶ͗�,Ğƚ�&ŝŶĂŶĐŝĞĞů��ĂŐďůĂĚ�ͬ��Ez�DĞůůŽŶ�
�

Ϯ͘ �ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂ Ɛ͛�
EĂ�ĞĞŶ�ůŝĐŚƚĞ�ĚĂůŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǁĂƐ�ϮϬϭϮ�ǁĞĞƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚĞŬĞŶĚ�ĂĂŶĚĞůĞŶũĂĂƌ͘ ��Ğ�D^�/ϰ��ůů��ŽƵŶƚƌŝĞƐ�
ŝŶĚĞǆ� ;ŝŶĐů͘� ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ� ŵĂƌŬƚĞŶͿ� ƐƚĞĞŐ� ŝŶ� ĞƵƌŽ Ɛ͛� ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ� ŵĞƚ� ϭϱй͘� �Ğ� ƐƚĞƌŬƐƚĞ� ƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ��
ůŝĞƚĞŶ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ� ǌŝĞŶ�ŵĞƚ�ϭϴ͕ϭй͘� �ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ�ĞŶ��ŵĞƌŝŬĂ�ĚĞĚĞŶ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�
ŐŽĞĚ�ŵĞƚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝĞǀĞůŝũŬĞ�ƐƚŝũŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞƵƌŽ�ǀĂŶ�ϭϲ͕ϴй�ĞŶ�ϭϰ͕ϰй͘�/Ŷ�ĞƵƌŽ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ĚĞĞĚ�:ĂƉĂŶ�
ŚĞƚ�ŚĞƚ�ŵŝŶƐƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐƚŝũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ϲ͕ϳй͘�
�
�ŽǁĞů�ĚĞ�ĚŽůůĂƌ�ĂůƐ�ĚĞ�ǇĞŶ�ĚĂĂůĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͖�ĚĞ�ĚŽůůĂƌ�ŵĞƚ�ϭ͕ϱй͕�ĞŶ�ĚĞ�ǇĞŶ�ŵĞƚ�ϭϮ͕ϰй͘�

�
sĂůƵƚĂŬŽĞƌƐĞŶ�ĞƵƌŽ͛Ɛ�

ŝŶ͗
ĚĞĐͲϭϮ ĚĞĐͲϭϭ ĚĞĐͲϭϬ ĚĞĐͲϬϵ ĚĞĐͲϬϴ

h͘^͘��ŽůůĂƌ ϭ͕ϯϭϴϰ ϭ͕ϮϵϴϮ ϭ͕ϯϰϭϲ ϭ͕ϰϯϰϴ ϭ͕ϯϵϭϳ

�ŶŐĞůƐ�WŽŶĚ Ϭ͕ϴϭϭϭ Ϭ͕ϴϯϱϯ Ϭ͕ϴϱϲϵ Ϭ͕ϴϴϴϱ Ϭ͕ϵϱϮϱ

:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ ϭϭϰ͕ϬϬ ϵϵ͕ϴϴ ϭϬϴ͕ϴϭ ϭϯϯ͕ϱϳ ϭϮϲ͕ϭϰ �
�ƌŽŶ͗�,Ğƚ�&ŝŶĂŶĐŝĞĞů��ĂŐďůĂĚ�ͬ��Ez�DĞůůŽŶ�

�
ϯ͘ /ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ�
�Ğ�ƉƌŽďůĞŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ��ƵŝĚͲ�ƵƌŽƉĞƐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŝŶ�ĚŝĞ�ƌĞŐŝŽ�
ŽŶĚĞƌ� ĚƌƵŬ� ŐĞǌĞƚ͘� �Ğ� ǁĂĂƌĚĞŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ� ŝŶ� �ƵŝƚƐůĂŶĚ� ǁĂƐ� ƉŽƐŝƚŝĞǀĞƌ͖� ŵĞƚ� ŶĂŵĞ� ǁŽŶŝŶŐĞŶ�
ŬŽŶĚĞŶ� ĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞƐƚŝũŐŝŶŐ� ůĂƚĞŶ� ǌŝĞŶ͘� �ƌ� ŝƐ� ĞĞŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚƉůĂŶ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͕� ǁĂĂƌŝŶ�
ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞĞŶ�ŽƉƚŝŵĂůĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŝŶ�ůŝũŶ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŐĞǁĞŶƐƚĞ�ĂůůŽĐĂƚŝĞ�ŶĂĂƌ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͘�
�

ď͘ KŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
�

ϭ͘ /ŶůĞŝĚŝŶŐ�
DĞƚ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ� ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĞƌĚ� ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǀŝĞƌ�ŵĂĂů�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚ�
ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͕�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉůĂŶ�ϮϬϭϮ͘�
�

                     

ϰ�� D^�/͗�DŽƌŐĂŶ�^ƚĂŶůĞǇ��ĂƉŝƚĂů�/ŶĚĞǆ͘�

ϰ���D^�/͗�DŽƌŐĂŶ�^ƚĂŶůĞǇ��ĂƉŝƚĂů�/ŶĚĞǆ͘
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�͘�KEdt/<<�>/E'�E��/EE�E�,�d�W�E^/K�E&KE�^

ϭ͘�/ŶůĞŝĚŝŶŐ
DĞƚ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǀŝĞƌ�ŵĂĂů�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͕�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉůĂŶ�ϮϬϭϮ͘
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ŝŶŐĞĚĞĞůĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞŶ�ĞĞŶ�DĂƚĐŚŝŶŐͲ
ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘��Ğ�ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĂůůĞ�ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǁĂĂƌďŝũ�
ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůĚ�ĚĂƚ�ĚŽŽƌ�ĂĐƟĞĨ�ďĞŚĞĞƌ�ĞĞŶ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŝũďĞŚŽƌĞŶĚĞ�ŐĞĚĞͲ
ĮŶŝĞĞƌĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞŚĂĂůĚ͘��Ğ�DĂƚĐŚŝŶŐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ďĞǀĂƚ�ĚĂƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�
ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ĚĞ�ĐĂƐŚŇŽǁƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŐĞĚĞĞůƚĞůŝũŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂƚĐŚƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘��ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ďĞǀĂƚ�ĚĞ�DĂƚĐŚŝŶŐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĚĞ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ĚŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ƌĞŶƚĞƐǁĂƉƐ�ĞŶͬŽĨ�ƐǁĂƉƟŽŶƐ�ƚĞƌ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ǀĂůƵƚĂƚĞƌŵŝũŶĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ�ƚĞƌ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŝŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞŶ�ƉƵƚŽƉƟĞƐ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƚĞƌ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐƌŽƚĞ�ĚĂůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘

�ĞǌĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�ĚŝĞ�ǀĂŶĂĨ�ϮϬϭϬ�ŝƐ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ͕�ůĞŝĚĚĞ�ƚŽƚ�ŵĂƌŐŝŶĂůĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŐĞǁŝĐŚͲ
ƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ĚĞǌĞ�ĚƵƐ�ŶŽŐ�ƐƚĞĞĚƐ�ǀŽůůĞĚŝŐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ďůŝũŌ�ŽƉ�ĚĞ�
ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ��>DͲƐƚƵĚŝĞ͘�tĞů�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�
ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ďĞƐĐŚĞƌŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͘��ĞǌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ŚĞĞŌ�ĞƌĂĂŶ�ďŝũŐĞĚƌĂŐĞŶ�Žŵ�
ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŚĞƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ďŽǀĞŶ�ŚĞƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ŶŝǀĞĂƵ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ͘

�>D�ƐƚƵĚŝĞ�ϮϬϭϮ
/Ŷ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ��>DͲƐƚƵĚŝĞ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ�ŶĂĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ�Žŵ�ŽŽŬ�ĚĞ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĞīĞĐƚĞŶ�ĞƌǀĂŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ĞǀĂůƵĞƌĞŶ͘
EĂĚĂƚ�ĚĞ�;ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞͿ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ǁĂƌĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ǁĞƌĚĞŶ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŶŝĞƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐǀĂƌŝĂŶƚĞŶ�ǀŽŽƌŐĞůĞŐĚ͕�ŵĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞǀƌĂĂŐĚ�ĞĞŶ�ŬĞƵǌĞ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ƐĞƚƐ�
ŵĞƚ�ǀĂƌŝĂŶƚĞŶ�ŵĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŐƌŽŽƚŚĞĚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ͗
ͻ�WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀŝũĨ�ũĂĂƌ͗�ŚƵŝĚŝŐĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ͖
ͻ�WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ϭϱ�ũĂĂƌ͗�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ŽƵĚĞƌĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ͖
ͻ�WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ũĂƌĞŶ�ϮϭͲϯϮ͗�ŚƵŝĚŝŐĞ�ĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ф�ϰϴ�ũĂĂƌ͖
ͻ�/ŶĚĞǆĂƟĞ�ĞŶ�ŬŽƌƟŶŐ�ŝŶ�ĞĞƌƐƚĞ�ϱ�ũĂĂƌ͖�ũĂĂƌ�ϲ�ƚͬŵ�ϭϱ͖
ͻ�^ŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͗�ĞĞƌƐƚĞ�ϱ�ũĂĂƌ͖�ũĂĂƌ�ϲ�ƚͬŵ�ϭϱ͖
ͻ�>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ͘
DŝĚĚĞůƐ�ĞĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞŬŽǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǀĂƌŝĂŶƚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐĞŶĂĨǁĞŐŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�
ũŽŶŐ�ĞŶ�ŽƵĚ�ĞĞŶ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬĞ�ƌŽů�ŚĞĞŌ�ŐĞƐƉĞĞůĚ͘
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ĂĐŚƚĞƌ�ĚĞǌĞ�ǀĂƌŝĂŶƚ�ǁŝũŬƚ�ƐůĞĐŚƚƐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ƉĂĂƌ�ƉƵŶƚĞŶ�ĂĨ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ͘�sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��>DͲƐƚƵĚŝĞ�ǌŽƵ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�
ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ϳϱ�ŶĂĂƌ�ϭϬϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽƟŽŶĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĞŶ�ǌŽƵ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶͲ
ĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŐĞģůŝŵŝŶĞĞƌĚ�ŵŽĞƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͘�DĞƚ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�ŽƉ�ĚĞ�ǌŝĐŚ�ǀĞƌĚĞƌ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĞŶĚĞ�ĞƵƌŽĐƌŝƐŝƐ�
ŝƐ�ŚĂůǀĞƌǁĞŐĞ�ϮϬϭϮ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ͛Ɛ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĂĨ�ƚĞ�ĚĞŬŬĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ��>D�ƐƚƵĚŝĞ�ŝƐ�ĚĂŶ�ŽŽŬ�
ŐĞĞŶ�ǀĂůƵƚĂ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ŵĞĞƌ�ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͘

ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ
�ŝũ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŵŝǆ�ŐĞůĚĞŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĂŶĚďƌĞĞĚƚĞƐ͗�ϯϬ�Ͳ�ϰϬй�ĂĂŶĚĞůĞŶ͕�Ϯϱ�Ͳ�ϰϬй�ĐƌĞĚŝƚƐ͕�ϮϬ�Ͳ�ϯϬй�
ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ϱ�Ͳ�ϭϱй�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘
�Ğ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǌŝĞƚ�Ğƌ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�Ƶŝƚ͗
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KŶĚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨƵŶĚƐ�;ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ͕�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ƐƚĂƌƚĞŶĚĞ͕�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶͿ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͘�
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ŝŶ�ůĂŶĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ĞƵƌŽŐĞďŝĞĚ�ƉůĂĂƚƐ͕�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐĚĞ�^ƚĂƚĞŶ͘
�Ğ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ��ƌĞĚŝƚƐ�ŝŶ�ĚĞ�ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ�ďĞůĞŐĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ŵŝǆ�ǀĂŶ�ďĞĚƌŝũĨƐŽďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�
ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ǀĂŶ�ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ�ůĂŶĚĞŶ͘��ŝũ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ŐĞŶĞƵƚƌĂůŝƐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂͲ
ŬŽĞƌƐƌŝƐŝĐŽ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�
�ŝũ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞͲ
ŐŝĞ͘��Ğ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�Žŵ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞƚĂůŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͕�ŽŵĚĂƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�
ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ůŝƋƵŝĚĞ�ǌŝũŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐ�ďŝũ�ĂůƚĞƌŶĂͲ
ƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘��ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƌĞĚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŶŽŐ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ůŽƉĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϬϴ�ŵŝŶĚĞƌ�ǌŝũŶ�ŐĞĚĂĂůĚ�ĚĂŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘

WĞƌ�ďĞŐŝŶ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ͘��ĞǌĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ��
ĚƌŝĞ�ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ͕��ƵƌŽƉĂ͕�h^�ĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ͘�dĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǁŽƌĚƚ��
ǌŽĚŽĞŶĚĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ďĞůĞŐĚ�ŝŶ�:ĂƉĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�͚ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͛�ůĂŶĚĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�sĞƌƌĞ�KŽƐƚĞŶ��
;�ƵƐƚƌĂůŝģ͕�EŝĞƵǁ��ĞĞůĂŶĚ͕�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ĞŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐͿ͘
�Ğ�ŐĞŽŐƌĂĮƐĐŚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǌŝĞƚ�Ğƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ĞŶ�ǁĞƌŬĞůŝũŬ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ĂůƐ�
ǀŽůŐƚ�Ƶŝƚ͗

� � ϯϯ�
 

�
KŶĚĞƌ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ŚĞĚŐĞ� ĨƵŶĚƐ� ĞŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĞƋƵŝƚǇ� ĨƵŶĚƐ�
;ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ͕�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ƐƚĂƌƚĞŶĚĞ͕�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶͿ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͘��
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ŝŶ�ůĂŶĚĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĞƵƌŽŐĞďŝĞĚ�ƉůĂĂƚƐ͕�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐĚĞ�
^ƚĂƚĞŶ͘�
�Ğ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� �ƌĞĚŝƚƐ� ŝŶ� ĚĞ� ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ŝƐ� ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ� ďĞůĞŐĚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŵŝǆ� ǀĂŶ�
ďĞĚƌŝũĨƐŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ǀĂŶ�ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ�ůĂŶĚĞŶ͘��ŝũ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�
ŐĞŶĞƵƚƌĂůŝƐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂŬŽĞƌƐƌŝƐŝĐŽ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘��
�ŝũ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞŶ�
ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͘��Ğ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�Žŵ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞƚĂůŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͕�
ŽŵĚĂƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ůŝƋƵŝĚĞ�ǌŝũŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ĂĨǁŝũŬŝŶŐ� ďŝũ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘� �ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ƌĞĚĞŶ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ� Ğƌ� ŶŽŐ�
ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ůŽƉĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ�ϮϬϬϴ�ŵŝŶĚĞƌ�
ǌŝũŶ�ŐĞĚĂĂůĚ�ĚĂŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�
�
WĞƌ�ďĞŐŝŶ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ͘��ĞǌĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�
Ƶŝƚ� ĚƌŝĞ� ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ͕� �ƵƌŽƉĂ͕� h^� ĞŶ� �ŵĞƌŐŝŶŐ� DĂƌŬĞƚƐ͘� dĞŶ� ŽƉǌŝĐŚƚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǁŽƌĚƚ�ǌŽĚŽĞŶĚĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ďĞůĞŐĚ�ŝŶ�:ĂƉĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�͚ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͛�ůĂŶĚĞŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ�sĞƌƌĞ�KŽƐƚĞŶ�;�ƵƐƚƌĂůŝģ͕�EŝĞƵǁ��ĞĞůĂŶĚ͕�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ĞŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐͿ͘�
�Ğ� ŐĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ� ǀĞƌĚĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĂŶĚĞůĞŶďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ǌŝĞƚ� Ğƌ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ� ĞŶ� ǁĞƌŬĞůŝũŬ� ƵůƚŝŵŽ�
ϮϬϭϮ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�Ƶŝƚ͗��

�

�ĂŶĚĞůĞŶ �ƌĞĚŝƚƐ sĂƐƚŐŽĞĚ �ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ ϯϰ͕Ϭй ϯϮ͕Ϭй Ϯϱ͕Ϭй ϵ͕Ϭй
WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϯϱ͕ϰй ϮϬ͕ϵй Ϯϱ͕ϴй ϭϳ͕ϵй

Ϭй

ϭϬй

ϮϬй

ϯϬй

ϰϬй

ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ

�ƵƌŽƉĂ EŽŽƌĚ��ŵĞƌŝŬĂ �ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ ϯϬ͕Ϭй ϰϱ͕Ϭй Ϯϱ͕Ϭй

WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϯϬ͕ϭй ϰϲ͕ϭй Ϯϯ͕ϴй

Ϭй

ϭϬй

ϮϬй

ϯϬй

ϰϬй

ϱϬй

�ĂŶĚĞůĞŶ

� � ϯϯ�
 

�
KŶĚĞƌ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ŚĞĚŐĞ� ĨƵŶĚƐ� ĞŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĞƋƵŝƚǇ� ĨƵŶĚƐ�
;ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ͕�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ƐƚĂƌƚĞŶĚĞ͕�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶͿ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͘��
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�ǀŝŶĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĚĞĞů�ŝŶ�ůĂŶĚĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĞƵƌŽŐĞďŝĞĚ�ƉůĂĂƚƐ͕�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ĞĐŚƚĞƌ�ŽŽŬ�ŝŶ�ĂŶĚĞƌĞ��ƵƌŽƉĞƐĞ�ůĂŶĚĞŶ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐĚĞ�
^ƚĂƚĞŶ͘�
�Ğ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� �ƌĞĚŝƚƐ� ŝŶ� ĚĞ� ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ŝƐ� ǁĞƌĞůĚǁŝũĚ� ďĞůĞŐĚ� ŝŶ� ĞĞŶ� ŵŝǆ� ǀĂŶ�
ďĞĚƌŝũĨƐŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ǀĂŶ�ŽƉŬŽŵĞŶĚĞ�ůĂŶĚĞŶ͘��ŝũ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�
ŐĞŶĞƵƚƌĂůŝƐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂŬŽĞƌƐƌŝƐŝĐŽ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘��
�ŝũ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐ�ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞŶ�
ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͘��Ğ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�Žŵ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶďĞƚĂůŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͕�
ŽŵĚĂƚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ůŝƋƵŝĚĞ�ǌŝũŶ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŽŽŬ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞŶĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ĂĨǁŝũŬŝŶŐ� ďŝũ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘� �ĞŶ� ĂŶĚĞƌĞ� ƌĞĚĞŶ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ� Ğƌ� ŶŽŐ�
ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ůŽƉĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ�ϮϬϬϴ�ŵŝŶĚĞƌ�
ǌŝũŶ�ŐĞĚĂĂůĚ�ĚĂŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�
�
WĞƌ�ďĞŐŝŶ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶŐĞǀŽĞƌĚ͘��ĞǌĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�
Ƶŝƚ� ĚƌŝĞ� ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ͕� �ƵƌŽƉĂ͕� h^� ĞŶ� �ŵĞƌŐŝŶŐ� DĂƌŬĞƚƐ͘� dĞŶ� ŽƉǌŝĐŚƚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǁĞƌĞůĚǁŝũĚĞ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǁŽƌĚƚ�ǌŽĚŽĞŶĚĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ďĞůĞŐĚ�ŝŶ�:ĂƉĂŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�͚ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͛�ůĂŶĚĞŶ�ŝŶ�
ŚĞƚ�sĞƌƌĞ�KŽƐƚĞŶ�;�ƵƐƚƌĂůŝģ͕�EŝĞƵǁ��ĞĞůĂŶĚ͕�^ŝŶŐĂƉŽƌĞ�ĞŶ�,ŽŶŐ�<ŽŶŐͿ͘�
�Ğ� ŐĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ� ǀĞƌĚĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĂŶĚĞůĞŶďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ǌŝĞƚ� Ğƌ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ� ĞŶ� ǁĞƌŬĞůŝũŬ� ƵůƚŝŵŽ�
ϮϬϭϮ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�Ƶŝƚ͗��

�

�ĂŶĚĞůĞŶ �ƌĞĚŝƚƐ sĂƐƚŐŽĞĚ �ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ ϯϰ͕Ϭй ϯϮ͕Ϭй Ϯϱ͕Ϭй ϵ͕Ϭй
WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϯϱ͕ϰй ϮϬ͕ϵй Ϯϱ͕ϴй ϭϳ͕ϵй

Ϭй

ϭϬй

ϮϬй

ϯϬй

ϰϬй

ZĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ

�ƵƌŽƉĂ EŽŽƌĚ��ŵĞƌŝŬĂ �ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ ϯϬ͕Ϭй ϰϱ͕Ϭй Ϯϱ͕Ϭй

WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϯϬ͕ϭй ϰϲ͕ϭй Ϯϯ͕ϴй

Ϭй

ϭϬй

ϮϬй

ϯϬй

ϰϬй

ϱϬй

�ĂŶĚĞůĞŶ



DĂƚĐŚŝŶŐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ
,Ğƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ƐƚĂĂƚƐŽďůŝŐĂƟĞƐ�ƚĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ĐĂƐŚŇŽǁ�
ŵĂƚĐŚ�ǀŽƌŵƚ�ŵĞƚ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ĚĞ�ŚĞůŌ�ǀĂŶ�ĚĞ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘�sŽŽƌ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�Ϯϱй�ǀĂŶ�ĚĞ��
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ŵŝĚĚĞůƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƐǁĂƉƐ�ŽĨ�ƐǁĂƉƟŽŶƐ�ŽƉ�
ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚǇŶĂŵŝƐĐŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ͘�,Ğƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŽƉ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ǁŽƌĚƚ�ďŝŶŶĞŶ�
ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘

Ϯ͘�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ��ŽĚĞ
�Ğ�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�ĐŽĚĞ�dĂďĂŬƐďůĂƚ�ŬĞŶƚ�ĂĂŶďĞǀĞůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ĂůƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĞůĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐĞƌƐ�ǀĂŶ�ďĞůĂŶŐ�ǌŝũŶ͘��ŝƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�͚�ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞ͛�ĂƌƟŬĞůĞŶ͗
ͻ� /s͘ ϰ͘ϭ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞůĞ�ďĞůĞŐŐĞƌƐ�;ǌŽĂůƐ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶͿ�ƉƵďůŝĐĞƌĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ŝŶ�ŝĞĚĞƌ�ŐĞǀĂů�ŽƉ�ŚƵŶ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ŚƵŶ�ďĞůĞŝĚ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚŽĞĨĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƚĞŵƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĚŝĞ�ǌŝũ�ŚŽƵĚĞŶ�ŝŶ�
ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƉĞŶ͖�

ͻ� /s͘ ϰ͘Ϯ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞůĞ�ďĞůĞŐŐĞƌƐ�ĚŽĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ŽƉ�ŚƵŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĞŶͬŽĨ�ŝŶ�ŚƵŶ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚƵŶ�ďĞůĞŝĚ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚŽĞĨĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĞŵƌĞĐŚƚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ďŽĞŬũĂĂƌ͖�

ͻ� /s͘ ϰ͘ϯ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĞůĞ�ďĞůĞŐŐĞƌƐ�ďƌĞŶŐĞŶ�ƚĞŶ�ŵŝŶƐƚĞ�ĠĠŶŵĂĂů�ƉĞƌ�ŬǁĂƌƚĂĂů�ŽƉ�ŚƵŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĞƌƐůĂŐ�Ƶŝƚ�ŽĨ�
ĞŶ�ŚŽĞ�ǌŝũ�ĂůƐ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ�ŚĞďďĞŶ�ŐĞƐƚĞŵĚ�ŽƉ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐ͘

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŐĞƐůŽƚĞŶ�ŵĞƚ�&Θ��DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŽǀĞƌͲ
ĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŚĞĞŌ�&Θ��ǀĂŶĂĨ�ϮϬϬϵ�ŶĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞƐƚĞŵĚ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞĞůŚŽƵĚĞƌƐǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�
KǀĞƌ�ĚĞ�ŚŝĞƌďŝũ�ƚĞ�ǀŽůŐĞŶ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ƌĞŐĞůŵĂƟŐ�ŽǀĞƌůĞŐ�ŐĞǀŽĞƌĚ͘�KƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞϱ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ƐƚĞŵŐĞĚƌĂŐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĂĨŐĞůĞŐĚ͘

ϯ͘�DĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ��ĞůĞŐŐĞŶ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ŝŶǌĂŬĞ�ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ǌŝĐŚ�ŽŶƚŚŽƵĚƚ�ǀĂŶ�ŽĨ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞǁĞƌŬƚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƚƌĂŶƐĂĐƟĞ�ĚŝĞ͗
ͻ�ǀĞƌďŽĚĞŶ�ŝƐ͕�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ƌĞĐŚƚ͖
ͻ� ŝŶ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ǀĞƌďĂŶĚ�ƐƚĂĂƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƐĐŚĞŶĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĞŶƐĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ĚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĞůĞ�ǀƌŝũŚĞĚĞŶ͘
sŽŽƌƚƐ�ǁĞƌĚ�ŐĞŽŽƌĚĞĞůĚ�ĚĂƚ�ĂůůĞĞŶ�ƵŝƚƐůƵŝƟŶŐ�ǀĂŶ�͚ĨŽƵƚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͛�ŶŝĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŝƐ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǌŝŶǀŽůͲ
ůĞƌ�ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ƚ͘Ă͘ǀ͘ �ŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉĞůŝũŬ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ǀĞƌĚĞƌ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ǁĞƌŬĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ĂĂŶŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�͚ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌůĂǇ͛�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ƉĂƌƟũ͘�,ŝĞƌŽǀĞƌ�ǌŝũŶ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĞƚ�&Θ��DĂŶĂŐĞͲ
ŵĞŶƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ĞŶ�Ěŝƚ�ďĞůĞŝĚ�ŝƐ�ŐĞŢŵƉůĞŵĞŶƚĞĞƌĚ�ĞŶ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�ŽƉ�ĚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǀĞƌƐůĂŐ�ŐĞĚĂĂŶ͘

ϰ͘�ZĞŶĚĞŵĞŶƚ
sĂŶĂĨ�ϭϵϵϴ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ďĞŚĂĂůĚĞ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĞƌŐĞůĞŬĞŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞŚĂĂůĚ�ǌŽƵ�ŚĞďďĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ũĂĂƌ�ĞǆĂĐƚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŵŝǆ�ǌŽƵ�ǌŝũŶ��
ďĞůĞŐĚ�ĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�ŚŝĞƌďŝũ�ĚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŝŶĚŝĐĞƐ�ǌŽƵĚĞŶ�ǌŝũŶ�ďĞŚĂĂůĚ͘�,Ğƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ůĞŝĚĞŶĚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞŚĂĂůĚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ͘��
/Ŷ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞƌ�ĚĞƚĂŝůŶŝǀĞĂƵ�ŝŶƚĞƌŶ�ĚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŐĞŵĞƚĞŶ͘��ĞǌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞŵĞƟŶŐ�ŝƐ�
ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ŐĞŚĞůĞ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�ŐĞǀĞƌŝĮĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ŽƉ�Ěŝƚ�ŐĞďŝĞĚ͘
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ϱ���ǌŝĞ�ǁǁǁ͘ŶĞĚůůŽǇĚƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘Ŷů͕�ƚĂď�ĨŽŶĚƐƉƌŽĮĞů͕�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�Ds�͘



�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗
�ĂŶĚĞůĞŶ�;ϯϰйͿ͕
ͻ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�D^�/�ŝŶĚŝĐĞƐ�;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ďƌƵƚŽ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶͿ�ĂůƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�
ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŵŝǆ͕�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�ϯϬй��ƵƌŽƉĂ�;ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵĂƌŬĞƚƐͿ͖�ϰϱй�h͘^͘�͖͘��
Ϯϱй��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ͘

sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�;ϯϮйͿ͕
ͻ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŝĞĚĞƌĞ�ŵĂĂŶĚ�ĚĞ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�>ŝďŽƌ�ĞƵƌŽ�ƌĞŶƚĞ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ĂůƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͕�
ƉůƵƐ�Ϯй�ŽƉ�ũĂĂƌďĂƐŝƐ͘

sĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�;ϮϱйͿ͕
ͻ�ǀŽŽƌ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�/EZ�s�ŝŶĚŝĐĞƐ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚͲŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�
ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞďĞƵƌƚ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŝŶĚĞǆĐŝũĨĞƌƐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŐĞŽŐƌĂĮƐĐŚĞ�
ŵŝǆ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘��ĂŶŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�/EZ�s�ŝŶĚŝĐĞƐ�ƉĂƐ�ŝŶ�ĂƉƌŝů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǀŽůŐĞŶĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�
ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͕�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�;ŶĞƵƚƌĂĂůͿ�ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͘

,ĞĚŐĞ�&ƵŶĚƐ�;ϰ͕ϱйͿ͕
ͻ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�,&Zy�DŽŶƚŚůǇ�'ůŽďĂů�,ĞĚŐĞ�&ƵŶĚ��hZ�/ŶĚĞǆ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘
WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ�;ϰ͕ϱйͿ͕
ͻ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�Ϭ͕ϱй�ƉĞƌ�ŵĂĂŶĚ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘

sŽŽƌ�ĚĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŐĞůĚƚ�ŐĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘�/Ŷ�ĚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�
ƚŽƚĂůĞ�ĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŐĞůŝũŬ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂĂĚǁĞƌŬĞͲ
ůŝũŬ�ďĞŚĂĂůĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘

,Ğƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚϲ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ϵ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͕ϲйͿ�
ƚĞŐĞŶŽǀĞƌ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϳ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͕ϴйͿ͘��ĂŶŐĞǌŝĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞĞŶ��
ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŚŽƌŝǌŽŶ�ŚĞĞŌ͕�ƚƌĞŌ�Ƶ�ŚŝĞƌŶĂ�ƚĞǀĞŶƐ�ĚĞ�ϭϬͲũĂĂƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�ϱͲũĂĂƌƐ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƚŽƚĂĂů��
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĂĂŶ͘
WĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ŚĞƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͗
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� � ϯϱ�
 

�
�Ğ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗�
�ĂŶĚĞůĞŶ�;ϯϰйͿ͕�
• ǀŽŽƌ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� D^�/� ŝŶĚŝĐĞƐ� ;ŝŶĐůƵƐŝĞĨ� ďƌƵƚŽ� ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶͿ� ĂůƐ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬ� ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�

ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂůĞ�ŵŝǆ͕�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�ϯϬй��ƵƌŽƉĂ�;ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵĂƌŬĞƚƐͿ͖�ϰϱй�h͘^͘�͖͘�
Ϯϱй��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ͘�

sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�;ϯϮйͿ͕�
• ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŝĞĚĞƌĞ�ŵĂĂŶĚ�ĚĞ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�>ŝďŽƌ�ĞƵƌŽ�ƌĞŶƚĞ�ŐĞŶŽŵĞŶ�ĂůƐ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͕�

ƉůƵƐ�Ϯй�ŽƉ�ũĂĂƌďĂƐŝƐ͘�
sĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�;ϮϱйͿ͕�
• ǀŽŽƌ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ� /EZ�s� ŝŶĚŝĐĞƐ� ǀĂŶ� ŶŝĞƚͲŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ� ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�

ǁĂĂƌďŝũ� ĚĞ� ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŐĞďĞƵƌƚ� ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞ� ŝŶĚĞǆĐŝũĨĞƌƐ� ŽƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŐĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŵŝǆ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘��ĂŶŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�/EZ�s�ŝŶĚŝĐĞƐ�ƉĂƐ�ŝŶ�
ĂƉƌŝů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǀŽůŐĞŶĚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ͕�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞ�ŝŶ�
ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�;ŶĞƵƚƌĂĂůͿ�ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͘�

,ĞĚŐĞ�&ƵŶĚƐ�;ϰ͕ϱйͿ͕�
• ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�,&Zy�DŽŶƚŚůǇ�'ůŽďĂů�,ĞĚŐĞ�&ƵŶĚ��hZ�/ŶĚĞǆ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘�
WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ�;ϰ͕ϱйͿ͕�
• ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�Ϭ͕ϱй�ƉĞƌ�ŵĂĂŶĚ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͘�
�
sŽŽƌ�ĚĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŐĞůĚƚ�ŐĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘� /Ŷ�ĚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ƚŽƚĂůĞ� ĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƌĞƐƵůƚĂĂƚ� ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ŐĞůŝũŬ� ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůĚ�
ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬ�ďĞŚĂĂůĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘�
�
,Ğƚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ� ƚŽƚĂĂů� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚϲ�ďĞĚƌŽĞŐ� ŽǀĞƌ� ϮϬϭϮ� ϵ͕Ϭй� ;ϮϬϭϭ͗�
ϱ͕ϲйͿ� ƚĞŐĞŶŽǀĞƌ� ĚĂƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌŶĞ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬ� ǀĂŶ� ϳ͕ϵй� ;ϮϬϭϭ͗� ϱ͕ϴйͿ͘� �ĂŶŐĞǌŝĞŶ� ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŚŽƌŝǌŽŶ�ŚĞĞĨƚ͕�ƚƌĞĨƚ�Ƶ�ŚŝĞƌŶĂ�ƚĞǀĞŶƐ�ĚĞ�ϭϬͲũĂĂƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�
ϱͲũĂĂƌƐ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ĂĂŶ͘�
WĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ŚĞƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͗�

�
ZĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�й�ŽǀĞƌ

&ŽŶĚƐ �ĞŶĐŚŵĂƌŬ &ŽŶĚƐ �ĞŶĐŚŵĂƌŬ
sĂƐƚŐŽĞĚ ͲϬ͕ϯ ͲϬ͕ϵ ϲ͕Ϯ ϯ͕ϭ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϭϴ͕Ϭ ϭϲ͕ϯ Ͳϯ͕Ϯ Ͳϯ͕ϲ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϰ͕ϰ ϰ͕ϲ ϰ͕ϵ Ͳϭ͕ϱ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϳ͕ϳ Ϯ͕ϵ Ͳϰ͕ϱ ϯ͕ϰ
dŽƚĂĂů�ƌĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϴ͕ϰ ϲ͕ϱ Ϭ͕Ϯ ϭ͕ϯ
EŽŶ�ƌĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϭϭ͕Ϯ ϭϭ͕Ϯ ϭϯ͕ϯ ϭϯ͕ϯ

dŽƚĂĂů ϵ͕Ϭ ϳ͕ϵ ϱ͕ϲ ϱ͕ϴ

ZĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�й�ŽǀĞƌ
&ŽŶĚƐ �ĞŶĐŚŵĂƌŬ &ŽŶĚƐ �ĞŶĐŚŵĂƌŬ

sĂƐƚŐŽĞĚ Ͳϯ͕ϭ Ͳϭ͕ϭ ϯ͕ϳ ϯ͕ϭ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϯ͕ϭ ϭ͕ϲ ϴ͕Ϯ ϲ͕ϲ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ Ͳϭ͕ϭ ϭ͕ϱ Ŷď Ŷď
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲ͕Ϯ ϱ͕ϴ ϰ͕ϴ ϰ͕ϯ

dŽƚĂĂů ϯ͕Ϯ ϯ͕ϱ ϱ͕ϳ ϱ͕Ϭ

ϮϬϭϮ

ϮϬϬϴͲϮϬϭϮ ϮϬϬϯͲϮϬϭϮ

ϮϬϭϭ

�

                     

ϲ� ,Ğƚ� ƚŽƚĂĂů� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ĚĂƚ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ŚĞƚ� ĚŝƌĞĐƚĞ� ĞŶ� ŚĞƚ� ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ŶĂ�
ƚŽĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶ� ǀĂŶ� ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ͘ � ,Ğƚ� ĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ� ƌĞŶƚĞ� ĞŶ�
ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ͘� ,Ğƚ� ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ďĞƐƚĂĂƚ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ� ĞŶ� ĚĞ� ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�
ǁĂĂƌĚĞǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͘�

ϲ���,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŶĂ�ƚŽĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ͘ �,Ğƚ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ͘�,Ğƚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ��
ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͘
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�Ğ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�Ƶŝƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶĂŵĞŶ�ĂĨ�ǀĂŶ�Φ�ϯϱ͕Ϭ�ŵůŶ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ƚŽƚ�Φ�Ϯϴ͕ϴ�ŵůŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮϳ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĐŝƌĐĂ�
Ϯ͕ϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϬйͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘

,Ğƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ǁĂƐ�ŵĞƚ�ͲϬ͕ϯй�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ůŝĐŚƚ�ŶĞŐĂƟĞĨ�;ϮϬϭϭ͗�ϲ͕Ϯй�ƉŽƐŝƟĞĨͿ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĞĞŶ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉůĂŶ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�Žŵ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŽƉƟŵĂůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŝŶǀƵůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽƉ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘
,Ğƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǁĂƐ�ϭ͕ϳй�ďĞƚĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϭϴй�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�
ǀĂŶ�ϭϲ͕ϯй�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘�/Ŷ�ĂůůĞ�ĚƌŝĞ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ͛Ɛ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĞŚĂĂůĚ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�;ďƌƵƚŽͿ�D^�/�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘

�ŝũ�ŚĞƚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĚĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͕�ǁĂƐ�ƐƉƌĂŬĞ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚ͘Ž͘ǀ͘ �ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘��Ğ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ƐƚĞĞŐ�ŵĞƚ�ϳ͕ϳй�;ϮϬϭϭ͗�ĚĂůŝŶŐ�ϰ͕ϱйͿ͘��
�Ğ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�;>ŝďŽƌ�нϮйͿ�ŝƐ�ĂůƟũĚ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�Ϯ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϰйͿ͘

�ŝũ�ĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�;ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͿ�ǁĂƐ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŬůĞŝŶĞ�ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ŵŽĞŝůŝũŬĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐũĂĂƌ�ďĞŚĂĂůĚĞŶ�ĚĞ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞĞŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϴй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϳ͕ϰйͿ�ďŝũ�ĞĞŶ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϯ͕ϭй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϴ͕ϳйͿ͘��Ğ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨƵŶĚ�ŽĨ�
ĨƵŶĚƐ�ďĞŚĂĂůĚĞŶ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬ�ĞĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ϰ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬ͕ϭйͿ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϲ͕Ϯй͘

ϱ͘��KŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

ϱ͘ϭ���ůŐĞŵĞĞŶ
�Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶĂŵ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƚŽĞ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�Ϯϭ͕Ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ĂĨŶĂŵĞ�Φ�ϱ͕ϲ�ŵůŶͿ͘��ĞǌĞ�ƚŽĞͲ
ŶĂŵĞ�ŝƐ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ĞĞŶ�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ƚĞƌ�ŐƌŽŽƩĞ�ǀĂŶ�Φ�ϰϬ͕Ϭ�ŵůŶ͘�;ϮϬϭϭ͗�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�
Φ�ϰϯ͕Ϭ�ŵůŶͿ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϲϭ͕Ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�Φ�ϯϳ͕ϰ�
ŵůŶͿ͘��Ğ�ŵƵƚĂƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĮĐĞĞƌĚ͗

sĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ŐĞĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚĞ�ďĞĚƌĂŐ�ĂĚ�Φ�ϰϬ͕Ϭ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϰϯ͕Ϭ�ŵůŶͿ�ďĞƚƌŽĨ�Φ�ϰ͕Ϯ�
ŵůŶ�ĞĞŶ�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌƚƐ�ǁĂƐ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ĂĚ�Φ�ϯϱ͕ϴ�ŵůŶ�
ŝŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�;ŝŶ�ϮϬϭϭ͗�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϲ͕Ϯ�ŵůŶ�ŝŶ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϰϵ͕Ϯ�ŵůŶ�
ŝŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶͿ͘��Ğ�;ĚĞƐͿŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ϮϬϭϮ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĮĐĞĞƌĚ�ƉĞƌ��
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͗

� � ϯϲ�
 

�
�Ğ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�Ƶŝƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶĂŵĞŶ�ĂĨ�ǀĂŶ�Φ�ϯϱ͕Ϭ�ŵůŶ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ƚŽƚ�Φ�Ϯϴ͕ϴ�ŵůŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮϳ͘�
�ŝƚ�ŝƐ�ĐŝƌĐĂ�Ϯ͕ϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϬйͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�
�
,Ğƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ǁĂƐ�ŵĞƚ�ͲϬ͕ϯй�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ůŝĐŚƚ�ŶĞŐĂƚŝĞĨ�;ϮϬϭϭ͗�ϲ͕Ϯй�ƉŽƐŝƚŝĞĨͿ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�
ĞĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉůĂŶ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�Žŵ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ŽƉƚŝŵĂůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ŝŶǀƵůůŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽƉ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘�
,Ğƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǁĂƐ�ϭ͕ϳй�ďĞƚĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϭϴй�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ƚĞŶ�
ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ϭϲ͕ϯй�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘�/Ŷ�ĂůůĞ�ĚƌŝĞ�ĚĞ�ƌĞŐŝŽ Ɛ͛�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďĞŚĂĂůĚ�
ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�;ďƌƵƚŽͿ�D^�/�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ͘�
�
�ŝũ�ŚĞƚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĚĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞƚƵƌŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͕�ǁĂƐ�
ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƚ͘Ž͘ǀ͘ � ĚĞ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͘� �Ğ� ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ƐƚĞĞŐ� ŵĞƚ� ϳ͕ϳй� ;ϮϬϭϭ͗�
ĚĂůŝŶŐ�ϰ͕ϱйͿ͘��Ğ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�;>ŝďŽƌ�нϮйͿ�ŝƐ�ĂůƚŝũĚ�ƉŽƐŝƚŝĞĨ�ĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�Ϯ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϰйͿ͘�
�
�ŝũ� ĚĞ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ;ŚĞĚŐĞ� ĨƵŶĚƐ� ĞŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĞƋƵŝƚǇͿ� ǁĂƐ� ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ŬůĞŝŶĞ�
ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�/Ŷ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ŵŽĞŝůŝũŬĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐũĂĂƌ�ďĞŚĂĂůĚĞŶ�ĚĞ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�
ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϴй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϳ͕ϰйͿ�ďŝũ�ĞĞŶ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϯ͕ϭй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϴ͕ϳйͿ͘�
�Ğ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨƵŶĚ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ�ďĞŚĂĂůĚĞŶ�ŐĞǌĂŵĞŶůŝũŬ�ĞĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ϰ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬ͕ϭйͿ�ƚĞŶ�
ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ǀĂŶ�ϲ͕Ϯй͘�
�
ϱ͘��KŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�

�
ϱ͘ϭ� �ůŐĞŵĞĞŶ�
�
�Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶĂŵ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƚŽĞ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�Ϯϭ͕Ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ĂĨŶĂŵĞ�Φ�ϱ͕ϲ�ŵůŶͿ͘�
�ĞǌĞ� ƚŽĞŶĂŵĞ� ŝƐ� ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ� ĚŽŽƌ� ƉĞƌ� ƐĂůĚŽ� ĞĞŶ� ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ƚĞƌ� ŐƌŽŽƚƚĞ� ǀĂŶ� Φ� ϰϬ͕Ϭ� ŵůŶ͘�
;ϮϬϭϭ͗�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϰϯ͕Ϭ�ŵůŶͿ� ĞŶ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƚŝĞǀĞ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĐŝƌĐĂ�Φ�ϲϭ͕Ϯ�ŵůŶ� ;ϮϬϭϭ͗�
ƉŽƐŝƚŝĞǀĞ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�Φ�ϯϳ͕ϰ�ŵůŶͿ͘��Ğ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ�ŝŶ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�
ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ͗�
�
;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ ϭϭϳ͘ϮϬϲ ϯϯϭ͘ϰϴϯ
�ĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶͬĂĨůŽƐƐŝŶŐĞŶ ϭϳϬ͘ϱϴϴ ϯϲϳ͘ϬϮϬ
KǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ ϵ Ͳϴ͘ϰϭϲ
'ĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�ǁĂĂƌĚĞǀĞƌƐĐŚŝů ϭϯ͘ϯϵϬ ͲϲϬϮ
�ĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�;ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞͿ ϭϱϳ͘ϭϴϵ ϯϳϲ͘Ϭϯϴ

^ĂůĚŽ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ Ͳϯϵ͘ϵϴϯ Ͳϰϰ͘ϱϱϱ
,ĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ ϲϭ͘ϭϵϵ ϯϳ͘ϰϰϮ

^ĂůĚŽ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ Ϯϭ͘Ϯϭϲ Ͳϳ͘ϭϭϯ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�
�
sĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞƌ� ƐĂůĚŽ� ŐĞĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚĞ� ďĞĚƌĂŐ� ĂĚ� Φ� ϰϬ͕Ϭ� ŵůŶ� ;ϮϬϭϭ͗� ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� Φ� ϰϯ͕Ϭ� ŵůŶͿ�
ďĞƚƌŽĨ� Φ� ϰ͕Ϯ� ŵůŶ� ĞĞŶ� ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� ŝŶ� ǌĂŬĞůŝũŬĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ĞŶ� ǀŽŽƌƚƐ� ǁĂƐ� Ğƌ� ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�ĂĚ�Φ�ϯϱ͕ϴ�ŵůŶ�ŝŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�;ŝŶ�ϮϬϭϭ͗�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϲ͕Ϯ�ŵůŶ�ŝŶ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�
ǁĂĂƌĚĞŶ� ĞŶ� ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� Φ� ϰϵ͕Ϯ�ŵůŶ� ŝŶ� ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞŶͿ͘� �Ğ� ;ĚĞƐͿŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ� ϮϬϭϮ�
ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ�ƉĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ͗�
�

                     

ϳ� /Ŷ� ϮϬϭϮ� ŝŶĐůƵƐŝĞĨ� Φ� ϴ͕ϰ� ŵůŶ͘� ŶĂĚĞůŝŐ� ƌĞƐƵůƚĂĂƚ� ĂĨĚĞŬŬĞŶ� ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ� ;ŝŶ� ϮϬϭϭ� Φ� Ϯ͕ϴ� ŵůŶ͘� ǀŽŽƌĚĞůŝŐ�
ƌĞƐƵůƚĂĂƚͿ͘�

ϳ���/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�Φ�ϴ͕ϰ�ŵůŶ͘�ŶĂĚĞůŝŐ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ĂĨĚĞŬŬĞŶ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�;ŝŶ�ϮϬϭϭ�Φ�Ϯ͕ϴ�ŵůŶ͘�ǀŽŽƌĚĞůŝŐ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚͿ͘
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�ŝũ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝƐ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ďĞŚĞĞƌĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ͘��Ğ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ďŝũ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ǀĂŶ�ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞƐ�
ŝŶ�ĚĞ�ĐƌĞĚŝƚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�Žŵ�ƐƚŽƌƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͘

�ĞŶ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĞŌ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞĞůĚ͗

ϱ͘Ϯ��/ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ

�Ğ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĮĐĞĞƌĚ͗

'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ǀŽŽƌ�Φ�Ϭ͕ϴ�ŵůŶ͘�;ϮϬϭϭ͗�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϭ͕ϵ�ŵůŶͿ�ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ͕�ƚĞƌͲ
ǁŝũů�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ĂĨŶĂŵ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϴ͕ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ƚŽĞŶĂŵĞ�Φ�ϯ͕ϵ�ŵůŶͿ͘�,Ğƚ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͗�ϰ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϰ͕ϯйͿ͘�,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�
ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ͲϬ͕ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϲ͕ϮйͿ͘

� � ϯϳ�
 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ sĂƐƚŐŽĞĚ �ĂŶĚĞůĞŶ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚ �ĞƌŝǀĂƚĞŶ dŽƚĂĂů

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ ϳϳϳ ϴϲ͘ϯϭϴ ϭϯ͘Ϯϳϭ ϴ͘ϴϭϲ ϴ͘ϬϮϰ ϭϭϳ͘ϮϬϲ
�ĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϬϰ͘Ϯϵϲ Ϭ ϰϰ͘ϱϴϰ ϴ͘ϯϭϴ ϭϱϳ͘ϭϵϴ

ϳϳϳ Ͳϭϳ͘ϵϳϴ ϭϯ͘Ϯϳϭ Ͳϯϱ͘ϳϲϴ ͲϮϵϰ Ͳϯϵ͘ϵϵϮ

'Ğŵ͘�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�;ŝŶ�Φ�ŵůŶ͘Ϳ ϭϳϮ͕ϭ ϮϮϲ͕ϭ ϭϭϮ͕ϵ ϲϯϲ͕ϵ ϱϬ ϭ͘ϭϵϴ͕Ϭ

�
�ŝũ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝƐ� ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ĚŽŽƌ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ďĞŚĞĞƌĚĞ� ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ͘� �Ğ�
ǀĞƌŬŽƉĞŶ� ďŝũ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ďĞƚƌĞĨĨĞŶ� ǀĞƌŬŽƉĞŶ� ǀĂŶ� ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĞƐ� ŝŶ� ĚĞ� ĐƌĞĚŝƚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� Žŵ� ƐƚŽƌƚŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ĞŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĞƋƵŝƚǇ�
ĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͘�
�
�ĞŶ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĞĨƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞĞůĚ͗�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
sĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϰ͕Ϭ ϭϳϱ͘ϱϱϱ ϭϰ͕ϵ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϵ͕Ϯ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϴ͕ϴ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϵ͕ϳ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϵ͕ϯ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϱϬ͘ϱϬϮ ϰ͕Ϯ ϰϵ͘ϱϳϯ ϰ͕Ϯ
dŽƚĂĂů�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϱϲϰ͘ϴϮϮ ϰϳ͕ϭ ϱϱϲ͘ϮϳϮ ϰϳ͕Ϯ

DĂƚĐŚŝŶŐ�WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϰϭ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϰϬ͕ϳ
�ƌĞĚŝƚƐͬ,ŝŐŚ�zŝĞůĚ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϬ͕ϱ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ ϭϭ͕Ϭ
,ǇƉŽƚŚĞŬĞŶ ϵ͘ϵϭϵ Ϭ͕ϵ ϭϭ͘Ϯϯϭ Ϭ͕ϵ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϱϮ͕ϵ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϱϮ͕ϳ

dŽƚĂĂů��ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭϬϬ͕Ϭ ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ ϵϵ͕ϴ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
�
ϱ͘Ϯ� /ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ�
�
�Ğ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ͗�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

tŝŶŬĞůƐ ϳϴϰ ϭ͘ϳϮϰ
tŽŶŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϴϬ

dŽƚĂĂů ϳϴϰ ϭ͘ϵϬϰ �
�
'ĞĚƵƌĞŶĚĞ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ� ǁĞƌĚ� ƉĞƌ� ƐĂůĚŽ� ǀŽŽƌ� Φ� Ϭ͕ϴ� ŵůŶ͘� ;ϮϬϭϭ͗� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� Φ� ϭ͕ϵ� ŵůŶͿ�
ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ͕�ƚĞƌǁŝũů�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ĂĨŶĂŵ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϴ͕ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ƚŽĞŶĂŵĞ�Φ�ϯ͕ϵ�ŵůŶͿ͘�,Ğƚ�
ĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ� ďĞĚƌŽĞŐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ͗� ϰ͕Ϭй� ;ϮϬϭϭ͗� ϰ͕ϯйͿ͘� ,Ğƚ� ƚŽƚĂĂů�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ͲϬ͕ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϲ͕ϮйͿ͘�
�
'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�sĂƐƚŐŽĞĚ ^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ tĞƌŬĞůŝũŬĞ tĞƌŬĞůŝũŬĞ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ŵŝǆ ŵŝǆ�ϮϬϭϮ ŵŝǆ�ϮϬϭϭ

й й й
tĞƐƚ��ƵƌŽƉĂ�;E>͕��͕�&Ϳ ϰϬ͕Ϭ ϱϱ͕ϳ ϱϳ͕ϵ
�ƵŝƚƐůĂŶĚ Ϯϱ͕Ϭ ϭϴ͕ϰ ϭϳ͕Ϭ
�ƵŝĚ��ƵƌŽƉĂ�;/͕�^W͕�WdͿ Ϯϱ͕Ϭ ϴ͕Ϭ ϴ͕Ϯ
EŽŽƌĚ��ƵƌŽƉĂ�;�<͕�E͕�^͕�^&Ϳ ϱ͕Ϭ ϵ͕Ϭ ϴ͕ϳ
�ŝǀĞƌƐĞŶ�;s<͕�s^�ĞŶ��ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌŽƉĂͿ ϱ͕Ϭ ϴ͕ϵ ϴ͕Ϯ

dŽƚĂĂů ϭϬϬ͕Ϭ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϬϬ͕Ϭ �
�

 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
й й

sĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϰ͕Ϭ ϭϳϱ͘ϱϱϱ ϭϰ͕ϵ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϵ͕Ϯ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϴ͕ϴ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϵ͕ϳ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϵ͕ϯ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϱϬ͘ϱϬϮ ϰ͕Ϯ ϰϵ͘ϱϳϯ ϰ͕Ϯ
dŽƚĂĂů�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϱϲϰ͘ϴϮϮ ϰϳ͕ϭ ϱϱϲ͘ϮϳϮ ϰϳ͕Ϯ

DĂƚĐŚŝŶŐ�WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϰϭ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϰϬ͕ϳ
�ƌĞĚŝƚƐͬ,ŝŐŚ�zŝĞůĚ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϬ͕ϱ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ ϭϭ͕ϭ
,ǇƉŽƚŚĞŬĞŶ ϵ͘ϵϭϵ Ϭ͕ϵ ϭϭ͘Ϯϯϭ ϭ͕Ϭ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϱϮ͕ϵ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϱϮ͕ϴ

dŽƚĂĂů��ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭϬϬ͕Ϭ ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

� � ϯϳ�
 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ sĂƐƚŐŽĞĚ �ĂŶĚĞůĞŶ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚ �ĞƌŝǀĂƚĞŶ dŽƚĂĂů

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ ϳϳϳ ϴϲ͘ϯϭϴ ϭϯ͘Ϯϳϭ ϴ͘ϴϭϲ ϴ͘ϬϮϰ ϭϭϳ͘ϮϬϲ
�ĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϬϰ͘Ϯϵϲ Ϭ ϰϰ͘ϱϴϰ ϴ͘ϯϭϴ ϭϱϳ͘ϭϵϴ

ϳϳϳ Ͳϭϳ͘ϵϳϴ ϭϯ͘Ϯϳϭ Ͳϯϱ͘ϳϲϴ ͲϮϵϰ Ͳϯϵ͘ϵϵϮ

'Ğŵ͘�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�;ŝŶ�Φ�ŵůŶ͘Ϳ ϭϳϮ͕ϭ ϮϮϲ͕ϭ ϭϭϮ͕ϵ ϲϯϲ͕ϵ ϱϬ ϭ͘ϭϵϴ͕Ϭ

�
�ŝũ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝƐ� ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ĚŽŽƌ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ďĞŚĞĞƌĚĞ� ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ͘� �Ğ�
ǀĞƌŬŽƉĞŶ� ďŝũ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ďĞƚƌĞĨĨĞŶ� ǀĞƌŬŽƉĞŶ� ǀĂŶ� ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĞƐ� ŝŶ� ĚĞ� ĐƌĞĚŝƚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� Žŵ� ƐƚŽƌƚŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ĞŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĞƋƵŝƚǇ�
ĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͘�
�
�ĞŶ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĞĨƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞĞůĚ͗�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
sĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϰ͕Ϭ ϭϳϱ͘ϱϱϱ ϭϰ͕ϵ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϵ͕Ϯ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϴ͕ϴ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϵ͕ϳ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϵ͕ϯ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϱϬ͘ϱϬϮ ϰ͕Ϯ ϰϵ͘ϱϳϯ ϰ͕Ϯ
dŽƚĂĂů�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϱϲϰ͘ϴϮϮ ϰϳ͕ϭ ϱϱϲ͘ϮϳϮ ϰϳ͕Ϯ

DĂƚĐŚŝŶŐ�WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϰϭ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϰϬ͕ϳ
�ƌĞĚŝƚƐͬ,ŝŐŚ�zŝĞůĚ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϬ͕ϱ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ ϭϭ͕Ϭ
,ǇƉŽƚŚĞŬĞŶ ϵ͘ϵϭϵ Ϭ͕ϵ ϭϭ͘Ϯϯϭ Ϭ͕ϵ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϱϮ͕ϵ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϱϮ͕ϳ

dŽƚĂĂů��ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭϬϬ͕Ϭ ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ ϵϵ͕ϴ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
�
ϱ͘Ϯ� /ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ�
�
�Ğ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ͗�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

tŝŶŬĞůƐ ϳϴϰ ϭ͘ϳϮϰ
tŽŶŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϴϬ

dŽƚĂĂů ϳϴϰ ϭ͘ϵϬϰ �
�
'ĞĚƵƌĞŶĚĞ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ� ǁĞƌĚ� ƉĞƌ� ƐĂůĚŽ� ǀŽŽƌ� Φ� Ϭ͕ϴ� ŵůŶ͘� ;ϮϬϭϭ͗� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� Φ� ϭ͕ϵ� ŵůŶͿ�
ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ͕�ƚĞƌǁŝũů�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ĂĨŶĂŵ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϴ͕ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ƚŽĞŶĂŵĞ�Φ�ϯ͕ϵ�ŵůŶͿ͘�,Ğƚ�
ĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ� ďĞĚƌŽĞŐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ͗� ϰ͕Ϭй� ;ϮϬϭϭ͗� ϰ͕ϯйͿ͘� ,Ğƚ� ƚŽƚĂĂů�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ͲϬ͕ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϲ͕ϮйͿ͘�
�
'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�sĂƐƚŐŽĞĚ ^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ tĞƌŬĞůŝũŬĞ tĞƌŬĞůŝũŬĞ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ŵŝǆ ŵŝǆ�ϮϬϭϮ ŵŝǆ�ϮϬϭϭ

й й й
tĞƐƚ��ƵƌŽƉĂ�;E>͕��͕�&Ϳ ϰϬ͕Ϭ ϱϱ͕ϳ ϱϳ͕ϵ
�ƵŝƚƐůĂŶĚ Ϯϱ͕Ϭ ϭϴ͕ϰ ϭϳ͕Ϭ
�ƵŝĚ��ƵƌŽƉĂ�;/͕�^W͕�WdͿ Ϯϱ͕Ϭ ϴ͕Ϭ ϴ͕Ϯ
EŽŽƌĚ��ƵƌŽƉĂ�;�<͕�E͕�^͕�^&Ϳ ϱ͕Ϭ ϵ͕Ϭ ϴ͕ϳ
�ŝǀĞƌƐĞŶ�;s<͕�s^�ĞŶ��ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌŽƉĂͿ ϱ͕Ϭ ϴ͕ϵ ϴ͕Ϯ

dŽƚĂĂů ϭϬϬ͕Ϭ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϬϬ͕Ϭ �
�

� � ϯϳ�
 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ sĂƐƚŐŽĞĚ �ĂŶĚĞůĞŶ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚ �ĞƌŝǀĂƚĞŶ dŽƚĂĂů

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ ϳϳϳ ϴϲ͘ϯϭϴ ϭϯ͘Ϯϳϭ ϴ͘ϴϭϲ ϴ͘ϬϮϰ ϭϭϳ͘ϮϬϲ
�ĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϬϰ͘Ϯϵϲ Ϭ ϰϰ͘ϱϴϰ ϴ͘ϯϭϴ ϭϱϳ͘ϭϵϴ

ϳϳϳ Ͳϭϳ͘ϵϳϴ ϭϯ͘Ϯϳϭ Ͳϯϱ͘ϳϲϴ ͲϮϵϰ Ͳϯϵ͘ϵϵϮ

'Ğŵ͘�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�;ŝŶ�Φ�ŵůŶ͘Ϳ ϭϳϮ͕ϭ ϮϮϲ͕ϭ ϭϭϮ͕ϵ ϲϯϲ͕ϵ ϱϬ ϭ͘ϭϵϴ͕Ϭ

�
�ŝũ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝƐ� ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ĚŽŽƌ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ďĞŚĞĞƌĚĞ� ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ͘� �Ğ�
ǀĞƌŬŽƉĞŶ� ďŝũ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ďĞƚƌĞĨĨĞŶ� ǀĞƌŬŽƉĞŶ� ǀĂŶ� ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�
ĂĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĞƐ� ŝŶ� ĚĞ� ĐƌĞĚŝƚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� Žŵ� ƐƚŽƌƚŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀĂƐƚŐŽĞĚ� ĞŶ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĞƋƵŝƚǇ�
ĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ƚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͘�
�
�ĞŶ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĞĨƚ�ŚĞƚ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞĞůĚ͗�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
sĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϰ͕Ϭ ϭϳϱ͘ϱϱϱ ϭϰ͕ϵ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϵ͕Ϯ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϴ͕ϴ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϵ͕ϳ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϵ͕ϯ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϱϬ͘ϱϬϮ ϰ͕Ϯ ϰϵ͘ϱϳϯ ϰ͕Ϯ
dŽƚĂĂů�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϱϲϰ͘ϴϮϮ ϰϳ͕ϭ ϱϱϲ͘ϮϳϮ ϰϳ͕Ϯ

DĂƚĐŚŝŶŐ�WŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϰϭ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϰϬ͕ϳ
�ƌĞĚŝƚƐͬ,ŝŐŚ�zŝĞůĚ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϬ͕ϱ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ ϭϭ͕Ϭ
,ǇƉŽƚŚĞŬĞŶ ϵ͘ϵϭϵ Ϭ͕ϵ ϭϭ͘Ϯϯϭ Ϭ͕ϵ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϱϮ͕ϵ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϱϮ͕ϳ

dŽƚĂĂů��ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭϬϬ͕Ϭ ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ ϵϵ͕ϴ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
�
ϱ͘Ϯ� /ŶĚŝƌĞĐƚ�sĂƐƚŐŽĞĚ�
�
�Ğ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ͗�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

tŝŶŬĞůƐ ϳϴϰ ϭ͘ϳϮϰ
tŽŶŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϴϬ

dŽƚĂĂů ϳϴϰ ϭ͘ϵϬϰ �
�
'ĞĚƵƌĞŶĚĞ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ� ǁĞƌĚ� ƉĞƌ� ƐĂůĚŽ� ǀŽŽƌ� Φ� Ϭ͕ϴ� ŵůŶ͘� ;ϮϬϭϭ͗� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ� Φ� ϭ͕ϵ� ŵůŶͿ�
ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ͕�ƚĞƌǁŝũů�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ĂĨŶĂŵ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϴ͕ϯ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ƚŽĞŶĂŵĞ�Φ�ϯ͕ϵ�ŵůŶͿ͘�,Ğƚ�
ĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ� ďĞĚƌŽĞŐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ͗� ϰ͕Ϭй� ;ϮϬϭϭ͗� ϰ͕ϯйͿ͘� ,Ğƚ� ƚŽƚĂĂů�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ͲϬ͕ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϲ͕ϮйͿ͘�
�
'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�sĂƐƚŐŽĞĚ ^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ tĞƌŬĞůŝũŬĞ tĞƌŬĞůŝũŬĞ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ŵŝǆ ŵŝǆ�ϮϬϭϮ ŵŝǆ�ϮϬϭϭ

й й й
tĞƐƚ��ƵƌŽƉĂ�;E>͕��͕�&Ϳ ϰϬ͕Ϭ ϱϱ͕ϳ ϱϳ͕ϵ
�ƵŝƚƐůĂŶĚ Ϯϱ͕Ϭ ϭϴ͕ϰ ϭϳ͕Ϭ
�ƵŝĚ��ƵƌŽƉĂ�;/͕�^W͕�WdͿ Ϯϱ͕Ϭ ϴ͕Ϭ ϴ͕Ϯ
EŽŽƌĚ��ƵƌŽƉĂ�;�<͕�E͕�^͕�^&Ϳ ϱ͕Ϭ ϵ͕Ϭ ϴ͕ϳ
�ŝǀĞƌƐĞŶ�;s<͕�s^�ĞŶ��ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌŽƉĂͿ ϱ͕Ϭ ϴ͕ϵ ϴ͕Ϯ

dŽƚĂĂů ϭϬϬ͕Ϭ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϬϬ͕Ϭ �
�
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ϱ͘ϯ���ĂŶĚĞůĞŶ

'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ǀŽŽƌ�Φ�ϭϴ͕Ϭ�ŵůŶ�ŐĞĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚ�;ϮϬϭϭ͗�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ��
Φ�ϱ͕ϯ�ŵůŶͿ�ŝŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ͕�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

�Ğ�ŬŽĞƌƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚĞŶ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƉŽƐŝƟĞĨ͕ �ǌŽĚĂƚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�Ͳ�Ƶŝƚ�
ĚŝĞŶ�ŚŽŽĨĚĞ�Ͳ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŵĞƚ�Φ�Ϯϲ͕ϴ�ŵůŶ�ǁĞƌĚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�;ŝŶ�ϮϬϭϭ͗�Φ�ϴ͕ϭ�ŵůŶ�
ǀĞƌůĂĂŐĚͿ͘�,Ğƚ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͗�ϭ͕ϴй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϴйͿ͘��ŝũ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ďŽĞŬͲ
ũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ĞĞŶ�ǁŝŶƐƚ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�ǀĂŶ�Φ�ϭϬ͕ϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ǁŝŶƐƚ�Φ�ϭ͕ϴ�ŵůŶͿ͘
,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŶĂĂƐƚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�ƚĞǀĞŶƐ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ��
ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ŬŽĞƌƐǁŝŶƐƚĞŶ�ĞŶ�ͲǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŶŽŵĞŶ͕�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ϭϬ͕ϵй�
;ϮϬϭϭ͗�Ͳϯ͕ϮйͿ͘
�ĂŶŐĞǌŝĞŶ�Ěŝƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ũĂĂƌ�ƚŽƚ�ũĂĂƌ�ƐƚĞƌŬ�ŇƵĐƚƵĞĞƌƚ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ǌŝŶǀŽůůĞƌ�ƚĞ�ŬŝũŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƌĞŶĚĞͲ
ŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ͖�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ϮϬϬϯͲϮϬϭϮ�ŬŽŵƚ�Ěŝƚ�Ƶŝƚ�ŽƉ�ϴ͕Ϯй�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�;ϮϬϬϮͲϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϳйͿ͘�
,Ğƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƐŝŶĚƐ�ϭϵϴϴ�;ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ĚĂƚ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ǁĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞďĞƌĞŬĞͲ
ŶŝŶŐͿ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϵ͕ϵй�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘

ϱ͘ϰ���ůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ǀŽŽƌ�Φ�ϭϯ͕ϯ�ŵůŶ�ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ�;ϮϬϭϭ͗�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ
Φ�Ϯ͕ϲ�ŵůŶͿ�ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϰ͕ϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϰ͕ϵйͿ͘�KƉ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĚ�ŝŶ�
ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĞĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ďĞŚĂĂůĚ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϳ͕ϰйͿ�ĞŶ�ŽƉ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ǁĞƌĚ�ĞĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�
ďĞŚĂĂůĚ�ǀĂŶ�ϰ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬ͕ϭйͿ͘

ϱ͘ϱ���ĞƌŝǀĂƚĞŶ

/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϬϵ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ϱϬй�ŶĂĂƌ�ϳϱй�ǀĂŶ�
ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĂĨƐůƵŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ�ƌĞŶƚĞƐǁĂƉƐ͘��Ğ�ŶŽƟŽŶĂů�;ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�
ǁĂĂƌĚĞͿ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐǁĂƉƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Φ�ϮϮϭ�ŵůŶ͘

 

;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ƵƌŽƉĂ Ϭ ϳϴϬ
EŽŽƌĚͲ�ŵĞƌŝŬĂ Ͳϴ͘ϭϴϬ Ͳϭϳ
:ĂƉĂŶ ͲϮ͘ϲϮϯ Ϭ
sĞƌƌĞ�KŽƐƚĞŶ�;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�:ĂƉĂŶͿ ͲϯϮ͘ϲϴϮ Ͳϲ͘ϭϬϱ
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ�KƉŬŽŵĞŶĚĞ�DĂƌŬƚĞŶ Ϯϱ͘ϱϬϵ Ϭ

dŽƚĂĂů Ͳϭϳ͘ϵϳϲ Ͳϱ͘ϯϰϮ

� � ϯϴ�
 

ϱ͘ϯ� �ĂŶĚĞůĞŶ�
�
'ĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�ǀŽŽƌ�Φ�ϭϴ͕Ϭ�ŵůŶ�ŐĞĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚ�;ϮϬϭϭ͗�ĚĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�
Φ�ϱ͕ϯ�ŵůŶͿ�ŝŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ͕�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�
�
;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ƵƌŽƉĂ Ϭ ϳϴϬ
EŽŽƌĚͲ�ŵĞƌŝŬĂ Ͳϴ͘ϭϴϬ Ͳϭϳ
:ĂƉĂŶ ͲϮ͘ϲϮϯ Ϭ
sĞƌƌĞ�KŽƐƚĞŶ�;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�:ĂƉĂŶͿ ͲϯϮ͘ϲϴϮ Ͳϲ͘ϭϬϱ
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ�KƉŬŽŵĞŶĚĞ�DĂƌŬƚĞŶ Ϯϱ͘ϱϬϵ Ϭ

dŽƚĂĂů Ͳϭϳ͘ϵϳϲ Ͳϱ͘ϯϰϮ �
�
�Ğ�ŬŽĞƌƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚĞŶ�ǌŝĐŚ� ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƉŽƐŝƚŝĞĨ͕ �ǌŽĚĂƚ�ƵůƚŝŵŽ�
ϮϬϭϮ�Ͳ�Ƶŝƚ�ĚŝĞŶ�ŚŽŽĨĚĞ�Ͳ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŵĞƚ�Φ�Ϯϲ͕ϴ�ŵůŶ�ǁĞƌĚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�;ŝŶ�
ϮϬϭϭ͗� Φ� ϴ͕ϭ� ŵůŶ� ǀĞƌůĂĂŐĚͿ͘� ,Ğƚ� ĚŝƌĞĐƚĞ� ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ďĞĚƌŽĞŐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ͗� ϭ͕ϴй� ;ϮϬϭϭ͗� Ϯ͕ϴйͿ͘� �ŝũ�
ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ǁĞƌĚ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ĞĞŶ�ǁŝŶƐƚ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�
ǀĂŶ�Φ�ϭϬ͕ϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ǁŝŶƐƚ�Φ�ϭ͕ϴ�ŵůŶͿ͘�
,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŶĂĂƐƚ�ĚŝǀŝĚĞŶĚĞŶ�ƚĞǀĞŶƐ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�
ĞŶ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ŬŽĞƌƐǁŝŶƐƚĞŶ�ĞŶ�ͲǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŶŽŵĞŶ͕�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�
ϭϬ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϯ͕ϮйͿ͘�
�ĂŶŐĞǌŝĞŶ�Ěŝƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ũĂĂƌ�ƚŽƚ�ũĂĂƌ�ƐƚĞƌŬ�ĨůƵĐƚƵĞĞƌƚ͕�ŝƐ�ŚĞƚ�ǌŝŶǀŽůůĞƌ�ƚĞ�ŬŝũŬĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ŽǀĞƌ� ůĂŶŐĞƌĞ� ƉĞƌŝŽĚĞŶ͖� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ϮϬϬϯͲϮϬϭϮ� ŬŽŵƚ� Ěŝƚ� Ƶŝƚ� ŽƉ� ϴ͕Ϯй� ƉĞƌ� ũĂĂƌ�
;ϮϬϬϮͲϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϳйͿ͘�,Ğƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƐŝŶĚƐ�ϭϵϴϴ�;ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ĚĂƚ�ďĞŐŽŶŶĞŶ�ǁĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�
ŚƵŝĚŝŐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞďĞƌĞŬĞŶŝŶŐͿ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϵ͕ϵй�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘ �
�
ϱ͘ϰ� �ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�
�
'ĞĚƵƌĞŶĚĞ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ� ǁĞƌĚ� ƉĞƌ� ƐĂůĚŽ� ǀŽŽƌ� Φ� ϭϯ͕ϯ� ŵůŶ� ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ� ;ϮϬϭϭ͗� ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�
Φ�Ϯ͕ϲ�ŵůŶͿ�ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ǀĞƌĚĞĞůĚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�
�

;ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ,ĞĚŐĞ�&ƵŶĚƐ WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ
�ůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

^ƚĂŶĚ�ϭͲϭͲϮϬϭϭ ϯϰ͘ϵϳϳ ϳϭ͘ϯϭϲ ϭϬϲ͘Ϯϵϯ
/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ϮϬϭϭ Ͳϲ͘ϲϴϲ ϵ͘Ϯϱϴ Ϯ͘ϱϳϮ
,ĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ϮϬϭϭ ͲϮ͘Ϭϴϲ ϯ͘ϰϬϵ ϭ͘ϯϮϯ
^ƚĂŶĚ�ϭͲϭͲϮϬϭϮ Ϯϲ͘ϮϬϱ ϴϯ͘ϵϴϯ ϭϭϬ͘ϭϴϴ
/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ϮϬϭϮ Ϭ ϭϯ͘ϮϳϬ ϭϯ͘ϮϳϬ
,ĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ϮϬϭϮ ϴϳϰ Ͳϳ͘ϴϳϱ Ͳϳ͘ϬϬϭ
^ƚĂŶĚ�ϭͲϭͲϮϬϭϯ Ϯϳ͘Ϭϳϵ ϴϵ͘ϯϳϴ ϭϭϲ͘ϰϱϳ �
�
,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϰ͕ϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϰ͕ϵйͿ͘�KƉ�ŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�
ǁĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĞĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ďĞŚĂĂůĚ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�Ͳϳ͕ϰйͿ�ĞŶ�ŽƉ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ǁĞƌĚ�
ĞĞŶ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ďĞŚĂĂůĚ�ǀĂŶ�ϰ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬ͕ϭйͿ͘�
�
ϱ͘ϱ� �ĞƌŝǀĂƚĞŶ�
�
/Ŷ�ĚĞ� ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϬϵ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ϱϬй�ŶĂĂƌ�
ϳϱй� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĂĨƐůƵŝƚĞŶ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ǌŽŐĞŶŽĞŵĚĞ� ƌĞŶƚĞƐǁĂƉƐ͘� �Ğ�
ŶŽƚŝŽŶĂů�;ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞͿ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐǁĂƉƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Φ�ϮϮϭ�ŵůŶ͘�
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�ĞǌĞ�ƌĞŶƚĞƐǁĂƉƐ�ǌŝũŶ�ǀĞƌŬŽĐŚƚ͘�dĞƌ�ǀĞƌǀĂŶŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŬŽĐŚƚĞ�ƌĞŶƚĞƐǁĂƉƐ�ǌŝũŶ�ƐǁĂƉƟŽŶƐ�ŐĞŬŽĐŚƚ͘��
�ĞƐŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�Φ�ϱ͕ϴ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�Ϯ͕ϳ�ŵůŶͿ͘��ĞǌĞ�ŚĞďďĞŶ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵͲ
ďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�Φ�ϰϬ͕ϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϯϯ͘ϴ�ŵůŶͿ͘
sŽŽƌƚƐ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵĞĚŝŽ�ϮϬϭϬ�ƉƵƚŽƉƟĞƐ�ŐĞŬŽĐŚƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ŵĂŶĚũĞ�ŝŶĚŝĐĞƐ�ĚĂƚ�ĐŝƌĐĂ�ϳϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ��
ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐƚ͘�/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�Φ�ϱ͕ϱ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗Φ�ϱ͕ϯ�ŵůŶͿ͘��
�Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŽƉƟĞƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�Φ�ϵ͕ϲ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϱ͕ϴ�ŵůŶͿ͘
�ĂĂƌŶĂĂƐƚ�ǁĞƌĚ�ǀĂŶ�ŵĂĂŶĚ�ƚŽƚ�ŵĂĂŶĚ�ƚŽƚ�ũƵůŝ�ϮϬϭϮ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŽƉ�ĚĞ�h͘^͘�ĚŽůůĂƌ͕ �ŚĞƚ��ƌŝƚƐĞ�ƉŽŶĚ�ĞŶ�
ĚĞ�:ĂƉĂŶƐĞ�ǇĞŶ�;ƚŽƚ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϮϬϭϮͿ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘��Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁĂƐ�
ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ�Φ�Ϭ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�Ͳϯ͕ϯ�ŵůŶͿ͘

ϱ͘ϲ��sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ

ϱ͘ϲ͘ϭ��KďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞĨŽŶĚƐĞŶ
WĞƌ�ƐĂůĚŽ�ǁĞƌĚ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ǀŽŽƌ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϯϰ͕ϯ�ŵůŶ͘�;ϮϬϭϭ͗�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐ�Φ�ϰϱ͕ϲ�ŵůŶ͘Ϳ�ŐĞĚĞƐͲ
ŝŶǀĞƐƚĞĞƌĚ�ŝŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ŝŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ďĞůĞŐŐĞŶĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũĞŶ͘
,Ğƚ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ďŝũ�ǀĞƌŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ďĞĚƌŽĞŐ�
Φ�Ϭ͕ϲ�ŵůŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϯ͕ϭ�ŵůŶ�ƉŽƐŝƟĞĨͿ͘��Ğ�ŚĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŽƉ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞĨŽŶĚƐĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�
ŝŶ�ϮϬϭϮ�Φ�ϰϴ͕ϯ�ŵůŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϴ͕ϳ�ŵůŶ�ƉŽƐŝƟĞĨͿ͘
,Ğƚ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞĨŽŶĚƐĞŶ�ďĞĚƌŽĞŐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͗�ϭϭ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϳйͿ͘
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�;ŽǀĞƌŚĞŝĚƐͿŽďůŝŐĂƟĞƐ�ŵĂŬĞŶ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞĚĞĞůƚĞůŝũŬ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ��
ŐĞŵĂƚĐŚƚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�Φ�ϰϮϲ͕ϭ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϰϳϵ͕Ϭ�ŵůŶͿ͘

ϱ͘ϲ͘Ϯ��>ĞŶŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƐĐŚƵůĚďĞŬĞŶƚĞŶŝƐ
�ƌ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĞǀĞŶĂůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ŐĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ͘��Ğ�ůĞŶŝŶŐ�ĚŝĞ�ĂĂŶ��ĞŐŽŶ�ŝƐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�
ďŝũ�ĚĞ�ŽǀĞƌŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ĂĨŐĞŬŽĐŚƚ͘�

ϱ͘ϲ͘ϯ��,ǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ
�Ğ�ŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŶĂŵ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĂĨ�ŵĞƚ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϭ͕ϰ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�ĚĂůŝŶŐ�Φ�Ϯ͕ϲ�ŵůŶͿ�ƚŽƚ�ĐŝƌĐĂ�
Φ�ϵ͕ϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϮ͕ϴ�ŵůŶͿ�ŶĂ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŽƉ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘�,Ğƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ďĞŚĂĂůĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ďĞůŝĞƉ�ϰ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͕ϰйͿ͘
�ĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ƐƉĂĂƌŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶ͘��Ğ�ŚŝĞƌŽƉ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĂŇŽƐƐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ŽƉ�ĚĞ�ŚŽŽĨĚƐŽŵ�ŝŶ�ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘

&/E�E�/�Z/E'��E�Z/^/�K��,��Z

ϭ͘� tĞƌŬŐĞǀĞƌƐďŝũĚƌĂŐĞ

DĞƚ�ŝŶŐĂŶŐ�ǀĂŶ�ϮϬϬϴ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�
ĚŝĞ�ǀŽůĚŽĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘��ĞǌĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂŶ�ǀŝĞƌ�ũĂĂƌ�ĞŶ�
ĞŝŶĚŝŐƚ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŽƉ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ͘��ĨƐƉƌĂŬĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƐŽůͲ
ǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ƚĞŶĞŝŶĚĞ�ďŝũ�ŶŝĞƵǁĞ�ƚŽĞƚƌĞĚŝŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ǀĞƌǁĂƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƚĞ�
ŵŝŶŝŵĂůŝƐĞƌĞŶ͘��ĂŶ�ĂůůĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝŶ��
ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘��Ğ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŝĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ƚĞŬŽƌƚĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�DĞƚ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ůŽŽƉƚ�Ăů�ƐŝŶĚƐ�ϮϬϭϬ�ĞĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌͲ
ŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐďŝũĚƌĂŐĞŶ͘�/Ŷ�ĞĞƌƐƚĞ�ŝŶƐƚĂŶƟĞ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ�
ĞŶ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϭ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ůĂŐĞ�ĚŝƐĐŽŶƚĞƌŝŶŐƐǀŽĞƚ͘�KŵĚĂƚ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŝƐ�
ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ͕�ůŽŽƉƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ĚŽŽƌ͘
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Ϯ͘� tĞƌŬŶĞŵĞƌƐďŝũĚƌĂŐĞ

sŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�ŐŽůĚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐƉƌĞŵŝĞ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�Ϭй�ĞŶ�ϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ŐƌŽŶĚƐůĂŐ͕�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ŚĞƚŐĞĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ;ƐͿ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ;ƐͿ�ŝƐ�ŽǀĞƌĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͘��
�ĂŶŐĞǌŝĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐƉƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ƵŝƚŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ǌŝũ�ŶŝĞƚ�ĂĨǌŽŶĚĞƌůŝũŬ�ŐĞƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌĚ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ǀĂŶĂĨ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϳ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ǀŽŽƌƚǌĞƫŶŐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘

ϯ͘� &ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŽƉ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ďĂƐŝƐ͕�Ěŝƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�Φ�ϭ͘Ϯϰϰ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘Ϯϭϭ�ŵůŶͿ�ŐĞĚĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�;dsͿ�ŽƉ�
ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�Φ�ϭ͘ϭϴϵ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘ϭϱϬ�ŵůŶͿ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ds͕�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�
;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘��Ğ�;ƟĞŶ�ũĂĂƌͿ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�Ϯ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϲϴйͿ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶĂŵ�ƚŽĞ�ǀĂŶ�Φ�ϭ͘Ϯϭϭ�ŵůŶ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϭ�ŶĂĂƌ�Φ�ϭ͘Ϯϰϰ�ŵůŶ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϮ͘��ŝƚ�
ŝƐ�ŵĞĚĞ�ŚĞƚ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ƵŝƚŬǁĂŵ�ŽƉ�нϵ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�нϱ͕ϲйͿ͘�sŽŽƌƚƐ�
ĚĂĂůĚĞ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐƚĞĞŐ�ĚĞ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ĨŽƌƐ�ŽƉůŝĞƉĞŶ͘
�Ğ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŐĞƐĐŚĞƚƐƚĞ�ǌĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�
ǀĞƌƐůĞĐŚƚĞƌĚ͘��Ğ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŝƐ�ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚŐƌĞŶƐͿ�ĞŶ�ĚĂĂƌͲ
ŵĞĚĞ�ǀŽůĚŽĞƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ͘��Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�
ďůŝũŌ�ŶŽŐ�ŶĞƚ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�ŐƌĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ϭϬϰ͕Ϭϳй͘�,Ğƚ�ĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�
ŐĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ͘
�ŝĞ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶǀĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ǀĞƌƐůĂŐ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�Ϯϴ�Ğ͘ǀ͘

ϰ͘� ZŝƐŝĐŽͲ�ĞŶ�ďĞŚĞĞƌƐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ǌŝũŶ�ďĞůĞŝĚ�ǀĞƌǁŽŽƌĚ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ŶŽƚĂ͘��ůŐĞŵĞŶĞ�ůĞŝĚƌĂĂĚ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ǌŝũŶ�ďĞŚĞĞƌƚĂŬĞŶ�ŝƐ�ƌŝƐŝĐŽŵŝũĚĞŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĞĞů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�KŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚ�ƚƌĞŌ��
Ƶ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽǲƐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŵĞƚ�ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚ�ŚĞĞŌ�ĂĂŶŐĞƉĂŬƚ͗
ͻ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͖
ͻ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͖
ͻ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ͘
sŽŽƌ�ĞĞŶ�ƵŝƚŐĞďƌĞŝĚĞƌĞ�ǀĞƌŚĂŶĚĞůŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ǌŝĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ϭϭ�ŽƉ�ĚĞ�ƉĂŐŝŶĂ͛Ɛ�ϱϵ�Ğ͘ǀ͘ �ǀĂŶ�
ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ͘

�ĞůĞŐŐŝŶŐƐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ
dŽƚ�ĞŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ŝƐ͕�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ĐƌŝƐŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚĞ��>D�ƐƚƵͲ
ĚŝĞ͕�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽƚĞƌĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽƉ�ĚĞ�ŶĞĞƌǁĂĂƌƚƐĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͘�WĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ǌŝũŶ�ĞĞŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ǁĞŐŝŶŐ�ĞŶ�ŶĂƵǁĞƌĞ�ďĂŶĚďƌĞĞĚƚĞƐ͕�
ĚŝĞ�ŶĂĂƌ�ŝŶǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌĚĞƌ�ďĞŶƵƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ͕�ĂĂŶŐĞŐĞǀĞŶ͘��ŝƚ�ƌĞƐƵůƚĞĞƌƚ�
ĞƌŝŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŐĞŚĞůĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĞĞŶ�ůĂŐĞƌ�ƌŝƐŝĐŽ�ŚĞĞŌ�ĚĂŶ�ǀŽŽƌŚĞĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ǁĂƐ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐŝŶŐƐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǌŝũŶ�ŚĞƚ�ŵĂƌŬƚͲ͕�ƉƌŝũƐͲ͕�ǀĂůƵƚĂͲ�ĞŶ�ŬƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ͘�,Ğƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ϮϬϭϯ�ǌĂů�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞͲ
ƐƚĞŵĚ�ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚĞ��>D�ƐƚƵĚŝĞ͘

�ĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ
/Ŷ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ��'�ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞůƐ�ϮϬϭϬͲϮϬϲϬ͕�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ͕�ŝƐ�ĚĞ�ƐƚĞƌŌĞƚƌĞŶĚ�ǀĞƌĚŝƐĐŽŶƚĞĞƌĚ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŚŽƵͲ
ĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐ�ĚĂƚ�ŵĞŶ�;ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ŐĞŶŽŵĞŶͿ�ůĂŶŐĞƌ�ǌĂů�ůĞǀĞŶ͘��ŽŽƌ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�
ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞůƐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ůĂŶŐůĞǀĞŶƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞƌĞĚƵĐĞĞƌĚ͘��ŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ��'�
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ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŐĞǁŽƌĚĞŶ͘�,ŝĞƌŝŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĨŽŶĚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�dŽǁĞƌƐ�tĂƚƐŽŶ��
ĞƌǀĂƌŝŶŐƐƐƚĞƌŌĞ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ͘�KǀĞƌŝŐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǌŝũŶ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐͲ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĂƌďĞŝĚƐͲ
ŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ͘�

ZĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ŐĞǀŽĞůŝŐ�ǀŽŽƌ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�;͚ƌĞŶƚĞŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ͛Ϳ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ŐĞůŝũŬ�ǌŝũŶ͘��ŝũ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ǁĞĞŐƚ�
ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǌŽƌŐǀƵůĚŝŐ�ĚĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�;ŵĞĞƌ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚͿ�ĞŶ�ŶĂĚĞůĞŶ�;ŵŝŶĚĞƌ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚͿ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌ�ŽĨ�ŵŝŶͲ
ĚĞƌ�ĚƵƌĂƟŽŶŵĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĨ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ͘��ŝƚ�ŚĞĞŌ�ŐĞƌĞƐƵůƚĞĞƌĚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�ϳϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽƟŽŶĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘��ŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶŐĞǀƵůĚ�ĚŽŽƌ�
ĞĞŶ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ŵĂƚĐŚ�ǀĂŶ�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϱϬй�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽƟŽŶĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůͲ
ůĞ�ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�Ϯϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽƟŽŶĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘��ĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĚĞ�
ĚĞƌŝǀĂƚĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�Ƶŝƚ�ƐǁĂƉƐ͕�ƐǁĂƉƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞĞŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟĞ�ǀĂŶ�ďĞŝĚĞ͘

sKKZh/d�/�,d�E

�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƐĞĐƚŽƌ�ŵŽĞƚ�ǌŝĐŚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ǀŽŽƌďĞƌĞŝĚĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞŬŽŶĚŝŐĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĮƐĐĂůĞ��
ŬĂĚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ƚŽĞƚƐŝŶŐƐŬĂĚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ŵĂĂƌ�ŝƐ�ĚĂĂƌďŝũ�ŽŽŬ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌƚŐĂŶŐ�
ĚŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀĞƌƚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌŶĞŵĞŶƐ�ŝŶ�ǁĞƚͲ�ĞŶ�ƌĞŐĞůŐĞǀŝŶŐ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌŶĞŵĞŶƐ�ĚŝĞ�ƵŝƚĚĂŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ŵĞƚ�ǀŽŽƌƚǀĂƌĞŶĚŚĞŝĚ�ŽƉ�ƚĞ�ƉĂŬŬĞŶ�ĞŶ�ǌĂů�ĚĞ�ŵĂƌŬƚͲ
ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŶĂƵǁůĞƩĞŶĚ�ǀŽůŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ĚĂĂƌŽƉ�ĂĨƐƚĞŵŵĞŶ͘

^>KdKWD�Z</E'�E

,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĚĂŶŬƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ͕�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�ĞŶ�ĂůůĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ĞŶ�ĚĞ�
ǀŽŽƌƚǀĂƌĞŶĚŚĞŝĚ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ǌŝũ�ǌŝĐŚ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ŚĞďďĞŶ�ŝŶŐĞǌĞƚ�Žŵ�ĚĞ�ǀĞůĞ��
ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞĚĞ�ŐĞƐƚĂůƚĞ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͘

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ
^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^

EĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͗� � � � ĚŝƌĞĐƟĞ͗

:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� � dŽŶ�;�͘t͘W͘D͘Ϳ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ
,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� � &ƌĂŶƐ�;&͘ d͘ �͘Ϳ��ŽŽƌĞŶ͕�ĂĚũƵŶĐƚͲĚŝƌĞĐƚĞƵƌ
�ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ
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:��ZZ�<�E/E'

ϮϬϭϮ



�ĂůĂŶƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ

Ύ��/Ŷ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟĞǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ͘��Ğ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ�ǌŝũŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ǀŽŽƌ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐƐĚŽĞůĞŝŶĚĞŶ͘�
����sŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϰϲ͘
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� � ϰϯ�
 

�ĂůĂŶƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭΎ

�ĐƚŝǀĂ

�ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ ϰ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ�� ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ����
,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐĚĞĞů�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϱ ϭϬ͘ϴϳϲ������� ϭϬ͘ϴϯϬ����������
sŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϲ Ϯϲ͘ϰϯϰ������� ϮϮ͘ϳϴϵ����������
KǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϳ ϭϭ͘ϰϲϭ������� ϲ͘ϰϵϬ������������

dŽƚĂĂů�ĂĐƚŝǀĂ ϭ͘Ϯϰϲ͘ϳϴϭ�� ϭ͘Ϯϭϲ͘ϵϬϯ����

WĂƐƐŝǀĂ

^ƚŝĐŚƚŝŶŐƐŬĂƉŝƚĂĂů�ĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ ϴ ϱϰ͘ϵϲϭ������� ϲϭ͘ϰϲϱ����������
dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϵ ϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ�� ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ����
KǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂ ϭϬ Ϯ͘ϲϳϱ���������� ϱ͘ϵϭϳ������������

dŽƚĂĂů�ƉĂƐƐŝǀĂ ϭ͘Ϯϰϲ͘ϳϴϭ�� ϭ͘Ϯϭϲ͘ϵϬϯ����

�ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ ϭϬϰ͕ϲй ϭϬϱ͕ϯй
ŝƐ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�WĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�ŐĞĚĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

WĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�с�ƚŽƚĂĂů�ĂĐƚŝǀĂ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ŵĞƚ�
ůĂŶŐůŽƉĞŶĚĞ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ ϭ͘Ϯϰϰ͘ϭϬϲ�� ϭ͘ϮϭϬ͘ϵϴϲ����

�
�
�
�
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�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
Ύ�/Ŷ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝĞǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ͘��Ğ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ�ǌŝũŶ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ǀŽŽƌ�
ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐƐĚŽĞůĞŝŶĚĞŶ͘�sŽŽƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϰϲ͘�
� �



^ƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ϮϬϭϮ
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� � ϰϰ�
 

^ƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ϮϬϭϮ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ĂƚĞŶ
�ŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ ϭϰ ϱ͘ϱϭϱ ϱ͘ϭϴϮ
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ƌŝƐŝĐŽ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ ϭϱ ϭϬϯ͘ϰϱϳ ϲϱ͘ϰϲϮ
KǀĞƌŝŐĞ�ďĂƚĞŶ ϭϲ ϯϭϮ ϳϰϰ

dŽƚĂĂů��ĂƚĞŶ ϭϬϵ͘Ϯϴϰ ϳϭ͘ϯϴϴ

>ĂƐƚĞŶ
WĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ ϭϳ ϰ͘ϱϴϴ ϱ͘ϬϬϱ
/ŶĚĞǆĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ ϭϴ Ϭ Ϭ
ZĞŶƚĞƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϭϵ ϭϳ͘ϯϬϮ ϭϯ͘ϳϯϯ
KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ϮϬ ͲϳϮ͘ϮϯϮ Ͳϳϯ͘Ϯϭϵ
KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ Ϯϭ ͲϮ͘ϯϰϲ ͲϮ͘Ϭϭϰ
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�Ƶ͘Ś͘ǀ͘�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ Ϯϰ ϴϬ͘ϰϯϰ ϭϭϮ͘ϳϱϰ
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ Ϯϱ ϭϱ͘ϰϴϭ ϱ͘ϱϲϳ
KǀĞƌŝŐĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ Ϯϲ Ͳϭ͘ϳϲϭ ϭ͘Ϭϱϵ
KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ Ͳϭ͘ϴϰϮ ϭϬ͘ϯϵϲ

^ĂůĚŽ�ŵƵƚĂƚŝĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϵ ϯϵ͘ϲϮϰ ϳϯ͘Ϯϴϭ

WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ϮϮ ϳϮ͘ϯϮϵ ϳϯ͘ϯϵϮ
WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ Ϯϯ Ϯ͘ϲϵϬ Ϯ͘ϱϬϬ
^ĂůĚŽ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ Ϯϳ ͲϵϰϬ Ͳϲϴϴ
^ĂůĚŽ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ƌĞĐŚƚĞŶ Ϯϴ ϭ͘ϵϯϳ Ͳϴ͘ϲϱϴ
KǀĞƌŝŐĞ�ůĂƐƚĞŶ Ϯϵ ϭϰϴ ϵϱ

dŽƚĂĂů�>ĂƐƚĞŶ ϭϭϱ͘ϳϴϴ ϭϯϵ͘ϵϮϮ

^ĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ ϴ Ͳϲ͘ϱϬϰ Ͳϲϴ͘ϱϯϰ

�ĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ƐĂůĚŽ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ

KǀĞƌŝŐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ Ͳϲ͘ϱϬϰ Ͳϲϴ͘ϱϯϰ �
�
� �



<ĂƐƐƚƌŽŽŵŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ
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;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ ϲ͘ϯϱϬ ϯ͘ϰϴϳ

<ĂƐƐƚƌŽŵĞŶ�Ƶŝƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ
�ŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ ϱ͘ϱϭϱ ϱ͘ϭϴϮ
KŶƚǀĂŶŐĞŶ�&sW�ďŝũĚƌĂŐĞŶ ϭϰϮ ϭϮϱ
/ŶŬŽŵĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ ϯϱϲ ϵ͘ϭϯϯ
WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ͲϳϮ͘ϯϮϵ Ͳϳϯ͘ϯϵϮ
hŝƚŐĂĂŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ ͲϮ͘Ϯϵϯ Ͳϰϳϱ
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ ϭ͘ϬϬϳ ϳϵϳ
WƌĞŵŝĞƐ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ Ͳϭϭϯ ͲϭϬϰ
WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ ͲϮ͘ϲϵϬ ͲϮ͘ϱϬϬ

ͲϳϬ͘ϰϬϱ Ͳϲϭ͘Ϯϯϰ

<ĂƐƐƚƌŽŵĞŶ�Ƶŝƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ
sĞƌŬŽƉĞŶ�ĞŶ�ĂĨůŽƐƐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϭϳϬ͘ϱϴϴ ϯϲϳ͘ϬϮϬ
�ŝƌĞĐƚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ Ϯϴ͘ϳϵϵ ϯϱ͘Ϭϰϴ
<ŽƐƚĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌ Ͳϯ͘ϮϲϬ Ͳϯ͘ϯϬϬ
�ĂŶŬŽƉĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ Ͳϭϭϳ͘ϮϬϲ Ͳϯϯϭ͘ϰϴϯ
KǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ Ͳϯ͘ϱϬϳ Ͳϯ͘ϭϴϴ

ϳϱ͘ϰϭϰ ϲϰ͘Ϭϵϳ

>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ ϭϭ͘ϯϱϵ ϲ͘ϯϱϬ



dŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ďĞŚŽƌĞŶĚĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ϮϬϭϮ

ϭ��/ŶůĞŝĚŝŶŐ
,Ğƚ�ĚŽĞů�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ƐƚĂƚƵƚĂŝƌ�ŐĞǀĞƐƟŐĚ�ƚĞ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�;ŚŝĞƌŶĂ�͚ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ĨŽŶĚƐ͛Ϳ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶƵ�ĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬĞŶ�ǀĂŶ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ĞŶ�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶ�
ƚĞƌ�ǌĂŬĞ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌĚŽŵ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ͖�ƚĞǀĞŶƐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ĂƌďĞŝĚƐͲ
ŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞĞŌ�ŝŶǀƵůůŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͗�DĂĞƌƐŬ�,ŽůĚŝŶŐ��͘s͘ ͕�DĂĞƌƐŬ��͘s͘ ͕�DĂĞƌƐŬ��ĞŶĞůƵǆ��͘s͘ ͕�
DĂĞƌƐŬ�^ŚŝƉ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��͘s͘ ͕��ĂŵĐŽ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ��͘s͘ �ĞŶ�^ƚĂƌ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��͘s͘ �dĞǀĞŶƐ�ǀŽĞƌƚ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞƌƐŽŶĞĞů�ŝŶ�ĚŝĞŶƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
Ƶŝƚ͘

Ϯ��KǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ
�Ğ�:ĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ďĞƉĂůŝŶŐĞŶ�ǌŽĂůƐ�ĚĞǌĞ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞͲ
ŶŽŵĞŶ�ŝŶ�dŝƚĞů�ϵ͕��ŽĞŬ�Ϯ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��ƵƌŐĞƌůŝũŬ�tĞƚďŽĞŬ�ĞŶ�ŵĞƚ�ŝŶĂĐŚƚŶĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ��
:ĂĂƌǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ZŝĐŚƚůŝũŶ�ϲϭϬ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ŽƉ�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘

ϯ��'ƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚďĞƉĂůŝŶŐ

;ĂͿ���ůŐĞŵĞĞŶ
�ůůĞ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŝŶ�ĞƵƌŽ͛Ɛ͘��Ğ�ĐŝũĨĞƌƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϭ�ǌŝũŶ�ŐĞŚĞƌƌƵďƌŝĐĞĞƌĚ�ƚĞŶĞŝŶĚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬďĂĂƌŚĞŝĚ�
ŵĞƚ�ϮϬϭϮ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ͘
�ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��ůůĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�
ƉĂƐƐŝǀĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͕�ƚĞŶǌŝũ�ĂŶĚĞƌƐ�ǀĞƌŵĞůĚ͘��ĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ƚŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞǌĞ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŚĞďďĞŶ͘

WƌĞƐĞŶƚĂƟĞǁŝũǌŝŐŝŶŐ
/Ŷ�ĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ�ǌŝũŶ�ǀĂŶĂĨ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƐƉĂĂƌƉƌĞŵŝĞƐ�ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ŝŶ��
ŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĂůĂŶƐƚŽƚĂĂů�ŝƐ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ͘�
�Ğ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟĞǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ŐĞĞŶ�ĞīĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŽĨ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘��Ğ�ǀĞƌŐĞůŝũŬĞŶĚĞ�ĐŝũĨĞƌƐ�
ϮϬϭϭ�ǌŝũŶ�ŚŝĞƌŽƉ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ͘

;ďͿ��^ĐŚĂƫŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ
�Ğ�ŽƉƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�dŝƚĞů�ϵ��ŽĞŬ�Ϯ��t�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽŽƌͲ
ĚĞůĞŶ�ǀŽƌŵƚ�ĞŶ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ŵĂĂŬƚ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ŝŶǀůŽĞĚ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐƌŽŶĚͲ
ƐůĂŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ĞŶ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ͘��Ğ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�
ĞŶ�ŚŝĞƌŵĞĞ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĞƌǀĂƌŝŶŐĞŶ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�
ĂŶĚĞƌĞ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĂůƐ�ƌĞĚĞůŝũŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƐĐŚŽƵǁĚ͘��Ğ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ŚŝĞƌǀĂŶ�
ǀŽƌŵĞŶ�ĚĞ�ďĂƐŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽŽƌĚĞĞů�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ĞĞŶǀŽƵͲ
ĚŝŐĞ�ǁŝũǌĞ�Ƶŝƚ�ĂŶĚĞƌĞ�ďƌŽŶŶĞŶ�ďůŝũŬƚ͘��Ğ�ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĂĨǁŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ͘
�Ğ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌƚĚƵƌĞŶĚ�ďĞŽŽƌĚĞĞůĚ͘�,ĞƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ƐĐŚĂƫŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƌǌŝĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŚĞƌǌŝĞŶŝŶŐ�
ĂůůĞĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚŝĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ŚĞĞŌ͕�ŽĨ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�
ĚĞ�ŚĞƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ŚĞĞŌ�ǀŽŽƌ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ǀĞƌƐůĂŐƉĞƌŝŽĚĞ�ĂůƐ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƉĞƌŝŽĚĞŶ͘
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;ĐͿ��sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ
�ĂƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŵĞĞƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝƐĐŚ�ƉŽƚĞŶƟĞĞů͕�ƐĂŵĞŶŚĂŶŐĞŶĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌŵĞĞƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ͕�ŚĞĞŌ�ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�>ĂƐƚĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĞĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚ�ƉŽƚĞŶƟĞĞů͕�ƐĂŵĞŶŚĂŶŐĞŶĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌŵĞĞƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ͕�ŚĞĞŌ�ƉůĂĂƚƐŐĞǀŽŶĚĞŶ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ�
ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘
/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞ�ĞƌƚŽĞ�ůĞŝĚƚ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ŽĨ�ŶĂŐĞŶŽĞŐ�ĂůůĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůůĞ�ŽĨ�
ŶĂŐĞŶŽĞŐ�ĂůůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞƌĚĞ�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌŐĞĚƌĂŐĞŶ͕�
ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌͲ
ƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ƟũĚƐƟƉ�ǁĂĂƌŽƉ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽůĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ĞŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘
�ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ�ŽƉ�ŚĂŶĚĞůƐĚĂƚƵŵ�ĞŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ĂĨǁŝŬŬĞůŝŶŐƐĚĂƚƵŵ͘��ůƐ�ŐĞǀŽůŐ�
ŚŝĞƌǀĂŶ�ŬĂŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉŽƐƚ�͚ŶŽŐ�ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ͛͘ ��ĞǌĞ�ƉŽƐƚ�ŬĂŶ�ǌŽǁĞů�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ĂůƐ�
ĞĞŶ�ƉĂƐƐŝĞĨ�ǌŝũŶ͘

;ĚͿ��KƉŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ
�ĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǌƵůůĞŶ�ƚŽĞǀůŽĞŝĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘
�ĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ŚĞƚ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂĨǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�
ŐĞƉĂĂƌĚ�ǌĂů�ŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƵŝƚƐƚƌŽŽŵ�ǀĂŶ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŵǀĂŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞĚƌĂŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�
ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘
/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞ�ĞƌƚŽĞ�ůĞŝĚƚ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ŽĨ�ŶĂŐĞŶŽĞŐ�ĂůůĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůůĞ�ŽĨ�
ŶĂŐĞŶŽĞŐ�ĂůůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞƌĚĞ�ǌŝũŶ�ŽǀĞƌŐĞĚƌĂŐĞŶ͕�
ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ĂĐƟĞĨ�ŽĨ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌͲ
ƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ƟũĚƐƟƉ�ǁĂĂƌŽƉ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀŽůĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌĚĞůĞŶ�ĞŶ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘
�ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ�ŽƉ�ŚĂŶĚĞůƐĚĂƚƵŵ�ĞŶ�ŶŝĞƚ�ŽƉ�ĂĨǁŝŬŬĞůŝŶŐƐĚĂƚƵŵ͘��ůƐ�ŐĞǀŽůŐ�
ŚŝĞƌǀĂŶ�ŬĂŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƉŽƐƚ�͞ŶŽŐ�ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ͘͟ ��ĞǌĞ�ƉŽƐƚ�ŬĂŶ�ǌŽǁĞů�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ĂůƐ�
ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ǌŝũŶ͘

;ĞͿ��^ĂůĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞĨ�ĞŶ�ĞĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ
�ĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ĂĐƟĞĨ�ĞŶ�ĞĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐĂůĚĞĞƌĚ�ĂůƐ�ŶĞƩŽďĞĚƌĂŐ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞͲ
ŶŽŵĞŶ�ŝŶĚŝĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůĞ�ďĞǀŽĞŐĚŚĞŝĚ�Žŵ�ŚĞƚ�ĂĐƟĞĨ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�
ŐĞƐĂůĚĞĞƌĚ�ĞŶ�ŐĞůŝũŬƟũĚŝŐ�ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ�ĞŶ�ďŽǀĞŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞŶƟĞ�ďĞƐƚĂĂƚ�Žŵ�ĚĞ�ƉŽƐƚĞŶ�ŽƉ�ĚĞǌĞ�ǁŝũǌĞ�
ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ͘��Ğ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŐĞƐĂůĚĞĞƌĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ƐĂŵĞŶͲ
ŚĂŶŐĞŶĚĞ�ƌĞŶƚĞďĂƚĞŶ�ĞŶ�ƌĞŶƚĞůĂƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ŐĞƐĂůĚĞĞƌĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘

;ĨͿ��sĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌĚĞǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ
�ƌ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘��ůůĞ�ǁĂĂƌĚĞǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ǀĂůƵƚĂŬŽĞƌƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ͕�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůƐ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘
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;ŐͿ��sƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ
�ĐƟǀĂ�ĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŵŐĞƌĞŬĞŶĚ�ŶĂĂƌ�ĞƵƌŽ͛Ɛ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ŬŽĞƌƐ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐͲ
ĚĂƚƵŵ͘��ĞǌĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��ĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝͲ
ĞŶĚĞ�Ƶŝƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ŝŶ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŵŐĞƌĞŬĞŶĚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ŬŽĞƌƐ�ƉĞƌ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞĚĂƚƵŵ͘

;ŚͿ���ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

;Ś͘ϭͿ���ůŐĞŵĞĞŶ
/Ŷ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘�^ůĞĐŚƚƐ�
ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ǀŝŶĚƚ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�
ƉůĂĂƚƐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŐĞĂŵŽƌƟƐĞĞƌĚĞ�ŬŽƐƚƉƌŝũƐ͘
WĂƌƟĐŝƉĂƟĞƐ�ŝŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƐŽŽƌƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƌƵďƌŝĐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ƐŽŽƌƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘

;Ś͘ϮͿ��sĂƐƚŐŽĞĚ
�ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͕�ǌŝũŶĚĞ�ĚĞ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐͲ
ĚĂƚƵŵ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ďĞƵƌƐŬŽĞƌƐ͘�
�ĞĞůŶĞŵŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�
ŚĞƚ�ĞǀĞŶƌĞĚŝŐĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĞƩŽ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐǁĂĂƌĚĞ�ǁĂĂƌƚŽĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞƌĞĐŚƟŐĚ�ŝƐ͘

;Ś͘ϯͿ��&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

;Ś͘ϯ͘ϭͿ� �ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ
�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĞƌďĂƌĞ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ǌŝũŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͕�ǌŝũŶĚĞ�ĚĞ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐͲ
ĚĂƚƵŵ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ďĞƵƌƐŬŽĞƌƐ͘
�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟĞƐ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ŚĞƚ��
ĂĂŶĚĞĞů�ŝŶ�ĚĞ�ŶĞƩŽ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐǁĂĂƌĚĞ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƵƌƐǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
;͚ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ͛Ϳ͘
�ĞůĂŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŐĞƐĐŚĂƩĞ�
ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ͕�ĚŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ�Θ�sĞŶƚƵƌĞ��ĂƉŝƚĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�s��Ϳ͘

� � ϰϴ�
 

;ŐͿ� sƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�

�ĐƚŝǀĂ� ĞŶ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀƌĞĞŵĚĞ� ǀĂůƵƚĂ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽŵŐĞƌĞŬĞŶĚ� ŶĂĂƌ� ĞƵƌŽ Ɛ͛� ƚĞŐĞŶ� ĚĞ� ŬŽĞƌƐ� ƉĞƌ�
ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ͘��ĞǌĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��ĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�
ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚĞ� Ƶŝƚ� ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ� ŝŶ� ǀƌĞĞŵĚĞ� ǀĂůƵƚĂ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽŵŐĞƌĞŬĞŶĚ� ƚĞŐĞŶ� ĚĞ� ŬŽĞƌƐ� ƉĞƌ�
ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞĚĂƚƵŵ͘�

sĂůƵƚĂ ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ 'ĞŵŝĚĚĞůĚ�ϮϬϭϮ ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ 'ĞŵŝĚĚĞůĚ�ϮϬϭϭ
h^� ϭ͕ϯϭϴϰ ϭ͕Ϯϵϭϳ ϭ͕ϮϵϴϮ ϭ͕ϰ
'�W Ϭ͕ϴϭϭϭ Ϭ͕ϴϭϬϵ Ϭ͕ϴϯϱϯ Ϭ͕ϴϲϵϰ
:WE ϭϭϯ͕ϵϵϱ ϭϬϯ͕ϰϰϴ ϵϵ͕ϴϳϵϳ ϭϭϭ͕Ϯϰϱϰ
�,& ϭ͕ϮϬϲϴ ϭ͕ϮϬϯϴ ϭ͕Ϯϭϯϵ ϭ͕Ϯϲϴϱ �

;ŚͿ� �ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�

;Ś͘ϭͿ� �ůŐĞŵĞĞŶ�

/Ŷ� ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ� ŵĞƚ� ĚĞ� WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ� ǁŽƌĚĞŶ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ� ŽƉ� ĂĐƚƵĞůĞ� ǁĂĂƌĚĞ͘�
^ůĞĐŚƚƐ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ǀŝŶĚƚ�
ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ƉůĂĂƚƐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŐĞĂŵŽƌƚŝƐĞĞƌĚĞ�ŬŽƐƚƉƌŝũƐ͘�

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĞƐ� ŝŶ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ĚŝĞ� ŐĞƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĞƌĚ� ǌŝũŶ� ŝŶ� ĞĞŶ� ďĞƉĂĂůĚĞ� ƐŽŽƌƚ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƌƵďƌŝĐĞĞƌĚ�ĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĂƚ�ƐŽŽƌƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�

;Ś͘ϮͿ� sĂƐƚŐŽĞĚ�

�ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀĂƐƚŐŽĞĚĨŽŶĚƐĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ� ƚĞŐĞŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ� ǁĂĂƌĚĞ͕� ǌŝũŶĚĞ� ĚĞ� ƉĞƌ�
ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ďĞƵƌƐŬŽĞƌƐ͘��

�ĞĞůŶĞŵŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĞŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�
ƚĞŐĞŶ�ŚĞƚ�ĞǀĞŶƌĞĚŝŐĞ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶĞƚƚŽ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐǁĂĂƌĚĞ�ǁĂĂƌƚŽĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞƌĞĐŚƚŝŐĚ�ŝƐ͘�

;Ś͘ϯͿ� &ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�

;Ś͘ϯ͘ϭͿ� �ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�

�ĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ĐŽŶǀĞƌƚĞĞƌďĂƌĞ� ŽďůŝŐĂƚŝĞƐ� ǌŝũŶ� ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ� ƚĞŐĞŶ� ĂĐƚƵĞůĞ� ǁĂĂƌĚĞ͕� ǌŝũŶĚĞ� ĚĞ� ƉĞƌ�
ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ďĞƵƌƐŬŽĞƌƐ͘�

�ĂŶĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝĞƐ� ŝŶ� ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ� ŽƉ� ŚĞƚ�
ĂĂŶĚĞĞů�ŝŶ�ĚĞ�ŶĞƚƚŽ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐǁĂĂƌĚĞ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƵƌƐǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�
;͚ůŽŽŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ͛Ϳ͘�

�ĞůĂŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��ŝƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŐĞƐĐŚĂƚƚĞ�
ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ͕�ĚŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůĞ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĚŝĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ�Θ�sĞŶƚƵƌĞ��ĂƉŝƚĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;�s��Ϳ͘�

� �
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;Ś͘ϯ͘ϮͿ� sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͕�ǌŝũŶĚĞ�ĚĞ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�
ďĞƵƌƐŬŽĞƌƐĞŶ͘��ŝũ�ĚŝƌĞĐƚ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ŝƐ�ĚĞ�ůŽƉĞŶĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�
ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ͘
/ŶĚŝĞŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ�ǌŝũŶ͕�ǀŝŶĚƚ�ǁĂĂƌĚĞďĞƉĂůŝŶŐ�ƉůĂĂƚƐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞͲ
ƐĐŚĂƩĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ŶĞƩŽ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶ�;ƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ĂŇŽƐƐŝŶŐĞŶͿ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǌƵůůĞŶ�ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶ͕�
ĐŽŶƚĂŶƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŚŽƵĚĞŶĚ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽƉƌŽĮĞů�;ŬƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ͖�
ŽŶŝŶďĂĂƌŚĞŝĚͿ�ĞŶ�ĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ͘
�Ğ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ŵŝŶƵƐ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƐƉĂĂƌƉƌĞŵŝĞƐ͘�
�Ğ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ďĞƚƌĞŌ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĂŇŽƐƐŝŶŐ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ĚĞ�ƌĞƐͲ
ƚĞƌĞŶĚĞ�ŚŽŽĨĚƐŽŵ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞŚĞƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƌǀƌŽĞŐĚĞ�ĂŇŽƐƐŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�Ğƌ�ĞĞŶ�ŚĞƌďĞƌĞͲ
ŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��Ğ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�
ĞǆƚĞƌŶĞ�ƉĂƌƟũ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŐƌŽŽƚ�ĂĂŶƚĂů�ŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶĂĂŶďŝĞĚĞƌƐ�ĂĂŶŐĞůĞǀĞƌĚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶǇŝĞůĚƐ͕�ĚŝĞ�ďĞƐƚĂĂŶ�
Ƶŝƚ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ŵĂĂŶĚĞůŝũŬƐĞ�ŚǇƉŽƚŚĞĞŬƌĞŶƚĞƐ�ŽƉ�ƐƉĂĂƌͲ͕�ĂŶŶƵŢƚĞŝƚĞŶͲ�ĞŶ�ĂŇŽƐƐŝŶŐƐǀƌŝũĞ�ŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶ�ŵĞƚ�
ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ůŽŽƉƟũĚĞŶ͘�,ŝĞƌǀĂŶ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ďĞƌĞŬĞŶĚ͘

;Ś͘ϯ͘ϯͿ� �ĞƌŝǀĂƚĞŶ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͕�ƚĞ�ǁĞƚĞŶ�ĚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ŵĂƌŬƚŶŽƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ͕ �ĂůƐ�ĚŝĞ�Ğƌ�ŶŝĞƚ�
ŝƐ͕�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ĚŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ŵĂƌŬƚĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĞŶ�ƚŽĞƚƐďĂƌĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐƐŵŽĚĞůůĞŶ͘

;ŝͿ��,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ
,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͕�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͕�ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�
ĚĞ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ĞǆĐĂƐƐŽͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞŬŽƐƚĞŶ͘

;ũͿ��sŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƟǀĂ
sŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƟǀĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘��
EĂ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ŐĞĂŵŽƌƟƐĞĞƌĚĞ�ŬŽƐƚƉƌŝũƐ�;ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚĞ��
ŶŽŵŝŶĂůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ŝŶĚŝĞŶ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞŬŽƐƚĞŶͿ�ŽŶĚĞƌ�ĂŌƌĞŬ�ǀĂŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ďŝũǌŽŶĚĞƌĞ��
ǁĂĂƌĚĞǀĞƌŵŝŶĚĞƌŝŶŐĞŶ͕�ŝŶĚŝĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŽŶŝŶďĂĂƌŚĞŝĚ͘

;ŬͿ��dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ
�Ğ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�;ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞͿ͘��Ğ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�
ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĞ�ŝŶƐĐŚĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶ�ĚŝĞ�
ƐĂŵĞŶŚĂŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƉ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ŽŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘
KŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŽŶǀŽŽƌͲ
ǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�;ŝŶĚĞǆĂƟĞͿ�ƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ŵĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬŵĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͘
�ŝũ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƉ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐũĂƌĞŶ�ǀĞƌǁŽƌǀĞŶ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘
:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ͘�
�ůůĞ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐďĞƐůƵŝƚĞŶ�;ŽŽŬ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŶĂ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵͿ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞͲ
ŶŝŶŐ�ďĞŐƌĞƉĞŶ͘��ƌ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƐĂůĂƌŝƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ͘
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�ŝũ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ�ĂĐĐĞƉͲ
ƚĂďĞůĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶďĂƌĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�ŽǀĞƌůĞǀŝŶŐƐŬĂŶƐĞŶ͘�
�Ğ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͗
DĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͗�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǌŽĂůƐ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ��Ğ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĐŚĞ��ĂŶŬ�;�E�Ϳ͘�
^ŝŶĚƐ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĚŽŽƌ��E��ŵĞĚĞ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�hůƟŵĂƚĞ�
&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞ�ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ĚƌŝĞŵĂĂŶĚƐ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ͘
KǀĞƌůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ͗�ǀŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ��ĐƚƵĂƌŝĞĞů�'ĞŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�WƌŽŐŶŽƐĞͲ
ƚĂĨĞů��'�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞƌǀĂƌŝŶŐƐͲ
ƐƚĞƌŌĞ�Ž͘ď͘ǀ͘ �ŚĞƚ�dŽǁĞƌƐ�tĂƚƐŽŶ�ĞƌǀĂƌŝŶŐƐƐƚĞƌŌĞŵŽĚĞů�ϮϬϭϮ�ʹ�/ŶĚŝǀŝĚƵĞĞů͘
KŶďĞƉĂĂůĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐǇƐƚĞĞŵ͘
sŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ŽƉ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ƚŽƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĚĂƚƵŵ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚ�ůĞĞŌŝũĚƐǀĞƌƐĐŚŝů͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂŶŶĞŶ�
ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ũŽŶŐĞƌ�ĞŶ�ĚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƌŽƵǁĞŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ŽƵĚĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůĚ͘�EĂ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĚĂƚƵŵ�ǁŽƌĚƚ�
ŚĞƚ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐǇƐƚĞĞŵ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ͘��Ğ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ŝŶŐĞŐĂĂŶ�ǁĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǁŽƌĚƚ�
ŐĞĂĐŚƚ�ŚŝĞƌŝŶ�ƚĞ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͘
<ŽƐƚĞŶŽƉƐůĂŐ�ƚĞƌ�ŐƌŽŽƩĞ�ǀĂŶ�ϯ͕Ϯϱй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ��
ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞͲ�ĞŶ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶ͘
�Ğ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŝŶǀĂůŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĂůƐ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�
ƉƌĞŵŝĞƐ�ǁĂĂƌǀŽŽƌ�ǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌůĞĞŶĚ�ǁĞŐĞŶƐ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ͘

;ůͿ��KǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂ
KǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂ�ǁŽƌĚĞŶ�ďŝũ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘�
EĂ�ĞĞƌƐƚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ŽƉ�ŐĞĂŵŽƌƟƐĞĞƌĚĞ�ŬŽƐƚƉƌŝũƐ�;ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ŝŶĚŝĞŶ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞŬŽƐƚĞŶͿ͘

;ŵͿ��>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ
�Ğ�ůŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ǀĂŶ�ƚĞŐŽĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ͘

;ŶͿ��<ĂƐƐƚƌŽŽŵŽǀĞƌǌŝĐŚƚ
,Ğƚ�ŬĂƐƐƚƌŽŽŵŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŝƐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͘��ŝƚ�ŚŽƵĚƚ�ŝŶ�ĚĂƚ�ĂůůĞ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚĞŶ�ĞŶ�
ƵŝƚŐĂǀĞŶ�ŽŽŬ�ĂůƐ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƉƌĞƐĞŶƚĞĞƌĚ͘�KŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ƚƵƐƐĞŶ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶ�Ƶŝƚ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ͘
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ϰ���ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

�ƌ�ǀŝŶĚĞŶ�ŐĞĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ƉůĂĂƚƐ�ŝŶ�ƉƌĞŵŝĞ�ďŝũĚƌĂŐĞŶĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͘

�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ͕�ĞǀĞŶĂůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ͕�ŐĞĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘��
sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚͲƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘
KŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǌŝũŶ�ŵĞĚĞ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕��
ǌŽĂůƐ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ͕�ďĞƐƚĂĂŶ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽĞů�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝƐ͘

 

sĂƐƚŐŽĞĚ

�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ

sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�
ǁĂĂƌĚĞŶ �ĞƌŝǀĂƚĞŶ

dŽƚĂĂů

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϬ ϭϲϵ͘ϳϲϬ ϯϰϬ͘ϲϴϬ ϲϱϮ͘ϱϮϴ ϮϬ͘ϵϯϵ ϭ͘ϭϴϯ͘ϵϬϳ

�ĂŶŬŽƉĞŶͬǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐĞŶ ϭ͘ϵϬϰ ϭϯϵ͘Ϯϭϯ ϭϴϮ͘Ϯϵϳ ϴ͘Ϭϲϵ ϯϯϭ͘ϰϴϯ
sĞƌŬŽƉĞŶͬĂĨůŽƐƐŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϯϱ͘Ϭϵϲ Ϯϯϭ͘ϱϮϯ ϭ͘ϬϬϯ ϯϲϳ͘ϲϮϮ
KǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ Ϭ Ͳϲ͘ϴϴϴ Ͳϭ͘ϱϮϴ Ϭ Ͳϴ͘ϰϭϲ
,ĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ ϯ͘ϴϵϭ Ͳϲ͘ϳϲϱ ϭϴ͘ϳϰϴ Ϯϭ͘ϱϲϴ ϯϳ͘ϰϰϮ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ ϭϳϱ͘ϱϱϱ ϯϯϭ͘ϭϰϰ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϰϵ͘ϱϳϯ ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ

�ĂŶŬŽƉĞŶͬǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐĞŶ ϳϳϳ ϵϵ͘ϱϴϵ ϴ͘ϴϭϲ ϴ͘ϬϮϰ ϭϭϳ͘ϮϬϲ
sĞƌŬŽƉĞŶͬĂĨůŽƐƐŝŶŐĞŶ Ϭ ϭϬϰ͘Ϯϵϱ ϰϰ͘ϱϴϱ ϴ͘ϯϭϴ ϭϱϳ͘ϭϵϴ
KǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ Ϭ Ϭ ϵ Ϭ ϵ
,ĞƌǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ Ͳϴ͘Ϯϱϲ ϭϵ͘ϴϬϲ ϰϴ͘ϰϮϲ ϭ͘ϮϮϯ ϲϭ͘ϭϵϵ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϯϰϲ͘Ϯϰϰ ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϱϬ͘ϱϬϮ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ

 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
й й

�ĂŶĚĞůĞŶ �������������ϯϴ͘ϴϵϭ� ������������������ϭϭ͕Ϯ� �������������ϳϰ͘ϳϴϴ� ϮϮ͕ϲ
WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ �������������ϴϵ͘ϯϳϴ� ������������������Ϯϱ͕ϴ� �������������ϴϯ͘ϵϴϯ� Ϯϱ͕ϰ
,ĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ �������������Ϯϳ͘Ϭϳϵ� ��������������������ϳ͕ϴ� �������������Ϯϲ͘ϮϬϱ� ϳ͕ϵ
�ĂŶĚĞůĞŶďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϭϵϬ͘ϴϵϲ���������� ϱϱ͕Ϯ����������������� ϭϰϲ͘ϭϲϴ���������� ϰϰ͕ϭ

dŽƚĂĂů ϯϰϲ͘Ϯϰϰ���������� ϭϬϬ͕Ϭ�������������� ϯϯϭ͘ϭϰϰ���������� ϭϬϬ͕Ϭ

�ĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ ϮϮϵ͘ϳϴϳ���������� ������������������ϲϲ͕ϰ� ϮϮϬ͘ϵϱϳ���������� ϲϲ͕ϳ
EŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ ϭϭϲ͘ϰϱϳ���������� ϯϯ͕ϲ����������������� ϭϭϬ͘ϭϴϳ���������� ϯϯ͕ϯ
dŽƚĂĂů ϯϰϲ͘Ϯϰϰ���������� ϭϬϬ͕Ϭ�������������� ϯϯϭ͘ϭϰϰ���������� ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ
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sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ
�Ğ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

�Ğ�ŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘��Ğ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ��
ƵŝƚďĞƐƚĞĞĚ�ĂĂŶ�ZĞĂĂů�sĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƐƉĂĂƌƉƌĞŵŝĞƐ�ǌŝũŶ�ŐĞƐĂůĚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚƐƚĂĂŶĚĞ��
ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞƚĂůŝŶŐƐĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ͘�,Ğƚ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŝƐ��
ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌ�ďĞǌǁĂĂƌĚ�ŽƉ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘

WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ͕�ĞǀĞŶĂůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ͕�ŐĞĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘��
sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚͲƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘

�ĞƌŝǀĂƚĞŶ

sŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶͲ�ĞŶ�ƌĞŶƚĞĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ŝƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�Φ�ϰϵ͕ϵϴϲ�ŵůŶ�
;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϱϬ͕ϭϴϳ�ŵůŶͿ�ĂĂŶ�ƐƚĂĂƚƐŽďůŝŐĂƟĞƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞ�ƌĂƟŶŐ�;�ĂĂ�ĞŶ��ĂϭϴͿ�ĂůƐ�ŽŶĚĞƌƉĂŶĚ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘�
sŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĞǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ƉĂŐŝŶĂ�ϳϭ�Ğ͘ǀ͘

ZĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ

^ĐŚĂƫŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽŽƌĚĞůĞŶ
�ŽĂůƐ�ǀĞƌŵĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶĂŐĞŶŽĞŐ�ĂůůĞŵĂĂů�
ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬ�
Žŵ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀĂĂƌĚďĂƌĞ�ďĂŶĚďƌĞĞĚƚĞ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ǀĂƐƚ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘
sŽŽƌ�ƐŽŵŵŝŐĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ͲƐĐŚƵůĚĞŶ͕�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ďĞŶĂĚĞƌƚ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�
ƐĐŚƵůĚĞŶ͘

 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
й й

KďůŝŐĂƚŝĞƐ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϳϴ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϳϳ͕Ϯ
KďůŝŐĂƚŝĞďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϵ͕ϵ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ Ϯϭ͕Ϭ
,ǇƉŽƚŚĞŬĞŶ ϵ͘ϵϭϵ ϭ͕ϲ ϭϭ͘Ϯϯϭ ϭ͕ϴ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

�ĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϳϴ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϳϳ͕Ϯ
EŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ ϭϯϱ͘ϴϮϬ Ϯϭ͕ϱ ϭϰϭ͘ϱϭϴ ϮϮ͕ϴ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

� � ϱϮ�
 

�

sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�

�Ğ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�

�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
KďůŝŐĂƚŝĞƐ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϳϴ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϳϳ͕Ϯ
KďůŝŐĂƚŝĞďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϵ͕ϵ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ Ϯϭ͕Ϭ
,ǇƉŽƚŚĞŬĞŶ ϵ͘ϵϭϵ ϭ͕ϲ ϭϭ͘Ϯϯϭ ϭ͕ϴ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

�ĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ ϰϵϳ͘ϯϲϴ ϳϴ͕ϱ ϰϳϵ͘ϬϬϰ ϳϳ͕Ϯ
EŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚ ϭϯϱ͘ϴϮϬ Ϯϭ͕ϱ ϭϰϭ͘ϱϭϴ ϮϮ͕ϴ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
�Ğ�ŚǇƉŽƚŚĞŬĞŶ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ĂĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘��Ğ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�
ƵŝƚďĞƐƚĞĞĚ�ĂĂŶ�ZĞĂĂů�sĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƐƉĂĂƌƉƌĞŵŝĞƐ�ǌŝũŶ�ŐĞƐĂůĚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƵŝƚƐƚĂĂŶĚĞ�
ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞƚĂůŝŶŐƐĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ͘�,Ğƚ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŝƐ�
ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌ�ďĞǌǁĂĂƌĚ�ŽƉ�ŶĂĂŵ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�
�
WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ͕�ĞǀĞŶĂůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϭ͕�ŐĞĞŶ�ŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘�sŽŽƌ�
ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚͲƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘�
�
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ĂŶĚĞůĞŶĚĞƌŝǀĂƚĞŶ ���������������ϵ͘ϱϲϬ� �������������ϭϱ͘ϴϭϰ�
ZĞŶƚĞĚĞƌŝǀĂƚĞŶ �������������ϰϬ͘ϵϰϮ� �������������ϯϯ͘ϳϱϵ�

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ �������������ϱϬ͘ϱϬϮ� �������������ϰϵ͘ϱϳϯ� �
�
sŽŽƌ�ĂĂŶĚĞůĞŶͲ�ĞŶ�ƌĞŶƚĞĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ŝƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�ǀĂŶ�Φ�ϰϵ͕ϵϴϲ�ŵůŶ��
;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϱϬ͕ϭϴϳ�ŵůŶͿ�ĂĂŶ�ƐƚĂĂƚƐŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞ�ƌĂƚŝŶŐ�;�ĂĂ�ĞŶ��ĂϭϴͿ�ĂůƐ�ŽŶĚĞƌƉĂŶĚ�
ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘�sŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĞǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ƉĂŐŝŶĂ�ϳϭ�Ğ͘ǀ͘ �

�

ZĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�

^ĐŚĂƚƚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽŽƌĚĞůĞŶ�

�ŽĂůƐ� ǀĞƌŵĞůĚ� ŝŶ� ĚĞ� ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ� ǌŝũŶ� ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŶĂŐĞŶŽĞŐ�
ĂůůĞŵĂĂů�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ƉĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĞŶ�
ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬ� Žŵ� ĚĞ� ƌĞģůĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ďŝŶŶĞŶ� ĞĞŶ� ĂĂŶǀĂĂƌĚďĂƌĞ� ďĂŶĚďƌĞĞĚƚĞ� ǀĂŶ� ƐĐŚĂƚƚŝŶŐĞŶ� ǀĂƐƚ� ƚĞ�
ƐƚĞůůĞŶ͘�
sŽŽƌ�ƐŽŵŵŝŐĞ�ĂŶĚĞƌĞ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ͲƐĐŚƵůĚĞŶ͕�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�
ĚĞ� ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ� ĚĞ� ƌĞģůĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ďĞŶĂĚĞƌƚ� ĂůƐ� ŐĞǀŽůŐ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ŬŽƌƚĞ� ƚĞƌŵŝũŶ� ŬĂƌĂŬƚĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƐĐŚƵůĚĞŶ͘�

                     
ϴ��ƌŽŶ͗�DŽŽĚǇ͛Ɛ�

ϴ�����ƌŽŶ͗�DŽŽĚǇ͛Ɛ
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^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

�Ğ�ďŽĞŬǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŽƉ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ďĞŶĂĚĞƌƚ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͘
sŽŽƌ�ĚĞ�ŵĞĞƌĚĞƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŬĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚĞŶ��
ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ŵĂƌŬƚŶŽƚĞƌŝŶŐĞŶ͘��ĐŚƚĞƌ͕ �ďĞƉĂĂůĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ŽŶĚĞƌŚĂŶĚƐĞ�ĞŶ��
ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů��
ǀĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬŵĂŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐƐŵŽĚĞůůĞŶ�ĞŶ�ͲƚĞĐŚŶŝĞŬĞŶ͘
^ĐŚĂƫŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǌŝũŶ�ĞĞŶ�ŵŽŵĞŶƚŽƉŶĂŵĞ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĞŶ�
ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘��ĞǌĞ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƵďũĞĐƟĞĨ�ĞŶ�
ďĞǀĂƩĞŶ�ŽŶǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĞ�ŽŽƌĚĞĞůƐǀŽƌŵŝŶŐ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŽǀĞƌ�ƌĞŶƚĞƐƚĂŶĚ͕�ǀŽůĂƟůŝƚĞŝƚ͕�
ƐĐŚĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŶŝĞƚ�ŵĞƚ�ƉƌĞĐŝƐŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘

^ĐŚĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ
�Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�ŵĞƚŚŽĚĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐĐŚĂƩĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǌŝũŶ�
ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ͗
ͻ� /Ŷ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ďĞƉĂĂůĚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚŽŽƌ�ďĞŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�tD�
�ŽŵƉĂŶǇ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�ŵĂƌŬƚƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞŶŝŶŐĞŶ͖

ͻ� /Ŷ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ĞŶ�ŚĞĚŐĞ�ĨŽŶĚƐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�
ďĞƉĂĂůĚ�ŽƉ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƐŽŽƌƚ�ŐĞďƌƵŝŬĞůŝũŬĞ�ǁŝũǌĞ͖

ͻ� /Ŷ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŽƉŐĂǀĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉƌŝũƐ�ǁĂĂƌǀŽŽƌ�ǌŝũ�ďĞƌĞŝĚ�ǌŝũŶ�
ŚĞƚ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ͘

'ĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͗
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĂŶƚĞĞƌƚ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǀŽŽƌ�ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ�ƐƚĂĂƚƐŽďůŝŐĂƟĞƐ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŬƌĞĚŝĞƚŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚŝƐĐŽŶƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ƚĞƌ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�
ǁĂĂƌĚĞ͘
^ĐŚĂƫŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǌŝũŶ�ĞĞŶ�ŵŽŵĞŶƚŽƉŶĂŵĞ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĞŶ�
ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘��ĞǌĞ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƵďũĞĐƟĞĨ�ĞŶ�
ďĞǀĂƩĞŶ�ŽŶǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ĞĞŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚĞ�ŽŽƌĚĞĞůƐǀŽƌŵŝŶŐ�;ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ƌĞŶƚĞƐƚĂŶĚ͕�ǀŽůĂƟůŝƚĞŝƚ͕��
ƐĐŚĂƫŶŐ�ǀĂŶ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ĚĂĂƌŽŵ�ŶŝĞƚ�ŵĞƚ�ƉƌĞĐŝƐŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘
KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǀĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶŚĞŝĚ�ĞŶ�ŐƌĂĚĂƟĞƐ�ŝŶ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐƐŵĞƚŚŽĚĞŶ�ĚŝĞŶĞŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ƚĞ��
ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞĚĞĞůĚ�ŶĂĂƌ�ĚƌŝĞ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐƐŶŝǀĞĂƵƐ͗

EŝǀĞĂƵ�ϭ͗� �Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚŝƌĞĐƚ�ǁĂĂƌŶĞĞŵďĂƌĞ�ŵĂƌŬƚŶŽƚĞƌŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�
ŝĚĞŶƟĞŬĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĞĞŶ�ĂĐƟĞǀĞ�ŵĂƌŬƚ͖

EŝǀĞĂƵ�Ϯ͗� �ĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐƐŵŽĚĞůůĞŶ�ǁĂĂƌŝŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŝƐ�
ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌŶĞĞŵďĂƌĞ�ŵĂƌŬƚĚĂƚĂ͖

EŝǀĞĂƵ�ϯ͗� �Ğ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ŵĞƚ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐƐŵŽĚĞůůĞŶ�ǁĂĂƌŝŶ�ŐĞĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŝƐ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�
ǁĂĂƌŶĞĞŵďĂƌĞ�ŵĂƌŬƚĚĂƚĂ͘

KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ�ŬĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƐĂŵĞŶŐĞǀĂƚ͗
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dĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶĚĞĞů�ŝŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ϯͲǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝĞƚƐ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ͘��ĞǌĞ�ĂĨŶĂŵĞ�ǁŽƌĚƚ��
ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ǁĂĂƌĚĞŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƚƌĞŌ�ŚŝĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁĂĂƌ�ŝŶ�
ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�ĂĐƟĞǀĞ�ŚĂŶĚĞů�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐǀŽŶĚ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞƐĐŚĂƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ��
ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ�ĞŶͬŽĨ�;ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞͿ�ĨŽŶĚƐĞŶ͘

ϱ��,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ

�ůƐ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ǌŝũŶ�ĚŽŽƌ�;ƌĞĐŚƚƐǀŽŽƌŐĂŶŐĞƌƐ�ǀĂŶͿ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�EĞĚůůŽǇĚ�
E͘s͘ �ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ŽŶĚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ�ďŝũ�
ůĞǀĞŶƐǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũĞŶ͘��ĞǌĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǌŝũŶ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌŐĞĚƌĂŐĞŶ͘��
�Ğ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂ�ŝŶŐĂŶŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌŐĞŵĂĂŬƚ͘

 

WĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ����������������������������������������������EŝǀĞĂƵ�ϭ����������EŝǀĞĂƵ�Ϯ��������EŝǀĞĂƵ�ϭ EŝǀĞĂƵ�Ϯ� EŝǀĞĂƵ�ϯ dŽƚĂĂů
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ Ͳ������������� Ͳ�������������� ϭϲϴ͘Ϭϳϲ���� ϭϲϴ͘Ϭϳϲ���������
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ���� Ͳ�������������� ϭϭϲ͘ϰϱϳ���� ϯϰϲ͘Ϯϰϰ���������
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϭϭ͘ϰϮϬ���� ϭϭ͘ϴϰϵ������� ϵ͘ϵϭϵ��������� ϲϯϯ͘ϭϴϴ���������
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ�;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�ƐĐŚƵůĚƉŽƐŝƚŝĞͿ Ͳ������������� ϱϬ͘ϱϬϮ������� Ͳ������������� ϱϬ͘ϱϬϮ�����������

ϴϰϭ͘ϮϬϳ���� ϲϮ͘ϯϱϭ������� Ϯϵϰ͘ϰϱϮ���� ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ�����

WĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ����������������������������������������������EŝǀĞĂƵ�ϭ����������EŝǀĞĂƵ�Ϯ��������EŝǀĞĂƵ�ϭ EŝǀĞĂƵ�Ϯ� EŝǀĞĂƵ�ϯ dŽƚĂĂů
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ Ͳ������������� Ͳ�������������� ϭϳϱ͘ϱϱϱ���� ϭϳϱ͘ϱϱϱ���������
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϬ͘ϵϱϲ���� Ͳ�������������� ϭϭϬ͘ϭϴϴ���� ϯϯϭ͘ϭϰϰ���������
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϱϵϵ͘ϴϴϴ���� ϵ͘ϰϬϯ���������� ϭϭ͘Ϯϯϭ������� ϲϮϬ͘ϱϮϮ���������
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ�;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�ƐĐŚƵůĚƉŽƐŝƚŝĞͿ Ͳ������������� ϰϵ͘ϱϳϯ������� Ͳ������������� ϰϵ͘ϱϳϯ�����������

ϴϮϬ͘ϴϰϰ���� ϱϴ͘ϵϳϲ������� Ϯϵϲ͘ϵϳϰ���� ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ�����

� � ϱϰ�
 

WĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ����������������������������������������������EŝǀĞĂƵ�ϭ����������EŝǀĞĂƵ�Ϯ��������EŝǀĞĂƵ�ϭ EŝǀĞĂƵ�Ϯ� EŝǀĞĂƵ�ϯ dŽƚĂĂů
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ Ͳ������������� Ͳ�������������� ϭϲϴ͘Ϭϳϲ���� ϭϲϴ͘Ϭϳϲ���������
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ���� Ͳ�������������� ϭϭϲ͘ϰϱϳ���� ϯϰϲ͘Ϯϰϰ���������
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϲϭϭ͘ϰϮϬ���� ϭϭ͘ϴϰϵ�������� ϵ͘ϵϭϵ��������� ϲϯϯ͘ϭϴϴ���������
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ�;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�ƐĐŚƵůĚƉŽƐŝƚŝĞͿ Ͳ������������� ϱϬ͘ϱϬϮ�������� Ͳ������������� ϱϬ͘ϱϬϮ�����������

ϴϰϭ͘ϮϬϳ���� ϲϮ͘ϯϱϭ�������� Ϯϵϰ͘ϰϱϮ���� ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ�����

WĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ����������������������������������������������EŝǀĞĂƵ�ϭ����������EŝǀĞĂƵ�Ϯ��������EŝǀĞĂƵ�ϭ EŝǀĞĂƵ�Ϯ� EŝǀĞĂƵ�ϯ dŽƚĂĂů
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ��Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ Ͳ������������� Ͳ�������������� ϭϳϱ͘ϱϱϱ���� ϭϳϱ͘ϱϱϱ���������
�ĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϬ͘ϵϱϲ���� Ͳ�������������� ϭϭϬ͘ϭϴϴ���� ϯϯϭ͘ϭϰϰ���������
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϱϵϵ͘ϴϴϴ���� ϵ͘ϰϬϯ���������� ϭϭ͘Ϯϯϭ������ ϲϮϬ͘ϱϮϮ���������
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ�;ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�ƐĐŚƵůĚƉŽƐŝƚŝĞͿ Ͳ������������� ϰϵ͘ϱϳϯ�������� Ͳ������������� ϰϵ͘ϱϳϯ�����������

ϴϮϬ͘ϴϰϰ���� ϱϴ͘ϵϳϲ�������� Ϯϵϲ͘ϵϳϰ���� ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ����� �
�
dĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĂĂŶĚĞĞů�ŝŶ�ŶŝǀĞĂƵ�ϯͲǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝĞƚƐ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ͘��ĞǌĞ�ĂĨŶĂŵĞ�ǁŽƌĚƚ�
ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ǁĂĂƌĚĞŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƚƌĞĨƚ�ŚŝĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁĂĂƌ�
ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�ĂĐƚŝĞǀĞ�ŚĂŶĚĞů�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐǀŽŶĚ͘�
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞĨƚ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞƐĐŚĂƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�
ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚĞ�ƌĂƉƉŽƌƚĂŐĞƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ�ĞŶͬŽĨ�;ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞͿ�ĨŽŶĚƐĞŶ͘�

ϱ ,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ĂŶĚĞĞů�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϭϬ͘ϴϳϲ ϭϬ͘ϴϯϬ

dŽƚĂĂů ϭϬ͘ϴϳϲ ϭϬ͘ϴϯϬ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ ϭϬ͘ϴϯϬ ϭϬ͘ϴϯϱ

DƵƚĂƚŝĞƐ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ ϰϲ Ͳϱ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ ϭϬ͘ϴϳϲ ϭϬ͘ϴϯϬ �
�

�ůƐ� ŽŶĚĞƌĚĞĞů� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŐůĞŵĞŶƚĂŝƌĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ� ǌŝũŶ� ĚŽŽƌ� ;ƌĞĐŚƚƐǀŽŽƌŐĂŶŐĞƌƐ� ǀĂŶͿ� <ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�
EĞĚůůŽǇĚ� E͘s͘ � ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ĂĂŶƚĂů� ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ĨŽŶĚƐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌůĞĚĞŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�
ŽŶĚĞƌŐĞďƌĂĐŚƚ� ďŝũ� ůĞǀĞŶƐǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũĞŶ͘� �ĞǌĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ǌŝũŶ� ŶŝĞƚ� ĂĂŶ� ŚĞƚ�
ĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌŐĞĚƌĂŐĞŶ͘��Ğ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶĂ�ŝŶŐĂŶŐ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌŐĞŵĂĂŬƚ͘�

� �
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ϲ��sŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƟǀĂ

�ůůĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĠĠŶ�ũĂĂƌ͘ �sĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ�ŚĞĞŌ�
Φ�Ϭ͕ϲ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϲ͕ϴϴϳ�ŵůŶͿ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽƉ�ŬĂƐŵŝĚĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ŝŶ�ůŝƋƵŝĚĂƟĞ�ǌŝũŶĚĞ�ŚĞĚŐĞ�ĨŽŶĚƐĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�
ŐĞĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŽŶŝŶďĂĂƌŚĞŝĚ�ŐĞǀŽƌŵĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ͘

ϳ��KǀĞƌŝŐĞ��ĐƟǀĂ

>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ
KŶĚĞƌ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĚŝĞ�ŬĂƐŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ƚĞŐŽĞĚĞŶ�ŽƉ�ďĂŶŬͲ�ĞŶ�ŐŝƌŽƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ͕�
ĚŝĞ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ĚĂŶ�ǁĞů�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŽƉĞŝƐďĂĂƌ�ǌŝũŶ͘��Ğ�ůŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�
/E'�ďĂŶŬ�ĞŶ��ĂŶŬ�ŽĨ�EĞǁ�zŽƌŬ�DĞůůŽŶ͘

� � ϱϱ�
 

�

ϲ sŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

sŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ;ƐͿ ϯϬϵ Ϭ
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ ϭϳ͘ϭϮϭ ϭϯ͘ϭϵϱ
KǀĞƌŝŐĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ Ϭ ϱ
>ŽƉĞŶĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ ϴ͘ϱϴϮ ϴ͘ϲϳϵ
KǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϰϮϮ ϵϭϬ

dŽƚĂĂů�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶͬŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ Ϯϲ͘ϰϯϰ ϮϮ͘ϳϴϵ

�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

EŽŐ�ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ ϭϱ͘ϳϭϰ ϱ͘ϱϴϳ
dĞ�ǀŽƌĚĞƌĞŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚďĞůĂƐƚŝŶŐ ϱϮϬ ϲϱϵ
KǀĞƌŝŐĞ ϴϴϳ ϲ͘ϵϰϵ

dŽƚĂĂů�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ ϭϳ͘ϭϮϭ ϭϯ͘ϭϵϱ �
�

�ůůĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ� ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ� ůŽŽƉƚŝũĚ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĠĠŶ� ũĂĂƌ͘ �sĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ�
ŚĞĞĨƚ� Φ� Ϭ͕ϲ� ŵůŶ� ;ϮϬϭϭ͗� Φ� ϲ͕ϴϴϳ� ŵůŶͿ� ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ� ŽƉ� ŬĂƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ŝŶ� ůŝƋƵŝĚĂƚŝĞ� ǌŝũŶĚĞ� ŚĞĚŐĞ�
ĨŽŶĚƐĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŽŶŝŶďĂĂƌŚĞŝĚ�ŐĞǀŽƌŵĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�

ϳ KǀĞƌŝŐĞ��ĐƚŝǀĂ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

DĂƚĞƌŝģůĞ�ǀĂƐƚĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϭϬϮ ϭϰϬ
>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ ϭϭ͘ϯϱϵ ϲ͘ϯϱϬ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϭϭ͘ϰϲϭ ϲ͘ϰϵϬ �
�

>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�

KŶĚĞƌ� ĚĞ� ůŝƋƵŝĚĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ĚŝĞ� ŬĂƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƚĞŐŽĞĚĞŶ� ŽƉ� ďĂŶŬͲ� ĞŶ�
ŐŝƌŽƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ĚĂŶ�ǁĞů�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŽƉĞŝƐďĂĂƌ�ǌŝũŶ͘��Ğ�ůŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�/E'�ďĂŶŬ�ĞŶ��ĂŶŬ�ŽĨ�EĞǁ�zŽƌŬ�DĞůůŽŶ͘�

� �

� � ϱϱ�
 

�

ϲ sŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

sŽƌĚĞƌŝŶŐ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ;ƐͿ ϯϬϵ Ϭ
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ ϭϳ͘ϭϮϭ ϭϯ͘ϭϵϱ
KǀĞƌŝŐĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ Ϭ ϱ
>ŽƉĞŶĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ ϴ͘ϱϴϮ ϴ͘ϲϳϵ
KǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϰϮϮ ϵϭϬ

dŽƚĂĂů�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶͬŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ĂĐƚŝǀĂ Ϯϲ͘ϰϯϰ ϮϮ͘ϳϴϵ

�ĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

EŽŐ�ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ ϭϱ͘ϳϭϰ ϱ͘ϱϴϳ
dĞ�ǀŽƌĚĞƌĞŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚďĞůĂƐƚŝŶŐ ϱϮϬ ϲϱϵ
KǀĞƌŝŐĞ ϴϴϳ ϲ͘ϵϰϵ

dŽƚĂĂů�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ ϭϳ͘ϭϮϭ ϭϯ͘ϭϵϱ �
�

�ůůĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ� ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ� ůŽŽƉƚŝũĚ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĠĠŶ� ũĂĂƌ͘ �sĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ�
ŚĞĞĨƚ� Φ� Ϭ͕ϲ� ŵůŶ� ;ϮϬϭϭ͗� Φ� ϲ͕ϴϴϳ� ŵůŶͿ� ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ� ŽƉ� ŬĂƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ŝŶ� ůŝƋƵŝĚĂƚŝĞ� ǌŝũŶĚĞ� ŚĞĚŐĞ�
ĨŽŶĚƐĞŶ͘��ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŽŶŝŶďĂĂƌŚĞŝĚ�ŐĞǀŽƌŵĚ�ŽƉ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ͘�

ϳ KǀĞƌŝŐĞ��ĐƚŝǀĂ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

DĂƚĞƌŝģůĞ�ǀĂƐƚĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϭϬϮ ϭϰϬ
>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ ϭϭ͘ϯϱϵ ϲ͘ϯϱϬ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚŝǀĂ ϭϭ͘ϰϲϭ ϲ͘ϰϵϬ �
�

>ŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�

KŶĚĞƌ� ĚĞ� ůŝƋƵŝĚĞ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ĚŝĞ� ŬĂƐŵŝĚĚĞůĞŶ� ĞŶ� ƚĞŐŽĞĚĞŶ� ŽƉ� ďĂŶŬͲ� ĞŶ�
ŐŝƌŽƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ĚĂŶ�ǁĞů�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŽƉĞŝƐďĂĂƌ�ǌŝũŶ͘��Ğ�ůŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ�ďŝũ�ĚĞ�/E'�ďĂŶŬ�ĞŶ��ĂŶŬ�ŽĨ�EĞǁ�zŽƌŬ�DĞůůŽŶ͘�

� �



ϴ��^ƟĐŚƟŶŐƐŬĂƉŝƚĂĂů�ĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ

,Ğƚ�ƐƟĐŚƟŶŐƐŬĂƉŝƚĂĂů�ŝƐ�Φ�ϰϱ͕ϯϴ͘

^ŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚͬĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ
�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘�sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ��E��ďĞĚƌĂĂŐƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϭϬϵ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϵ͕ϭйͿ͕�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƉĞƌ�
ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ�ŚĂĚ͘�,Ğƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĐŝƌĐĂ�ϭϬϰ͕Ϭϳй͕�ǌŽĚĂƚ�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ŚĞĞŌ͘

>ĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ
sŽůŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚĞ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ǌŽƵ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ϭϮϰ͕ϰй�
;ϮϬϭϭ͗�ϭϮϯ͕ϬйͿ�ĚŝĞŶĞŶ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘�WĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ϭϬϰ͕ϲй�
;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘��ĞǌĞ�ůĂŐĞƌĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŝƐ�ƚĞ�ǀĞƌŬůĂƌĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ůĂŐĞƌĞ�ƌĞŶƚĞ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶͲ
ŐĞŶ�ƐƟũŐĞŶ�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ϮϬϬϵ�Ͳ�ϮϬϭϮ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƚĞŐĞŶ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�
ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ĨŽƌƐ�ǌŝũŶ�ŐĞƐƚĞŐĞŶ͘
KŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ůĂŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ƚĞŶ�ƟũĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƉŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ĞŶ�
Ƶŝƚ�ĚĞ�ĞǀĂůƵĂƟĞ�ďůŝũŬƚ�ĚĂƚ�ŚĞƌƐƚĞů�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ƚĞƌŵŝũŶĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŝƐ͕�ǌŝũŶ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�
ŶŝĞƚ�ŶŽĚŝŐ͘

ϵ��dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

�Ğ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶĂĂƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ�ǀĂŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗

56

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

dŽƚĂĂů�
ZĞƐĞƌǀĞƐ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϬ ϭϮϵ͘ϵϵϵ

hŝƚ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ Ͳϲϴ͘ϱϯϰ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ ϲϭ͘ϰϲϱ

hŝƚ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ Ͳϲ͘ϱϬϰ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ ϱϰ͘ϵϲϭ

� � ϱϲ�
 

�

ϴ ^ƚŝĐŚƚŝŶŐƐŬĂƉŝƚĂĂů�ĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

dŽƚĂĂů�
ZĞƐĞƌǀĞƐ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϬ ϭϮϵ͘ϵϵϵ

hŝƚ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ Ͳϲϴ͘ϱϯϰ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ ϲϭ͘ϰϲϱ

hŝƚ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ Ͳϲ͘ϱϬϰ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ ϱϰ͘ϵϲϭ �
,Ğƚ�ƐƚŝĐŚƚŝŶŐƐŬĂƉŝƚĂĂů�ŝƐ�Φ�ϰϱ͕ϯϴ͘�

^ŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚͬĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘�sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ� �E�� ďĞĚƌĂĂŐƚ� ŚĞƚ� ǀĞƌĞŝƐƚ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ� ϭϬϵ͕ϲй� ;ϮϬϭϭ͗� ϭϬϵ͕ϭйͿ͕� ǌŽĚĂƚ� ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ƉĞƌ� ϯϭ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ĞĞŶ� ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ� ŚĂĚ͘� ,Ğƚ� ŵŝŶŝŵĂĂů� ǀĞƌĞŝƐƚ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ�
ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĐŝƌĐĂ�ϭϬϰ͕Ϭϳй͕�ǌŽĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ŚĞĞĨƚ͘�

>ĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�

sŽůŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ŝŶ�ϮϬϬϵ�ŝŶŐĞĚŝĞŶĚĞ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ǌŽƵ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƵůƚŝŵŽ�ϮϬϭϮ�ϭϮϰ͕ϰй�
;ϮϬϭϭ͗� ϭϮϯ͕ϬйͿ� ĚŝĞŶĞŶ� ƚĞ� ǌŝũŶ͘� WĞƌ� ϯϭ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ŝƐ� ĚĞ� ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ� ϭϬϰ͕ϲй��
;ϮϬϭϭ͗� ϭϬϱ͕ϯйͿ͘� �ĞǌĞ� ůĂŐĞƌĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ� ŝƐ� ƚĞ� ǀĞƌŬůĂƌĞŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞ� ůĂŐĞƌĞ� ƌĞŶƚĞ͕� ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ĚĞ�
ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ƐƚŝũŐĞŶ� ĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ� ŝŶ� ĚĞ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ϮϬϬϵ� Ͳ� ϮϬϭϮ� ĂůƐ� ŐĞǀŽůŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŐĞƐƚĞŐĞŶ�
ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ĨŽƌƐ�ǌŝũŶ�ŐĞƐƚĞŐĞŶ͘�

KŵĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ůĂŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ƚĞŶ�ƚŝũĚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽƉŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�
ĞŶ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ĞǀĂůƵĂƚŝĞ� ďůŝũŬƚ� ĚĂƚ� ŚĞƌƐƚĞů� ďŝŶŶĞŶ� ĚĞ� ǁĞƚƚĞůŝũŬĞ� ƚĞƌŵŝũŶĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŝƐ͕� ǌŝũŶ� ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�
ŵĂĂƚƌĞŐĞůĞŶ�ŶŝĞƚ�ŶŽĚŝŐ͘�

ϵ dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�
�
�Ğ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶĂĂƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ�ǀĂŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ƐĂŵĞŶŐĞƐƚĞůĚ͗�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
й й

�ĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ ϳϲ͘ϳϴϴ ϲ͕ϱ ϳϰ͘ϬϮϳ ϲ͕ϰ
^ůĂƉĞƌƐ Ϯϰϯ͘Ϯϱϰ ϮϬ͕ϱ Ϯϰϰ͘ϰϴϬ Ϯϭ͕ϯ
'ĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ ϴϲϵ͘ϭϬϯ ϳϯ͕Ϭ ϴϯϭ͘Ϭϭϰ ϳϮ͕ϯ
�ƌƵƚŽ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ ϭϬϬ͕Ϭ ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�
�



/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ��'�WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞůƐ�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐƚĞŐĞŶ�ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ͘�,ŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ŽŽŬ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�
ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĨŽŶĚƐ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�ĞƌǀĂƌŝŶŐƐƐƚĞƌŌĞ͘��ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ�ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐͲ
ƉƵŶƚĞŶ͘��Ğ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŝŶ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ϮϬϭϭ�ŚĞĞŌ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽƉ�ĞĞŶ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƐůĂŐ�
ǀŽŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞͲ�ĞŶ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳϱй�ŶĂĂƌ�ϯ͕Ϯϱй͘

<ŽƌƚĞ�ďĞƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ
�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŬĞŶŵĞƌŬƚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ůĞĞŌŝũĚ�ǀĂŶ�ϲϱ�ũĂĂƌ�;ZĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲͿ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŶĂ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ŽŵŐĞǌĞƚ�ŝŶ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘��Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŐƌŽŶĚƐůĂŐ�ŝƐ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂƐƚĞ�ďƌƵƚŽ�ũĂĂƌƐĂůĂƌŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ǀĂŬĂŶƟĞͲ
ŐĞůĚ�ĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ĚĞƌƟĞŶĚĞ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ŽŶĚĞƌ�ĂŌƌĞŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͘��Ğ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�
dĞǀĞŶƐ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ğƌ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲ�ĞŶ�ǁĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘
�ĞĞůŶĂŵĞ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŝƐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ǀĂŶĂĨ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ŝŶĚŝĞŶƐƩƌĞĚŝŶŐ͘�:ĂĂƌůŝũŬƐ�ďĞƐůŝƐƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽĨ�ĞŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�
ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ͘�sŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĞǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴϲ͘
KǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�ĂƌƟŬĞů�ϭϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ŬǁĂůŝĮĐĞĞƌƚ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ǌŝĐŚ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ƉƌĞŵŝĞͲ
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘��Ğ�ŵĞƚŚŽĚĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝƐ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ�ĚĂƚ�
Ğƌ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐƐĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ͘�WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ�ĂůůĞ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�
ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ŽĨ�ƌĞĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŝŶ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�
ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͘�EĂĂƌ�ŚƵŶ�ĂĂƌĚ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ĞĞŶ�ůĂŶŐůŽƉĞŶĚ�
ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘

dŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ
,Ğƚ�ƚŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ�ŬĂŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁŽŽƌĚ͗
�Ğ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŽƉ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��ƌ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞĞŶ�ĂŵďŝƟĞ�Žŵ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�
ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ͘��Ğ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ͘

57

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

� � ϱϳ�
 

sĞƌůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ dŽĞů͘ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ ϭ͘Ϭϳϲ͘ϮϰϬ

tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�Ƶ͘Ś͘ǀ͘�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ Ϯϰ ϴϬ͘ϰϯϰ ϭϭϮ͘ϳϱϰ
WĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ ϭϳ ϰ͘ϱϴϴ ϱ͘ϬϬϱ
/ŶĚĞǆĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ ϭϴ Ϭ Ϭ
ZĞŶƚĞƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ ϭϵ ϭϳ͘ϯϬϮ ϭϯ͘ϳϯϯ
KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ Ͳϭ͘ϴϰϮ ϭϬ͘ϯϵϲ
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ Ϯϱ ϭϱ͘ϰϴϭ ϱ͘ϱϲϳ
KǀĞƌŝŐĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ Ϯϲ Ͳϭ͘ϳϲϭ ϭ͘Ϭϱϵ
KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ϮϬ ͲϳϮ͘ϮϯϮ Ͳϳϯ͘Ϯϭϵ
KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ Ϯϭ ͲϮ͘ϯϰϲ ͲϮ͘Ϭϭϰ

WĞƌ�ƐĂůĚŽ�ŵƵƚĂƚŝĞ ϯϵ͘ϲϮϰ ϳϯ͘Ϯϴϭ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ ϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ �
/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ��'�WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞůƐ�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚ�ĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞƚĂŝů� ĂĂŶŐĞƉĂƐƚ� ĂĂŶ� ĚĞ� ŐĞƐƚĞŐĞŶ� ůĞǀĞŶƐǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ͘� ,ŝĞƌďŝũ� ŝƐ� ŽŽŬ� ƌĞŬĞŶŝŶŐ�
ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĨŽŶĚƐ� ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ� ĞƌǀĂƌŝŶŐƐƐƚĞƌĨƚĞ͘� �ŝƚ� ŝƐ� ǀĞƌǁĞƌŬƚ� ŝŶ� ĚĞ� ƉŽƐƚ� ǁŝũǌŝŐŝŶŐ� ŽǀĞƌŝŐĞ�
ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ͘��Ğ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ� ŝŶ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ϮϬϭϭ�ŚĞĞĨƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽƉ�ĞĞŶ�
ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞͲ�ĞŶ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳϱй�ŶĂĂƌ�ϯ͕Ϯϱй͘�

�

<ŽƌƚĞ�ďĞƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�

�Ğ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ŐĞŬĞŶŵĞƌŬƚ� ĂůƐ� ĞĞŶ� ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ƌĞŐĞůŝŶŐ� ŵĞƚ� ĞĞŶ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶůĞĞĨƚŝũĚ�ǀĂŶ�ϲϱ� ũĂĂƌ� ;ZĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲͿ͕�ǁĂĂƌďŝũ� ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŶĂ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǁŽƌĚƚ�
ŽŵŐĞǌĞƚ� ŝŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘� �Ğ� ƉĞŶƐŝŽĞŶŐƌŽŶĚƐůĂŐ� ŝƐ� ŐĞůŝũŬ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ǀĂƐƚĞ� ďƌƵƚŽ� ũĂĂƌƐĂůĂƌŝƐ�
ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ǀĂŬĂŶƚŝĞŐĞůĚ�ĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ĚĞƌƚŝĞŶĚĞ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ŽŶĚĞƌ�ĂĨƚƌĞŬ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͘��Ğ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ�ǁŽƌĚƚ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�dĞǀĞŶƐ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ğƌ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲ�ĞŶ�ǁĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘�

�ĞĞůŶĂŵĞ� ĂĂŶ� ĚĞ� ƌĞŐĞůŝŶŐ� ŝƐ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ǀĂŶĂĨ� ŚĞƚ� ŵŽŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ŝŶĚŝĞŶƐƚƚƌĞĚŝŶŐ͘� :ĂĂƌůŝũŬƐ� ďĞƐůŝƐƚ� ŚĞƚ�
ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽĨ�ĞŶ�ĚĞ�ŵĂƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ� ŝŶŐĞŐĂŶĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌůĞĞŶĚ͘�sŽŽƌ�ŵĞĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌǁĞǌĞŶ�ŶĂĂƌ�ƉĂŐŝŶĂ�ϴϲ͘�

KǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ� ĂƌƚŝŬĞů� ϭϬ� ǀĂŶ� ĚĞ� WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ� ŬǁĂůŝĨŝĐĞĞƌƚ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ� ǌŝĐŚ� ĂůƐ� ĞĞŶ�
ƉƌĞŵŝĞŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘� �Ğ� ŵĞƚŚŽĚĞ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ŝƐ� ǌŽĚĂŶŝŐ�
ƚŽĞŐĞƉĂƐƚ� ĚĂƚ� Ğƌ� ŐĞĞŶ� ƐƉƌĂŬĞ� ŝƐ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐƐĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ͘� WĞƌ� ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ� ǌŝũŶ� ĂůůĞ� Ƶŝƚ� ĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ� ǀŽŽƌƚǀůŽĞŝĞŶĚĞ� ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ŽĨ� ƌĞĐŚƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ� ŝŶ� ĚĞ� ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ŵĞĞŐĞŶŽŵĞŶ͘� EĂĂƌ� ŚƵŶ� ĂĂƌĚ� ŚĞďďĞŶ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ĂůŐĞŵĞĞŶ�ĞĞŶ�ůĂŶŐůŽƉĞŶĚ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ �

dŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ�

,Ğƚ�ƚŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ�ŬĂŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁŽŽƌĚ͗�

�Ğ� ƚŽĞƐůĂŐ� ŽƉ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ� ĞŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ũĂĂƌůŝũŬƐ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ�
ďĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘� �ƌ� ďĞƐƚĂĂƚ� ĞĞŶ� ĂŵďŝƚŝĞ� Žŵ� ũĂĂƌůŝũŬƐ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ� ĞŶ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ͘��Ğ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŝŶ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ͘�
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dĞŶǌŝũ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ĂŶĚĞƌƐ�ďĞƐůŝƐƚ͕�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŵĂǆŝŵĂĂů�ĚĞ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ͕�
ǌŽĂůƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ���^͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ƚĞ�ĂůůĞŶ�ƟũĚĞ�ďĞǀŽĞŐĚ�ĚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĞŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐͲ
ǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĂůůĞ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ͘
�Ğ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�;ϮϬϭϭͿ�ŝŶ�ďĞƚĂůŝŶŐ�ǌŝũŶĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ĞŶ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǌŝũŶ�
Ěŝƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�;ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮͿ�ŵĞƚ�Ϭ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�Ϭ͕ϬйͿ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ͘
�ƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ŶŝĞƚ�ǌĞŬĞƌ�ŽĨ�ĞŶ�ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŢŶͲ
ĚĞǆĞĞƌĚ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ŐĞĞŶ�ŐĞůĚ�ŐĞƌĞƐĞƌǀĞĞƌĚ�ǀŽŽƌ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘�dŽĞƐůĂŐ�ǁŽƌĚƚ�Ƶŝƚ�
ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŽǀĞƌƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ŐĞĮŶĂŶĐŝĞƌĚ͘
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŶŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŽƉ�ĚĞ�
ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�;ϮϬϭϮͿ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌůĞŶĞŶ�;ϮϬϭϭ͗�ϬйͿ͘��Ğ�ƐƟũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϭ�Ͳ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁĂƐ�ϭ͕ϴй͘��ŝũ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǀĂŶ�Ϭй�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ͘

/ŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐĞŶ
KŶĚĞƌ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚ͘�/ŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ǌŝũŶ�ƚŽĞƐůĂͲ
ŐĞŶ�ĚŝĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞǌĞŐĚ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ�ϭϬϬй�ŝƐ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ͘�Kŵ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐĞŶ�
ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�ϭϮϱй�ǀĞƌĞŝƐƚ͘
/Ŷ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�
ƌĞĐŚƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƚĞ�ŝŶĚĞǆĞƌĞŶ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŶŽŐ�ŝŶ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ͕�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ͕�ŽŶŐĞǀĞĞƌ�ϱ͕Ϯй�
ďĞĚƌĂĂŐƚ͘��ŽŽƌĚĂƚ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŝƐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ͕�ǁŽƌĚƚ�ϭ͕ϴй�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŶŽŐ�ŝŶ�ƚĞ�
ŚĂůĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ƚŽĞŐĞǌĞŐĚ�Žŵ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟĞ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͘��ŽĚƌĂ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�Ěŝƚ�ƚŽĞůĂĂƚ�ŬĂŶ�
ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐ͘��ƌ�ŝƐ�ĞĐŚƚĞƌ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐ͘
sŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͕�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ�ŝƐ�ĚĞǌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ��
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ϭϬ�ũĂĂƌ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ƚĂďĞů�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ͗

 

sŽůůĞĚŝŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ĐŽŶĨŽƌŵ͗� �ƌŽŶ͗���^
tĞƌŬĞůŝũŬ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚĞ�

ƚŽĞƐůĂŐ
sĞƌƐĐŚŝů dŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ

tŝũǌŝŐŝŶŐ��ůŐĞŵĞŶĞ�
>ŽŽŶŝŶĚĞǆ�;ũĂŶƵĂƌŝͲũĂŶƵĂƌŝͿ ΎͿ

ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϯ ϯ͕ϯй ϭϰϰ͕ϯͬϭϯϵ͕ϳ ϭ͕ϰй Ͳϭ͕ϵй
ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϰ ϭ͕ϴй ϭϭϭ͕ϵͬϭϬϵ͕ϵ ϭ͕ϴй Ϭ͕Ϭй ΎΎͿ
ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϱ Ϭ͕ϴй ϭϭϮ͕ϴͬϭϭϭ͕ϵ Ϯ͕ϳй ϭ͕ϵй
ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϲ ϭ͕ϱй ϭϭϰ͕ϱͬϭϭϮ͕ϴ Ϯ͕ϱй ϭ͕Ϭй
ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϳ ϭ͕ϳй ϭϭϲ͕ϱͬϭϭϰ͕ϱ ϯ͕Ϭй ϭ͕ϯй
ϭ�ĂƉƌŝů�ϮϬϬϴ Ϯ͕ϲй ϭϭϵ͕ϱͬϭϭϲ͕ϱ ϯ͕ϯй Ϭ͕ϳй

tŝũǌŝŐŝŶŐ��ůŐĞŵĞŶĞ�
>ŽŽŶŝŶĚĞǆ�;ŽŬƚŽďĞƌͲŽŬƚŽďĞƌͿ

ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϵ Ϯ͕ϱй ϭϮϮ͕ϱͬϭϭϵ͕ϱ Ϭ͕Ϭй ͲϮ͕ϱй ΎΎΎͿ
ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϬ Ϯ͕ϱй ϭϮϱ͕ϲͬϭϮϮ͕ϱ Ϯ͕Ϭй ͲϬ͕ϱй
ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϭ Ϭ͕ϲй ϭϮϲ͕ϰͬϭϮϱ͕ϲ Ϭ͕Ϭй ͲϬ͕ϲй
ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ ϭ͕ϲй ϭϮϴ͕ϰͬϭϮϲ͕ϰ Ϭ͕Ϭй Ͳϭ͕ϲй
ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ ϭ͕ϴй ϭϯϬ͕ϳͬϭϮϴ͕ϰ Ϭ͕Ϭй Ͳϭ͕ϴй

ΎΎͿ�tŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĂƐŝƐũĂĂƌ�ǀĂŶ�ϭϵϵϱ�с�ϭϬϬ�ŶĂĂƌ�ϮϬϬϬ�с�ϭϬϬ͘
ΎΎΎͿ��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ĞĞŶŵĂůŝŐĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ƚĞƌ�ďĞƐĐŚŝŬŬŝŶŐ�ŐĞƐƚĞůĚ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϱй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ũĂĂƌŝŶŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞ͕�ĚŝĞ�ŝƐ�ƵŝƚŐĞŬĞĞƌĚ
ŝŶ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϵ͘�,ŝĞƌ�ŐŽůĚ�ŶŽŐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶƚŝĞƉĞƌŝŽĚĞ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϵ�ƚͬŵ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϬϵ͘

ΎͿ�/ŶĚĞǆĐŝũĨĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐƐůŽŶĞŶ�ƉĞƌ�ŵĂĂŶĚ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌĞ�ďĞĚƌŝũĨ͕�ĞǆĐůƵƐŝĞĨ�ƚƌĞŶĚǀŽůŐĞƌƐ͕�
ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ���^͘
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sŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ͗
�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ͕�ǌŽĂůƐ�ŽŽŬ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�hWK͛Ɛ͕�ŝƐ�ǀĂŶ�ŬƌĂĐŚƚ͗
hǁ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƉƌŽďĞĞƌƚ�ŝĞĚĞƌ�ũĂĂƌ�Ƶǁ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ���KͲůŽŽŶƐƟũŐŝŶŐ�
ƉĂƌƟĐƵůŝĞƌĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ���^͘��ŝƚ�ŶŽĞŵĞŶ�ǁŝũ�ŽŶǌĞ�ĂŵďŝƟĞ͘�hǁ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶϵ�ŝƐ�Ěŝƚ�ũĂĂƌ�;ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮͿ�ŵĞƚ�Ϭй�ǀĞƌŚŽŽŐĚ͘�hǁ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�Ƶǁ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ĚĞ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ͗
ͻ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϭ�ŵĞƚ�Ϭ͕Ϭй͘�KŶǌĞ�ĂŵďŝƟĞ�ǁĂƐ�ϭ͕ϲй͘��Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƚŽĞŶ�ŵĞƚ�Ϯ͕ϲй�ŽŵŚŽŽŐ͘
ͻ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϬ�ŵĞƚ�Ϯ͕Ϭй͘�KŶǌĞ�ĂŵďŝƟĞ�ǁĂƐ�Ϯ͕ϱй͘��Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƚŽĞŶ�ŵĞƚ�Ϭ͕ϳй�ŽŵŚŽŽŐ͖
ͻ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϬϵ�ŵĞƚ�Ϭ͕Ϭй͘�KŶǌĞ�ĂŵďŝƟĞ�ǁĂƐ�Ϯ͕ϱй͘��Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƚŽĞŶ�ŵĞƚ�Ϯ͕ϴй�ŽŵŚŽŽŐ͖
hǁ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƚĂĂůƚ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�Ƶǁ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�Ƶŝƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͘�h�ŚĞďƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ�ũĂƌĞŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞƚĞĞŶ�ŽŽŬ�ƌĞĐŚƚ�
ŽƉ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘

ϭϬ��KǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂϭϬ

ϭϭ��ZŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ

^ŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�
ŐĞĐŽŶĨƌŽŶƚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶĂŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞƐƚƌĞĞĨĚ�ŶĂĂƌ�ĞĞŶ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚĞ�
ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘
,Ğƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ͕�ŽĨǁĞů�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ƚĞƌ�ĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘��
�Ğ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĞƚĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ǌŽǁĞů�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ĂůƐ�ŽŽŬ�ĚĞ�ƐƉĞĐŝĮĞŬĞ�
ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ͘

ϵ� �Ğ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŐĂĂŶĚĞ�ũĂĂƌ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘�
�ŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘

ϭϬ� �ůůĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ůŽŽƉƟũĚ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ͘

� � ϱϵ�
 

�
sŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ͗�
�Ğ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚƐǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ͕�ǌŽĂůƐ�ŽŽŬ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�hWK Ɛ͕͛�ŝƐ�ǀĂŶ�ŬƌĂĐŚƚ͗�
hǁ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ƉƌŽďĞĞƌƚ� ŝĞĚĞƌ� ũĂĂƌ� Ƶǁ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶ� ƚĞ� ǀĞƌŚŽŐĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ��KͲ
ůŽŽŶƐƚŝũŐŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐƵůŝĞƌĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ���^͘��ŝƚ�ŶŽĞŵĞŶ�ǁŝũ�ŽŶǌĞ�ĂŵďŝƚŝĞ͘�hǁ�
ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶϵ� ŝƐ� Ěŝƚ� ũĂĂƌ� ;ŽǀĞƌ� ϮϬϭϮͿ� ŵĞƚ� Ϭй� ǀĞƌŚŽŽŐĚ͘� hǁ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚĞĞĨƚ� Ƶǁ�
ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ĚĞ�ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ͗�
• ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϭ�ŵĞƚ�Ϭ͕Ϭй͘�KŶǌĞ�ĂŵďŝƚŝĞ�ǁĂƐ�ϭ͕ϲй͘��Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƚŽĞŶ�ŵĞƚ�Ϯ͕ϲй�ŽŵŚŽŽŐ͘�
• ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϬ�ŵĞƚ�Ϯ͕Ϭй͘�KŶǌĞ�ĂŵďŝƚŝĞ�ǁĂƐ�Ϯ͕ϱй͘��Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƚŽĞŶ�ŵĞƚ�Ϭ͕ϳй�ŽŵŚŽŽŐ͖�
• ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϬϵ�ŵĞƚ�Ϭ͕Ϭй͘�KŶǌĞ�ĂŵďŝƚŝĞ�ǁĂƐ�Ϯ͕ϱй͘��Ğ�ƉƌŝũǌĞŶ�ŐŝŶŐĞŶ�ƚŽĞŶ�ŵĞƚ�Ϯ͕ϴй�ŽŵŚŽŽŐ͖�
hǁ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ďĞƚĂĂůƚ� ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚŝŐĞ� ǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� Ƶǁ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶ� Ƶŝƚ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͘�h�ŚĞďƚ�ĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŬŽŵĞŶĚĞ� ũĂƌĞŶ�ŶŝĞƚ�
ŵĞƚĞĞŶ�ŽŽŬ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ǀĞƌŚŽŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ͘�
�

ϭϬ KǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂϭϬ�
�
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

^ĐŚƵůĚĞŶ�ĂĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ;ƐͿ ϱϮ Ϭ
^ĐŚƵůĚĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ ϭϱϱ ϭϭϲ
EŽŐ�ĂĨ�ƚĞ�ǁŝŬŬĞůĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ Ϭ Ϭ
�ĞůĂƐƚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ƐŽĐŝĂůĞ�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ ϭ͘ϰϮϰ ϭ͘ϰϱϭ
^ĐŚƵůĚĞŶ�ǀĂůƵƚĂ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ Ϭ ϯ͘ϯϮϴ
^ĐŚƵůĚĞŶ�ǀĂůƵƚĂ�ƐǁĂƉƐ Ϭ Ϭ
KǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ Ϯϭϱ ϯϱϱ
KǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂ ϴϮϵ ϲϲϳ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŽƉĞŶĚĞ�ƉĂƐƐŝǀĂ Ϯ͘ϲϳϱ ϱ͘ϵϭϳ �
�

ϭϭ ZŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�

^ŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ�

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�
ŐĞĐŽŶĨƌŽŶƚĞĞƌĚ�ŵĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛͘��Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŶĂŬŽŵĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐĞŶ͘� sŽŽƌ� ŚĞƚ� ƌĞĂůŝƐĞƌĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞƐƚƌĞĞĨĚ� ŶĂĂƌ� ĞĞŶ�
ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͘�

,Ğƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƚƌĞĨƚ�ŚĞƚ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ͕�ŽĨǁĞů�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŶŝĞƚ� ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ� ǀŽůĚŽĞŶĚĞ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ� ƚĞƌ� ĚĞŬŬŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͘�
�Ğ� ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŵĞƚĞŶ� ŽƉ� ďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ǌŽǁĞů� ĚĞ� ĂůŐĞŵĞĞŶ� ŐĞůĚĞŶĚĞ� ŶŽƌŵĞŶ� ĂůƐ� ŽŽŬ� ĚĞ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞŬĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ͘ �

�

                     
ϵ�� �Ğ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌŐĂĂŶĚĞ�ũĂĂƌ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘�

�ŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ� ĚĞ� ƚŽĞƐůĂŐ� ŽǀĞƌ� ϮϬϭϮ� ǁŽƌĚƚ� ďĞƌĞŬĞŶĚ� ŽǀĞƌ� ĚĞ� ƚŽƚ� ĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϭ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘�

10 �ůůĞ�ƐĐŚƵůĚĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĞŶ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ͘ �



60

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǌŝĐŚ�ŶĞŐĂƟĞĨ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůƚ͕�ďĞƐƚĂĂƚ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶͲ
ĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŵŽĞƚ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�ǀĂŶ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ͘�/Ŷ�ŚĞƚ�ƵŝƚĞƌƐƚĞ�ŐĞǀĂů�ŬĂŶ�
ŚĞƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�ǌŝũŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀĞƌǁŽƌǀĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ŵŽĞƚ�
ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͘

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘�sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ��E��ďĞĚƌĂĂŐƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϭϬϵ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϵ͕ϭйͿ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�
ĚĞƌŚĂůǀĞ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͕�ŵĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ŽŶĚĞƌĚĞŬŬŝŶŐ͕�ǁĂŶƚ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�
ϭϬϰ͕Ϭϳй͘��Ğ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŚĞĞŌ�ǌŝĐŚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚϭϭ͗

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞĚĂĂůĚ�ǀĂŶ�ϭϬϱ͕ϯй�ŶĂĂƌ�ϭϬϰ͕ϲй͘
�ĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ŽŽƌǌĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŵƵƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǌŝũŶ�ĞŶĞƌǌŝũĚƐ�ŚĞƚ�ƉŽƐŝƟĞǀĞ�ĞīĞĐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ǀĂŶ�ϵ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͕ϲйͿ͕�ĂŶĚĞƌǌŝũĚƐ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�ŵĞƚ�Ϭ͕ϵй�
ƉƵŶƚ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ϭ͕ϳϰй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϲϴйͿ͘��Ğ�ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�Ƶŝƚ�ŚŽŽĨĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�
ĂĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�Φ�ϵϳ�ŵůŶ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŶĞŐĂƟĞĨ�ĞīĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϮϳ�
ŵůŶ�ŶĞŐĂƟĞĨͿ͘
,Ğƚ�ĞīĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�hůƟŵĂƚĞ�&ŽƌǁĂƌĚ�ZĂƚĞ�
;h&ZͿ�ĚŽŽƌ��Ğ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĐŚĞ��ĂŶŬ�ŝƐ�Ϯ͕ϳй�ƉƵŶƚ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͘��ŽŶĚĞƌ�ĚĞǌĞ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ĞŶ�h&Z�ǌŽƵ�ĚĞ�
ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ϭϬϭ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϯйͿ�ďĞĚƌĂŐĞŶ͘�,Ğƚ�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽƉ�&d<�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ŚĞĞŌ�ǌŝĐŚ�ĂůƐ�
ǀŽůŐƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ͗

ϭϭ� ,ŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĞ�ǌŽĂůƐ�ĚŝĞ�ŝŶ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ĞŶ�&d<�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ͘

� � ϲϬ�
 

/ŶĚŝĞŶ� ĚĞ� ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ǌŝĐŚ� ŶĞŐĂƚŝĞĨ� ŽŶƚǁŝŬŬĞůƚ͕� ďĞƐƚĂĂƚ� ŚĞƚ� ƌŝƐŝĐŽ� ĚĂƚ� ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŵŽĞƚ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ� ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�Ğƌ�
ŐĞĞŶ�ƌƵŝŵƚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ� ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ� ŝŶĚĞǆĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ͘� /Ŷ�ŚĞƚ�
ƵŝƚĞƌƐƚĞ� ŐĞǀĂů� ŬĂŶ� ŚĞƚ� ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ� ǌŝũŶ� ĚĂƚ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ǀĞƌǁŽƌǀĞŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ĞŶ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ŵŽĞƚ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͘�

�

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϱ͕ϯйͿ͘�sŽůŐĞŶƐ�ĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ��E��ďĞĚƌĂĂŐƚ� ŚĞƚ� ǀĞƌĞŝƐƚ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ� ϭϬϵ͕ϲй� ;ϮϬϭϭ͗� ϭϬϵ͕ϭйͿ͘�,Ğƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ŚĞĞĨƚ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͕�ŵĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ŽŶĚĞƌĚĞŬŬŝŶŐ͕�ǁĂŶƚ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�
ďĞĚƌĂĂŐƚ�ϭϬϰ͕Ϭϳй͘��Ğ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŚĞĞĨƚ�ǌŝĐŚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚϭϭ͗�

�

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ ϭϬϱ͕ϯй ϭϭϮ͕ϭй
�ĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ ϵ͕Ϭй ϰ͕ϳй
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ϭ͕Ϭй Ϭ͕ϲй
&ĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ф�с�х�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�;ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ�ůŽƉĞŶĚ�ũĂĂƌͿ Ϭ͕Ϭй ͲϬ͕ϭй
dŽĞƐůĂŐ�ŽĨ�ŬŽƌƚŝŶŐ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ Ϭ͕Ϭй Ϭ͕Ϭй
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ Ͳϴ͕Ϭй Ͳϵ͕ϱй
�ĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝ͘ǀ͘ŵ͘�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ Ͳϭ͕ϱй Ͳϭ͕Ϯй
tŝũǌŝŐŝŶŐ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ Ͳϭ͕ϯй Ϭ͕Ϭй
KǀĞƌŝŐĞ Ϭ͕ϭй Ͳϭ͕ϯй

�ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ ϭϬϰ͕ϲй ϭϬϱ͕ϯй �
�

�Ğ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞĚĂĂůĚ�ǀĂŶ�ϭϬϱ͕ϯй�ŶĂĂƌ�ϭϬϰ͕ϲй͘�

�ĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ŽŽƌǌĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŵƵƚĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǌŝũŶ�ĞŶĞƌǌŝũĚƐ�ŚĞƚ�ƉŽƐŝƚŝĞǀĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞŶĚĞŵĞŶƚ� ǀĂŶ� ϵ͕Ϭй� ;ϮϬϭϭ͗� ϱ͕ϲйͿ͕� ĂŶĚĞƌǌŝũĚƐ� ŝƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ĚĞ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�
ŵĞƚ�Ϭ͕ϵй�ƉƵŶƚ�ĂĨŐĞŶŽŵĞŶ�ƚŽƚ�ϭ͕ϳϰй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϲϴйͿ͘��Ğ�ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�Ƶŝƚ�ŚŽŽĨĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ� ĂĂŶ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� Φ� ϵϳ� ŵůŶ� ŚĞĞĨƚ� ĞĞŶ� ŶĞŐĂƚŝĞĨ� ĞĨĨĞĐƚ� ŽƉ� ĚĞ�
ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϮϳ�ŵůŶ�ŶĞŐĂƚŝĞĨͿ͘�

,Ğƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ĞŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� hůƚŝŵĂƚĞ� &ŽƌǁĂƌĚ�
ZĂƚĞ�;h&ZͿ�ĚŽŽƌ��Ğ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĐŚĞ��ĂŶŬ�ŝƐ�Ϯ͕ϳй�ƉƵŶƚ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ͘��ŽŶĚĞƌ�ĚĞǌĞ�ŵŝĚĚĞůŝŶŐ�ĞŶ�h&Z�
ǌŽƵ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ƵůƚŝŵŽ�ϮϬϭϮ�ϭϬϭ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϯйͿ�ďĞĚƌĂŐĞŶ͘�,Ğƚ�ƐƵƌƉůƵƐ�ŽƉ�&d<�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�
ŚĞĞĨƚ�ǌŝĐŚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚ͗�

                     

ϭϭ� �,ŝĞƌďŝũ�ŝƐ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĞ�ǌŽĂůƐ�ĚŝĞ�ŝŶ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ĞŶ�&d<�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ͘�
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^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

�ŝũ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďƵīĞƌƐ�ƉĂƐƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚŵĞƚŚŽĚĞ�ƚŽĞ͘�sŽŽƌ�ĚĞ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůͲ
ůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆϭϮ�ŝŶ�ĚĞ�ĞǀĞŶǁŝĐŚƚƐƐŝƚƵĂƟĞ͘�
/Ŷ�ĚŝĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚĂƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞƩĞůŝũŬ�
ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚƐŵĂĂƚ�ǀĂŶ�ϵϳ͕ϱй�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďŝŶŶĞŶ�ĠĠŶ�ũĂĂƌ�ŽǀĞƌ�
ŵŝŶĚĞƌ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ͘
�Ğ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ďƵīĞƌƐ�ŽƉ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�
ǀůŽĞŝĞŶ�ǀŽŽƌƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŵƵƚĂƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ĂůůŽĐĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ĂĂŶ�ƚĞ�
ŚŽƵĚĞŶ�ďƵīĞƌ�ǀŽŽƌ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŐĞƐƚĞŐĞŶ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ƉĞƌ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�
ǀĂůƵƚĂ�ǀŽŽƌ�Ϭй�ŝ͘Ɖ͘ǀ͘ �ϭϬϬй�ǁĞƌĚĞŶ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘��ŝƚ�ǀĂŶǁĞŐĞ�ĚĞ�ĞƵƌŽĐƌŝƐŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘��Ğ�ďƵīĞƌ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŬƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ�ĐƌĞĚŝƚƐƉƌĞĂĚ�ŵĞƚ�Ϯϱϱ�ďĂƐŝƐƉƵŶƚĞŶ�;ϮϬϭϭ͗�ϰϴϬ�ďĂƐŝƐͲ
ƉƵŶƚĞŶͿ�ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ�ůĂŐĞƌ�ǁĂƐ͘

ϭϮ� KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϭϬϵ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϵ͕ϭйͿ�ĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ŝƐ͕�ĚŽŽƌĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂĨǁŝũŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ͕�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϭϭϮ͕ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϭϮ͕ϭйͿ͘

� � ϲϭ�
 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

dĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�;&d<ͲǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐͿ ϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ

�ƵĨĨĞƌƐ͗
^ϭ�ZĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ ϭϳ͘ϴϵϴ Ϯϭ͘ϳϯϰ
^Ϯ�ZŝƐŝĐŽ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϴϮ͘ϳϭϯ ϳϵ͘ϲϮϵ
^ϯ�sĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ ϱϱ͘ϰϴϰ Ϯϵ͘ϰϮϴ
^ϰ�'ƌŽŶĚƐƚŽĨĨĞŶƌŝƐŝĐŽ Ϭ Ϭ
^ϱ�<ƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ ϳ͘ϲϮϵ Ϯϭ͘ϰϵϵ
^ϲ�sĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ƌŝƐŝĐŽ ϯϯ͘ϲϯϵ ϯϮ͘ϵϮϳ
^ϳ�>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ�ϭ �Eǀƚ� �Eǀƚ�
^ϴ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ�ϭ �Eǀƚ� �Eǀƚ�
^ϵ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĞĞů�ƌŝƐŝĐŽ�ϭ �Eǀƚ� �Eǀƚ�
�ŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝĞͲĞĨĨĞĐƚ�Ϯ Ͳϴϯ͘ϳϯϵ ͲϴϬ͘ϱϰϱ

dŽƚĂĂů�^�;ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ďƵĨĨĞƌƐͿ�ϯ�с

я�;�^ϭ�
Ϯ��н��^Ϯ�

Ϯ��н��ϮпϬ͕ϱп^ϭп^Ϯ��н��^ϯ�
Ϯ��н��^ϰ�

Ϯ��н��^ϱ�
Ϯ��н��^ϲ�

Ϯ�Ϳ ϭϭϯ͘ϲϮϰ ϭϬϰ͘ϲϳϮ

sĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;Ăƌƚ͘�ϭϯϮ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚͿ�ϰ ϭ͘ϯϬϮ͘ϳϲϵ ϭ͘Ϯϱϰ͘ϭϵϯ
�ĂŶǁĞǌŝŐ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;dŽƚĂĂů�ĂĐƚŝǀĂ�ʹ�ƐĐŚƵůĚĞŶͿ ϭ͘Ϯϰϰ͘ϭϬϲ ϭ͘ϮϭϬ͘ϵϴϲ

dĞŬŽƌƚͬ^ƵƌƉůƵƐ Ͳϱϴ͘ϲϲϯ Ͳϰϯ͘ϮϬϳ

ϭ�EŝĞƚ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ�ŝŶ�ĚĞ�̂ ͲǁŽƌƚĞůĨŽƌŵƵůĞ͘
Ϯ��ůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝĞ�ƚƵƐƐĞŶ�^ϭ�ĞŶ�̂ Ϯ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ĚĞ�ŬǁĂĚƌĂƚĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ǁŽƌƚĞůĨŽƌŵƵůĞ�
ŝƐ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ŶŝĞƚ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƐŽŵ�ĚĞƌ�ĚĞůĞŶ͘�,Ğƚ�ĚŝǀĞƌƐŝĨŝĐĂƚŝĞͲĞĨĨĞĐƚ�ŐĞĞĨƚ�
ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ǁĞĞƌ͘
ϯ��Ğ�ďƵĨĨĞƌƐ�ǌŝũŶ�ƚĞŶŵŝŶƐƚĞ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�;Ăƌƚ͘�ϭϭϵ�WtͿ͘

ϰ��ƌƚ͘�ϭϯϮ�ůŝĚ�Ϯ�Wt͗�ĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚĞůƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ǀĂƐƚ�ĚĂƚ�ŵĞƚ�
ĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ϵϳ͕ϱй�ǁŽƌĚƚ�ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�
ĠĠŶ��ũĂĂƌ�ŽǀĞƌ�ŵŝŶĚĞƌ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘ �
�

�ŝũ� ĚĞ� ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďƵĨĨĞƌƐ� ƉĂƐƚ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ĚĞ� ƐƚĂŶĚĂĂƌĚŵĞƚŚŽĚĞ� ƚŽĞ͘� sŽŽƌ� ĚĞ�
ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ǁŽƌĚƚ� ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆϭϮ� ŝŶ� ĚĞ�
ĞǀĞŶǁŝĐŚƚƐƐŝƚƵĂƚŝĞ͘�/Ŷ�ĚŝĞ�ƐŝƚƵĂƚŝĞ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�
ĚĂƚ� ŵĞƚ� ĚĞ� ǁĞƚƚĞůŝũŬ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ� ǌĞŬĞƌŚĞŝĚƐŵĂĂƚ� ǀĂŶ� ϵϳ͕ϱй� ǁŽƌĚƚ� ǀŽŽƌŬŽŵĞŶ� ĚĂƚ� ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ďŝŶŶĞŶ� ĠĠŶ� ũĂĂƌ� ŽǀĞƌ�ŵŝŶĚĞƌ� ŵŝĚĚĞůĞŶ� ďĞƐĐŚŝŬƚ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŚŽŽŐƚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ͘�
�Ğ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ďƵĨĨĞƌƐ�ŽƉ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ƚĞŶ�ŽƉǌŝĐŚƚĞ�ǀĂŶ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ�
ǀůŽĞŝĞŶ�ǀŽŽƌƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ŵƵƚĂƚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ĂůůŽĐĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ĂĂŶ�
ƚĞ� ŚŽƵĚĞŶ� ďƵĨĨĞƌ� ǀŽŽƌ� ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ� ŝƐ� ŐĞƐƚĞŐĞŶ� ǀĂŶǁĞŐĞ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ� ƉĞƌ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ĚĞ�
ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ� ǀĂůƵƚĂ� ǀŽŽƌ� Ϭй� ŝ͘Ɖ͘ǀ͘ � ϭϬϬй� ǁĞƌĚĞŶ� ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘� �ŝƚ� ǀĂŶǁĞŐĞ� ĚĞ� ĞƵƌŽĐƌŝƐŝƐ� ĞŶ� ĚĞ�
ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛͘��Ğ�ďƵĨĨĞƌ� ǀŽŽƌ�ŚĞƚ� ŬƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ� ŝƐ� ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ� ŝŶ�ϮϬϭϭ�ŽŵĚĂƚ�ĚĞ� ĐƌĞĚŝƚƐƉƌĞĂĚ�ŵĞƚ�
Ϯϱϱ�ďĂƐŝƐƉƵŶƚĞŶ�;ϮϬϭϭ͗�ϰϴϬ�ďĂƐŝƐƉƵŶƚĞŶͿ� ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĂĂŶǌŝĞŶůŝũŬ� ůĂŐĞƌ�
ǁĂƐ͘�

�

                     
ϭϮ�� KƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ŝƐ�ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϭϬϵ͕ϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϬϵ͕ϭйͿ�ĞŶ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�

ĚĞ� ĨĞŝƚĞůŝũŬ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ� ŝƐ͕� ĚŽŽƌĚĂƚ� ĚĞǌĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ĂĨǁŝũŬƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ͕� ŚĞƚ� ǀĞƌĞŝƐƚ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ�
ϭϭϮ͕ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϭϮ͕ϭйͿ͘�
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�ĞůĞŝĚ�ĞŶ�ƌŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐĐŚŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ďĞůĞŝĚƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�
ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘��ĞǌĞ�ďĞůĞŝĚƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͕�ŚĞƚ�ƉƌĞŵŝĞďĞůĞŝĚ͕�ŚĞƚ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐͲ
ďĞůĞŝĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƚŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ͘��Ğ�ŬĞƵǌĞ�ĞŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ďĞůĞŝĚƐŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ǀŝŶĚƚ�ƉůĂĂƚƐ�ŶĂ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŐĞ�
ĂŶĂůǇƐĞƐ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ƚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞŶ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ͘�
�ĂĂƌďŝũ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŐĞďƌƵŝŬŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ��>DͲƐƚƵĚŝĞƐ�ĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞƐ͘��ĞŶ��>DͲƐƚƵĚŝĞ�ŝƐ�
ĞĞŶ�ĂŶĂůǇƐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ�
ĞŶ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ͘�/Ŷ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�
ŚƵŝĚŝŐĞ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ�ŐĞĂŶĂůǇƐĞĞƌĚ�ĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐƚƌĞƐƐƚĞƐƚƐ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͘��Ğ�ƵŝƚŬŽŵƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ǀŝŶĚĞŶ�ŚƵŶ�ǁĞĞƌƐůĂŐ�ŝŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂƐƚ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ĂůƐ�ďĂƐŝƐ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ǀŽĞƌĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͘��
�Ğ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ�ŐĞǀĞŶ�ŶŽƌŵĞŶ�ĞŶ�ůŝŵŝĞƚĞŶ�ĂĂŶ�ǁĂĂƌďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ
ďĞůĞŝĚ�ŵŽĞƚ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��Ğ�ǌŝũŶ�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ďĞŚĞĞƌƐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�;ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͿ
ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘��ŝũ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ͘
WƌĞŵŝĞďĞůĞŝĚ͗�ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϳϰ�Ğ͘ǀ͘ �ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ďŝũ�ŶŽŽƚ�ϭϰ�͚ďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ͛͘
dŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ͗�ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϱϴ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ďŝũ�ŶŽŽƚ�ϵ�͚ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͛�ĞŶ�ƉĂŐŝŶĂ�ϲϳ�͚ƚŽĞƐůĂŐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͛�
ŚŝĞƌŶĂ͘
,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͗�ǌŝĞ�ƉĂŐŝŶĂ�ϲϳ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ďŝũ�ŶŽŽƚ�ϭϭ�͚ƌŝƐŝĐŽďĞŚĞĞƌ�ĞŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ͕͛ �ŝŶǌĂŬĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�
ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ͘

DĂƌŬƚƌŝƐŝĐŽ
DĂƌŬƚƌŝƐŝĐŽ�ŽŵǀĂƚ�ĚĞ�ŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ǁŝŶƐƚ�ŽĨ�ǀĞƌůŝĞƐ�ĞŶ�ŽŵǀĂƚ�ŚĞƚ�ƉƌŝũƐ;ŬŽĞƌƐͿƌŝƐŝĐŽϭϯ͕�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂͲ
ƌŝƐŝĐŽϭϰ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽϭϱ͘
�Ğ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĚŽĞůƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ŵĂƌŬƚƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ĚĂŐĞůŝũŬƐĞ�ďĂƐŝƐ�ďĞŚĞĞƌƐƚ�ĚŽŽƌ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐͲ
ďĞŚĞĞƌĚĞƌƐ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂĂŶǁĞǌŝŐĞ�ďĞůĞŝĚƐŬĂĚĞƌƐ�ĞŶ�ƌŝĐŚƚůŝũŶĞŶ͘��Ğ�ŽǀĞƌĂůůͲŵĂƌŬƚƉŽƐŝƟĞƐ�
ǁŽƌĚĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ�ŐĞƌĂƉƉŽƌƚĞĞƌĚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘

WƌŝũƐƌŝƐŝĐŽ
WƌŝũƐƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĂƌŬƚƉƌŝũǌĞŶ͕�ĚŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŽŽƌͲ
ǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ĨĂĐƚŽƌĞŶ�ŐĞƌĞůĂƚĞĞƌĚ�ĂĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ͕�ĚĞ�ƵŝƚŐĞǀĞŶĚĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌŝĞŬĞ�
ĨĂĐƚŽƌĞŶ͘
KŵĚĂƚ�ĂůůĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞǁĂĂƌĚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ƌĞģůĞ�ǁĂĂƌĚĞ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ǁĂĂƌĚĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŽŶŵŝĚĚĞůͲ
ůŝũŬ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ͕�ǌŝũŶ�ĂůůĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŵĂƌŬƚŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĚŝƌĞĐƚ�
ǌŝĐŚƚďĂĂƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƌĞƐƵůƚĂĂƚ͘
,Ğƚ�ƉƌŝũƐƌŝƐŝĐŽ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵŝƟŐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟĞ͘�/Ŷ�ĂĂŶǀƵůůŝŶŐ�ŚŝĞƌŽƉ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ƉƌŝũƐƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŚĞĚŐĞĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĂĨŐĞůĞŝĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�;ĚĞƌŝǀĂƚĞŶͿ͕�ǌŽĂůƐ�ŽƉƟĞƐ�ĞŶ�ĨƵƚƵƌĞƐ͘��ŝĞ�
ƉĂŐŝŶĂ�ϳϭ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ƉƵƚŽƉƟĞƐ͘

ϭϯ� �ŽŽƌ��E��ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƚ�^ϮͲƌŝƐŝĐŽ�;ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶƌŝƐŝĐŽͿ�ĞŶ�ŚĞƚ�^ϰͲƌŝƐŝĐŽ�ŽŶĚĞƌŬĞŶĚ͘�sŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ĚŝĞŶĞŶ�ďƵīĞƌƐ�ƚĞ�
ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ͘�sŽŽƌ�ƐƟũŐŝŶŐͬĚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽŶĚĞƌƐĐŚĞŝĚĞŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞģŶ�ŐĞůĚĞŶ�ǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶĚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ͘��ĂŶĚĞůĞŶ��
ŽŶƚǁŝŬŬĞůĚĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ�;ϮϱйͿ͕�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚƐ�;ϯϱйͿ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇͬŚĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ�;ϯϬйͿ�ĞŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�;ϭϱйͿ͘

ϭϰ� �ŽŽƌ��E��ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ŐĞůŝũŬŶĂŵŝŐĞ�^ϯͲƌŝƐŝĐŽ�ŽŶĚĞƌŬĞŶĚ͘�sŽŽƌ�Ěŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�;ƐƟũŐŝŶŐͬĚĂůŝŶŐ�ϮϬйͿ�ĚŝĞŶƚ�ĞĞŶ�ďƵīĞƌ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�
ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ͘�KŽŬ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�^ϰͲƌŝƐŝĐŽ�;ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐͿ�ŽŶĚĞƌŬĞŶĚ͘

ϭϱ� �ŽŽƌ��E��ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ŐĞůŝũŬŶĂŵŝŐĞ�^ϭͲƌŝƐŝĐŽ�ŽŶĚĞƌŬĞŶĚ͘�sŽŽƌ�Ěŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�;ƌĞŶƚĞƐĐŚŽŬ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ĚƵƌĂƟŽŶͿ�ĚŝĞŶƚ�ĞĞŶ�
ďƵīĞƌ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ͘
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sŽŽƌ�ĚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚĂƟĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ŶĂĂƌ�ƌĞŐŝŽ�ǌŝĞ�ƚĂďĞů�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ͘

�Ğ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŬĂŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗

KŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǌŝũŶ�ŵĞĚĞ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ǌŽĂůƐ�
ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ͕�ďĞƐƚĂĂŶ�ǁĂĂƌǀĂŶ�ŚĞƚ�ĚŽĞů�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ŝŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϮ�ŝƐ͕�ŶĂ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŐĞ�ĂŶĂůǇƐĞ͕�
ďĞƐůŽƚĞŶ�Žŵ�ƐůĞĐŚƚƐ�ŝŶ�ĚƌŝĞ�ƌĞŐŝŽ͛Ɛ�ƚĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ��ƵƌŽƉĂ͕�EŽŽƌĚ��ŵĞƌŝŬĂ�ĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ͘

� � ϲϯ�
 

sŽŽƌ�ĚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ŶĂĂƌ�ƌĞŐŝŽ�ǌŝĞ�ƚĂďĞů�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ͘ �

�

/ŶĚĞůŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
tŽŶŝŶŐĞŶ ϰϱ͘ϭϴϭ Ϯϲ͕ϵ ϰϰ͘Ϯϳϵ Ϯϱ͕Ϯ
tŝŶŬĞůƐ ϱϯ͘ϲϯϭ ϯϭ͕ϵ ϱϯ͘ϮϳϮ ϯϬ͕ϰ
<ĂŶƚŽƌĞŶ ϰϯ͘ϵϯϳ Ϯϲ͕ϭ ϱϮ͘ϰϴϯ Ϯϵ͕ϵ
/ŶĚƵƐƚƌŝĞͬůŽŐŝƐƚŝĞŬ Ϯϱ͘ϯϮϳ ϭϱ͕ϭ Ϯϱ͘ϱϮϬ ϭϰ͕ϱ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϬϬ ϭϳϱ͘ϱϱϰ ϭϬϬ͕Ϭ

'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
tĞƐƚ��ƵƌŽƉĂ�;E>͕��͕�&Ϳ ϵϯ͘ϲϭϲ ϱϱ͕ϳ ϭϬϭ͘ϱϵϰ ϱϳ͕ϵ
�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϯϭ͘Ϭϱϵ ϭϴ͕ϱ Ϯϵ͘ϴϱϮ ϭϳ͕Ϭ
sĞƌĞŶŝŐĚ�<ŽŶŝŶŬƌŝũŬ ϰ͘Ϯϲϯ Ϯ͕ϱ ϰ͘ϴϮϭ Ϯ͕ϳ
�ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌŽƉĂ ϯ͘ϵϳϰ Ϯ͕ϰ ϰ͘ϰϰϵ Ϯ͕ϱ
�ƵŝĚ��ƵƌŽƉĂ�;/͕�^W͕�WdͿ ϭϯ͘ϰϲϵ ϴ͕Ϭ ϭϰ͘ϯϰϯ ϴ͕Ϯ
EŽŽƌĚ��ƵƌŽƉĂ�;�<͕�E͕�^͕�^&Ϳ ϭϱ͘ϭϮϵ ϵ͕Ϭ ϭϱ͘ϯϳϰ ϴ͕ϴ
sĞƌĞŶŝŐĚĞ�^ƚĂƚĞŶ ϲ͘ϱϲϲ ϯ͕ϵ ϱ͘ϭϮϭ Ϯ͕ϵ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϳϱ͘ϱϱϰ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϭ

ϮϬϭϭ

�
�

�Ğ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŬĂŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗�

�

'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

�ƵƌŽƉĂ ϲϲ͘ϲϳϳ Ϯϵ͕Ϭ ϱϱ͘ϲϲϯ Ϯϲ͕ϴ
EŽŽƌĚͲ�ŵĞƌŝŬĂ ϭϬϰ͘Ϭϵϲ ϰϱ͕ϯ ϭϬϭ͘ϭϵϱ ϰϱ͕ϴ
KƉŬŽŵĞŶĚĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ ϱϯ͘ϰϮϴ Ϯϯ͕ϯ ϰϯ͘Ϭϭϴ ϭϵ͕ϱ
:ĂƉĂŶ Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϯ͘ϱϬϯ ϭ͕ϭ
KŶƚǁŝŬŬĞůĚ��ǌŝģ�ĞŶ��ƵƐƚƌĂůŝģ Ϭ Ϭ͕Ϭ ϭϯ͘ϰϳϰ ϲ͕ϭ
>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϱ͘ϱϴϲ Ϯ͕ϰ ϱ͘ϭϬϯ Ϯ͕ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϬϬ͕Ϭ

,ĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ Ϯϳ͘Ϭϳϵ Ϯϯ͕ϯ Ϯϲ͘ϮϬϱ Ϯϯ͕ϴ
WƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ ϴϵ͘ϯϳϴ ϳϲ͕ϳ ϴϯ͘ϵϴϯ ϳϲ͕Ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ

dŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯϰϲ͘Ϯϰϰ ϯϯϭ͘ϭϰϰ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�
�

KŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǌŝũŶ�ŵĞĚĞ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�
ǌŽĂůƐ� ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ͕� ďĞƐƚĂĂŶ� ǁĂĂƌǀĂŶ� ŚĞƚ� ĚŽĞů� ŚĞƚ� ďĞůĞŐŐĞŶ� ŝŶ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝƐ͘� /Ŷ� ϮϬϭϮ� ŝƐ͕� ŶĂ� ĞĞŶ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŐĞ�ĂŶĂůǇƐĞ͕�ďĞƐůŽƚĞŶ�Žŵ�ƐůĞĐŚƚƐ�ŝŶ�ĚƌŝĞ�ƌĞŐŝŽ Ɛ͛�ƚĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ��ƵƌŽƉĂ͕�EŽŽƌĚ��ŵĞƌŝŬĂ�
ĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ͘�

�

� � ϲϯ�
 

sŽŽƌ�ĚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ�ĞŶ�ŶĂĂƌ�ƌĞŐŝŽ�ǌŝĞ�ƚĂďĞů�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ͘ �

�

/ŶĚĞůŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
tŽŶŝŶŐĞŶ ϰϱ͘ϭϴϭ Ϯϲ͕ϵ ϰϰ͘Ϯϳϵ Ϯϱ͕Ϯ
tŝŶŬĞůƐ ϱϯ͘ϲϯϭ ϯϭ͕ϵ ϱϯ͘ϮϳϮ ϯϬ͕ϰ
<ĂŶƚŽƌĞŶ ϰϯ͘ϵϯϳ Ϯϲ͕ϭ ϱϮ͘ϰϴϯ Ϯϵ͕ϵ
/ŶĚƵƐƚƌŝĞͬůŽŐŝƐƚŝĞŬ Ϯϱ͘ϯϮϳ ϭϱ͕ϭ Ϯϱ͘ϱϮϬ ϭϰ͕ϱ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϬϬ ϭϳϱ͘ϱϱϰ ϭϬϬ͕Ϭ

'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
tĞƐƚ��ƵƌŽƉĂ�;E>͕��͕�&Ϳ ϵϯ͘ϲϭϲ ϱϱ͕ϳ ϭϬϭ͘ϱϵϰ ϱϳ͕ϵ
�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϯϭ͘Ϭϱϵ ϭϴ͕ϱ Ϯϵ͘ϴϱϮ ϭϳ͕Ϭ
sĞƌĞŶŝŐĚ�<ŽŶŝŶŬƌŝũŬ ϰ͘Ϯϲϯ Ϯ͕ϱ ϰ͘ϴϮϭ Ϯ͕ϳ
�ĞŶƚƌĂĂů��ƵƌŽƉĂ ϯ͘ϵϳϰ Ϯ͕ϰ ϰ͘ϰϰϵ Ϯ͕ϱ
�ƵŝĚ��ƵƌŽƉĂ�;/͕�^W͕�WdͿ ϭϯ͘ϰϲϵ ϴ͕Ϭ ϭϰ͘ϯϰϯ ϴ͕Ϯ
EŽŽƌĚ��ƵƌŽƉĂ�;�<͕�E͕�^͕�^&Ϳ ϭϱ͘ϭϮϵ ϵ͕Ϭ ϭϱ͘ϯϳϰ ϴ͕ϴ
sĞƌĞŶŝŐĚĞ�^ƚĂƚĞŶ ϲ͘ϱϲϲ ϯ͕ϵ ϱ͘ϭϮϭ Ϯ͕ϵ

dŽƚĂĂů�ǀĂƐƚŐŽĞĚ ϭϲϴ͘Ϭϳϲ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϳϱ͘ϱϱϰ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϭ

ϮϬϭϭ

�
�

�Ğ�ĂĂŶĚĞůĞŶƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŬĂŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗�

�

'ĞŽŐƌĂĨŝƐĐŚĞ�ŝŶĚĞůŝŶŐ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

�ƵƌŽƉĂ ϲϲ͘ϲϳϳ Ϯϵ͕Ϭ ϱϱ͘ϲϲϯ Ϯϲ͕ϴ
EŽŽƌĚͲ�ŵĞƌŝŬĂ ϭϬϰ͘Ϭϵϲ ϰϱ͕ϯ ϭϬϭ͘ϭϵϱ ϰϱ͕ϴ
KƉŬŽŵĞŶĚĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ ϱϯ͘ϰϮϴ Ϯϯ͕ϯ ϰϯ͘Ϭϭϴ ϭϵ͕ϱ
:ĂƉĂŶ Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϯ͘ϱϬϯ ϭ͕ϭ
KŶƚǁŝŬŬĞůĚ��ǌŝģ�ĞŶ��ƵƐƚƌĂůŝģ Ϭ Ϭ͕Ϭ ϭϯ͘ϰϳϰ ϲ͕ϭ
>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ�ŝŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϱ͘ϱϴϲ Ϯ͕ϰ ϱ͘ϭϬϯ Ϯ͕ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϬϬ͕Ϭ

,ĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ Ϯϳ͘Ϭϳϵ Ϯϯ͕ϯ Ϯϲ͘ϮϬϱ Ϯϯ͕ϴ
WƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ ϴϵ͘ϯϳϴ ϳϲ͕ϳ ϴϯ͘ϵϴϯ ϳϲ͕Ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ

dŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯϰϲ͘Ϯϰϰ ϯϯϭ͘ϭϰϰ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�
�

KŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ǌŝũŶ�ŵĞĚĞ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐ�ĚŝĞ�Ƶŝƚ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�
ǌŽĂůƐ� ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ͕� ďĞƐƚĂĂŶ� ǁĂĂƌǀĂŶ� ŚĞƚ� ĚŽĞů� ŚĞƚ� ďĞůĞŐŐĞŶ� ŝŶ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝƐ͘� /Ŷ� ϮϬϭϮ� ŝƐ͕� ŶĂ� ĞĞŶ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŐĞ�ĂŶĂůǇƐĞ͕�ďĞƐůŽƚĞŶ�Žŵ�ƐůĞĐŚƚƐ�ŝŶ�ĚƌŝĞ�ƌĞŐŝŽ Ɛ͛�ƚĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ͕�ŶĂŵĞůŝũŬ��ƵƌŽƉĂ͕�EŽŽƌĚ��ŵĞƌŝŬĂ�
ĞŶ��ŵĞƌŐŝŶŐ�DĂƌŬĞƚƐ͘�

�
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^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

sĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ
,Ğƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂƉŽƐŝƟĞƐ�ďŝũ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�
ĚĞŬŬĞŶ�ĞŶ�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ŝŶ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�h^��ŽůůĂƌ͕ ��ƌŝƚƐĞ�WŽŶĚ��
ĞŶ�:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�ĚĞŬŬĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŽƉ�ĚĞ��
h^��ŽůůĂƌ�ƚĞ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͘�sĂŶǁĞŐĞ�ĞĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽĐƌŝƐŝƐ�ĞŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌŵĞĚĞ�ŐĞƉĂĂƌĚ�
ŐĂĂŶĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐĂƐƉĞĐƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ĚĞ�ŵŝŶĚĞƌ�ůŝƋƵŝĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǌŽĂůƐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĞƋƵŝƚǇ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŝƐ�ĚĞ�ĚŽůůĂƌĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ƚŽƚ�ϳϱй͘�,Ğƚ��ƌŝƚƐĞ�WŽŶĚ�ĞŶ�
ĚĞ�:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǀŽŽƌ�ϱϬй�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ĂĨĚĞŬͲ
ŬŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ŶŝŚŝů�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ƚŽƚĂĂůďĞĚƌĂŐ�ĚĂƚ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽ�ǁŽƌĚƚ�ďĞůĞŐĚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚƚ�
ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ĐŝƌĐĂ�ϮϮй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϮйͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘��Ğ�;ŶŝĞƚ�ĂĨŐĞĚĞŬƚĞͿ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ŬƵŶŶĞŶ�ƉĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐƉĞĐŝĮĐĞĞƌĚ͗

ZĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ
,Ğƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ͕�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ŵĂƚĞ�ǁŝũǌŝŐĞŶ͘
�Ğ�ƌĞŶƚĞŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĞƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ͘��Ğ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞ�;ŵĞƚ�ĚĞ��
ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶͿ�ŐĞǁŽŐĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ŝŶ�ũĂƌĞŶ͘

� � ϲϰ�
 

/ŶĚĞůŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

�ŶĞƌŐŝĞ ϭϴ͘ϱϲϮ ϴ͕ϭ ϭϵ͘ϴϰϳ ϵ͕Ϭ
'ƌŽŶĚͲ�ĞŶ�ďŽƵǁƐƚŽĨĨĞŶ ϭϮ͘Ϭϲϵ ϱ͕ϯ ϭϭ͘ϱϴϭ ϱ͕Ϯ
/ŶĚƵƐƚƌŝĞ Ϯϱ͘Ϭϰϯ ϭϬ͕ϵ Ϯϰ͘ϵϱϬ ϭϭ͕ϯ
�ƵƵƌǌĂŵĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶŐŽĞĚĞƌĞŶ Ϯϲ͘ϲϵϳ ϭϭ͕ϲ Ϯϰ͘ϴϭϲ ϭϭ͕Ϯ
�ŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ�ǀĞƌďƌƵŝŬƐŐŽĞĚĞƌĞŶ ϮϮ͘ϮϴϮ ϵ͕ϳ Ϯϭ͘Ϭϱϭ ϵ͕ϱ
'ĞǌŽŶĚŚĞŝĚƐǌŽƌŐ Ϯϰ͘ϳϭϴ ϭϬ͕ϴ Ϯϯ͘ϱϬϲ ϭϬ͕ϳ
&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶŝŶŐ ϰϲ͘ϱϮϲ ϮϬ͕Ϯ ϯϴ͘ϯϱϬ ϭϳ͕ϰ
/ŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ ϯϯ͘ϭϯϰ ϭϰ͕ϰ ϯϰ͘ϭϬϯ ϭϱ͕ϰ
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ ϭϬ͘ϱϬϮ ϰ͕ϲ ϵ͘ϵϬϴ ϰ͕ϱ
EƵƚƐďĞĚƌŝũǀĞŶ ϰ͘ϯϴϵ ϭ͕ϵ ϯ͘ϳϰϲ ϭ͕ϳ
EŝĞƚ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ�ďŝŶŶĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ Ϯϳϵ Ϭ͕ϭ ϯ͘ϵϵϳ ϭ͕ϴ
>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϱ͘ϱϴϲ Ϯ͕ϰ ϱ͘ϭϬϭ Ϯ͕ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϬϬ͕Ϭ

,ĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ Ϯϳ͘Ϭϳϵ Ϯϯ͕ϯ Ϯϲ͘ϮϬϱ Ϯϯ͕ϴ
WƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ ϴϵ͘ϯϳϴ ϳϲ͕ϳ ϴϯ͘ϵϴϯ ϳϲ͕Ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ

dŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯϰϲ͘Ϯϰϰ ϯϯϭ͘ϭϰϰ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�

sĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�

,Ğƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂƉŽƐŝƚŝĞƐ�ďŝũ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�
ĚĞŬŬĞŶ�ĞŶ�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ŝŶ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�h^��ŽůůĂƌ͕ ��ƌŝƚƐĞ�WŽŶĚ�
ĞŶ�:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�ĚĞŬŬĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŽƉ�ĚĞ�
h^� �ŽůůĂƌ� ƚĞ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͘� sĂŶǁĞŐĞ� ĞĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬĞ� ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĞƵƌŽĐƌŝƐŝƐ� ĞŶ� ĚĞ� ĚĂĂƌŵĞĚĞ�
ŐĞƉĂĂƌĚ�ŐĂĂŶĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐĂƐƉĞĐƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽΖƐ�ŽƉ�ĚĞ�ŵŝŶĚĞƌ�ůŝƋƵŝĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǌŽĂůƐ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ� ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐĞ� ŝƐ� ĚĞ�ĚŽůůĂƌĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ� ƚŽƚ� ϳϱй͘�,Ğƚ�
�ƌŝƚƐĞ�WŽŶĚ�ĞŶ�ĚĞ�:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǀŽŽƌ�ϱϬй�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�
ĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ŶŝŚŝů�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ƚŽƚĂĂůďĞĚƌĂŐ�ĚĂƚ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽ�ǁŽƌĚƚ�ďĞůĞŐĚ�ĞŶ�
ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ƵůƚŝŵŽ�ϮϬϭϮ�ĐŝƌĐĂ�ϮϮй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϮйͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘�
�Ğ� ;ŶŝĞƚ� ĂĨŐĞĚĞŬƚĞͿ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀƌĞĞŵĚĞ� ǀĂůƵƚĂ� ŬƵŶŶĞŶ� ƉĞƌ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� ĂůƐ� ǀŽůŐƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ͗�

�

sĂƐƚŐŽĞĚ �ĂŶĚĞůĞŶ sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ �ĞƌŝǀĂƚĞŶ dŽƚĂĂů
sĂůƵƚĂ

ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ
EĞƚƚŽ�
ƉŽƐŝƚŝĞ

EĞƚƚŽ�
ƉŽƐŝƚŝĞ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ ǆ
Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�hZ �hZ �hZ �hZ �hZ �hZ �hZ �hZ
�hZ ϭϲϬ͘ϲϯϵ����� ϯϭ͘ϲϴϵ������� ϲϯϯ͘ϭϴϴ�������� ϱϵ͘ϭϵϯ���������� ϱϬ͘ϱϬϮ������� ϵϯϱ͘Ϯϭϭ����� ϵϯϱ͘Ϯϭϭ ϵϯϭ͘ϬϲϬ�����
'�W ϴϳϮ������������� ϮϮ͘ϯϰϰ������� Ϯϯ͘Ϯϭϲ������� Ϯϯ͘Ϯϭϲ ϭϴ͘ϲϭϵ�������
:Wz Ϯ͘ϲϮϰ����������
h^� ϲ͘ϱϲϱ���������� ϭϬϲ͘ϰϲϮ����� ϱϳ͘Ϯϲϰ���������� ϭϳϬ͘Ϯϵϭ����� ϭϳϬ͘Ϯϵϭ ϴϲ͘ϴϰϭ�������
KǀĞƌŝŐĞ ϲϵ͘ϮϵϮ������� ϲϵ͘ϮϵϮ������� ϲϵ͘ϮϵϮ ϯϯ͘Ϭϵϭ�������

dŽƚĂĂů ϭϲϴ͘Ϭϳϲ����� ϮϮϵ͘ϳϴϳ����� ϲϯϯ͘ϭϴϴ�������� ϭϭϲ͘ϰϱϳ������� ϱϬ͘ϱϬϮ������� ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ�� ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭ͘ϬϳϮ͘Ϯϯϰ��

ǀŽŽƌ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ

�

ZĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�
,Ğƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ� ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ͕�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ŶŝĞƚ� ŝŶ� ĚĞǌĞůĨĚĞ� ŵĂƚĞ�
ǁŝũǌŝŐĞŶ͘�
�Ğ�ƌĞŶƚĞŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĞƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘��Ğ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞ�;ŵĞƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶͿ�ŐĞǁŽŐĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ŝŶ�ũĂƌĞŶ͘�
�
� � ϲϰ�
 

/ŶĚĞůŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

�ŶĞƌŐŝĞ ϭϴ͘ϱϲϮ ϴ͕ϭ ϭϵ͘ϴϰϳ ϵ͕Ϭ
'ƌŽŶĚͲ�ĞŶ�ďŽƵǁƐƚŽĨĨĞŶ ϭϮ͘Ϭϲϵ ϱ͕ϯ ϭϭ͘ϱϴϭ ϱ͕Ϯ
/ŶĚƵƐƚƌŝĞ Ϯϱ͘Ϭϰϯ ϭϬ͕ϵ Ϯϰ͘ϵϱϬ ϭϭ͕ϯ
�ƵƵƌǌĂŵĞ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶŐŽĞĚĞƌĞŶ Ϯϲ͘ϲϵϳ ϭϭ͕ϲ Ϯϰ͘ϴϭϲ ϭϭ͕Ϯ
�ŽŶƐƵŵĞŶƚĞŶ�ǀĞƌďƌƵŝŬƐŐŽĞĚĞƌĞŶ ϮϮ͘ϮϴϮ ϵ͕ϳ Ϯϭ͘Ϭϱϭ ϵ͕ϱ
'ĞǌŽŶĚŚĞŝĚƐǌŽƌŐ Ϯϰ͘ϳϭϴ ϭϬ͕ϴ Ϯϯ͘ϱϬϲ ϭϬ͕ϳ
&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ĚŝĞŶƐƚǀĞƌůĞŶŝŶŐ ϰϲ͘ϱϮϲ ϮϬ͕Ϯ ϯϴ͘ϯϱϬ ϭϳ͕ϰ
/ŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ ϯϯ͘ϭϯϰ ϭϰ͕ϰ ϯϰ͘ϭϬϯ ϭϱ͕ϰ
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ ϭϬ͘ϱϬϮ ϰ͕ϲ ϵ͘ϵϬϴ ϰ͕ϱ
EƵƚƐďĞĚƌŝũǀĞŶ ϰ͘ϯϴϵ ϭ͕ϵ ϯ͘ϳϰϲ ϭ͕ϳ
EŝĞƚ�ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ�ďŝŶŶĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ Ϯϳϵ Ϭ͕ϭ ϯ͘ϵϵϳ ϭ͕ϴ
>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚĞŶ�ďŝŶŶĞŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ ϱ͘ϱϴϲ Ϯ͕ϰ ϱ͘ϭϬϭ Ϯ͕ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ ϮϮϵ͘ϳϴϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϮϮϬ͘ϵϱϲ ϭϬϬ͕Ϭ

,ĞĚŐĞ�ĨƵŶĚƐ Ϯϳ͘Ϭϳϵ Ϯϯ͕ϯ Ϯϲ͘ϮϬϱ Ϯϯ͕ϴ
WƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ ϴϵ͘ϯϳϴ ϳϲ͕ϳ ϴϯ͘ϵϴϯ ϳϲ͕Ϯ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŐŝŶŐĞŶ ϭϭϲ͘ϰϱϳ ϭϬϬ͕Ϭ ϭϭϬ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ

dŽƚĂĂů�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯϰϲ͘Ϯϰϰ ϯϯϭ͘ϭϰϰ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�

sĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�

,Ğƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂƉŽƐŝƚŝĞƐ�ďŝũ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�
ĚĞŬŬĞŶ�ĞŶ�ĚĂĂƌŶĂĂƐƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ŝŶ�ǌĂŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�h^��ŽůůĂƌ͕ ��ƌŝƚƐĞ�WŽŶĚ�
ĞŶ�:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ�ĂĨ�ƚĞ�ĚĞŬŬĞŶ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ĚĞ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽ�ŽƉ�ĚĞ�
h^� �ŽůůĂƌ� ƚĞ� ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĞŶ͘� sĂŶǁĞŐĞ� ĞĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬĞ� ǀĞƌĚŝĞƉŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĞƵƌŽĐƌŝƐŝƐ� ĞŶ� ĚĞ� ĚĂĂƌŵĞĚĞ�
ŐĞƉĂĂƌĚ�ŐĂĂŶĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐĂƐƉĞĐƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ĚĞ�ǀĂůƵƚĂƌŝƐŝĐŽΖƐ�ŽƉ�ĚĞ�ŵŝŶĚĞƌ�ůŝƋƵŝĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǌŽĂůƐ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ� ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽǀĞƌŝŐĞ� ŝƐ� ĚĞ�ĚŽůůĂƌĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ� ƚŽƚ� ϳϱй͘�,Ğƚ�
�ƌŝƚƐĞ�WŽŶĚ�ĞŶ�ĚĞ�:ĂƉĂŶƐĞ�zĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ǀŽŽƌ�ϱϬй�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘�/Ŷ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϮ�ǁĞƌĚ�ďĞƐůŽƚĞŶ�
ĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ŶŝŚŝů�ƚĞƌƵŐ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ͘�,Ğƚ�ƚŽƚĂĂůďĞĚƌĂŐ�ĚĂƚ�ďƵŝƚĞŶ�ĚĞ�ĞƵƌŽ�ǁŽƌĚƚ�ďĞůĞŐĚ�ĞŶ�
ĚĂƚ�ŶŝĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ƵůƚŝŵŽ�ϮϬϭϮ�ĐŝƌĐĂ�ϮϮй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϮйͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ͘�
�Ğ� ;ŶŝĞƚ� ĂĨŐĞĚĞŬƚĞͿ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ǀƌĞĞŵĚĞ� ǀĂůƵƚĂ� ŬƵŶŶĞŶ� ƉĞƌ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� ĂůƐ� ǀŽůŐƚ� ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƐƉĞĐŝĨŝĐĞĞƌĚ͗�

�

sĂƐƚŐŽĞĚ �ĂŶĚĞůĞŶ sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ �ĞƌŝǀĂƚĞŶ dŽƚĂĂů
sĂůƵƚĂ

ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ
EĞƚƚŽ�
ƉŽƐŝƚŝĞ

EĞƚƚŽ�
ƉŽƐŝƚŝĞ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ ǆ
Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�hZ �hZ �hZ �hZ �hZ �hZ �hZ �hZ
�hZ ϭϲϬ͘ϲϯϵ����� ϯϭ͘ϲϴϵ������� ϲϯϯ͘ϭϴϴ�������� ϱϵ͘ϭϵϯ���������� ϱϬ͘ϱϬϮ������� ϵϯϱ͘Ϯϭϭ����� ϵϯϱ͘Ϯϭϭ ϵϯϭ͘ϬϲϬ�����
'�W ϴϳϮ������������� ϮϮ͘ϯϰϰ������� Ϯϯ͘Ϯϭϲ������� Ϯϯ͘Ϯϭϲ ϭϴ͘ϲϭϵ�������
:Wz Ϯ͘ϲϮϰ����������
h^� ϲ͘ϱϲϱ���������� ϭϬϲ͘ϰϲϮ����� ϱϳ͘Ϯϲϰ���������� ϭϳϬ͘Ϯϵϭ����� ϭϳϬ͘Ϯϵϭ ϴϲ͘ϴϰϭ�������
KǀĞƌŝŐĞ ϲϵ͘ϮϵϮ������� ϲϵ͘ϮϵϮ������� ϲϵ͘ϮϵϮ ϯϯ͘Ϭϵϭ�������

dŽƚĂĂů ϭϲϴ͘Ϭϳϲ����� ϮϮϵ͘ϳϴϳ����� ϲϯϯ͘ϭϴϴ�������� ϭϭϲ͘ϰϱϳ������� ϱϬ͘ϱϬϮ������� ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ�� ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭ͘ϬϳϮ͘Ϯϯϰ��

ǀŽŽƌ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ

�

ZĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ�
,Ğƚ�ƌĞŶƚĞƌŝƐŝĐŽ� ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ͕�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐĞŶ� ŝŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞŶ� ĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ŶŝĞƚ� ŝŶ� ĚĞǌĞůĨĚĞ� ŵĂƚĞ�
ǁŝũǌŝŐĞŶ͘�
�Ğ�ƌĞŶƚĞŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĞƚĞŶ�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘��Ğ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚĞ�;ŵĞƚ�ĚĞ�
ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬĂƐƐƚƌŽŵĞŶͿ�ŐĞǁŽŐĞŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ŝŶ�ũĂƌĞŶ͘�
�



65

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

KƉ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ŝƐ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�;ǀŽŽƌ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶͿ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌͲ
ƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ŽŵĚĂƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĞŶ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ďĞŬĞŶĚ�ŝƐ͘��ƌ�ŝƐ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�
ĞĞŶ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�͞ĚƵƌĂƟŽŶͲŵŝƐŵĂƚĐŚ͘͟ ��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞƐƟũŐŝŶŐ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐŝŶŐĞŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ĚĂĂůƚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�;ďŝũ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƵƌͿ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǌĂů�ƐƟũŐĞŶ͘��ŝũ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞĚĂůŝŶŐ�ǌĂů�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�
ŵŝŶĚĞƌ�ƐƟũŐĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ĚĂĂůƚ͘

�Ğ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ůŽŽƉƟũĚ͕�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶ�ƌĞŐŝŽ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

� � ϲϱ�
 

�ĂůĂŶƐǁĂĂƌĚĞ �ƵƌĂƚŝŽŶ �ĂůĂŶƐǁĂĂƌĚĞ �ƵƌĂƚŝŽŶ

�ƵƌĂƚŝŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�;ǀŽŽƌ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶͿ �����������ϲϯϯ͘ϭϴϴ� ϳ͕Ϯ�ũĂĂƌ �����������ϲϮϬ͘ϱϮϮ� ϴ͕ϵ�ũĂĂƌ
�ƵƌĂƚŝŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�;ŶĂ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶͿ �����������ϲϳϰ͘ϭϯϬ� ϭϯ͕Ϭ�ũĂĂƌ �����������ϲϱϱ͘ϴϬϵ� ϭϮ͕Ϯ�ũĂĂƌ
�ƵƌĂƚŝŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�;ŶŽŵŝŶĂůĞͿ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ �������ϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ� ϭϮ͕ϯ�ũĂĂƌ �������ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ� ϭϭ͕ϲ�ũĂĂƌ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ

�

KƉ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ� ŝƐ�ĚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ;ǀŽŽƌ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶͿ�ŬŽƌƚĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͕�ŽŵĚĂƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŐĞĞŶ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ďĞŬĞŶĚ�ŝƐ͘��ƌ�ŝƐ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ƐƉƌĂŬĞ�
ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�͞ĚƵƌĂƚŝŽŶͲŵŝƐŵĂƚĐŚ͘͟ ��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞƐƚŝũŐŝŶŐ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŵŝŶĚĞƌ� ĚĂĂůƚ� ĚĂŶ� ĚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ;ďŝũ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ�
ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞƐƚƌƵĐƚƵƵƌͿ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǌĂů�ƐƚŝũŐĞŶ͘��ŝũ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞĚĂůŝŶŐ�ǌĂů�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŵŝŶĚĞƌ� ƐƚŝũŐĞŶ� ĚĂŶ� ĚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͕� ǁĂĂƌĚŽŽƌ� ĚĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�
ĚĂĂůƚ͘�

�

�Ğ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�ůŽŽƉƚŝũĚ͕�ƐĞĐƚŽƌ�ĞŶ�ƌĞŐŝŽ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�
ůŽŽƉƚŝũĚ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ

й й
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ͗
ZĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ф�ϭ�ũĂĂƌ ϮϬ͘ϳϭϭ ϯ͕ϯ� Ϯϳ͘ϭϬϵ ϰ͕ϰ�
ZĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�хϭ�ф�ϱ�ũĂĂƌ ϳϱ͘ϱϮϱ ϭϭ͕ϵ� ϳϳ͘ϭϱϭ ϭϮ͕ϰ�
ZĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�х�ϱ�ũĂĂƌ ϰϭϭ͘Ϭϱϭ ϲϰ͕ϵ� ϯϴϱ͘ϵϳϱ ϲϮ͕Ϯ�
KďůŝŐĂƚŝĞĨŽŶĚƐĞŶ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϵ͕ϵ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ Ϯϭ͕Ϭ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
�

sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�
ƐĞĐƚŽƌ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

KǀĞƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ŽǀĞƌŚĞŝĚƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ ϱϬϯ͘Ϭϳϭ ϳϵ͕ϱ ϰϴϴ͘ϲϳϱ ϳϴ͕ϳ�
&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ ϰϮ͘Ϯϲϲ ϲ͕ϳ ϯϵ͘Ϭϴϳ ϲ͕ϯ�
,ĂŶĚĞůͲ�ĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ ϯϯ͘ϰϲϱ ϱ͕ϯ ϯϰ͘ϳϲϵ ϱ͕ϲ�
^ĞƌǀŝĐĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞƐ ϯϮ͘ϵϬϯ ϱ͕Ϯ ϯϯ͘ϵϵϴ ϱ͕ϱ�
�ŶĚĞƌĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ Ϯϭ͘ϰϴϯ ϯ͕ϰ Ϯϯ͘ϵϵϯ ϯ͕ϵ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
�
sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�
ƌĞŐŝŽ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

�h�ůĂŶĚĞŶ ϱϭϱ͘ϱϲϵ ϴϭ͕ϰ ϰϵϴ͘ϱϮϲ ϴϬ͕ϯ�
ZĞƐƚ�ǀĂŶ��ƵƌŽƉĂ ϯ͘Ϭϵϱ Ϭ͕ϱ ϰ͘Ϭϱϴ Ϭ͕ϲ�
EŽŽƌĚͲ�ŵĞƌŝŬĂ ϴϱ͘ϭϴϭ ϭϯ͕ϱ ϴϳ͘ϳϵϲ ϭϰ͕ϭ�
:ĂƉĂŶ Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ Ϭ͕Ϭ�
�ƵŝĚŽŽƐƚͲ�ǌŝģ ϱ͘ϯϮϭ Ϭ͕ϴ ϰ͘ϮϴϮ Ϭ͕ϳ�
�ŶĚĞƌĞ Ϯϰ͘ϬϮϮ ϯ͕ϴ Ϯϱ͘ϴϲϬ ϰ͕Ϯ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ

�
�

 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�
ůŽŽƉƚŝũĚ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ

й й
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ͗
ZĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�ф�ϭ�ũĂĂƌ ϮϬ͘ϳϭϭ ϯ͕ϯ� Ϯϳ͘ϭϬϵ ϰ͕ϰ�
ZĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�хϭ�ф�ϱ�ũĂĂƌ ϳϱ͘ϱϮϱ ϭϭ͕ϵ� ϳϳ͘ϭϱϭ ϭϮ͕ϰ�
ZĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƚŝũĚ�х�ϱ�ũĂĂƌ ϰϭϭ͘Ϭϱϭ ϲϰ͕ϵ� ϯϴϱ͘ϵϳϱ ϲϮ͕Ϯ�
KďůŝŐĂƚŝĞĨŽŶĚƐĞŶ ϭϮϱ͘ϵϬϭ ϭϵ͕ϵ ϭϯϬ͘Ϯϴϳ Ϯϭ͕Ϭ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�
ƐĞĐƚŽƌ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

KǀĞƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ŽǀĞƌŚĞŝĚƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ ϱϬϯ͘Ϭϳϭ ϳϵ͕ϱ ϰϴϴ͘ϲϳϱ ϳϴ͕ϳ�
&ŝŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ ϰϮ͘Ϯϲϲ ϲ͕ϳ ϯϵ͘Ϭϴϳ ϲ͕ϯ�
,ĂŶĚĞůͲ�ĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝģůĞ�ďĞĚƌŝũǀĞŶ ϯϯ͘ϰϲϱ ϱ͕ϯ ϯϰ͘ϳϲϵ ϱ͕ϲ�
^ĞƌǀŝĐĞŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞƐ ϯϮ͘ϵϬϯ ϱ͕Ϯ ϯϯ͘ϵϵϴ ϱ͕ϱ�
�ŶĚĞƌĞ�ŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ Ϯϭ͘ϰϴϯ ϯ͕ϰ Ϯϯ͘ϵϵϯ ϯ͕ϵ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

sĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ŶĂĂƌ�
ƌĞŐŝŽ�ǁĞĞƌŐĞŐĞǀĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ й й

�h�ůĂŶĚĞŶ ϱϭϱ͘ϱϲϵ ϴϭ͕ϰ ϰϵϴ͘ϱϮϲ ϴϬ͕ϯ�
ZĞƐƚ�ǀĂŶ��ƵƌŽƉĂ ϯ͘Ϭϵϱ Ϭ͕ϱ ϰ͘Ϭϱϴ Ϭ͕ϲ�
EŽŽƌĚͲ�ŵĞƌŝŬĂ ϴϱ͘ϭϴϭ ϭϯ͕ϱ ϴϳ͘ϳϵϲ ϭϰ͕ϭ�
:ĂƉĂŶ Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϭ Ϭ͕Ϭ�
�ƵŝĚŽŽƐƚͲ�ǌŝģ ϱ͘ϯϮϭ Ϭ͕ϴ ϰ͘ϮϴϮ Ϭ͕ϳ�
�ŶĚĞƌĞ Ϯϰ͘ϬϮϮ ϯ͕ϴ Ϯϱ͘ϴϲϬ ϰ͕Ϯ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ͕Ϭ ϲϮϬ͘ϱϮϮ ϭϬϬ͕Ϭ

ϮϬϭϭ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϮ

ϮϬϭϭ

ϮϬϭϭ
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<ƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽϭϲ

<ƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĨĂŝůůŝƐƐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ďĞƚĂůŝŶŐƐŽŶŵĂĐŚƚ�ǀĂŶ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�;ƉŽƚĞŶƟģůĞͿ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĞĞŌ͘�,ŝĞƌďŝũ�
ŬĂŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞĚĂĐŚƚ�ĂĂŶ�ƉĂƌƟũĞŶ�ĚŝĞ�ŽďůŝŐĂƟĞůĞŶŝŶŐĞŶ�ƵŝƚŐĞǀĞŶ͕�ďĂŶŬĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚĞƉŽƐŝƚŽ͛Ɛ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƉůĂĂƚƐƚ͕�ŵĂƌŬƚƉĂƌƟũĞŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�KǀĞƌ�dŚĞ��ŽƵŶƚĞƌ�;Kd�ͿͲĚĞƌŝǀĂƚĞŶƉŽƐŝƟĞƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŐĂĂŶ�
ĞŶ�ĂĂŶ�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ͘
�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞŬ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ŬƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƌŝƐŝĐŽ͘��ŝƚ�ŚĞĞŌ��
ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ŽƉ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ƉĂƌƟũĞŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ŝƐ�ĂĂŶŐĞŐĂĂŶ�ŶŝĞƚ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�
ƐƚĂĂƚ�ǌŝũŶ�ŚƵŶ�ƚĞŐĞŶƉƌĞƐƚĂƟĞ�ƚĞ�ǀĞƌƌŝĐŚƚĞŶ�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ�ůŝũĚƚ͘��
�ĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ǀŝŶĚƚ�ƉůĂĂƚƐ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ůŝŵŝĞƚĞŶ�ĂĂŶ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ�ŽƉ�ƚŽƚĂĂůŶŝǀĞĂƵ͕�ĚĂƚ�ǁŝů�ǌĞŐŐĞŶ͕��
ŵĞƚ�ŝŶĂĐŚƚŶĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂůůĞ�ƉŽƐŝƟĞƐ�ĚŝĞ�ĞĞŶ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ�ŚĞĞŌ�ũĞŐĞŶƐ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͖�ŚĞƚ�ǀƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�
ĞǆƚƌĂ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŽŶĚĞƌƉĂŶĚ�ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ�ďŝũ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ŐĞůĚůĞŶŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƵŝƚůĞŶĞŶ�ǀĂŶ��
ĞīĞĐƚĞŶ͖�ŚĞƚ�ŚĂŶƚĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ƉƌƵĚĞŶƚĞ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐƐŶŽƌŵĞŶ�ďŝũ�ŚǇƉŽƚŚĞĐĂŝƌĞ�ŐĞůĚůĞŶŝŶŐĞŶ͘�dĞƌ�ĂĨĚĞŬŬŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĂůůĞĞŶ�ďĞůĞŐĚ�ŝŶ�ŵĂƌŬƚĞŶ�ǁĂĂƌ�ĞĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�
ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌ�ĐůĞĂƌŝŶŐͲ�ĞŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐǇƐƚĞĞŵ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĞƌƚ͘�sŽŽƌĚĂƚ�ŝŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ŵĂƌŬƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ďĞůĞŐĚ͕�
ǁŽƌĚƚ�ĞĞƌƐƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŐĞĚĂĂŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ǁĂĂƌďŽƌŐĞŶ�ŽƉ�Ěŝƚ�ŐĞďŝĞĚ͘�DĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ŶŝĞƚͲďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌͲ
ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͕�ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�Kd�ͲĚĞƌŝǀĂƚĞŶ͕�ǁŽƌĚƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ŵĞƚ�
ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ�ǁĂĂƌŵĞĞ�/^��ͬ�^�ͲŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶϭϳ�ǌŝũŶ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ǌŽĚĂƚ�ƉŽƐŝƟĞƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ĂĚĞƋƵĂĂƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ĚŽŽƌ�ŽŶĚĞƌƉĂŶĚ͘

dĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬƌĞĚŝĞƚǁĂĂƌĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞďŝƚĞƵƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŬĂŶ�ŚĞƚ��
ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŐĞǀĞŶ͗

KŶĚĞƌ�͚ŐĞĞŶ�ƌĂƟŶŐ͛�ǀĂůůĞŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ǁĂĂƌ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŬƌĞĚŝĞƚďĞŽŽƌĚĞůĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�
;ƌĂƟŶŐͿ�ĂĂŶ�ŝƐ�ŐĞŐĞǀĞŶ͘
/ŶǌĂŬĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĞůĚ�ĚĂƚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�ƐƉƌĂŬĞ�ŝƐ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�
ĞĞŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ�ŐƌŽƚĞƌ�ĚĂŶ�ϭϲ͕ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϲ͕ϲйͿ͘��ŝĞ�ŽŽŬ�ƉĂŐŝŶĂ�ϲϴ͘
,ĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂůůĞĞŶ�ĂĂŶŐĞŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ŽŶĚĞƌ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ƐƚĂĂŶĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌƐ͘

ϭϲ� ,Ğƚ�ŬƌĞĚŝĞƚƌŝƐŝĐŽ͕�ĚĂƚ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞůŽƉĞŶ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ͕�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ŚĞƚ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ǀĞƌůŝĞƐ�ĚĂƚ�ǌĂů�
ŽŶƚƐƚĂĂŶ�ǁĂŶŶĞĞƌ�ĚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ�ŝŶ�ŐĞďƌĞŬĞ�ďůŝũŌ�ŚĂĂƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŶĂ�ƚĞ�ŬŽŵĞŶ͘��ŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ďĞŐŝŶƐĞů�
ďĞƉĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ�ƚĞ�ďĞůĞŐŐĞŶ�ŝŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ĞŶ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ŽƉ�ƐĐŚƵůĚďĞŬĞŶƚĞŶŝƐ͕�ǁĂĂƌǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ�ĞĞŶ�ŚŽŐĞ�ŬƌĞĚŝĞƚǁĂĂƌĚŝŐͲ
ŚĞŝĚ�ŚĞďďĞŶ͕�ĞŶ�ĚŽŽƌ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ŬƌĞĚŝĞƚůŝŵŝĞƚĞŶ�ƉĞƌ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĂŬ�ĞŶ�ƉĞƌ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ͘

ϭϳ� /^��ͬ�^��ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚĞŶ͗�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�^ǁĂƉƐ�Θ��ĞƌŝǀĂƟǀĞƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĚĞǌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�DĂƐƚĞƌ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ƚƵƐƐĞŶ�ƉĂƌƟũĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞ�ŵĂƌŬƚ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͖�ĚĞ��ƌĞĚŝƚ�^ƵƉƉŽƌƚ��ŶŶĞǆ�ŝƐ�ĚĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�ĂĂŶǀƵůůŝŶŐ͘

 

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
й й

��� Ϯϳϰ͘ϲϭϰ ������������������ϰϯ͕ϰ� ϯϵϴ͘ϴϴϴ ϲϭ͕ϵ
�� ϭϳϰ͘ϱϮϭ ������������������Ϯϳ͕ϲ� ϲϯ͘Ϯϭϰ ϵ͕ϴ
� ϭϳ͘ϳϱϴ ��������������������Ϯ͕ϴ� ϱϰ͘ϴϬϳ ϴ͕ϱ
��� ϲϯ͘ϵϲϳ ������������������ϭϬ͕ϭ� ϯϭ͘ϯϯϯ ϰ͕ϵ
���ĞŶ�ůĂŐĞƌ ϯϳ͘ϳϰϬ ��������������������ϲ͕Ϭ� ϰϯ͘ϯϭϯ ϲ͕ϳ
'ĞĞŶ�ƌĂƚŝŶŐ ϲϰ͘ϱϴϴ ������������������ϭϬ͕Ϯ� ϱϮ͘ϲϯϰ ϴ͕Ϯ

dŽƚĂĂů ϲϯϯ͘ϭϴϴ ϭϬϬ ϲϰϰ͘ϭϵϬ ϭϬϬ

ϮϬϭϭϮϬϭϮ
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>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ
>ŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ƟũĚŝŐ�ĞŶͬŽĨ�ŶŝĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ĂĂŶǀĂĂƌĚďĂƌĞ�ƉƌŝũƐ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŽŵŐĞǌĞƚ�ŝŶ�ůŝƋƵŝĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽƉ�ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ��
ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŬĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶ͘�tĂĂƌ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƌŝƐŝĐŽĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞŶ�ǀŽŽƌĂů�ĚĞ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ�
;ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚͿ͕�ŐĂĂƚ�ŚĞƚ�ŚŝĞƌďŝũ�Žŵ�ĚĞ�ŬŽƌƚĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘��ŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ďĞŚĞĞƌƐƚ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ�
ĞŶ�ƚĂĐƟƐĐŚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ƌƵŝŵƚĞ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŚŽƵĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƉŽƐŝƟĞƐ͘��ƌ�ŵŽĞƚ�
ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ŝŶŬŽŵƐƚĞŶ�ǌŽĂůƐ�
ƉƌĞŵŝĞƐ͘�
�ƌ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ƚǁĞĞƚĂů�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌĂƟŽ͛Ɛ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ͗�ĠĠŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ϯͲŵĂĂŶĚƐ�ŚŽƌŝǌŽŶ�ĞŶ�ĠĠŶ�ŽƉ�ĞĞŶ�ϱͲũĂĂƌƐ�
ŚŽƌŝǌŽŶ͘��Ğ�ĞƐƐĞŶƟĞ�ǀĂŶ�ďĞŝĚĞ�ƌĂƟŽ͛Ɛ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĨŐĞǌĞƚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐͲ
ďĞŚŽĞŌĞ͘�,ŝĞƌďŝũ�ǁŽƌĚƚ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐďĞŚŽĞŌĞŶ�ǀĂŶƵŝƚ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŐĞŚĂŶͲ
ƚĞĞƌĚĞ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ͘��Ğ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŐĞŶŽĞŵĚĞ�ŵĂĂƚƐƚĂǀĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽƉ�ŬǁĂƌƚĂĂůďĂƐŝƐ�ŐĞŵŽŶŝƚŽƌĚ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĂůƐ�
ƌŝĐŚƚůŝũŶ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ĚĞǌĞ�ƌƵŝŵ�ďŽǀĞŶ�ĚĞ�ϭϬϬй�ŚŽƌĞŶ�ƚĞ�ůŝŐŐĞŶ͘
�Ğ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌĂƟŽ�ŽƉ�ϯͲŵĂĂŶĚƐ�ŚŽƌŝǌŽŶ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ͗�ϭ͘ϭϱϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϯϳϵйͿ͘
�Ğ�ůŝƋƵŝĚŝƚĞŝƚƐƌĂƟŽ�ŽƉ�ϱͲũĂĂƌƐ�ŚŽƌŝǌŽŶ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ͗�ϮϬϲй�;ϮϬϭϭ͗�ϭϳϭйͿ͘
,Ğƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŽǀĞƌƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶŬŽŵĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ͘
hůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ǌŝũŶ�Ğƌ�ĞĐŚƚĞƌ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ͕�ĚŝĞ�ŽŶŵŝĚĚĞůůŝũŬ�ǌŽŶĚĞƌ�ǁĂĂƌĚĞǀĞƌůŝĞƐ�ƚĞ�ŐĞůĚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�
ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�Žŵ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ŽŶǀŽŽƌǌŝĞŶĞ�ƵŝƚƐƚƌŽŽŵ�ǀĂŶ�ŐĞůĚŵŝĚĚĞůĞŶ�ƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌĞŶ͘

sĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�;ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛ƐͿ
�Ğ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǀĂŶ�ůĂŶŐůĞǀĞŶ͕�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ĞŶ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ͘
,Ğƚ�ůĂŶŐůĞǀĞŶƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͘�>ĂŶŐůĞǀĞŶƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�
ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ůĂŶŐĞƌ�ďůŝũǀĞŶ�ůĞǀĞŶ�ĚĂŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůĚ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ͘��ůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ǀŽůƐƚĂĂƚ�ĚĞ�ŽƉďŽƵǁ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�ŶŝĞƚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ͘
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚŽƵĚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ƌĞŬĞͲ
ŶŝŶŐ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŽŵƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŵĞĞƐƚ�ƌĞĐĞŶƚĞ�ƚĂĨĞůƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĞƌŌĞƚƌĞŶĚ��'�WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�
;ϮϬϭϭ͗��'�WƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϬͲϮϬϲϬͿ͘
,Ğƚ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐƌŝƐŝĐŽ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝŶ�ŐĞǀĂů�ǀĂŶ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ĞĞŶ�ƉĂƌƚŶĞƌͲ
ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŵŽĞƚ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ǁĂĂƌǀŽŽƌ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞĞŶ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞƚƌŽīĞŶ͘��
�ŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ŝŶ�ƌŝƐŝĐŽŬĂƉŝƚĂůĞŶ͘
,Ğƚ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ�ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŵŽĞƚ�ƚƌĞīĞŶ�
ǀŽŽƌ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũƐƚĞůůŝŶŐ�ďŝũ�ŝŶǀĂůŝĚŝƚĞŝƚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƉĞŶƐŝŽĞŶ��
;͞ƐĐŚĂĚĞƌĞƐĞƌǀĞ͟Ϳ͘�sŽŽƌ�Ěŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĞĞŶ�ƌŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞ�ŝŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞďƌĂĐŚƚ͘��Ğ�ƌŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞ�
ǁŽƌĚƚ�ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ�ŚĞƌǌŝĞŶ͘
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ͕�ŽŶĚĞƌ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ǀĂŶ��E��ƐƚĂĂŶĚĞ�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŵĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ�ŚĞƚ�
ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐͲ�ĞŶ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐƌŝƐŝĐŽ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĚ͘��ĞǌĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ŝƐ�ĞĞŶ�
ĞĞŶũĂƌŝŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ĚĂƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌůĞŶŐĚ͘�DĞƚ�ĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶĚĞůŝŶŐĞŶ�ŽǀĞƌͲ
ĞĞŶŐĞŬŽŵĞŶ͘��Ğ�ƉƌĞŵŝĞ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ǀŽŽƌ�ϮϬϭϮ�Φ�ϭϭϮ͘ϳϴϬ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϬϰ͘ϰϬϬͿ͘�,Ğƚ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�;ƉƌŝŽƌŝƚĞŝƚͿ�ŝƐ�
ŝŶ�ϮϬϭϮ�Φ�Ϭ͕ϴϰϬϱ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͕Ϭϱϱϰ�ŵůŶͿ͘

dŽĞƐůĂŐƌŝƐŝĐŽ�;ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛ƐͿ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĂŵďŝƟĞ�Žŵ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ƚĞ�ŝŶĚĞǆĞƌĞŶ͘��Ğ�ŵĂƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�Ěŝƚ�
ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�ŝƐ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ͕�ůŽŽŶŝŶŇĂƟĞ͕�ĚĞŵŽŐƌĂĮĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�
ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ͘�hŝƚĚƌƵŬŬĞůŝũŬ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞŵĞƌŬƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŝƐ͘
�Ğ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�ƌĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŐĞĞŌ�ǌŝĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ŵĂƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ�;ŽŽŬ�ǁĞů�
ĂĂŶŐĞĚƵŝĚ�ĂůƐ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐƌƵŝŵƚĞͿ͘
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sŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƉĂůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŽŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚͲ
ƟŶŐĞŶ�ǀĞƌĚŝƐĐŽŶƚĞĞƌĚ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ƌĞģůĞ͕�ŝŶ�ƉůĂĂƚƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ �KŵĚĂƚ�Ğƌ�ŽƉ�Ěŝƚ�
ŵŽŵĞŶƚ�ŐĞĞŶ�ŵĂƌŬƚ�ǀŽŽƌ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ŝƐ͕�ǁĂĂƌƵŝƚ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�
ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞůĞŝĚ͕�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ďĞŶĂĚĞƌŝŶŐƐǁŝũǌĞ͘
�Ğ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞŶƚĞ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�;ǀĂƐƚͿ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐƚƌĞĞŌŽĞƐůĂŐ�ŽƉ�
ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǁĞĞƌŐĞĞŌ͘�KŽŬ�ŬĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ůŽŽŶŝŶŇĂƟĞ͘
hůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĚĞ�ƌĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ϲϳй�;ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ͗�ϲϱйͿ͘��ĞǌĞ�ƌĞģůĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŝƐ�
ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ŝŶĂĐŚƚŶĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞĨŽƌŵƵůĞĞƌĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĂŵďŝƟĞ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�ŚĞĞŌ͘

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞƌŝƐŝĐŽ
'ƌŽƚĞ�ƉŽƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĂŶ�ƚĞ�ĚƵŝĚĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞƌŝƐŝĐŽ͘�Kŵ�ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�ǁĞůŬĞ�ƉŽƐƚĞŶ�ŚŝĞƌͲ
ŽŶĚĞƌ�ǀĂůůĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ�ƉĞƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ�ĂůůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ĚĞďŝƚĞƵƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞƐŽŵͲ
ŵĞĞƌĚ͘��ůƐ�ŐƌŽƚĞ�ƉŽƐƚ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ�ĞůŬĞ�ƉŽƐƚ�ĚŝĞ�ŵĞĞƌ�ĚĂŶ�Ϯй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĂůĂŶƐƚŽƚĂĂů�ƵŝƚŵĂĂŬƚ͘
/Ŷ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞƌŝƐŝĐŽ�ŬĂŶ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƉƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂĐƟǀĂ�ĞŶ�ƉĂƐͲ
ƐŝǀĂ�ŽŶƚďƌĞĞŬƚ͘��ŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ŝŶ�ƌĞŐŝŽ͛Ɛ͕�
ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƐĞĐƚŽƌĞŶ�ŽĨ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ͘��ĞŶ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǀĂŶ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ĚŝĞ�ƐƚĞƌŬ�ƐĞĐƚŽƌ�ŐĞďŽŶĚĞŶ�ŝƐ͕�ŬĂŶ�
ĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƐĞĐƚŽƌĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞ�ĞĞŶ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ƌŝƐŝĐŽ�ůŽƉĞŶ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ŝŶ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶͲ
ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŝƐ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐƵŵƵůĂƟĞĨ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞƌŝƐŝĐŽ͘�KǀĞƌŝŐĞŶƐ�ďĞƉĞƌŬĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟĞƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǌŝĐŚ�
ŶŝĞƚ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ƚŽƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘

�Ğ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ǌŝũŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ͗

Ύ��ŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ�ŝƐ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů�ŐĞƐƚŽƌƚ͘

KǀĞƌŝŐĞ�ŶŝĞƚͲĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ

KƉĞƌĂƟŽŶĞĞů�ƌŝƐŝĐŽ
KƉĞƌĂƟŽŶĞĞů�ƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽŶũƵŝƐƚĞ�ĂĨǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ͕�ĨŽƵƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ��
ĂŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ͕�ŚĞƚ�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟĞ͕�ĨƌĂƵĚĞ�ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ͘��ĞƌŐĞůŝũŬĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ��
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞŚĞĞƌƐƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ŚŽŐĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞƐ�ĚŝĞ�ďŝũ�ĚĞ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ͕�
ŬǁĂůŝƚĞŝƚ�ŐĞĂƵƚŽŵĂƟƐĞĞƌĚĞ�ƐǇƐƚĞŵĞŶ͕�ĞŶǌŽǀŽŽƌƚƐ͘��ĞǌĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ�ŐĞƚŽĞƚƐƚ�ĚŽŽƌ�
ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘

� � ϲϴ�
 

sŽŽƌ� ŚĞƚ� ďĞƉĂůĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƌĞģůĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ� ǁŽƌĚĞŶ� ŽŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ� ŶŽŵŝŶĂůĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ǀĞƌĚŝƐĐŽŶƚĞĞƌĚ� ƚĞŐĞŶ� ĞĞŶ� ƌĞģůĞ͕� ŝŶ� ƉůĂĂƚƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŶŽŵŝŶĂůĞ�
ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ �KŵĚĂƚ�Ğƌ�ŽƉ�Ěŝƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŐĞĞŶ�ŵĂƌŬƚ�ǀŽŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�
ŝƐ͕� ǁĂĂƌƵŝƚ� ĚĞ� ƌĞģůĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ŬĂŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ĂĨŐĞůĞŝĚ͕� ǁŽƌĚƚ� ŐĞďƌƵŝŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ĞĞŶ�
ďĞŶĂĚĞƌŝŶŐƐǁŝũǌĞ͘�

�Ğ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞŶƚĞ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŵŝŶĚĞƌĚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ�;ǀĂƐƚͿ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƐƚƌĞĞĨƚŽĞƐůĂŐ�
ŽƉ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǁĞĞƌŐĞĞĨƚ͘�KŽŬ�ŬĂŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ůŽŽŶŝŶĨůĂƚŝĞ͘�

hůƚŝŵŽ� ϮϬϭϮ� ďĞĚƌĂĂŐƚ� ĚĞ� ƌĞģůĞ� ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ� ϲϳй� ;ϯϭ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϭ͗� ϲϱйͿ͘� �ĞǌĞ� ƌĞģůĞ�
ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŝƐ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ŝŶĂĐŚƚŶĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŐĞĨŽƌŵƵůĞĞƌĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĂŵďŝƚŝĞ͘�
�ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ŵŝĚĚĞůĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚŝŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ŶŽŐ�ŶŝĞƚ�ďĞƐĐŚŝŬďĂĂƌ�
ŚĞĞĨƚ͘�

�ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ�

'ƌŽƚĞ�ƉŽƐƚĞŶ� ǌŝũŶ� ĂĂŶ� ƚĞ�ĚƵŝĚĞŶ�ĂůƐ� ĞĞŶ� ǀŽƌŵ�ǀĂŶ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ͘�Kŵ� ƚĞ�ďĞƉĂůĞŶ�ǁĞůŬĞ�ƉŽƐƚĞŶ�
ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ� ǀĂůůĞŶ�ŵŽĞƚĞŶ� ƉĞƌ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐĂƚĞŐŽƌŝĞ� ĂůůĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ŵĞƚ� ĚĞǌĞůĨĚĞ� ĚĞďŝƚĞƵƌ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞƐŽŵŵĞĞƌĚ͘� �ůƐ� ŐƌŽƚĞ� ƉŽƐƚ� ǁŽƌĚƚ� ĂĂŶŐĞŵĞƌŬƚ� ĞůŬĞ� ƉŽƐƚ� ĚŝĞ� ŵĞĞƌ� ĚĂŶ� Ϯй� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ďĂůĂŶƐƚŽƚĂĂů�
ƵŝƚŵĂĂŬƚ͘�

/Ŷ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŵĞĞŶ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ�ŬĂŶ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ĂůƐ�ĞĞŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐƉƌĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂĐƚŝǀĂ�ĞŶ�
ƉĂƐƐŝǀĂ�ŽŶƚďƌĞĞŬƚ͘� �ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛� ŬƵŶŶĞŶ�ŽƉƚƌĞĚĞŶ�ďŝũ�ĞĞŶ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ŝŶ�
ƌĞŐŝŽ Ɛ͕͛� ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ� ƐĞĐƚŽƌĞŶ� ŽĨ� ƚĞŐĞŶƉĂƌƚŝũĞŶ͘� �ĞŶ� ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ� ǀĂŶ� ůĞŶŝŶŐĞŶ� ĚŝĞ� ƐƚĞƌŬ� ƐĞĐƚŽƌ�
ŐĞďŽŶĚĞŶ� ŝƐ͕� ŬĂŶ� ĚŽŽƌ� ĚĞǌĞ� ƐĞĐƚŽƌĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞ� ĞĞŶ� ǀĞƌŚŽŽŐĚ� ƌŝƐŝĐŽ� ůŽƉĞŶ͘� /ŶĚŝĞŶ� ĂĂŶĚĞůĞŶ� ŝŶ�
ĚĞǌĞůĨĚĞ� ƐĞĐƚŽƌ� ǁŽƌĚĞŶ� ĂĂŶŐĞŚŽƵĚĞŶ� ŝƐ� ƐƉƌĂŬĞ� ǀĂŶ� ĞĞŶ� ĐƵŵƵůĂƚŝĞĨ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ͘� KǀĞƌŝŐĞŶƐ�
ďĞƉĞƌŬĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝĞƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛�ǌŝĐŚ�ŶŝĞƚ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ƚŽƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͘�

�
�Ğ�ŐƌŽŽƚƐƚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƚŝũĞŶ�ĚŝĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ�ǌŝũŶ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶ͗�
�

'ƌŽŽƚƐƚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƚŝũĞŶ
;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

й й
�ƵŝƚƐůĂŶĚ ϮϬϭ͘ϵϵϵ ϭϲ͕ϴ ϭϵϰ͘ϴϲϮ ϭϲ͕ϱ
EĞĚĞƌůĂŶĚ ϴϳ͘ϬϯϬ ϳ͕ϯ ϳϱ͘ϳϬϵ ϲ͕ϰ
&ƌĂŶŬƌŝũŬ ϴϲ͘ϯϱϴ ϳ͕Ϯ ϳϰ͘ϳϮϬ ϲ͕ϯ
KŽƐƚĞŶƌŝũŬ ϰϮ͘ϵϲϯ ϯ͕ϲ ϯϮ͘Ϭϰϰ Ϯ͕ϳ
/ƚĂůŝģ ϯϴ͘ϵϯϭ ϯ͕Ϯ ϯϬ͘ϲϴϵ Ϯ͕ϲ
�ƌĞĚŝƚ�^ƵŝƐƐĞΎ ϯϬ͘ϵϱϱ Ϯ͕ϲ ϯϮ͘ϲϱϭ Ϯ͕ϴ
�ďĞƌĚĞĞŶ��ƵƌŽ��ŽƌĞ�
�ĂůĂŶĐĞĚ�&ƵŶĚ Ϯϰ͘Ϯϱϱ Ϯ͕Ϭ Ϯϯ͘ϴϭϰ Ϯ͕Ϭ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�
Ύ��ŽŽƌ�ĚĞǌĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƚŝũ�ŝƐ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů�ŐĞƐƚŽƌƚ͘�

KǀĞƌŝŐĞ�ŶŝĞƚͲĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛�

KƉĞƌĂƚŝŽŶĞĞů�ƌŝƐŝĐŽ�

KƉĞƌĂƚŝŽŶĞĞů�ƌŝƐŝĐŽ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽŶũƵŝƐƚĞ�ĂĨǁŝŬŬĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƚŝĞƐ͕�ĨŽƵƚĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌŬŝŶŐ�
ǀĂŶ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ͕�ŚĞƚ�ǀĞƌůŽƌĞŶ�ŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ͕�ĨƌĂƵĚĞ�ĞŶ�ĚĞƌŐĞůŝũŬĞ͘��ĞƌŐĞůŝũŬĞ�ƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�
ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞŚĞĞƌƐƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ŚŽŐĞ�ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞƐ�ĚŝĞ�ďŝũ�ĚĞ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ďĞƚƌŽŬŬĞŶ�ǌŝũŶ�ŽƉ�ŐĞďŝĞĚĞŶ�ǌŽĂůƐ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝĞ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ͕�
ŬǁĂůŝƚĞŝƚ� ŐĞĂƵƚŽŵĂƚŝƐĞĞƌĚĞ� ƐǇƐƚĞŵĞŶ͕� ĞŶǌŽǀŽŽƌƚƐ͘� �ĞǌĞ� ŬǁĂůŝƚĞŝƚƐĞŝƐĞŶ� ǁŽƌĚĞŶ� ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ� ŐĞƚŽĞƚƐƚ�
ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͘ �
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^ǇƐƚĞĞŵƌŝƐŝĐŽ
^ǇƐƚĞĞŵƌŝƐŝĐŽ�ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŵŽŶĚŝĂůĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƐǇƐƚĞĞŵ�;ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůĞ�ŵĂƌŬƚĞŶͿ�ŶŝĞƚ��
ůĂŶŐĞƌ�ŶĂĂƌ�ďĞŚŽƌĞŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĞĞƌƚ͕�ǁĂĂƌĚŽŽƌ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ůĂŶŐĞƌ�ǀĞƌŚĂŶĚĞůͲ
ďĂĂƌ�ǌŝũŶ�ĞŶ�ǌĞůĨƐ͕�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ƟũĚĞůŝũŬ͕�ŚƵŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀĞƌůŝĞǌĞŶ͘�EĞƚ�ĂůƐ�ǀŽŽƌ�ĂŶĚĞƌĞ�ŵĂƌŬƚƉĂƌƟũĞŶ͕��
ŝƐ�Ěŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŶŝĞƚ�ďĞŚĞĞƌƐďĂĂƌ͘

'ĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚƐĂŶĂůǇƐĞ
/Ŷ�ĚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ůŽŽƉ�ǀĂŶ�ϮϬϭϭ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚĞ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞ͕�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ƉĞƌ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϭ͕�ǌŝũŶ�ĚĞ�ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ƐƚƌĞƐƐƚĞƐƚƐ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͘��Ğ�ƵŝƚŬŽŵƐƚ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŝƐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�
ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚŚŽƵĚĞƌ�ŐĞƐƚĞůĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ďůŝũŌ͘�dĞƌ�ǌĂŬĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƚŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ�ŝƐ�Ğƌ�ŽƉ�Ěŝƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŐĞĞŶ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƟĞ�ŝŶ�ĚĞ�ǌŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘��Ğ�ĂŵďŝƟĞ�Ͳ�ĚĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�Ͳ�ŬĂŶ�ŶŝĞƚ�ŝŶ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ŵĂƚĞ��
ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ǀŽŽƌŶĞŵĞŶƐ�Žŵ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ĚĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�ĂŵďŝƟĞ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�
ĚĂƚ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶ�ĚĞ�ǌŝŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘

^ƉĞĐŝĮĞŬĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ
sŽŽƌ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ƚĞǀĞŶƐ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ͘��
�ůƐ�ŚŽŽĨĚƌĞŐĞů�ŐĞůĚƚ͕�ĚĂƚ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ƵŝƚƐůƵŝƚĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�Ěŝƚ�ƉĂƐƐĞŶĚ�ŝƐ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ��
ĂůŐĞŵĞŶĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐďĞůĞŝĚ͘��Ğ�ƉŽƌƚĞĨĞƵŝůůĞƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽƉƌŽĮĞů͕�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ĚĞ�ĞĐŽŶŽͲ
ŵŝƐĐŚĞ�ĞīĞĐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ͕�ĚŝĞŶĞŶ�ǌŝĐŚ�ďŝŶŶĞŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ�ŐƌĞŶǌĞŶ�;ůŝŵŝĞƚĞŶͿ��
ƚĞ�ďĞǀŝŶĚĞŶ͘
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ŚŽŽĨĚǌĂŬĞůŝũŬ�Žŵ�ĚĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ǀĞƌŵĞůĚĞ�ǀŽƌŵĞŶ�ǀĂŶ�ŵĂƌŬƚƌŝƐŝĐŽ͕��
ǌŽ�ǀĞĞů�ĂůƐ�ŶŽĚŝŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĂĐŚƚ͕�ĂĨ�ƚĞ�ĚĞŬŬĞŶ͘��ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĂŶŐƌŝũŬƐƚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ďŝũ�ĚĞƌŝǀĂƚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŬƌĞĚŝĞƚͲ
ƌŝƐŝĐŽ͘��ŝƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũĞŶ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ŚƵŶ�ďĞƚĂůŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶ͘��ŝƚ�ƌŝƐŝĐŽ�
ǁŽƌĚƚ�ďĞƉĞƌŬƚ�ĚŽŽƌ�ĂůůĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ŵĞƚ�ƚĞ�ŐŽĞĚĞƌ�ŶĂĂŵ�ĞŶ�ĨĂĂŵ�ďĞŬĞŶĚ�ƐƚĂĂŶĚĞ�ƉĂƌƟũĞŶ͘�
�ŽǀĞŶĚŝĞŶ�ŐĞůĚƚ�ĚĂƚ�ǌŽ�ŶŽĚŝŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞǁĞƌŬƚ�ŵĞƚ�ŽŶĚĞƌƉĂŶĚ͘

'ĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ͗
&ŽƌǁĂƌĚ�ǀĂůƵƚĂĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ͗�ĚŽŽƌ�ŵŝĚĚĞů�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ŇƵĐͲ
ƚƵĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂŬŽĞƌƐĞŶ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ͘��ĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ĚĂŐ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�
ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�ƚĞ�ǀĞƌŬŽƉĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ǀĂŶ�ƚĞǀŽƌĞŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ�ŬŽĞƌƐ͘�KƉ�ĚĞ�
ĂĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ĚĂŐ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞ�ĂĨŐĞǁŝŬŬĞůĚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĂĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ŬŽĞƌƐ͕�ĞŶ�ƚĞŐĞůŝũŬĞƌƟũĚ�ŚĞƚ�ďĞĚƌĂŐ�
ŝŶ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�;ƚĞƌƵŐͿŐĞŬŽĐŚƚ�ƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ĚĂŶ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ŬŽĞƌƐ͘��ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞĞů�ǀĂůƵƚĂŬŽĞƌƐǀĞƌůŝĞƐ�ǁŽƌĚƚ�
ĚĂŶ�ŐĞĐŽŵƉĞŶƐĞĞƌĚ�ĚŽŽƌ�ĞĞŶ�ůĂŐĞƌ�ďĞĚƌĂŐ�ŝŶ�ĞƵƌŽ͛Ɛ�ĚĂƚ�ŽƉ�ĚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŶŽĚŝŐ�ŝƐ�Žŵ�ĚĞ�ǀƌĞĞŵĚĞ�ǀĂůƵƚĂ�
ƚĞ�ŬŽƉĞŶ͘��ŝũ�ǀĂůƵƚĂŬŽĞƌƐǁŝŶƐƚ�ŽŶƚƐƚĂĂƚ�ƵŝƚĞƌĂĂƌĚ�ĞĞŶ�ǀĞƌůŝĞƐ�ŝŶ�ĞƵƌŽ͛Ɛ͘�hůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬ�
ŵĞĞƌ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞŶ͘

ZĞŶƚĞƐǁĂƉƐ͗�Ğƌ�ǁŽƌĚƚ�ĞĞŶ�ůĂŶŐĞ�ůĞŶŝŶŐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞŚĞůĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ�ƌĞŶƚĞͲ
ǀŽĞƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉ�ĚĂƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ŬĂƉŝƚĂĂůŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͘��ĞǌĞ�ůĞŶŝŶŐ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĮŶĂŶĐŝĞƌĚ�ĚŽŽƌ�
ŐĞůĚ�ŽƉ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞǌĞůĨĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ͕�ĞĐŚƚĞƌ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞ�ĚŝĞ�ŝĞĚĞƌ�ŚĂůłĂĂƌ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĂŶ�
ŐĞůĚĞŶĚĞ�ŐĞůĚŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�,Ğƚ�ŐĞǀŽůŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĂŶŐůŽƉĞŶĚĞ�ďĞůĞŐͲ
ŐŝŶŐĞŶ�ƐƟũŐƚ͕�ĞŶ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ůŝũŶ�ŬŽŵƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘��ŝũ�ĚĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ǌĂů�ĚĞ�
ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ďŝũ�ŐĞůŝũŬĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ĞǀĞŶ�ƐŶĞů�ƐƟũŐĞŶ�ĂůƐ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͖�
ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŬŽƌƚĞƌĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ƐƟũŐĞŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ƐŶĞů͕�ǌŽĚĂƚ�ŝŶ�ĚĂƚ�ŐĞǀĂů�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǌĂů�ĚĂůĞŶ͘�
�ŝũ�ƐƟũŐĞŶĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ŝƐ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ƵŝƚĞƌĂĂƌĚ�ŽŵŐĞŬĞĞƌĚ͘�

^ǁĂƉƟŽŶƐ͗�KƉƟĞƐ�Žŵ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞƐǁĂƉ�;ǌŝĞ�ŚŝĞƌǀŽŽƌͿ�ĂĂŶ�ƚĞ�ŐĂĂŶ�ƚĞŐĞŶ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚ��
ƌĞŶƚĞŶŝǀĞĂƵ͘��Ăƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŬŽƉĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐǁĂƉƟŽŶ�ŝƐ�ŐĞǀƌŝũǁĂĂƌĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ��
ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ƌĞŶƚĞĚĂůŝŶŐ�ďĞŶĞĚĞŶ�Ěŝƚ�ŶŝǀĞĂƵ͘�sĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞŶƚĞƐƟũŐŝŶŐ�ŬĂŶ�ŐĞƉƌŽĮƚĞĞƌĚ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚŽŽƌ�ĚĞ��
ŽƉƟĞ�ŶŝĞƚ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ŽĞĨĞŶĞŶ͘
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WƵƚŽƉƟĞƐ�ŽƉ�;ǀĂƐƚŐŽĞĚͿĂĂŶĚĞůĞŶ�ŽĨ�ŝŶĚĞǆ͗�Ěŝƚ�ďĞƚƌĞŌ�Ăů�ĚĂŶ�ŶŝĞƚ�ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ŽƉƟĞƐ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞƚ�ŶĞĞƌǁĂĂƌƚƐĞ�ŬŽĞƌƐƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�Đ͘Ƌ͘�ŝŶĚĞǆ�ŬĂŶ�ďĞƉĞƌŬĞŶ͘�sŽŽƌ�
ĚĞǌĞ�ŽƉƟĞƐ�ǁŽƌĚƚ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĞƌǁĞƌǀŝŶŐ�ĞĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ�ďĞƚĂĂůĚ�ĚŝĞ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ŝƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂĐƚƵĞůĞ�
ŬŽĞƌƐŶŝǀĞĂƵ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚĞ�ŝŶĚĞǆ͕�ĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ�ĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚŽĞĨĞŶƉƌŝũƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉƟĞƐ͘

͚^ĞĐƵƌŝƟĞƐ�ůĞŶĚŝŶŐ͛͗�/Ŷ�ϮϬϭϮ�ĞŶ�ϮϬϭϭ�ǁĞƌĚĞŶ�ŐĞĞŶ�ĞīĞĐƚĞŶ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ͘
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�ĐƚƵĞůĞ�
ǁĂĂƌĚĞ

�ĐƚƵĞůĞ�
ǁĂĂƌĚĞ

ĂĐƚŝǀĂ ƉĂƐƐŝǀĂ

sĂůƵƚĂ�&ŽƌǁĂƌĚƐ
&ŽƌǁĂƌĚ�:Wz ϭϳͲϭͲϮϬϭϮ Ͳ���������������������� Ͳ������������������ Ϭ�
&ŽƌǁĂƌĚ�h^� ϭϳͲϭͲϮϬϭϮ Ͳ���������������������� Ͳ������������������ ����������������������Ͳ���

Ϭ�
sĂůƵƚĂ�ƐǁĂƉƐ
'�W ϭϳͲϭͲϮϬϭϮ ϭϳ͘ϮϴϮ��������������� Ͳ������������������ ͲϯϳϬ�
:Wz ϭϳͲϭͲϮϬϭϮ ϰ͘ϭϬϯ����������������� Ͳ������������������ ͲϭϲϬ�
h^� ϭϳͲϭͲϮϬϭϮ ϴϴ͘ϴϱϱ��������������� Ͳ������������������ ͲϮ͘ϳϵϴ�

Ͳϯ͘ϯϮϴ�

/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƐǁĂƉƐ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

^ǁĂƉƚŝŽŶƐ
ϮǇϭϱǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϬ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϲϲϭй ϭϬͲϳͲϮϬϮϳ ϱϬ͘ϬϬϬ��������������� ϱ͘ϴϯϱ��������������
ϯǇϮϬǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϳϰϵй ϭϬͲϳͲϮϬϯϯ ϱϱ͘ϬϬϬ��������������� ϵ͘Ϭϵϯ��������������
ϯǇϯϬǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϳ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϰϳϳй ϭϬͲϳͲϮϬϰϯ ϱϳ͘ϬϬϬ��������������� ϭϭ͘ϴϴϮ������������
ϯǇϱǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�Ϯϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϯϲϱй ϳͲϳͲϮϬϭϵ Ϯϱ͘ϬϬϬ��������������� ϭ͘ϭϴϳ��������������
ϯǇϭϬǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϲϰϱй ϳͲϳͲϮϬϮϰ ϱϱ͘ϬϬϬ��������������� ϰ͘ϲϭϰ��������������
ϯǇϱǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�Ϯϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϯϭϳй ϲͲϳͲϮϬϭϵ Ϯϱ͘ϬϬϬ��������������� ϭ͘ϭϰϴ��������������

�������������ϯϯ͘ϳϱϵ� Ͳ������������������
WƵƚŽƉƚŝĞƐ
Ϯz�WƵƚ�ϱϬ�ŵůŶ͕�ϮϮ�ũƵůŝ�ϮϬϭϭ ϮϮͲϳͲϮϬϭϮ ϱϬ͘ϬϬϬ��������������� Ϯ͘ϰϴϯ��������������
ϯz�WƵƚ�ϱϴ�ŵůŶ͕�Ϯϲ�ũƵůŝ�ϮϬϭϭ ϮϲͲϳͲϮϬϭϯ ϱϴ͘ϬϬϬ��������������� ϱ͘ϴϰϬ��������������
ϯz�WƵƚ�ϱϯ�ŵůŶ͕�Ϯϴ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϭ ϮϴͲϯͲϮϬϭϰ ϱϯ͘ϬϬϬ��������������� ϳ͘ϰϵϭ��������������

�������������ϭϱ͘ϴϭϰ�

dŽƚĂĂů�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ �������������ϰϵ͘ϱϳϯ� Ͳϯ͘ϯϮϴ�

sĂůƵƚĂ�&ŽƌǁĂƌĚƐ
&ŽƌǁĂƌĚ�:Wz Ͳ���������������������� Ͳ������������������ Ϭ�
&ŽƌǁĂƌĚ�h^� Ͳ���������������������� Ͳ������������������ ����������������������Ͳ���

Ϭ�
sĂůƵƚĂ�ƐǁĂƉƐ
'�W Ͳ���������������������� Ͳ������������������ Ϭ�
:Wz Ͳ���������������������� Ͳ������������������ Ϭ�
h^� Ͳ���������������������� Ͳ������������������ Ϭ�

Ϭ�

/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƐǁĂƉƐ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

^ǁĂƉƚŝŽŶƐ
ϯǇϮϬǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϳϰϵй ϭϬͲϳͲϮϬϯϯ ϱϱ͘ϬϬϬ��������������� ϭϯ͘ϭϲϲ������������
ϯǇϯϬǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϳ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϰϳϳй ϭϬͲϳͲϮϬϰϯ ϱϳ͘ϬϬϬ��������������� ϭϰ͘ϰϰϮ������������
ϯǇϱǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�Ϯϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϯϲϱй ϳͲϳͲϮϬϭϵ Ϯϱ͘ϬϬϬ��������������� Ϯ͘ϱϯϰ��������������
ϯǇϭϬǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�ϱϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϲϰϱй ϳͲϳͲϮϬϮϰ ϱϱ͘ϬϬϬ��������������� ϴ͘ϯϮϮ��������������
ϯǇϱǇ�ZĞĐĞŝǀĞƌ�Ϯϱ�ŵůŶ͕�ϯ͕ϯϭϳй ϲͲϳͲϮϬϭϵ Ϯϱ͘ϬϬϬ��������������� Ϯ͘ϰϳϵ��������������

�������������ϰϬ͘ϵϰϯ� Ͳ������������������
WƵƚŽƉƚŝĞƐ
ϯz�WƵƚ�ϱϴ�ŵůŶ͕�Ϯϲ�ũƵůŝ�ϮϬϭϭ ϮϲͲϳͲϮϬϭϯ ϱϴ͘ϬϬϬ��������������� ϴϭϮ������������������
ϯz�WƵƚ�ϱϯ�ŵůŶ͕�Ϯϴ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϭ ϮϴͲϯͲϮϬϭϰ ϱϯ͘ϬϬϬ��������������� ϯ͘Ϭϯϭ��������������
ϯz�WƵƚ�ϱϯ�ŵůŶ͕�ϭϵ�ŵĂĂƌƚ�ϮϬϭϮ ϭϳͲϳͲϮϬϭϱ ϱϵ͘ϬϬϬ��������������� ϱ͘ϳϭϲ��������������

���������������ϵ͘ϱϱϵ�

dŽƚĂĂů�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ �������������ϱϬ͘ϱϬϮ� Ϭ�

dǇƉĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ �ǆƉŝƌĂƚŝĞĚĂƚƵŵ KŶĚĞƌůŝŐŐĞŶĚ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ



ϭϮ��EŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ

>ĂŶŐůŽƉĞŶĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ŚƵƵƌŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ŝŶ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ�
ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ǀĂŶ�ǀŝũĨ�ũĂĂƌ͘ ��Ğ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ƚĞ�ďĞƚĂůĞŶ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĐŝƌĐĂ�
Φ�ϭϲϬ͘ϬϬϬ͕Ͳ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϳϴ͘ϬϬϬ͕ͲͿ��Ğ�ƚŽƚĂůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĐŝƌĐĂ�
Φ�ϳϮϬ͘ϬϬϬ͕Ͳ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘Ϭϱϱ͘ϬϬϬ͕ͲͿ͘

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ
WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ďĞƐƚĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ƐƚŽƌƟŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͗

�ŝũ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ͕�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ďĞƚƌĞīĞŶ�ĚĞ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�ƐƚŽƌƟŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ��
ǀŽŽƌ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌůĞĚĞŶ�ĂĂŶŐĞŐĂŶĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ƚŽƚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ͘��Ğ�ŚƵƵƌͲ�ĞŶ�ůĞĂƐĞͲ
ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŶŽŐ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ŚƵƵƌǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�ĚĞ�ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ĚĞ�
ůĞĂƐĞ�ǀĂŶ�ďĞĚƌŝũĨƐĂƵƚŽ͛Ɛ͘

sŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ
'ĞĞŶ͘

EŝĞƚ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͖�ŝŶŚĂĂůĂŵďŝƟĞ
/Ŷ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ŚĞĞŌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ƚĞ��
ǀĞƌůĞŶĞŶ�ŽƉ�ĚĞ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘�
�ŽŽƌĚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŝƐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŽŐ�ŝŶ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ϱ͕Ϯй�
;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϲйͿ�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞŌ�ƚŽĞŐĞǌĞŐĚ�Žŵ�ĞůŬ�ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟĞ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�
ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǀŽůŐĞŶĚƐ�ĚĞ�ĂŵďŝƟĞ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬ�ǀĞƌůĞĞŶĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ͘��ŽĚƌĂ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�
Ěŝƚ�ƚŽĞůĂĂƚ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐ͘��ƌ�ŝƐ�ĞĐŚƚĞƌ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�
ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐ͘

KŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ŐĂƌĂŶƟĞƐ
�ŝũ�͚ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ�ůĞŶĚŝŶŐ͛�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ůĞŶĞƌƐ�ƐƚƵŬŬĞŶ�ŶŝĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚĞƌƵŐůĞǀĞƌĞŶ�ŶĂ�ĂŇŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůĞĞŶͲ
ƉĞƌŝŽĚĞ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ĚŽŽƌĚĂƚ�ĚĞ�ůĞŶĞƌƐ�͚ĐŽůůĂƚĞƌĂů͛�ŵŽĞƚĞŶ�ůĞǀĞƌĞŶ�ƚŽƚ�ϭϬϮй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞůĞĞŶĚĞ�
ƐƚƵŬŬĞŶ͘�,Ğƚ�͚ĐŽůůĂƚĞƌĂů͛�ŬĂŶ�ďĞƐƚĂĂŶ�Ƶŝƚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĞĞŶ�ůŝũƐƚ�ǀĂŶ�͚ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů͛͘
WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ��
ŶŝĞƚͲƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘
WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞƐ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ��
ŶŝĞƚͲƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘
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� � ϳϮ�
 

ϭϮ EŝĞƚ�ŝŶ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�

>ĂŶŐůŽƉĞŶĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĞůĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�

,Ğƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚĞĞĨƚ� ĞĞŶ� ŚƵƵƌŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ� ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ� ŝŶ� ǀĞƌďĂŶĚ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŚƵƵƌ� ǀĂŶ�
ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ� ǀŽŽƌ� ĞĞŶ� ƉĞƌŝŽĚĞ� ǀĂŶ� ǀŝũĨ� ũĂĂƌ͘ � �Ğ� ũĂĂƌůŝũŬƐ� ƚĞ� ďĞƚĂůĞŶ� ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ� ďĞĚƌĂĂŐƚ� ĐŝƌĐĂ��
Φ� ϭϲϬ͘ϬϬϬ͕Ͳ� ;ϮϬϭϭ͗� Φ� ϭϳϴ͘ϬϬϬ͕ͲͿ� �Ğ� ƚŽƚĂůĞ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ� ůŽŽƉƚŝũĚ� ďĞĚƌĂĂŐƚ� ĐŝƌĐĂ��
Φ�ϳϮϬ͘ϬϬϬ͕Ͳ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͘Ϭϱϱ͘ϬϬϬ͕ͲͿ͘�

/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�

WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ďĞƐƚĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ŝŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ƐƚŽƌƚŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͗�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

WƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ �������������ϯϰ͘ϰϭϱ� �������������ϰϴ͘ϭϮϯ�
sĂƐƚŐŽĞĚ ����������������������Ͳ����������������������ϳϴϰ�
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ����������������������Ͳ��� ���������������ϭ͘ϱϬϬ�
,ƵƵƌͲ�ĞŶ�ůĞĂƐĞǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ �������������������ϴϱϱ� ���������������ϭ͘ϭϵϱ�

dŽƚĂĂů�/ŶǀĞƐƚĞƌŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ �������������ϯϱ͘ϮϳϬ� �������������ϱϭ͘ϲϬϮ�
�

�

�ŝũ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ͕�ǀĂƐƚŐŽĞĚ�ĞŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶ�ĚĞ�ďĞĚƌĂŐĞŶ�ƐƚŽƌƚŝŶŐƐǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�
ǀŽŽƌ� ŝŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌůĞĚĞŶ� ĂĂŶŐĞŐĂŶĞ� ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ� ƚŽƚ� ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ� ŝŶ� ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĨŽŶĚƐĞŶ͘��Ğ� ŚƵƵƌͲ� ĞŶ�
ůĞĂƐĞǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ĚĞ�ŶŽŐ�ƌĞƐƚĞƌĞŶĚĞ�ŚƵƵƌǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�ĚĞ�ŬĂŶƚŽŽƌƌƵŝŵƚĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�
ĞŶ�ĚĞ�ůĞĂƐĞ�ǀĂŶ�ďĞĚƌŝũĨƐĂƵƚŽ Ɛ͛͘�

sŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�

'ĞĞŶ͘�

EŝĞƚ�ƚŽĞŐĞŬĞŶĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ͖�ŝŶŚĂĂůĂŵďŝƚŝĞ�

/Ŷ�ǀĞƌďĂŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ� ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƚŝĞ�ŚĞĞĨƚ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůŽƚĞŶ�ƉĞƌ�ϭ� ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ƚĞ�
ǀĞƌůĞŶĞŶ� ŽƉ� ĚĞ� ƉĞƌ� ϯϭ� ĚĞĐĞŵďĞƌ� ϮϬϭϮ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ĞŶ� ĚĞ� ŝŶŐĞŐĂŶĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘��ŽŽƌĚĂƚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŐĞĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŝƐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ŝƐ�ĚĞ�ŶŽŐ�ŝŶ�ƚĞ�ŚĂůĞŶ�ƚŽĞƐůĂŐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϮ�ϱ͕Ϯй� ;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϲйͿ�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĞĞĨƚ� ƚŽĞŐĞǌĞŐĚ�Žŵ�ĞůŬ� ũĂĂƌ�ĞĞŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝĞ� ƚĞ�ŐĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ǀŽůŐĞŶĚƐ�ĚĞ�ĂŵďŝƚŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬ�ǀĞƌůĞĞŶĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ͘��ŽĚƌĂ�ĚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƚŝĞ�Ěŝƚ�ƚŽĞůĂĂƚ�ŬĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞƐůƵŝƚĞŶ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ƚŽĞŬĞŶŶĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐ͘��ƌ�ŝƐ�
ĞĐŚƚĞƌ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ŝŶŚĂĂůƚŽĞƐůĂŐ͘�

KŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ŐĂƌĂŶƚŝĞƐ�

�ŝũ�͚ƐĞĐƵƌŝƚŝĞƐ�ůĞŶĚŝŶŐ͛�ǁŽƌĚƚ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ĚĂƚ�ůĞŶĞƌƐ�ƐƚƵŬŬĞŶ�ŶŝĞƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ƚĞƌƵŐůĞǀĞƌĞŶ�ŶĂ�ĂĨůŽŽƉ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ůĞĞŶƉĞƌŝŽĚĞ�ĂĨŐĞĚĞŬƚ�ĚŽŽƌĚĂƚ�ĚĞ� ůĞŶĞƌƐ�͚ĐŽůůĂƚĞƌĂů͛�ŵŽĞƚĞŶ� ůĞǀĞƌĞŶ�ƚŽƚ�ϭϬϮй�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŐĞůĞĞŶĚĞ� ƐƚƵŬŬĞŶ͘� ,Ğƚ� ͚ĐŽůůĂƚĞƌĂů͛� ŬĂŶ� ďĞƐƚĂĂŶ� Ƶŝƚ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ� ǀŽůŐĞŶƐ� ĞĞŶ� ůŝũƐƚ� ǀĂŶ� ͚ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ĐŽůůĂƚĞƌĂů͛͘ �

WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ĂĂŶĚĞůĞŶ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚͲ
ƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘�

WĞƌ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ŽďůŝŐĂƚŝĞƐ�ƵŝƚŐĞůĞĞŶĚ�;ďƌƵŝŬůĞĞŶͬƐĞĐƵƌŝƚǇ�ůĞŶĚŝŶŐͿ͘�sŽŽƌ�ŚĞƚ�ƌŝƐŝĐŽ�ǀĂŶ�ŶŝĞƚͲ
ƚĞƌƵŐůĞǀĞƌŝŶŐ�ǌŝũŶ�ĚĞƌŚĂůǀĞ�ŐĞĞŶ�ǌĞŬĞƌŚĞĚĞŶ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘�



73

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

ϭϯ��sĞƌďŽŶĚĞŶ�ƉĂƌƟũĞŶ

/ĚĞŶƟƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ǀĞƌďŽŶĚĞŶ�ƉĂƌƟũĞŶ
�ƌ�ŝƐ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ƌĞůĂƟĞ�ƚƵƐƐĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ĚĞ�
ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘

dƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ŵĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ
�Ğ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚ�Φ�ϮϬ͘ϬϬϬ�ďƌƵƚŽ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�;ϮϬϭϭ�
ǀĂĐĂƟĞŐĞůĚ�Φ�ϰϰϬ�ƉĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐͿ͘��Ğ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĚǀŝĞƐƌĂĂĚ�ĞŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽŶƚǀŝŶŐĞŶ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ƉĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌĚĂŐ�ĞĞŶ�ǀĂĐĂƟĞŐĞůĚ�ǀĂŶ�
Φ�ϰϰϱ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϰϰϬ�ƉĞƌ�ǀĞƌŐĂĚĞƌŝŶŐͿ͘��Ğ�ƚǁĞĞ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ůĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ŽŶƚǀŝŶŐĞŶ�ĞůŬ�
ĞĞŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝƵŵ�ǀĂŶ�Φ�ϵ͘ϵϱϬ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϵ͘ϳϵϱͿ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ͘ �/Ŷ�ƚŽƚĂĂů�ǁĞƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĂĂŶ�ǀĂĐĂƟĞŐĞůĚĞŶ�
ĞŶ�ŚŽŶŽƌĂƌŝĂ�ĞĞŶ�ďĞĚƌĂŐ�ďĞƚĂĂůĚ�ǀĂŶ�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϮϱϮ͘ϬϬϬ�;ϮϬϭϭ͗�ĐŝƌĐĂ�Φ�ϭϴϱ͘ϬϬϬͿ͘
,Ğƚ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĠĠŶ�ďĞǌŽůĚŝŐĚ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ͘ �KƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĂƌƟŬĞů�ϯϴϯ�ůŝĚ�Ϯ��ŽĞŬ�Ϯ��t�ďůŝũŌ�
ǀĞƌŵĞůĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞǌŽůĚŝŐŝŶŐ�ĂĐŚƚĞƌǁĞŐĞ͘
�ƌ�ǌŝũŶ�ŐĞĞŶ�ůĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ĂĂŶ�ŶŽĐŚ�ŝƐ�Ğƌ�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐĞŶ�ŽƉ�;ǀŽŽƌŵĂůŝŐĞͿ�ďĞƐƚƵƵƌĚĞƌƐ͘
�ĞŶ�ĂĂŶƚĂů�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ĚŝƌĞĐƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŶĞŵĞŶ�ĚĞĞů�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀĞƌŵĞůĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ͘

KǀĞƌŝŐĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟĞƐ�ŵĞƚ��ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ

hŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ
WĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϴ�ŝƐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĞĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĂůƐ�ďĞĚŽĞůĚ�ŝŶ�ĂƌƟŬĞů�Ϯϯ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǀĂŶ�ŬƌĂĐŚƚ͘��ĞǌĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ůŽŽƉƚ�ƚŽƚ��
ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ͘�/Ŷ�ĚĞǌĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ǌŝũŶ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ǌĂŬĞŶ�ŐĞƌĞŐĞůĚ͗
ͻ� /ŶǌĂŬĞ�ĚĞ�ĂĂŶŵĞůĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ŝƐ�ĂĨŐĞƐƉƌŽŬĞŶ�ĚĂƚ�ǌŽŶĚĞƌ�ŶĂĚĞƌĞ�ĂĨƐƉƌĂŬĞŶ�ŚĞƚ�ĂĂŶƚĂů�ĚĞ�ϭ͘ϱϬϬ�
ŶŝĞƚ�ǌĂů�ŽǀĞƌƐĐŚƌŝũĚĞŶ�ĞŶ�ĚĂƚ�ďŝũ�ĐŽůůĞĐƟĞǀĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ĞĞŶ�ǌŽĚĂŶŝŐĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ǌĂů��
ǁŽƌĚĞŶ�ďĞƚĂĂůĚ�ĚĂƚ�Ğƌ�ŐĞĞŶ�ǀĞƌǁĂƚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŽƉƚƌĞĞĚƚ͖

ͻ� /ŶǌĂŬĞ�ĚĞ�ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚĞ�ƉƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ�ŝƐ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚĂƚ�ŶĂĂƐƚ�ĚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀĞƌŵĞůĚĞ�
ďĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŽƉƐůĂŐĞŶ�ǀĞƌƐĐŚƵůĚŝŐĚ�ǌŝũŶ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĞĞŶ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ǀĂŶ�ϭϬй͖

ͻ�/ŶǌĂŬĞ�ĚĞ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ƚŽĞƐůĂŐƌĞŐĞůŝŶŐ�ŝƐ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚĂƚ�ŚŝĞƌǀŽŽƌ�ŝŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŐĞĞŶ�ŽƉƐůĂŐ�ŝƐ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ͖

ͻ��Ğ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ŝŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ĞĞŶ�ďĞƚĂůŝŶŐƐǀŽŽƌďĞŚŽƵĚ�ŐĞŵĂĂŬƚ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�
ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ŝŶŐƌŝũƉĞŶĚ�ǁŝũǌŝŐĞŶ͖

ͻ� /ŶǌĂŬĞ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ďĞƉĂĂůĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŚĞĞŌ�ŽƉ�
ǀĞƌŵŽŐĞŶƐŽǀĞƌƐĐŚŽƩĞŶ�ĚĂŶ�ǁĞů�ƉƌĞŵŝĞŬŽƌƟŶŐĞŶ�ĞŶ�ŶŝĞƚ�ŝƐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ƚĞŬŽƌƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ĂĂŶ�ƚĞ�ǀƵůůĞŶ͖

ͻ��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ǀƌŝũǁŝůůŝŐĞ�ǀŽŽƌƚǌĞƫŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐĞůŝŶŐ͖
ͻ��ƌ�ŝƐ�ĞĞŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǀĂƐƚŐĞůĞŐĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ĞŶ�ǁŝũǌŝŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ͘
�ƌ�ǀŝŶĚƚ�ŽǀĞƌůĞŐ�ƉůĂĂƚƐ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͕�ŵĂĂƌ�Ğƌ�ŝƐ�ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϮ�ŶŽŐ�ŐĞĞŶ��
ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ďĞƌĞŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ŝŶŚŽƵĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘��Ğ�ŽƵĚĞ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ�ůŽŽƉƚ�
ĚŽŽƌ�ƚŽƚĚĂƚ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ďĞƌĞŝŬƚ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ͘
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ϭϰ��WƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ

�Ğ�ƚŽƚĂůĞ�ďŝũĚƌĂŐĞ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ŝƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƐƚĂīĞůƐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�
ŵĞƚ�ĚĞ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ŶŽƚĂ�ǀĞƌŵĞůĚĞ�ŽƉƐůĂŐĞŶ͘��ŽŶĨŽƌŵ�ĚĞ�ŝŶ�ĂƌƟŬĞů�ϭϮϵ�ǀĂŶ�
ĚĞ�Wt�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ůĂŐĞƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶͲ
ĚĞŬŬĞŶĚĞ�ŽĨ͕ �ŝŶĚŝĞŶ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͕�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͘�sŽŽƌƚƐ�ŝƐ͕�ĐŽŶĨŽƌŵ�ŚĞƚ�ŽƉ�ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�sĞĞŐǁĞƚ�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚĞ�ĂƌƟŬĞů�ϰϴĂ�ǀĂŶ�ĚĞ�/ŶǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐƐǁĞƚ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͕�ŚĞƚ�
ǀŽŽƌ�ϮϬϬϳ�ĞŶ�ϮϬϬϴ�ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ�Žŵ�ŐĞďƌƵŝŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀƌŝũǀĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐďƵīĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĂƐƚͲ
ƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞŚŽƵĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŝŶ�ĚĞ�sĞĞŐǁĞƚ�
ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀƌŝũǀĂů�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐďƵīĞƌ͕ �ǁĂĂƌŵĞĞ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ŝƐ͘

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ͕�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĂƌƟŬĞů�ϭϯϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǌŝũŶ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

,Ğƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ǌƵŝǀĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǁŽƌĚƚ�
ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ŝŶ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ͘�sŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ƚŽƚ�
ϮϬϭϮ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ�ƌĞŶƚĞ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌƚƐĐŚƌŝũĚĞŶĚĞ�ƌĞĞŬƐ�ǀĂŶ�ƟĞŶ�ũĂƌĞŶ͕��
ĂĂŶǀĂŶŐĞŶĚ�ǀĂŶĂĨ�ϮϬϬϭ͕�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ϰй͘�KŵĚĂƚ�Ěŝƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ϰ͕Ϯй�;ϮϬϭϬ͗�ϰ͕ϱйͿ��
ďĞĚƌĂĂŐƚ͕�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϭ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ǀĂŶ�ϰй�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ͘�sĂŶĂĨ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�
ƌĞŶƚĞ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ�ƌĞŶƚĞ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ͘ ��Ğ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�
ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�ĚŝĞ�ďĞŚŽŽƌƚ�ďŝũ�ĚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�;ϮϱͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ƚĞ�ŬŽƉĞŶ�ƉĞŶͲ
ƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ĚŽŽƌ��E��ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�&d<�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ�ƉĞƌ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�ũĂĂƌ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͘��ĞǌĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�;Ϯ͕ϴйͿ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ŚŽŐĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�Ϯ͕ϳϱй�
;ϮϬϭϭ͗�ϯ͕ϰϳйͿ�ŐĞďƌƵŝŬƚ�ďŝũ�ĚĞ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͘�,ŝĞƌĚŽŽƌ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�
ƉƌĞŵŝĞ�ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͘��Ğ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�
ƉƌĞŵŝĞ�ϭϬй͘��ŝũ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝƐ�ĚĞ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ŐĞůŝũŬ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�
ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ϵ͕Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϴ͕ϵйͿ͘�
�Ğ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ƚŽĞ�ƚĞ�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ďĂƚĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ͘�,Ğƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�
ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨĞŝƚ�ĚĂƚ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�
ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŶŽŐ�ŝƐ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ŽǀĞƌůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ͘

� � ϳϰ�
 

ϭϰ WƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

tĞƌŬŐĞǀĞƌƐŐĞĚĞĞůƚĞ ���������������ϱ͘ϰϬϯ� ���������������ϱ͘ϬϴϬ�
tĞƌŬŶĞŵĞƌƐŐĞĚĞĞůƚĞ �������������������ϭϭϮ� �������������������ϭϬϮ�

dŽƚĂĂů�ƉƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ ���������������ϱ͘ϱϭϱ� ���������������ϱ͘ϭϴϮ��
�

�Ğ� ƚŽƚĂůĞ� ďŝũĚƌĂŐĞ� ǀĂŶ� ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ� ŝƐ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ĚĞ� ƉƌĞŵŝĞƐƚĂĨĨĞůƐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�
ǀĞƌŚŽŽŐĚ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŝŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ� ĞŶ� ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ŶŽƚĂ� ǀĞƌŵĞůĚĞ� ŽƉƐůĂŐĞŶ͘� �ŽŶĨŽƌŵ� ĚĞ� ŝŶ�
ĂƌƚŝŬĞů�ϭϮϵ�ǀĂŶ�ĚĞ�Wt�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ůĂŐĞƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�
ĚĂŶ�ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ŽĨ͕ � ŝŶĚŝĞŶ�ǀĂŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͕� ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͘�sŽŽƌƚƐ� ŝƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵ�ŚĞƚ�ŽƉ�
ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�sĞĞŐǁĞƚ� ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚĞ�ĂƌƚŝŬĞů�ϰϴĂ�ǀĂŶ�ĚĞ� /ŶǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐƐǁĞƚ�
WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͕� ŚĞƚ� ǀŽŽƌ� ϮϬϬϳ� ĞŶ� ϮϬϬϴ� ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ� Žŵ� ŐĞďƌƵŝŬ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀƌŝũǀĂů� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐďƵĨĨĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�
ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŝŶ� ĚĞ� sĞĞŐǁĞƚ� ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ� ǀƌŝũǀĂů� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐďƵĨĨĞƌ͕ � ǁĂĂƌŵĞĞ� ĚĞ�
ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ŝƐ͘�

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ͕�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĂƌƚŝŬĞů�ϭϯϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǌŝũŶ�ĂůƐ�
ǀŽůŐƚ͗�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ƵŝǀĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ ���������������ϱ͘ϳϭϵ� ���������������ϲ͘ϳϮϲ�
&ĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ ���������������ϱ͘ϱϭϱ� ���������������ϱ͘ϭϴϮ�
'ĞĚĞŵƉƚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ ���������������ϱ͘ϲϵϬ� ���������������ϱ͘ϳϴϬ��
�

,Ğƚ� ǀĞƌƐĐŚŝů� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ǌƵŝǀĞƌĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ĞŶ� ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ�
ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ŝŶ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ͘�sŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�
ǁŽƌĚƚ� ƚŽƚ�ϮϬϭϮ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ� ƌĞŶƚĞ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ� ǀŽŽƌƚƐĐŚƌŝũĚĞŶĚĞ� ƌĞĞŬƐ�ǀĂŶ�
ƚŝĞŶ�ũĂƌĞŶ͕�ĂĂŶǀĂŶŐĞŶĚ�ǀĂŶĂĨ�ϮϬϬϭ͕�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ϰй͘�KŵĚĂƚ�Ěŝƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ϰ͕Ϯй�
;ϮϬϭϬ͗�ϰ͕ϱйͿ�ďĞĚƌĂĂŐƚ͕�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϭ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ǀĂŶ�ϰй�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ͘�sĂŶĂĨ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�
ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ƌĞŶƚĞ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ĚĞ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ� ƌĞŶƚĞ� ŽǀĞƌ� ĞĞŶ� ũĂĂƌ͘ � �Ğ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�
ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�ĚŝĞ�ďĞŚŽŽƌƚ�ďŝũ�ĚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ϮϱͿ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶ� ƚĞ� ŬŽƉĞŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ĚŽŽƌ� �E�� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� &d<� ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�
ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ� ƉĞƌ� ϯϬ� ƐĞƉƚĞŵďĞƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ� ũĂĂƌ� ƚĞ� ŶĞŵĞŶ͘� �ĞǌĞ� ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�
;Ϯ͕ϴйͿ� ŝƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ŚŽŐĞƌ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ� Ϯ͕ϳϱй� ;ϮϬϭϭ͗� ϯ͕ϰϳйͿ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ďŝũ� ĚĞ� ďĞƉĂůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ͘� ,ŝĞƌĚŽŽƌ� ŝƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ůĂŐĞƌ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�
ƉƌĞŵŝĞ͘��Ğ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ϭϬй͘��ŝũ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�
ƉƌĞŵŝĞ� ŝƐ� ĚĞ� ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ� ŐĞůŝũŬ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌĞŝƐƚ� ĞŝŐĞŶ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ� ϵ͕Ϭй�
;ϮϬϭϭ͗�ϴ͕ϵйͿ͘��

�Ğ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ƚŽĞ�ƚĞ�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ďĂƚĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ͘�,Ğƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�
ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ĞŶ� ĚĞ� ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ�
ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŶŽŐ�ŝƐ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ŽǀĞƌůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ͘�

� �
� � ϳϰ�
 

ϭϰ WƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ĞŶ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

tĞƌŬŐĞǀĞƌƐŐĞĚĞĞůƚĞ ���������������ϱ͘ϰϬϯ� ���������������ϱ͘ϬϴϬ�
tĞƌŬŶĞŵĞƌƐŐĞĚĞĞůƚĞ �������������������ϭϭϮ� �������������������ϭϬϮ�

dŽƚĂĂů�ƉƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ ���������������ϱ͘ϱϭϱ� ���������������ϱ͘ϭϴϮ��
�

�Ğ� ƚŽƚĂůĞ� ďŝũĚƌĂŐĞ� ǀĂŶ� ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ� ŝƐ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ĚĞ� ƉƌĞŵŝĞƐƚĂĨĨĞůƐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�
ǀĞƌŚŽŽŐĚ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŝŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ� ĞŶ� ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ŶŽƚĂ� ǀĞƌŵĞůĚĞ� ŽƉƐůĂŐĞŶ͘� �ŽŶĨŽƌŵ� ĚĞ� ŝŶ�
ĂƌƚŝŬĞů�ϭϮϵ�ǀĂŶ�ĚĞ�Wt�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ�Žŵ�ĞĞŶ�ůĂŐĞƌĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�
ĚĂŶ�ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ŽĨ͕ � ŝŶĚŝĞŶ�ǀĂŶ� ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ͕� ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͘�sŽŽƌƚƐ� ŝƐ͕� ĐŽŶĨŽƌŵ�ŚĞƚ�ŽƉ�
ŐƌŽŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌŽŐĞŶĂĂŵĚĞ�sĞĞŐǁĞƚ� ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚĞ�ĂƌƚŝŬĞů�ϰϴĂ�ǀĂŶ�ĚĞ� /ŶǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐƐǁĞƚ�
WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͕� ŚĞƚ� ǀŽŽƌ� ϮϬϬϳ� ĞŶ� ϮϬϬϴ� ƚŽĞŐĞƐƚĂĂŶ� Žŵ� ŐĞďƌƵŝŬ� ƚĞ� ŵĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀƌŝũǀĂů� ǀĂŶ� ĚĞ�
ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐďƵĨĨĞƌ�ďŝũ�ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ͘��ŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�
ŐĞŚŽƵĚĞŶ� ŵĞƚ� ĚĞ� ŝŶ� ĚĞ� sĞĞŐǁĞƚ� ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ� ǀƌŝũǀĂů� ǀĂŶ� ĚĞ� ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐďƵĨĨĞƌ͕ � ǁĂĂƌŵĞĞ� ĚĞ�
ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ƉƌĞŵŝĞ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ŝƐ͘�

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ͕�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ǀŽůŐĞŶƐ�ĂƌƚŝŬĞů�ϭϯϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǌŝũŶ�ĂůƐ�
ǀŽůŐƚ͗�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ƵŝǀĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ ���������������ϱ͘ϳϭϵ� ���������������ϲ͘ϳϮϲ�
&ĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ ���������������ϱ͘ϱϭϱ� ���������������ϱ͘ϭϴϮ�
'ĞĚĞŵƉƚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ ���������������ϱ͘ϲϵϬ� ���������������ϱ͘ϳϴϬ��
�

,Ğƚ� ǀĞƌƐĐŚŝů� ƚƵƐƐĞŶ� ĚĞ� ǌƵŝǀĞƌĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ĞŶ� ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ�
ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ŝŶ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ĞŶ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ͘�sŽŽƌ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�
ǁŽƌĚƚ� ƚŽƚ�ϮϬϭϮ�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ� ƌĞŶƚĞ�ŽǀĞƌ�ĞĞŶ� ǀŽŽƌƚƐĐŚƌŝũĚĞŶĚĞ� ƌĞĞŬƐ�ǀĂŶ�
ƚŝĞŶ�ũĂƌĞŶ͕�ĂĂŶǀĂŶŐĞŶĚ�ǀĂŶĂĨ�ϮϬϬϭ͕�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀĂŶ�ϰй͘�KŵĚĂƚ�Ěŝƚ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ϰ͕Ϯй�
;ϮϬϭϬ͗�ϰ͕ϱйͿ�ďĞĚƌĂĂŐƚ͕�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϭ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŵĂǆŝŵĂůĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ǀĂŶ�ϰй�ƵŝƚŐĞŐĂĂŶ͘�sĂŶĂĨ�ϮϬϭϮ�ǁŽƌĚƚ�
ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ƌĞŶƚĞ� ŐĞďĂƐĞĞƌĚ� ŽƉ� ĚĞ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ� ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ� ƌĞŶƚĞ� ŽǀĞƌ� ĞĞŶ� ũĂĂƌ͘ � �Ğ� ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�
ƌŝƐŝĐŽǀƌŝũĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞǀŽĞƚ�ĚŝĞ�ďĞŚŽŽƌƚ�ďŝũ�ĚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ϮϱͿ�
ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶ� ƚĞ� ŬŽƉĞŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� Ƶŝƚ� ĚĞ� ĚŽŽƌ� �E�� ǀŽŽƌ� ŚĞƚ� &d<� ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ�
ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƌĞŶ� ƉĞƌ� ϯϬ� ƐĞƉƚĞŵďĞƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ� ũĂĂƌ� ƚĞ� ŶĞŵĞŶ͘� �ĞǌĞ� ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�
;Ϯ͕ϴйͿ� ŝƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ŚŽŐĞƌ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ� Ϯ͕ϳϱй� ;ϮϬϭϭ͗� ϯ͕ϰϳйͿ� ŐĞďƌƵŝŬƚ� ďŝũ� ĚĞ� ďĞƉĂůŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ͘� ,ŝĞƌĚŽŽƌ� ŝƐ� ŝŶ� ϮϬϭϮ� ĚĞ� ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ůĂŐĞƌ� ĚĂŶ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�
ƉƌĞŵŝĞ͘��Ğ�ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ�ŝƐ�ďŝũ�ĚĞ�ŐĞĚĞŵƉƚĞ�ĞŶ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ϭϬй͘��ŝũ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�
ƉƌĞŵŝĞ� ŝƐ� ĚĞ� ƐŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚƐŽƉƐůĂŐ� ŐĞůŝũŬ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌĞŝƐƚ� ĞŝŐĞŶ� ǀĞƌŵŽŐĞŶ� ϵ͕Ϭй�
;ϮϬϭϭ͗�ϴ͕ϵйͿ͘��

�Ğ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ďŽĞŬũĂĂƌ�ƚŽĞ�ƚĞ�ƌĞŬĞŶĞŶ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ďĂƚĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ͘�,Ğƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�
ŐĞĚĞŵƉƚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ĞŶ� ĚĞ� ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ� ƉƌĞŵŝĞ� ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌŽŽƌǌĂĂŬƚ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ĨĞŝƚ� ĚĂƚ�
ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ĚĞ�ĨĞŝƚĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŶŽŐ�ŝƐ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ŽƵĚĞ�ŽǀĞƌůĞǀŝŶŐƐƚĂĨĞůƐ͘�

� �
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�Ğ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌƵŝǀĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

�Ğ�ŽƉƐůĂŐ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ϵ͕ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϴ͕ϵйͿ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ŽŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ�ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ͕�ĚŝĞ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ŝƐ�ŵĞƚ�ϯ͕Ϯϱй�
;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϳϱйͿ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ͘��ĞǌĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŵĂĂŬƚ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�
ŬŽŽƉƐŽŵ͘
�Ğ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�;Φ�ϯϰϰ͘ϬϬϬͿ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀƌŝũǀĂů�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͘

ϭϱ���ĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ƌŝƐŝĐŽ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

 

ϮϬϭϮ �ŝƌĞĐƚĞ /ŶĚŝƌĞĐƚĞ <ŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ dŽƚĂĂů
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ǀĞƌŵŽŐĞŶƐͲ
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ϭďĞŚĞĞƌ�Ϯ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚ ϲ͘ϵϮϳ Ͳϴ͘Ϯϱϲ Ͳϰϱϳ Ͳϭ͘ϳϴϲ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϭϰ͘ϯϵϯ ϯϬ͘ϳϮϴ ͲϵϰϮ ϰϰ͘ϭϳϵ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭϱ͘ϳϵϬ ϰϵ͘Ϭϯϱ Ͳϭ͘ϳϮϯ ϲϯ͘ϭϬϮ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ Ϭ Ͳϭ͘ϵϴϲ Ͳϭϯϴ ͲϮ͘ϭϮϰ
KǀĞƌŝŐĞ ϴϲ Ϭ Ϭ ϴϲ
dŽƚĂĂů ϯϳ͘ϭϵϲ ϲϵ͘ϱϮϭ Ͳϯ͘ϮϲϬ ϭϬϯ͘ϰϱϳ

ϭ�,ŝĞƌŽŶĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ĚĞ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ͘

Ϯ�sŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƌĞĞĚƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ͘

� � ϳϱ�
 

�Ğ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǌƵŝǀĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ�ŝƐ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�ĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŬŽŽƉƐŽŵ ϰ͘ϵϯϬ�������������� ϱ͘ϲϮϵ��������������
KƉƐůĂŐ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ ϰϰϱ������������������ ϱϭϱ������������������
KƉƐůĂŐ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ ϯϰϰ������������������ ϱϴϮ������������������

�ƵŝǀĞƌĞ�ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ�ƉƌĞŵŝĞ ϱ͘ϳϭϵ�������������� ϲ͘ϳϮϲ�������������� �
�

�Ğ�ŽƉƐůĂŐ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ϵ͕ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϴ͕ϵйͿ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ŽŶǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬĞ� ŽŶĚĞƌĚĞůĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŬŽƐƚĞŶĚĞŬŬĞŶĚĞ� ƉƌĞŵŝĞ͕� ĚŝĞ� ǀĞƌŚŽŽŐĚ� ŝƐ� ŵĞƚ� ϯ͕Ϯϱй��
;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϳϱйͿ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ͘��ĞǌĞ�ůĂĂƚƐƚĞ�ŵĂĂŬƚ�ĚĞĞů�Ƶŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�
ŬŽŽƉƐŽŵ͘�

�Ğ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�;Φ�ϯϰϰ͘ϬϬϬͿ�ŝƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐĐŚŝů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�
ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ǀƌŝũǀĂů�Ƶŝƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ƚĞ�ŶĞŵĞŶ͘�

ϭϱ �ĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ƌŝƐŝĐŽ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
�

ϮϬϭϮ �ŝƌĞĐƚĞ /ŶĚŝƌĞĐƚĞ <ŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ dŽƚĂĂů
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ǀĞƌŵŽŐĞŶƐͲ
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ϭ ďĞŚĞĞƌ�Ϯ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚ ϲ͘ϵϮϳ Ͳϴ͘Ϯϱϲ Ͳϰϱϳ Ͳϭ͘ϳϴϲ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϭϰ͘ϯϵϯ ϯϬ͘ϳϮϴ ͲϵϰϮ ϰϰ͘ϭϳϵ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭϱ͘ϳϵϬ ϰϵ͘Ϭϯϱ Ͳϭ͘ϳϮϯ ϲϯ͘ϭϬϮ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ Ϭ Ͳϭ͘ϵϴϲ Ͳϭϯϴ ͲϮ͘ϭϮϰ
KǀĞƌŝŐĞ ϴϲ Ϭ Ϭ ϴϲ
dŽƚĂĂů ϯϳ͘ϭϵϲ ϲϵ͘ϱϮϭ Ͳϯ͘ϮϲϬ ϭϬϯ͘ϰϱϳ

ϭ�,ŝĞƌŽŶĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ĚĞ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ͘
Ϯ�sŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƌĞĞĚƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ͘ �
�

�

�
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ϭϲ��KǀĞƌŝŐĞ�ďĂƚĞŶ

�Ğ�&sWͲďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘��Ğ�ƉŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�
ǀŽƌŝŐ�ũĂĂƌ�ďĞƚƌĞīĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƌŝŶŐƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ŝŶǌĂŬĞ�ƚĞƌƵŐŐĂǀĞ��dt�ĞŶ�ĞĞŶ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ�ŝŶǌĂŬĞ�ĞĞŶ�ŽƉŐĞŚĞǀĞŶ�
ĨŽŶĚƐ͘

ϭϳ��WĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ

,ŝĞƌŽŶĚĞƌ�ǁŽƌĚƚ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞƌĞŬĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ͘�
�ŝƚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ĞīĞĐƚ�ŽƉ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ŶŽŵŝŶĂůĞ�ƌĞĐŚƚĞŶ�
ŽƵĚĞƌĚŽŵƐͲ͕�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲ�ĞŶ�ǁĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ŚŝĞƌŝŶ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ŚĞƚ�ĞīĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�
ƐĂůĂƌŝƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘

ϭϴ��dŽĞƐůĂŐĞŶ

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚƌĞĞŌ�ĞƌŶĂĂƌ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƟĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�
ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘��Ğ�ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ �
�ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ǌĞŬĞƌ�ŝƐ�ŽĨ�ĞŶ�ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŬĂŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘��ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŬĂŶ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ��
ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞŚĂĂůĚ͘

� � ϳϲ�
 

ϮϬϭϭ �ŝƌĞĐƚĞ /ŶĚŝƌĞĐƚĞ <ŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ dŽƚĂĂů
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ǀĞƌŵŽŐĞŶƐͲ
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ϭ ďĞŚĞĞƌ�Ϯ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚ ϳ͘ϯϲϵ ϯ͘ϴϵϬ Ͳϰϵϰ ϭϬ͘ϳϲϱ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϲ͘ϵϲϳ Ͳϴ͘ϱϴϬ Ͳϵϯϭ ͲϮ͘ϱϰϰ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭϳ͘ϴϭϭ ϮϬ͘ϲϳϰ Ͳϭ͘ϳϰϱ ϯϲ͘ϳϰϬ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ Ϭ ϮϬ͘ϱϰϳ ͲϭϯϬ ϮϬ͘ϰϭϳ
KǀĞƌŝŐĞ ϴϰ Ϭ Ϭ ϴϰ
dŽƚĂĂů ϯϮ͘Ϯϯϭ ϯϲ͘ϱϯϭ Ͳϯ͘ϯϬϬ ϲϱ͘ϰϲϮ

ϭ�,ŝĞƌŽŶĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ĚĞ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ͘
Ϯ�sŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƌĞĞĚƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ͘ �

ϭϲ KǀĞƌŝŐĞ�ďĂƚĞŶ�
�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

&sW�ďŝũĚƌĂŐĞŶ ϭϰϮ ϭϮϱ
�ŝǀĞƌƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚďĂƚĞŶ ϱ ϳ
WŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌŐĂĂŶĚ�ďŽĞŬũĂĂƌ ϭϲϱ ϯϰϭ
<ŽĞƌƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ďĂŶŬĞŶ Ϭ Ϯϳϭ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ďĂƚĞŶ ϯϭϮ ϳϰϰ �
�

�Ğ�&sWͲďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘��Ğ�ƉŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�
ǀŽƌŝŐ� ũĂĂƌ� ďĞƚƌĞĨĨĞŶ� ƌĞƐĞƌǀĞƌŝŶŐƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ� ŝŶǌĂŬĞ� ƚĞƌƵŐŐĂǀĞ� �dt� ĞŶ� ĞĞŶ� ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ� ŝŶǌĂŬĞ� ĞĞŶ�
ŽƉŐĞŚĞǀĞŶ�ĨŽŶĚƐ͘�

ϭϳ WĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ�

,ŝĞƌŽŶĚĞƌ� ǁŽƌĚƚ� ďĞŐƌĞƉĞŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů� ďĞƌĞŬĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ͘��
�ŝƚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ŽƉ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ŶŽŵŝŶĂůĞ�
ƌĞĐŚƚĞŶ�ŽƵĚĞƌĚŽŵƐͲ͕�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲ�ĞŶ�ǁĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ŚŝĞƌŝŶ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ŚĞƚ�ĞĨĨĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ƐĂůĂƌŝƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�

ϭϴ dŽĞƐůĂŐĞŶ�

,Ğƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ƐƚƌĞĞĨƚ� ĞƌŶĂĂƌ� ĚĞ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚŝĞǀĞ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ� ĂĂŶ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ĂůŐĞŵĞŶĞ� ůŽŽŶŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘� �Ğ� ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ� ŚĞĞĨƚ� ĞĞŶ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ ��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ǌĞŬĞƌ�ŝƐ�ŽĨ�
ĞŶ� ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ� ŝŶ�ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ� ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ� ŬĂŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘� �ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ� ĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ� ŝŶ�ĚĞ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŬĂŶ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞŚĂĂůĚ͘�

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚƌĞĞĨƚ�Ğƌ�ƚĞǀĞŶƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�
;ŐĞǁĞǌĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐͿ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�KŽŬ�ĚĞǌĞ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŚĞĞĨƚ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ ��ŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ƉƵŶƚ�ϵ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘�

� � ϳϲ�
 

ϮϬϭϭ �ŝƌĞĐƚĞ /ŶĚŝƌĞĐƚĞ <ŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ dŽƚĂĂů
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ ǀĞƌŵŽŐĞŶƐͲ
ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ ŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ϭ ďĞŚĞĞƌ�Ϯ

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ

sĂƐƚŐŽĞĚ ϳ͘ϯϲϵ ϯ͘ϴϵϬ Ͳϰϵϰ ϭϬ͘ϳϲϱ
�ĂŶĚĞůĞŶ ϲ͘ϵϲϳ Ͳϴ͘ϱϴϬ Ͳϵϯϭ ͲϮ͘ϱϰϰ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭϳ͘ϴϭϭ ϮϬ͘ϲϳϰ Ͳϭ͘ϳϰϱ ϯϲ͘ϳϰϬ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ Ϭ ϮϬ͘ϱϰϳ ͲϭϯϬ ϮϬ͘ϰϭϳ
KǀĞƌŝŐĞ ϴϰ Ϭ Ϭ ϴϰ
dŽƚĂĂů ϯϮ͘Ϯϯϭ ϯϲ͘ϱϯϭ Ͳϯ͘ϯϬϬ ϲϱ͘ϰϲϮ

ϭ�,ŝĞƌŽŶĚĞƌ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ĚĞ�ŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ĞŶ�ŽŶŐĞƌĞĂůŝƐĞĞƌĚĞ�ǁĂĂƌĚĞǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ǀĂůƵƚĂƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ͘
Ϯ�sŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ŶŝĞƚ�ƌĞĞĚƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞƌĚĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŽƉďƌĞŶŐƐƚĞŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƌĞŬĞŶĚ͘ �

ϭϲ KǀĞƌŝŐĞ�ďĂƚĞŶ�
�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

&sW�ďŝũĚƌĂŐĞŶ ϭϰϮ ϭϮϱ
�ŝǀĞƌƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚďĂƚĞŶ ϱ ϳ
WŽƐƚĞŶ�ǀŽŽƌŐĂĂŶĚ�ďŽĞŬũĂĂƌ ϭϲϱ ϯϰϭ
<ŽĞƌƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ďĂŶŬĞŶ Ϭ Ϯϳϭ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ďĂƚĞŶ ϯϭϮ ϳϰϰ �
�

�Ğ�&sWͲďŝũĚƌĂŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘��Ğ�ƉŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�
ǀŽƌŝŐ� ũĂĂƌ� ďĞƚƌĞĨĨĞŶ� ƌĞƐĞƌǀĞƌŝŶŐƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ� ŝŶǌĂŬĞ� ƚĞƌƵŐŐĂǀĞ� �dt� ĞŶ� ĞĞŶ� ƵŝƚŬĞƌŝŶŐ� ŝŶǌĂŬĞ� ĞĞŶ�
ŽƉŐĞŚĞǀĞŶ�ĨŽŶĚƐ͘�

ϭϳ WĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ�

,ŝĞƌŽŶĚĞƌ� ǁŽƌĚƚ� ďĞŐƌĞƉĞŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů� ďĞƌĞŬĞŶĚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶŽƉďŽƵǁ͘��
�ŝƚ� ŝƐ� ŚĞƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ŽƉ� ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŝŶ� ŚĞƚ� ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ŶŽŵŝŶĂůĞ�
ƌĞĐŚƚĞŶ�ŽƵĚĞƌĚŽŵƐͲ͕�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲ�ĞŶ�ǁĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘�sĞƌĚĞƌ�ŝƐ�ŚŝĞƌŝŶ�ďĞŐƌĞƉĞŶ�ŚĞƚ�ĞĨĨĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůĞ�ƐĂůĂƌŝƐŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�

ϭϴ dŽĞƐůĂŐĞŶ�

,Ğƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ƐƚƌĞĞĨƚ� ĞƌŶĂĂƌ� ĚĞ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚŝĞǀĞ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�
ũĂĂƌůŝũŬƐ� ĂĂŶ� ƚĞ� ƉĂƐƐĞŶ� ĂĂŶ� ĚĞ� ĂůŐĞŵĞŶĞ� ůŽŽŶŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘� �Ğ� ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ� ŚĞĞĨƚ� ĞĞŶ�
ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ ��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�ďĞƐƚĂĂƚ�ĞŶ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŶŝĞƚ�ǌĞŬĞƌ�ŝƐ�ŽĨ�
ĞŶ� ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ� ŝŶ�ĚĞ� ƚŽĞŬŽŵƐƚ� ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ� ŬĂŶ�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘� �ĞŶ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ� ĂĐŚƚĞƌƐƚĂŶĚ� ŝŶ�ĚĞ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŬĂŶ�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĞ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝŶŐĞŚĂĂůĚ͘�

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚƌĞĞĨƚ�Ğƌ�ƚĞǀĞŶƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�
;ŐĞǁĞǌĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐͿ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�KŽŬ�ĚĞǌĞ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŚĞĞĨƚ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ ��ŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ƉƵŶƚ�ϵ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘�
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,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƐƚƌĞĞŌ�Ğƌ�ƚĞǀĞŶƐ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƌĞĐŚƚĞŶ�
;ŐĞǁĞǌĞŶ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐͿ�ĞǀĞŶĞĞŶƐ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ĂĂŶ�ƚĞ�ƉĂƐƐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŽŶƚǁŝŬŬĞůŝŶŐ͘�KŽŬ�ĚĞǌĞ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ�ŬĂƌĂŬƚĞƌ͘ ��ŝĞ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ŶĂĚĞƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ƉƵŶƚ�ϵ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘

ϭϵ��ZĞŶƚĞƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞƌĞŶƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�
ǀĂŶ�ϭ͕ϱϰϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϭ͕ϮϵϲйͿ�ĠĠŶũĂĂƌƐ�ƌĞŶƚĞ͘

ϮϬ��KŶƩƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ

sĞƌǁĂĐŚƚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌĂĨ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŽŶĚĞƌ�Ěŝƚ�ŚŽŽĨĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĂĨŶĂŵĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ďĞĚƌĂŐ�
ĚĂƚ�ǀƌŝũŬŽŵƚ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐůĂŐƉĞƌŝŽĚĞ͘

Ϯϭ��KŶƩƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ

dŽĞŬŽŵƐƟŐĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�;ŝŶ�ŚĞƚ�ďŝũǌŽŶĚĞƌ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶͿ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌĂĨ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�
ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŽŶĚĞƌ�Ěŝƚ�ŚŽŽĨĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĂĨŶĂŵĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ďĞƚƌĞŌ�ŚĞƚ�ďĞĚƌĂŐ�ĚĂƚ�ǀƌŝũŬŽŵƚ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞƌƐůĂŐƉĞƌŝŽĚĞ͘

ϮϮ��WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ

�Ğ�ŐĞǀŽůŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚƌƵŝů�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ŶĞƵƚƌĂĂů�ĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶŝĞƚ�ǀŝĂ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�
ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ͘��Ğ�ĂŅŽŽƉŐƌĞŶƐ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘
�Ğ�ƚŽĞƐůĂŐ�ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ǌŽĂůƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Ϭ͕Ϭй
;ϮϬϭϭ͗�Ϭ͕ϬйͿ͘
�Ğ�ƉŽƐƚ�͚�ŅŽƉĞŶ͛�ďĞƚƌĞŌ�ĚĞ�ĂŅŽŽƉ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĚŝĞ�ůĂŐĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�Φ�ϰϯϴ͕ϰϰ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϰϮϳ͕ϮϵͿ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�ĂƌƟŬĞů�ϲϲ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘

� � ϳϳ�
 

ϭϵ ZĞŶƚĞƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�

�Ğ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ�ƉĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞƌĞŶƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚ�ďĞŶŽĚŝŐĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽƉ�
ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ϭ͕ϱϰϰй�;ϮϬϭϭ͗�ϭ͕ϮϵϲйͿ�ĠĠŶũĂĂƌƐ�ƌĞŶƚĞ͘�

ϮϬ KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�

sĞƌǁĂĐŚƚĞ�ƚŽĞŬŽŵƐƚŝŐĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽŽƌĂĨ�ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�
ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘� �Ğ� ŽŶĚĞƌ� Ěŝƚ� ŚŽŽĨĚ� ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ� ĂĨŶĂŵĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ� ďĞƚƌĞĨƚ� ŚĞƚ�
ďĞĚƌĂŐ�ĚĂƚ�ǀƌŝũŬŽŵƚ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƐůĂŐƉĞƌŝŽĚĞ͘�

Ϯϭ KŶƚƚƌĞŬŬŝŶŐ�Ƶŝƚ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ�

dŽĞŬŽŵƐƚŝŐĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ� ;ŝŶ� ŚĞƚ� ďŝũǌŽŶĚĞƌ� ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶͿ� ǁŽƌĚĞŶ� ǀŽŽƌĂĨ� ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů�
ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĞŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͘��Ğ�ŽŶĚĞƌ�Ěŝƚ�ŚŽŽĨĚ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĂĨŶĂŵĞ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ďĞƚƌĞĨƚ�ŚĞƚ�ďĞĚƌĂŐ�ĚĂƚ�ǀƌŝũŬŽŵƚ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�
ǀĞƌƐůĂŐƉĞƌŝŽĚĞ͘�

ϮϮ WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�

�Ğ� ŐĞǀŽůŐĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƵŝƚƌƵŝů� ǀĂŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ǌŝũŶ� ĂĐƚƵĂƌŝĞĞů� ŶĞƵƚƌĂĂů� ĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŶŝĞƚ� ǀŝĂ� ĚĞ�
ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ǀĞƌǁĞƌŬƚ͘��Ğ�ĂĨŬŽŽƉŐƌĞŶƐ�ǁŽƌĚƚ�ũĂĂƌůŝũŬƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�

�Ğ� ƚŽĞƐůĂŐ�ŽƉ�ĚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ƉĞƌ�ϭ� ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ� ǌŽĂůƐ� ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Ϭ͕Ϭй�
;ϮϬϭϭ͗�Ϭ͕ϬйͿ͘�

�Ğ�ƉŽƐƚ�͚�ĨŬŽƉĞŶ͛�ďĞƚƌĞĨƚ�ĚĞ�ĂĨŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĚŝĞ�ůĂŐĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�Φ�ϰϯϴ͕ϰϰ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϰϮϳ͕ϮϵͿ�ƉĞƌ�
ũĂĂƌ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ�ĂƌƚŝŬĞů�ϲϲ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

KƵĚĞƌĚŽŵƐƉĞŶƐŝŽĞŶ ϱϬ͘ϵϴϴ ϱϮ͘Ϯϰϯ
EĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ�;ƉĂƌƚŶĞƌƉĞŶƐŝŽĞŶͿ ϮϬ͘ϴϰϯ ϮϬ͘ϲϵϯ
tĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ ϲϭ ϱϮ
/ŶǀĂůŝĚŝƚĞŝƚƐƉĞŶƐŝŽĞŶ Ϯϲϳ Ϯϵϱ
�ĨŬŽƉĞŶ ϲϴ ϭϰ
�ĞŶŵĂůŝŐĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ďŝũ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ ϭϬϮ ϵϱ

dŽƚĂĂů�ǀĞƌƉůŝĐŚƚĞ�ƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ ϳϮ͘ϯϮϵ ϳϯ͘ϯϵϮ �
� �
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Ϯϯ��WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞŬŽƐƚĞŶ

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗

KǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�ĂƌƟŬĞů�ϵϲ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŵĞůĚ�ĚĂƚ�ĂĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝŶ�ŚĞƚ��
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ĚǁĂŶŐƐŽŵŵĞŶ�ĞŶ�ďŽĞƚĞƐ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͘

� � ϳϴ�
 

�

Ϯϯ WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

WĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭ͘ϲϮϭ ϭ͘ϰϴϬ
�ĚǀŝĞƐŬŽƐƚĞŶ ϭϮϱ ϭϮϭ
<ŽƐƚĞŶ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ�;ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�ĂĐƚƵĂƌŝƐ͕�ĚƌƵŬŬŽƐƚĞŶͿ ϭϰϵ ϭϰϯ
�ƵƚŽŵĂƚŝƐĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ Ϯϴϲ ϯϬϵ
�ĞǁĂĂƌůŽŽŶ�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞǆƚĞƌŶ�ďĞŚĞĞƌ Ϯ͘ϳϯϬ Ϯ͘ϳϯϬ
<ŽƐƚĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ Ϯϯϴ ϮϯϬ
<ŽƐƚĞŶ�ŽƌŐĂŶĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ ϯϬϳ Ϯϳϲ
KǀĞƌŝŐĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ŬŽƐƚĞŶ ϰϵϰ ϱϭϭ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ďƌƵƚŽ�ŬŽƐƚĞŶ ϱ͘ϵϱϬ ϱ͘ϴϬϬ

dŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͗
sĂƐƚŐŽĞĚ ϰϱϳ ϰϵϰ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭ͘ϳϮϯ ϭ͘ϳϰϱ
�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϵϰϮ ϵϯϭ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϭϯϴ ϭϯϬ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ƚŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯ͘ϮϲϬ ϯ͘ϯϬϬ

dŽƚĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ Ϯ͘ϲϵϬ Ϯ͘ϱϬϬ �
�

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
<WD'�
�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Es

KǀĞƌŝŐ�<WD'�
ŶĞƚǁĞƌŬ� dŽƚĂĂů�

<WD'�
�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Es

KǀĞƌŝŐ�<WD'�
ŶĞƚǁĞƌŬ� dŽƚĂĂů�

KŶĚĞƌǌŽĞŬ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ǀĞƌƐůĂŐƐƚĂƚĞŶ ϵϬ ϵϬ ϴϳ ϴϳ
&ŝƐĐĂůĞ�ĂĚǀŝĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ Ϭ Ϭ ϴ ϴ

dŽƚĂĂů ϵϬ Ϭ ϵϬ ϴϳ ϴ ϵϱ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�

�

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ�ůƵŝĚƚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

^ĂůĂƌŝƐƐĞŶ ϭ͘ϭϭϲ ϭ͘Ϭϳϴ
WĞŶƐŝŽĞŶƉƌĞŵŝĞ ϯϭϴ Ϯϭϭ
^ŽĐŝĂůĞ�ůĂƐƚĞŶ ϱϯ ϰϰ
KǀĞƌŝŐĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭϯϰ ϭϰϳ

dŽƚĂĂů�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭ͘ϲϮϭ ϭ͘ϰϴϬ �
KǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ� ĂƌƚŝŬĞů� ϵϲ� ǀĂŶ� ĚĞ� WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ� ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌŵĞůĚ� ĚĂƚ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ĚǁĂŶŐƐŽŵŵĞŶ�ĞŶ�ďŽĞƚĞƐ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͘�

� � ϳϴ�
 

�

Ϯϯ WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

WĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭ͘ϲϮϭ ϭ͘ϰϴϬ
�ĚǀŝĞƐŬŽƐƚĞŶ ϭϮϱ ϭϮϭ
<ŽƐƚĞŶ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ�;ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�ĂĐƚƵĂƌŝƐ͕�ĚƌƵŬŬŽƐƚĞŶͿ ϭϰϵ ϭϰϯ
�ƵƚŽŵĂƚŝƐĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ Ϯϴϲ ϯϬϵ
�ĞǁĂĂƌůŽŽŶ�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞǆƚĞƌŶ�ďĞŚĞĞƌ Ϯ͘ϳϯϬ Ϯ͘ϳϯϬ
<ŽƐƚĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ Ϯϯϴ ϮϯϬ
<ŽƐƚĞŶ�ŽƌŐĂŶĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ ϯϬϳ Ϯϳϲ
KǀĞƌŝŐĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ŬŽƐƚĞŶ ϰϵϰ ϱϭϭ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ďƌƵƚŽ�ŬŽƐƚĞŶ ϱ͘ϵϱϬ ϱ͘ϴϬϬ

dŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͗
sĂƐƚŐŽĞĚ ϰϱϳ ϰϵϰ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭ͘ϳϮϯ ϭ͘ϳϰϱ
�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϵϰϮ ϵϯϭ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϭϯϴ ϭϯϬ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ƚŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯ͘ϮϲϬ ϯ͘ϯϬϬ

dŽƚĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ Ϯ͘ϲϵϬ Ϯ͘ϱϬϬ �
�

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
<WD'�
�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Es

KǀĞƌŝŐ�<WD'�
ŶĞƚǁĞƌŬ� dŽƚĂĂů�

<WD'�
�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Es

KǀĞƌŝŐ�<WD'�
ŶĞƚǁĞƌŬ� dŽƚĂĂů�

KŶĚĞƌǌŽĞŬ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ǀĞƌƐůĂŐƐƚĂƚĞŶ ϵϬ ϵϬ ϴϳ ϴϳ
&ŝƐĐĂůĞ�ĂĚǀŝĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ Ϭ Ϭ ϴ ϴ

dŽƚĂĂů ϵϬ Ϭ ϵϬ ϴϳ ϴ ϵϱ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�

�

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ�ůƵŝĚƚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

^ĂůĂƌŝƐƐĞŶ ϭ͘ϭϭϲ ϭ͘Ϭϳϴ
WĞŶƐŝŽĞŶƉƌĞŵŝĞ ϯϭϴ Ϯϭϭ
^ŽĐŝĂůĞ�ůĂƐƚĞŶ ϱϯ ϰϰ
KǀĞƌŝŐĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭϯϰ ϭϰϳ

dŽƚĂĂů�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭ͘ϲϮϭ ϭ͘ϰϴϬ �
KǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ� ĂƌƚŝŬĞů� ϵϲ� ǀĂŶ� ĚĞ� WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ� ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌŵĞůĚ� ĚĂƚ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ĚǁĂŶŐƐŽŵŵĞŶ�ĞŶ�ďŽĞƚĞƐ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͘�

� � ϳϴ�
 

�

Ϯϯ WĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ�

�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

WĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭ͘ϲϮϭ ϭ͘ϰϴϬ
�ĚǀŝĞƐŬŽƐƚĞŶ ϭϮϱ ϭϮϭ
<ŽƐƚĞŶ�ũĂĂƌǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ�;ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ͕�ĂĐƚƵĂƌŝƐ͕�ĚƌƵŬŬŽƐƚĞŶͿ ϭϰϵ ϭϰϯ
�ƵƚŽŵĂƚŝƐĞƌŝŶŐƐŬŽƐƚĞŶ Ϯϴϲ ϯϬϵ
�ĞǁĂĂƌůŽŽŶ�ĞŶ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĞǆƚĞƌŶ�ďĞŚĞĞƌ Ϯ͘ϳϯϬ Ϯ͘ϳϯϬ
<ŽƐƚĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝĞ Ϯϯϴ ϮϯϬ
<ŽƐƚĞŶ�ŽƌŐĂŶĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ ϯϬϳ Ϯϳϲ
KǀĞƌŝŐĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ŬŽƐƚĞŶ ϰϵϰ ϱϭϭ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ďƌƵƚŽ�ŬŽƐƚĞŶ ϱ͘ϵϱϬ ϱ͘ϴϬϬ

dŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ͗
sĂƐƚŐŽĞĚ ϰϱϳ ϰϵϰ
sĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŶ ϭ͘ϳϮϯ ϭ͘ϳϰϱ
�ĂŶĚĞůĞŶ�ĞŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝĞǀĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϵϰϮ ϵϯϭ
�ĞƌŝǀĂƚĞŶ ϭϯϴ ϭϯϬ

^ƵďƚŽƚĂĂů�ƚŽĞŐĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ ϯ͘ϮϲϬ ϯ͘ϯϬϬ

dŽƚĂĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞŬŽƐƚĞŶ Ϯ͘ϲϵϬ Ϯ͘ϱϬϬ �
�

�Ğ�ŬŽƐƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚŝĞƌŽŶĚĞƌ�ƚŽĞŐĞůŝĐŚƚ͗�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ
<WD'�
�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Es

KǀĞƌŝŐ�<WD'�
ŶĞƚǁĞƌŬ� dŽƚĂĂů�

<WD'�
�ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�Es

KǀĞƌŝŐ�<WD'�
ŶĞƚǁĞƌŬ� dŽƚĂĂů�

KŶĚĞƌǌŽĞŬ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ǀĞƌƐůĂŐƐƚĂƚĞŶ ϵϬ ϵϬ ϴϳ ϴϳ
&ŝƐĐĂůĞ�ĂĚǀŝĞƐĚŝĞŶƐƚĞŶ Ϭ Ϭ ϴ ϴ

dŽƚĂĂů ϵϬ Ϭ ϵϬ ϴϳ ϴ ϵϱ

ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

�

�

^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ�ůƵŝĚƚ�ĂůƐ�ǀŽůŐƚ͗

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

^ĂůĂƌŝƐƐĞŶ ϭ͘ϭϭϲ ϭ͘Ϭϳϴ
WĞŶƐŝŽĞŶƉƌĞŵŝĞ ϯϭϴ Ϯϭϭ
^ŽĐŝĂůĞ�ůĂƐƚĞŶ ϱϯ ϰϰ
KǀĞƌŝŐĞ�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭϯϰ ϭϰϳ

dŽƚĂĂů�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐŬŽƐƚĞŶ ϭ͘ϲϮϭ ϭ͘ϰϴϬ �
KǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚŝŐ� ĂƌƚŝŬĞů� ϵϲ� ǀĂŶ� ĚĞ� WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ� ǁŽƌĚƚ� ǀĞƌŵĞůĚ� ĚĂƚ� ĂĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŝŶ� ŚĞƚ�
ĂĨŐĞůŽƉĞŶ�ũĂĂƌ�ŐĞĞŶ�ĚǁĂŶŐƐŽŵŵĞŶ�ĞŶ�ďŽĞƚĞƐ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞůĞŐĚ͘�
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^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

Ϯϰ��tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ

:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŚĞƌƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�ƚŽĞͲ
ƉĂƐƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ �,Ğƚ�ĞīĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�͚ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͛�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ͘��
�Ğ�ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ŬŽŵƚ�ŽǀĞƌĞĞŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�Ϯ͕ϲϴйͿ͘

Ϯϱ��tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ

:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚĞŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ŵĞƚŚŽĚĞŶ�ďĞŽŽƌĚĞĞůĚ�ĞŶ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ŚĞƌǌŝĞŶ�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĞůĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘�,ŝĞƌďŝũ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŐĞŵĂĂŬƚ�
ǀĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĞŶ�ĞǆƚĞƌŶĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ͘��ŝƚ�ďĞƚƌĞŌ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůͲ
ůŝŶŐĞŶ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ƐƚĞƌŌĞ͕�ůĂŶŐůĞǀĞŶ͕�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ�ŵĞƚ�ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ǁĂĂƌŶĞŵŝŶŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ǌŽǁĞů�
ĚĞ�ŐĞŚĞůĞ�ďĞǀŽůŬŝŶŐ�ĂůƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ƉŽƉƵůĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��ŝŶĚ�ϮϬϭϮ�ŝƐ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽǀĞƌͲ
ŐĞŐĂĂŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ�ŶŝĞƵǁĞ�ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ��'�ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�;ǌŝĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ�ϵͿ͘��Ğ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŽŶǌĞŬĞƌ�ƉƌŽĐĞƐ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǁŽƌĚƚ�
ŐĞŵĂĂŬƚ�ǀĂŶ�ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ĞŶ�ŽŽƌĚĞůĞŶ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�,Ğƚ�ĞīĞĐƚ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶͲ
ŐĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌǌŝĞŶ͘
/Ŷ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞͲ�ĞŶ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳϱй�ŶĂĂƌ�ϯ͕Ϯϱй͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�ĞĞŶ�
ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝŶŚŝĞůĚ�ǀĂŶ�Φ�ϱ͕Ϯ�ŵůŶ͘

Ϯϲ��KǀĞƌŝŐĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ

Ϯϳ��^ĂůĚŽ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ

,Ğƚ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ŵĞƚ�ĚĞ��ůŐĞŵĞŶĞ�>ĞǀĞŶƐŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ�DĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ�E͘s͘ �ĞĞŶ��
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ�ŽƉ�ƐƚŽƉͲůŽƐƐďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐͲ�ĞŶ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚͲ
ŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĐƟĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�ƐĐŚĂĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�

� � ϳϵ�
 

Ϯϰ tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�

:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŚĞƌƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ � ,Ğƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ�
ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�͚ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͛�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�
ĞŶ� ůĂƐƚĞŶ͘� �Ğ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ŬŽŵƚ� ŽǀĞƌĞĞŶ�ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ� ǀĂŶ� Ϯ͕Ϯй� ;ϮϬϭϭ͗�
Ϯ͕ϲϴйͿ͘�

Ϯϱ tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�

:ĂĂƌůŝũŬƐ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ� ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ� ĞŶͬŽĨ� ŵĞƚŚŽĚĞŶ� ďĞŽŽƌĚĞĞůĚ� ĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŚĞƌǌŝĞŶ� ƚĞŶ�
ďĞŚŽĞǀĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͘� ,ŝĞƌďŝũ� ǁŽƌĚƚ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĞ� ĞŶ� ĞǆƚĞƌŶĞ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ� ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ͘� �ŝƚ� ďĞƚƌĞĨƚ� ŽŶĚĞƌ� ŵĞĞƌ� ĚĞ�
ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ� ǀĂŶ� ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ƚĞŶ� ĂĂŶǌŝĞŶ� ǀĂŶ� ƐƚĞƌĨƚĞ͕� ůĂŶŐůĞǀĞŶ͕� ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ� ŵĞƚ�
ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ� ǁĂĂƌŶĞŵŝŶŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ǌŽǁĞů� ĚĞ� ŐĞŚĞůĞ� ďĞǀŽůŬŝŶŐ� ĂůƐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉŽƉƵůĂƚŝĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘� �ŝŶĚ� ϮϬϭϮ� ŝƐ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŽǀĞƌŐĞŐĂĂŶ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ŶŝĞƵǁĞ� ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ� �'�
ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�;ǌŝĞ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ϵͿ͘��Ğ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŝŶŚĞƌĞŶƚ� ŽŶǌĞŬĞƌ� ƉƌŽĐĞƐ͕� ǁĂĂƌďŝũ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ƐĐŚĂƚƚŝŶŐĞŶ� ĞŶ�
ŽŽƌĚĞůĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ďĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘� ,Ğƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ� ǁŽƌĚƚ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌǌŝĞŶ͘�

/Ŷ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞͲ�ĞŶ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳϱй�ŶĂĂƌ�ϯ͕Ϯϱй͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�
ĞĞŶ�ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝŶŚŝĞůĚ�ǀĂŶ�Φ�ϱ͕Ϯ�ŵůŶ͘�

Ϯϲ KǀĞƌŝŐĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

ZĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŬĂŶƐƐǇƐƚĞŵĞŶ͗
^ƚĞƌĨƚĞ ϭ͘ϰϵϮ ϯϮϴ
�ƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ ϴϰϭ Ͳϴ

DƵƚĂƚŝĞƐ
ϭϯϯ ϭϭϮ

ZŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞ ͲϳϬϱ ϲϮϳ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ ϭ͘ϳϲϭ ϭ͘Ϭϱϵ �

Ϯϳ ^ĂůĚŽ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

WƌĞŵŝĞ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐͲ�ĞŶ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ Ͳϭϭϯ ͲϭϬϰ
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ ϭ͘ϬϬϳ ϳϵϳ
DƵƚĂƚŝĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ ϰϲ Ͳϱ

dŽƚĂĂů ϵϰϬ ϲϴϴ �
�
,Ğƚ� EĞĚůůŽǇĚ� WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚĞĞĨƚ� ŵĞƚ� ĚĞ� �ůŐĞŵĞŶĞ� >ĞǀĞŶƐŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ�DĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ� E͘s͘ � ĞĞŶ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ� ŽƉ� ƐƚŽƉͲůŽƐƐďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐͲ� ĞŶ�
ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�
ƐĐŚĂĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ�ŝŶ�ĞŶŝŐ�ũĂĂƌ͕ �ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�
ŚĞƚ�ĂĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ďĞƚƌĞĨƚ͕�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚĞĞů�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�ƚĞ�ďŽǀĞŶ�ŐĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�
� � ϳϵ�
 

Ϯϰ tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ�

:ĂĂƌůŝũŬƐ�ǁŽƌĚƚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ĚĞ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ĚĞ� ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŚĞƌƌĞŬĞŶĚ�ĚŽŽƌ�
ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ͘ � ,Ğƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ǀĂŶ� ĚĞ� ǀĞƌĂŶĚĞƌŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ�
ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ�ƉŽƐƚ�͚ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͛�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�
ĞŶ� ůĂƐƚĞŶ͘� �Ğ� ƌĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ� ŬŽŵƚ� ŽǀĞƌĞĞŶ�ŵĞƚ� ĞĞŶ� ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ� ƌĞŬĞŶƌĞŶƚĞ� ǀĂŶ� Ϯ͕Ϯй� ;ϮϬϭϭ͗�
Ϯ͕ϲϴйͿ͘�

Ϯϱ tŝũǌŝŐŝŶŐ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�

:ĂĂƌůŝũŬƐ� ǁŽƌĚĞŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ� ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ� ĞŶͬŽĨ� ŵĞƚŚŽĚĞŶ� ďĞŽŽƌĚĞĞůĚ� ĞŶ� ŵŽŐĞůŝũŬ� ŚĞƌǌŝĞŶ� ƚĞŶ�
ďĞŚŽĞǀĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĂĐƚƵĞůĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ĚĞ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ͘� ,ŝĞƌďŝũ� ǁŽƌĚƚ�
ŐĞďƌƵŝŬ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĞ� ĞŶ� ĞǆƚĞƌŶĞ� ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ� ĚĞƐŬƵŶĚŝŐŚĞŝĚ͘� �ŝƚ� ďĞƚƌĞĨƚ� ŽŶĚĞƌ� ŵĞĞƌ� ĚĞ�
ǀĞƌŐĞůŝũŬŝŶŐ� ǀĂŶ� ǀĞƌŽŶĚĞƌƐƚĞůůŝŶŐĞŶ� ƚĞŶ� ĂĂŶǌŝĞŶ� ǀĂŶ� ƐƚĞƌĨƚĞ͕� ůĂŶŐůĞǀĞŶ͕� ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ� ŵĞƚ�
ǁĞƌŬĞůŝũŬĞ� ǁĂĂƌŶĞŵŝŶŐĞŶ� ǀŽŽƌ� ǌŽǁĞů� ĚĞ� ŐĞŚĞůĞ� ďĞǀŽůŬŝŶŐ� ĂůƐ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ƉŽƉƵůĂƚŝĞ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘� �ŝŶĚ� ϮϬϭϮ� ŝƐ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŽǀĞƌŐĞŐĂĂŶ� ŶĂĂƌ� ĚĞ� ŶŝĞƵǁĞ� ŐĞƉƵďůŝĐĞĞƌĚĞ� �'�
ƉƌŽŐŶŽƐĞƚĂĨĞů�ϮϬϭϮͲϮϬϲϮ�;ǌŝĞ�ƚŽĞůŝĐŚƚŝŶŐ�ϵͿ͘��Ğ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ� ŝƐ� ĞĞŶ� ŝŶŚĞƌĞŶƚ� ŽŶǌĞŬĞƌ� ƉƌŽĐĞƐ͕� ǁĂĂƌďŝũ� ŐĞďƌƵŝŬ� ǁŽƌĚƚ� ŐĞŵĂĂŬƚ� ǀĂŶ� ƐĐŚĂƚƚŝŶŐĞŶ� ĞŶ�
ŽŽƌĚĞůĞŶ� ĚŽŽƌ� ŚĞƚ� ďĞƐƚƵƵƌ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘� ,Ğƚ� ĞĨĨĞĐƚ� ǀĂŶ� ĚĞǌĞ� ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ� ǁŽƌĚƚ�
ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚ�ŝŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŵŽŵĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ŚĞƌǌŝĞŶ͘�

/Ŷ�ϮϬϭϭ�ŝƐ�ĚĞ�ŽƉƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝĞͲ�ĞŶ�ĞǆĐĂƐƐŽŬŽƐƚĞŶ�ǀĞƌŚŽŽŐĚ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϳϱй�ŶĂĂƌ�ϯ͕Ϯϱй͕�ŚĞƚŐĞĞŶ�
ĞĞŶ�ƚŽĞǀŽĞŐŝŶŐ�ĂĂŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ŝŶŚŝĞůĚ�ǀĂŶ�Φ�ϱ͕Ϯ�ŵůŶ͘�

Ϯϲ KǀĞƌŝŐĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

ZĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽƉ�ŬĂŶƐƐǇƐƚĞŵĞŶ͗
^ƚĞƌĨƚĞ ϭ͘ϰϵϮ ϯϮϴ
�ƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ ϴϰϭ Ͳϴ

DƵƚĂƚŝĞƐ
ϭϯϯ ϭϭϮ

ZŝƐŝĐŽƉƌĞŵŝĞ ͲϳϬϱ ϲϮϳ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ ϭ͘ϳϲϭ ϭ͘Ϭϱϵ �

Ϯϳ ^ĂůĚŽ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

WƌĞŵŝĞ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐͲ�ĞŶ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ Ͳϭϭϯ ͲϭϬϰ
hŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ ϭ͘ϬϬϳ ϳϵϳ
DƵƚĂƚŝĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƚŝŶŐĞŶ ϰϲ Ͳϱ

dŽƚĂĂů ϵϰϬ ϲϴϴ �
�
,Ğƚ� EĞĚůůŽǇĚ� WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚĞĞĨƚ� ŵĞƚ� ĚĞ� �ůŐĞŵĞŶĞ� >ĞǀĞŶƐŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ�DĂĂƚƐĐŚĂƉƉŝũ� E͘s͘ � ĞĞŶ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ĂĨŐĞƐůŽƚĞŶ� ǀŽŽƌ� ĚĞ� ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐ� ŽƉ� ƐƚŽƉͲůŽƐƐďĂƐŝƐ� ǀĂŶ� ĚĞ� ŽǀĞƌůŝũĚĞŶƐͲ� ĞŶ�
ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƌŝƐŝĐŽ Ɛ͛�ŵĞƚ�ďĞƚƌĞŬŬŝŶŐ�ƚŽƚ�ĚĞ�ĂĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͘��ŝƚ�ďĞƚĞŬĞŶƚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ƚŽƚĂůĞ�
ƐĐŚĂĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ�ŝŶ�ĞŶŝŐ�ũĂĂƌ͕ �ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�
ŚĞƚ�ĂĐƚŝĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�ďĞƚƌĞĨƚ͕�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚĞĞů�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�ƚĞ�ďŽǀĞŶ�ŐĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�



80

^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�ͮ � :��Zs�Z^>�'�ϮϬϭϮ

ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ŽǀĞƌůŝũĚĞŶ�ĞŶͬŽĨ�ĂƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ�ŝŶ�ĞŶŝŐ�ũĂĂƌ͕ �ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ĂĐƟĞǀĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ�
ďĞƚƌĞŌ͕�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ĚĞĞů�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�ƚĞ�ďŽǀĞŶ�ŐĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ�ŬŽŵƚ͘��
,Ğƚ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌŽĞŐ�Φ�Ϭ͕ϴϰϬϱ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͕Ϭϱϱϰ�ŵůŶͿ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ŚŽƵĚƚ�ŐĞĞŶ�ƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵĞƚ�ǁŝŶƐƚĚĞůŝŶŐ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐĐŽŶƚƌĂĐƚ͘

Ϯϴ��^ĂůĚŽ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ƌĞĐŚƚĞŶ

�ŝƚ�ďĞƚƌĞŌ�ĚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ŽĨ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ�ĂĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ�ǀĂŶ�ƌĞƐƉĞĐƟĞǀĞůŝũŬ�
ĚĞ�ǀŽƌŝŐĞ�ŽĨ�ŶŝĞƵǁĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂŶƚĞ�ǁĂĂƌĚĞ�ǀĂŶ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞĞůͲ
ŶĞŵĞƌƐ͕�ĚŝĞ�ƚŽƚ�ĚĞ�ŽŶƚƐůĂŐĚĂƚƵŵ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͘��Ğ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŬŽŽƉƐŽŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�
ĚĞ�ŝŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘

Ϯϵ��KǀĞƌŝŐĞ�ůĂƐƚĞŶ

ϯϬ���ĂŶƚĂů�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐůĞĚĞŶ

,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ϭϮ�;ϭϭ͕ϰ�ŌĞϭϴͿ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�;ϮϬϭϭ͗�ϭϮ�;ϭϭ͕ϰ�ŌĞͿ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐͿ�ŝŶ�ĚŝĞŶƐƚ͘

ϯϭ���ĞůĂƐƟŶŐĞŶ
�Ğ�ĂĐƟǀŝƚĞŝƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǌŝũŶ�ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ�ǀĂŶ�ďĞůĂƐƟŶŐŚĞĸŶŐ�ŝŶ�ŚĞƚ�ŬĂĚĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƟŶŐ͘

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ
^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^

EĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͗� � � � ĚŝƌĞĐƟĞ͗

:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� � dŽŶ�;�͘t͘W͘D͘Ϳ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ
,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ� � &ƌĂŶƐ�;&͘ d͘ �͘Ϳ��ŽŽƌĞŶ͕�ĂĚũƵŶĐƚͲĚŝƌĞĐƚĞƵƌ
�ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ

� � ϴϬ�
 

ĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ�ŬŽŵƚ͘�,Ğƚ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌŽĞŐ�Φ�Ϭ͕ϴϰϬϱ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͕Ϭϱϱϰ�
ŵůŶͿ͘� ,Ğƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚŽƵĚƚ� ŐĞĞŶ� ƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŵĞƚ� ǁŝŶƐƚĚĞůŝŶŐ� ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ� ĚĞ� ůŽŽƉƚŝũĚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�

Ϯϴ ^ĂůĚŽ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ƌĞĐŚƚĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

/ŶŬŽŵĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ ϯϱϲ ϵ͘ϭϯϯ
hŝƚŐĂĂŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ Ϯ͘Ϯϵϯ ϰϳϱ

^ĂůĚŽ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ Ͳϭ͘ϵϯϳ ϴ͘ϲϱϴ �
�

�ŝƚ� ďĞƚƌĞĨƚ� ĚĞ� ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ� ǀĂŶ� ŽĨ� ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ� ĂĂŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŽĨ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ� ǀĂŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝĞǀĞůŝũŬ� ĚĞ� ǀŽƌŝŐĞ� ŽĨ� ŶŝĞƵǁĞ� ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂŶƚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͕� ĚŝĞ� ƚŽƚ� ĚĞ� ŽŶƚƐůĂŐĚĂƚƵŵ� ǌŝũŶ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͘� �Ğ� ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�
ŬŽŽƉƐŽŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘�

Ϯϵ KǀĞƌŝŐĞ�ůĂƐƚĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

ZĞŶƚĞǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ƐƉĂĂƌƐĂůĚŽ�ZĞĂĂů�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ ϭϬϳ ϵϱ
<ŽĞƌƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ďĂŶŬĞŶ ϰϭ Ϭ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ůĂƐƚĞŶ ϭϰϴ ϵϱ �

ϯϬ �ĂŶƚĂů�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐůĞĚĞŶ�
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞĨƚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ϭϮ�;ϭϭ͕ϰ�ĨƚĞϭϴͿ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�;ϮϬϭϭ͗�ϭϮ�;ϭϭ͕ϰ�ĨƚĞͿ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐͿ�ŝŶ�ĚŝĞŶƐƚ͘�

ϯϭ �ĞůĂƐƚŝŶŐĞŶ�

�Ğ� ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ǌŝũŶ� ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ� ǀĂŶ� ďĞůĂƐƚŝŶŐŚĞĨĨŝŶŐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŬĂĚĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƚŝŶŐ͘�

�

ZŽƚƚĞƌĚĂŵ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�
^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�
�
EĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͗� � � � ĚŝƌĞĐƚŝĞ͗�
�
:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ� � dŽŶ�;�͘t͘W͘D͘Ϳ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�
,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ� � &ƌĂŶƐ�;&͘d͘ �͘Ϳ��ŽŽƌĞŶ͕�ĂĚũƵŶĐƚͲĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�
�ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�
�

                     

ϭϴ� ĨƚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ĨƵůů�ƚŝŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
� � ϴϬ�
 

ĚĞ�ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ�ŬŽŵƚ͘�,Ğƚ�ĞŝŐĞŶ�ďĞŚŽƵĚ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�ďĞĚƌŽĞŐ�Φ�Ϭ͕ϴϰϬϱ�ŵůŶ�;ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭ͕Ϭϱϱϰ�
ŵůŶͿ͘� ,Ğƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŚŽƵĚƚ� ŐĞĞŶ� ƌĞŬĞŶŝŶŐ� ŵĞƚ� ǁŝŶƐƚĚĞůŝŶŐ� ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ� ĚĞ� ůŽŽƉƚŝũĚ� ǀĂŶ� ŚĞƚ�
ŚĞƌǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐĐŽŶƚƌĂĐƚ͘�

Ϯϴ ^ĂůĚŽ�ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�ƌĞĐŚƚĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

/ŶŬŽŵĞŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ ϯϱϲ ϵ͘ϭϯϯ
hŝƚŐĂĂŶĚĞ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ Ϯ͘Ϯϵϯ ϰϳϱ

^ĂůĚŽ�ǁĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚĞŶ Ͳϭ͘ϵϯϳ ϴ͘ϲϱϴ �
�

�ŝƚ� ďĞƚƌĞĨƚ� ĚĞ� ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ� ǀĂŶ� ŽĨ� ŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ� ĂĂŶ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ŽĨ� ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌǌĞŬĞƌĂĂƌ� ǀĂŶ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝĞǀĞůŝũŬ� ĚĞ� ǀŽƌŝŐĞ� ŽĨ� ŶŝĞƵǁĞ� ǁĞƌŬŐĞǀĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂŶƚĞ� ǁĂĂƌĚĞ� ǀĂŶ� ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ� ǀĂŶ� ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ͕� ĚŝĞ� ƚŽƚ� ĚĞ� ŽŶƚƐůĂŐĚĂƚƵŵ� ǌŝũŶ� ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͘� �Ğ� ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�
ŬŽŽƉƐŽŵŵĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŝŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ͘�

Ϯϵ KǀĞƌŝŐĞ�ůĂƐƚĞŶ�

;ďĞĚƌĂŐĞŶ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ

ZĞŶƚĞǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ƐƉĂĂƌƐĂůĚŽ�ZĞĂĂů�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐĞŶ ϭϬϳ ϵϱ
<ŽĞƌƐǀĞƌƐĐŚŝůůĞŶ�ďĂŶŬĞŶ ϰϭ Ϭ

dŽƚĂĂů�ŽǀĞƌŝŐĞ�ůĂƐƚĞŶ ϭϰϴ ϵϱ �

ϯϬ �ĂŶƚĂů�ƉĞƌƐŽŶĞĞůƐůĞĚĞŶ�
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞĨƚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ϭϮ�;ϭϭ͕ϰ�ĨƚĞϭϴͿ�ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐ�;ϮϬϭϭ͗�ϭϮ�;ϭϭ͕ϰ�ĨƚĞͿ�
ŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌƐͿ�ŝŶ�ĚŝĞŶƐƚ͘�

ϯϭ �ĞůĂƐƚŝŶŐĞŶ�

�Ğ� ĂĐƚŝǀŝƚĞŝƚĞŶ� ǀĂŶ� ŚĞƚ� ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ� ǌŝũŶ� ǀƌŝũŐĞƐƚĞůĚ� ǀĂŶ� ďĞůĂƐƚŝŶŐŚĞĨĨŝŶŐ� ŝŶ� ŚĞƚ� ŬĂĚĞƌ� ǀĂŶ� ĚĞ�
ǀĞŶŶŽŽƚƐĐŚĂƉƐďĞůĂƐƚŝŶŐ͘�

�

ZŽƚƚĞƌĚĂŵ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ�
^d/�,d/E'�E��>>Kz��W�E^/K�E&KE�^�
�
EĂŵĞŶƐ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͗� � � � ĚŝƌĞĐƚŝĞ͗�
�
:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ� � dŽŶ�;�͘t͘W͘D͘Ϳ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�
,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ� � &ƌĂŶƐ�;&͘d͘ �͘Ϳ��ŽŽƌĞŶ͕�ĂĚũƵŶĐƚͲĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�
�ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐ͕�Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƚƚĞƌ�
�

                     

ϭϴ� ĨƚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ĨƵůů�ƚŝŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�

ϭϴ� ŌĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀŽŽƌ�ĨƵůů�ƟŵĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ
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Ks�Z/'��'�'�s�E^

^ƚĂƚƵƚĂŝƌĞ�ƌĞŐĞůŝŶŐ�ŽŵƚƌĞŶƚ�ĚĞ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ
dĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĂůĚŽ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ďĞƉĂůŝŶŐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ƐƚĂͲ
ƚƵƚĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘��Ğ�ďĞƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŝƐ�ŶĂĚĞƌ�ƵŝƚŐĞǁĞƌŬƚ�ŝŶ�ĚĞ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞͲ�ĞŶ�ďĞĚƌŝũĨƐƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�
ŶŽƚĂ�;��dEͿ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘
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�ĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ

KƉĚƌĂĐŚƚ�
�ŽŽƌ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƚĞ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ŝƐ�ĂĂŶ�dŽǁĞƌƐ�tĂƚƐŽŶ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ��͘s͘ �ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�
ǀĞƌůĞĞŶĚ�ƚŽƚ�ŚĞƚ�ĂĨŐĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĂĐƚƵĂƌŝģůĞ�ǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ĂůƐ�ďĞĚŽĞůĚ�ŝŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐũĂĂƌ�
ϮϬϭϮ͘

'ĞŐĞǀĞŶƐ�
�Ğ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǁĂĂƌŽƉ�ŵŝũŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŝƐ�ŐĞďĂƐĞĞƌĚ͕�ǌŝũŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚ�ĚŽŽƌ�ĞŶ�ƚŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ŐĞŬŽŵĞŶ�ŽŶĚĞƌ�ĚĞ��
ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�

sŽŽƌ�ĚĞ�ƚŽĞƚƐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĨŽŶĚƐŵŝĚĚĞůĞŶ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ďĞŽŽƌĚĞůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐƉŽƐŝƟĞ�ŚĞď�ŝŬ�ŵŝũ��
ŐĞďĂƐĞĞƌĚ�ŽƉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ĚŝĞ�ƚĞŶ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐ�ůŝŐŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ͘�

/Ŷ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌŝĐŚƚůŝũŶ�͚^ĂŵĞŶǁĞƌŬŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ĞŶ�ĂĐƚƵĂƌŝƐ�ƚĞƌ�ǌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĚĞ��
ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǀĂŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ǀĞƌǌĞŬĞƌŝŶŐƐŝŶƐƚĞůůŝŶŐĞŶ͛�ŚĞĞŌ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ŵŝũ�ŐĞŢŶĨŽƌŵĞĞƌĚ�ŽǀĞƌ�ǌŝũŶ�ďĞǀŝŶĚŝŶŐĞŶ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞƚƌŽƵǁďĂĂƌŚĞŝĚ�ĞŶ�ĚĞ�ǀŽůůĞĚŝŐŚĞŝĚ�ǀĂŶ��
ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ďĂƐŝƐŐĞŐĞǀĞŶƐ�ĞŶ�ĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ�ĚŝĞ�ǀŽŽƌ�ŵŝũŶ�ŽŽƌĚĞĞůƐǀŽƌŵŝŶŐ�ǀĂŶ��
ďĞůĂŶŐ�ǌŝũŶ͘

tĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�
dĞƌ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ�ŚĞď�ŝŬ�ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ŽĨ�ŝƐ�ǀŽůĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂƌƟŬĞůĞŶ�ϭϮϲ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ϭϰϬ��
ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͘
�Ğ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀĞƌƐƚƌĞŬƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�ďĂƐŝƐŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǌŝũŶ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ĚĂƚ�ŝŬ�ĚŝĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ��
ĂůƐ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŵŝũ�ďĞŽŽƌĚĞĞůĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐĞŶ�ŚĞď�ĂĂŶǀĂĂƌĚ͘
�ůƐ�ŽŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�ĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉĚƌĂĐŚƚ͗�
ͻ�ŚĞď�ŝŬ�ŽŶĚĞƌ�ŵĞĞƌ�ŽŶĚĞƌǌŽĐŚƚ�ŽĨ�ĚĞ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͕�ŚĞƚ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ĞŶ�
ŚĞƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ǌŝũŶ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͖�ĞŶ�

ͻ�ŚĞď�ŝŬ�ŵŝũ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ŐĞǀŽƌŵĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�

DŝũŶ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŚĞď�ŝŬ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ƵŝƚŐĞǀŽĞƌĚ͕�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ƌĞĚĞůŝũŬĞ�ŵĂƚĞ�ǀĂŶ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�ĚĂƚ�ĚĞ�
ƌĞƐƵůƚĂƚĞŶ�ŐĞĞŶ�ŽŶũƵŝƐƚŚĞĚĞŶ�ǀĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ďĞůĂŶŐ�ďĞǀĂƩĞŶ͘�/Ŭ�ŚĞď�ŵŝũ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ŐĞǀŽƌŵĚ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ǁĂĂƌƐĐŚŝũŶůŝũŬŚĞŝĚ�ǁĂĂƌŵĞĞ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚĞ�ƚŽƚ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ĂĂŶŐĞŐĂŶĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŬĂŶ��
ŶĂŬŽŵĞŶ͕�ŵĞĚĞ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ŶĞŵĞŶĚ�ŚĞƚ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘�

�Ğ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƵŝƚǀŽĞƌŝŶŐ�ĚĂĂƌǀĂŶ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ďŝŶŶĞŶ�ŚĞƚ�
�ĐƚƵĂƌŝĞĞů�'ĞŶŽŽƚƐĐŚĂƉ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ŶŽƌŵĞŶ�ĞŶ�ŐĞďƌƵŝŬĞŶ͕�ĞŶ�ǀŽƌŵĞŶ�ŶĂĂƌ�ŵŝũŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ĞĞŶ�ĚĞƵŐĚĞůŝũŬĞ�
ŐƌŽŶĚƐůĂŐ�ǀŽŽƌ�ŵŝũŶ�ŽŽƌĚĞĞů͘

KŽƌĚĞĞů�
�Ğ�ƚĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ͕�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�ĚĞ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐƐƌĞŐĞůƐ�ĞŶ�ƵŝƚŐĂŶŐƐƉƵŶƚĞŶ͕�
ĂůƐ�ŐĞŚĞĞů�ďĞǌŝĞŶ͕�ƚŽĞƌĞŝŬĞŶĚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ͘�
,Ğƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ŽƉ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ�ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�
ǀĞƌŵŽŐĞŶ͕�ŵĂĂƌ�ŶŝĞƚ�ůĂŐĞƌ�ĚĂŶ�ŚĞƚ�ǁĞƩĞůŝũŬ�ŵŝŶŝŵĂĂů�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ͘�'ĞŵĞƚĞŶ�ŶĂĂƌ�ĚĞ��
ǁĞƩĞůŝũŬĞ�ŵĂĂƚƐƚĂĨ�ŝƐ�ƚĞŶ�ĂĂŶǌŝĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ĂĂŶŐĞŐĂĂŶ�ƚŽƚ�ďĂůĂŶƐĚĂƚƵŵ͕�ƐƉƌĂŬĞ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͘
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DĞƚ�ŝŶĂĐŚƚŶĞŵŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚĞ�ŚĞď�ŝŬ�ŵŝũ�ĞƌǀĂŶ�ŽǀĞƌƚƵŝŐĚ�ĚĂƚ�ŝƐ�ǀŽůĚĂĂŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ĂƌƟŬĞůĞŶ�ϭϮϲ�
ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ϭϰϬ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶǁĞƚ͕�ŵĞƚ�ƵŝƚǌŽŶĚĞƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĂƌƟŬĞůĞŶ�ϭϮϵ͕�ϭϯϮ�ĞŶ�ϭϯϳ͘

�Ğ�ǀĞƌŵŽŐĞŶƐƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝƐ�ŶĂĂƌ�ŵŝũŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ŶŝĞƚ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ͕�ǀĂŶǁĞŐĞ�
ŚĞƚ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ͘

ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ

ĚƌƐ͘�Z͘:͘D͘�ǀĂŶ�ĚĞ�DĞĞƌĂŬŬĞƌ���'
sĞƌďŽŶĚĞŶ�ĂĂŶ�dŽǁĞƌƐ�tĂƚƐŽŶ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ��͘s͘



�ŽŶƚƌŽůĞǀĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŶĂĨŚĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ

�ĂŶ͗�ŚĞƚ��ĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ

sĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ
tŝũ�ŚĞďďĞŶ�ĚĞ�ŽƉ�ƉĂŐŝŶĂ�ϰϮ�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�ϴϬ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�
WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƚĞ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ŐĞĐŽŶƚƌŽůĞĞƌĚ͘��ĞǌĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ďĞƐƚĂĂƚ�Ƶŝƚ�ĚĞ�ďĂůĂŶƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϮ�ĞŶ�ĚĞ�ƐƚĂĂƚ�ǀĂŶ�ďĂƚĞŶ�ĞŶ�ůĂƐƚĞŶ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ǌŝũŶ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ĞĞŶ�ŽǀĞƌǌŝĐŚƚ�
ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�ǀŽŽƌ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ĂŶĚĞƌĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘

sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ
,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�
ĞŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŐĞƚƌŽƵǁ�ĚŝĞŶƚ�ǁĞĞƌ�ƚĞ�ŐĞǀĞŶ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉƐƚĞůůĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��
ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ďĞŝĚĞ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�dŝƚĞů�ϵ��ŽĞŬ�Ϯ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶ�EĞĚĞƌůĂŶĚ�ŐĞůĚĞŶĚĞ��ƵƌŐĞƌůŝũŬ�tĞƚďŽĞŬ�
;�tͿ͘�,Ğƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŝƐ�ƚĞǀĞŶƐ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ǌŽĚĂŶŝŐĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ĂůƐ�ŚĞƚ�ŶŽŽĚǌĂŬĞůŝũŬ�
ĂĐŚƚ�Žŵ�ŚĞƚ�ŽƉŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŵŽŐĞůŝũŬ�ƚĞ�ŵĂŬĞŶ�ǌŽŶĚĞƌ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ďĞůĂŶŐ�ĂůƐ�
ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĨƌĂƵĚĞ�ŽĨ�ĨŽƵƚĞŶ͘�

sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ
KŶǌĞ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŐĞǀĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŽƉ�ďĂƐŝƐ�ǀĂŶ�ŽŶǌĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ͘�
tŝũ�ŚĞďďĞŶ�ŽŶǌĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǀĞƌƌŝĐŚƚ�ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐ�ƌĞĐŚƚ͕�ǁĂĂƌŽŶĚĞƌ�ĚĞ�EĞĚĞƌůĂŶĚƐĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĞƐƚĂŶĚĂĂƌĚĞŶ͘��ŝƚ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĚĂƚ�ǁŝũ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�ŐĞůĚĞŶĚĞ�ĞƚŚŝƐĐŚĞ�ǀŽŽƌƐĐŚƌŝŌĞŶ�ĞŶ�ĚĂƚ�
ǁŝũ�ŽŶǌĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ƉůĂŶŶĞŶ�ĞŶ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ĚĂƚ�ĞĞŶ�ƌĞĚĞůŝũŬĞ�ŵĂƚĞ�ǀĂŶ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�
ĚĂƚ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ŐĞĞŶ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ďĞůĂŶŐ�ďĞǀĂƚ͘

�ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŽŵǀĂƚ�ŚĞƚ�ƵŝƚǀŽĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ƚĞƌ�ǀĞƌŬƌŝũŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞͲŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�
ďĞĚƌĂŐĞŶ�ĞŶ�ĚĞ�ƚŽĞůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ͘��Ğ�ŐĞƐĞůĞĐƚĞĞƌĚĞ�ǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ǌŝũŶ�ĂĬĂŶŬĞůŝũŬ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ƚŽĞŐĞƉĂƐƚĞ�ŽŽƌĚĞĞůƐǀŽƌŵŝŶŐ͕�ŵĞƚ�ŝŶďĞŐƌŝƉ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŝŶƐĐŚĂƩĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ĚĂƚ�
ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞĞŶ�ĂĨǁŝũŬŝŶŐ�ǀĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĞĞů�ďĞůĂŶŐ�ďĞǀĂƚ�ĂůƐ�ŐĞǀŽůŐ�ǀĂŶ�ĨƌĂƵĚĞ�ŽĨ�ĨŽƵƚĞŶ͘��ŝũ�ŚĞƚ�ŵĂŬĞŶ�
ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ƌŝƐŝĐŽͲŝŶƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ŶĞĞŵƚ�ĚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ŝŶ�ĂĂŶŵĞƌŬŝŶŐ�ĚŝĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝƐ�
ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŽƉŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞŶ�ǀŽŽƌ�ŚĞƚ�ŐĞƚƌŽƵǁĞ�ďĞĞůĚ�ĚĂĂƌǀĂŶ͕�ŐĞƌŝĐŚƚ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŝŶƌŝĐŚƚĞŶ�ǀĂŶ�
ĐŽŶƚƌŽůĞǁĞƌŬǌĂĂŵŚĞĚĞŶ�ĚŝĞ�ƉĂƐƐĞŶĚ�ǌŝũŶ�ŝŶ�ĚĞ�ŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ͘��ĞǌĞ�ƌŝƐŝĐŽͲŝŶƐĐŚĂƫŶŐĞŶ�ŚĞďďĞŶ�ĞĐŚƚĞƌ�
ŶŝĞƚ�ƚŽƚ�ĚŽĞů�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ƚŽƚ�ƵŝƚĚƌƵŬŬŝŶŐ�ƚĞ�ďƌĞŶŐĞŶ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ĞīĞĐƟǀŝƚĞŝƚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ďĞŚĞĞƌƐŝŶŐ�ǀĂŶ�
ĚĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ͘��ĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŽŵǀĂƚ�ƚĞǀĞŶƐ�ŚĞƚ�ĞǀĂůƵĞƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐĞďƌƵŝŬƚĞ�ŐƌŽŶĚƐůĂŐĞŶ�
ǀŽŽƌ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ǀĞƌƐůĂŐŐĞǀŝŶŐ�ĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĞĚĞůŝũŬŚĞŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƐƟĐŚƟŶŐ�ŐĞŵĂĂŬƚĞ�
ƐĐŚĂƫŶŐĞŶ͕�ĂůƐŵĞĚĞ�ĞĞŶ�ĞǀĂůƵĂƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĂůŐĞŚĞůĞ�ďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ͘

tŝũ�ǌŝũŶ�ǀĂŶ�ŵĞŶŝŶŐ�ĚĂƚ�ĚĞ�ĚŽŽƌ�ŽŶƐ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�ĐŽŶƚƌŽůĞͲŝŶĨŽƌŵĂƟĞ�ǀŽůĚŽĞŶĚĞ�ĞŶ�ŐĞƐĐŚŝŬƚ�ŝƐ�Žŵ�ĞĞŶ��
ŽŶĚĞƌďŽƵǁŝŶŐ�ǀŽŽƌ�ŽŶƐ�ŽŽƌĚĞĞů�ƚĞ�ďŝĞĚĞŶ͘

KŽƌĚĞĞů
EĂĂƌ�ŽŶƐ�ŽŽƌĚĞĞů�ŐĞĞŌ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ĞĞŶ�ŐĞƚƌŽƵǁ�ďĞĞůĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŐƌŽŽƩĞ�ĞŶ�ƐĂŵĞŶƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��
ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�ĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƌĞƐƵůƚĂĂƚ�ŽǀĞƌ�ϮϬϭϮ��
ŝŶ�ŽǀĞƌĞĞŶƐƚĞŵŵŝŶŐ�ŵĞƚ�dŝƚĞů�ϵ��ŽĞŬ�Ϯ��t͘
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sĞƌŬůĂƌŝŶŐ�ďĞƚƌĞīĞŶĚĞ�ŽǀĞƌŝŐĞ�ďŝũ�ŽĨ�ŬƌĂĐŚƚĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƚ�ŐĞƐƚĞůĚĞ�ĞŝƐĞŶ
/ŶŐĞǀŽůŐĞ�ĂƌƟŬĞů�Ϯ͗ϯϵϯ�ůŝĚ�ϱ�ŽŶĚĞƌ�Ğ�ĞŶ�Ĩ��t�ǀĞƌŵĞůĚĞŶ�ǁŝũ�ĚĂƚ�ŽŶƐ�ŐĞĞŶ�ƚĞŬŽƌƚŬŽŵŝŶŐĞŶ�ǌŝũŶ�ŐĞďůĞŬĞŶ�
ŶĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŽĨ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ǁŝũ�ĚĂƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ͕�
ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�dŝƚĞů�ϵ��ŽĞŬ�Ϯ��t�ŝƐ�ŽƉŐĞƐƚĞůĚ͕�ĞŶ�ŽĨ�ĚĞ�ŝŶ�ĂƌƟŬĞů�Ϯ͗ϯϵϮ�ůŝĚ�ϭ�ŽŶĚĞƌ�ď�ƚŽƚ�ĞŶ�ŵĞƚ�Ś��t�
ǀĞƌĞŝƐƚĞ�ŐĞŐĞǀĞŶƐ�ǌŝũŶ�ƚŽĞŐĞǀŽĞŐĚ͘�dĞǀĞŶƐ�ǀĞƌŵĞůĚĞŶ�ǁŝũ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ǀĞƌƐůĂŐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ǁŝũ�
ĚĂƚ�ŬƵŶŶĞŶ�ďĞŽŽƌĚĞůĞŶ͕�ǀĞƌĞŶŝŐďĂĂƌ�ŝƐ�ŵĞƚ�ĚĞ�ũĂĂƌƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǌŽĂůƐ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ŝŶ�ĂƌƟŬĞů�Ϯ͗ϯϵϭ�ůŝĚ�ϰ��t͘

hƚƌĞĐŚƚ͕�ϯ�ũƵŶŝ�ϮϬϭϯ

<WD'��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�E͘s͘

�͘:͘,͘�ZĞŝũŶƐ�Z�



^ĂŵĞŶǀĂƚƚŝŶŐ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĞŐůĞŵĞŶƚ�ϮϬϬϲϭϵ

� WĞŶƐŝŽĞŶƐǇƐƚĞĞŵ͗� �ĞƐĐŚŝŬďĂƌĞ��ƉƌĞŵŝĞƌĞŐĞůŝŶŐ�ǁĂĂƌďŝũ�ŶĂ�ŽŶƚǀĂŶŐƐƚ�ĚĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�
ǁŽƌĚĞŶ�ĂĂŶŐĞǁĞŶĚ�ǀŽŽƌ�ĂĂŶŬŽŽƉ�ǀĂŶ�ŽƵĚĞƌĚŽŵƐͲ�ĞŶ�ŶĂďĞƐƚĂĂŶͲ
ĚĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͘��Ğ�ĂůĚƵƐ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�
ŐĞŢŶĚĞǆĞĞƌĚ�ŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƟŐ�ĚĞ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ĞŶ�ƵŝƚŐĞƐƚĞůĚĞ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ͘

� WĞŶƐŝŽĞŶĚĂƚƵŵ͗� ϲϱ�ũĂĂƌ

� /ŶŐĂŶŐƐĚĂƚƵŵ͗� &ůĞǆŝďĞůĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĚĂƚƵŵ�ƚƵƐƐĞŶ�ϱϱ�ĞŶ�ϲϱ�ũĂĂƌ

� WĞŶƐŝŽĞŶŐƌŽŶĚƐůĂŐ͗� ,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŐĞǀĞŶĚĞ�ƐĂůĂƌŝƐ�;Ě͘ŝ͘�ŚĞƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌ�ŽǀĞƌĞĞŶͲ
ŐĞŬŽŵĞŶ�ǀĂƐƚĞ�ďƌƵƚŽ�ũĂĂƌƐĂůĂƌŝƐ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ǀĂŬĂŶƟĞƚŽĞƐůĂŐ�ĞŶ�
ĞǀĞŶƚƵĞůĞ�ĚĞƌƟĞŶĚĞ�ŵĂĂŶĚͿ�ŵŝŶƵƐ�ĚĞ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ͘

� &ƌĂŶĐŚŝƐĞ͗� WĞƌ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ͗�Φ�ϭϯ͘ϬϲϮ͕Ͳ�;ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϭ͗�Φ�ϭϮ͘ϴϵϴ͕ͲͿ
ƚĞ�ŝŶĚĞǆĞƌĞŶ�ŵĞƚ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ͘

� WƌĞŵŝĞďŝũĚƌĂŐĞŶ͗� >ĞĞŌŝũĚƐĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ƉƌĞŵŝĞƐ�ƚŽƚ�ϲϱ�ũĂĂƌ͖�ƚĞŶ�ďĞŚŽĞǀĞ�ǀĂŶ�
ŽƵĚĞƌĚŽŵƐƉĞŶƐŝŽĞŶ�ĞĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŐƌŽŶĚƐůĂŐ͘

� ZŝƐŝĐŽ�WĂƌƚŶĞƌƉĞŶƐŝŽĞŶ
� ƟũĚĞŶƐ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐĐŚĂƉ͗
� >ĞǀĞŶƐůĂŶŐ͗� �ĂŶƚĂů�ďĞƌĞŝŬďĂƌĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐũĂƌĞŶ�ƚŽƚ�ϲϱ�ũĂĂƌ�Ύ�ůĂĂƚƐƚ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚĞ�

ƉĞŶƐŝŽĞŶŐƌŽŶĚƐůĂŐ�Ύ�ϭ͕ϱϴй�Ύ�ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƉĂƌƫŵĞĨĂĐƚŽƌ͘
� dŝũĚĞůŝũŬ͗� �ĂŶƚĂů�ďĞƌĞŝŬďĂƌĞ�ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐũĂƌĞŶ�ƚŽƚ�ϲϱ�ũĂĂƌ�Ύ�ĨƌĂŶĐŚŝƐĞ�Ύ�ϭ͕ϱϴй�Ύ�

ŐĞŵŝĚĚĞůĚĞ�ƉĂƌƫŵĞĨĂĐƚŽƌ͘

� tĞǌĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ͗� sŽŽƌ�ĞůŬ�ŬŝŶĚ�ϮϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞŽŽŐĚĞ�ŶĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶƉĞŶƐŝŽĞŶ�ŽĨ�ϭϰй�
ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐƚĂŶĚĂĂƌĚ�ŽƵĚĞƌĚŽŵƐƉĞŶƐŝŽĞŶ͘

� dŽĞƐůĂŐďĞůĞŝĚ͗� �ŽůĂŶŐ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ŐĞůŝũŬ�ŝƐ�ĂĂŶ�ŽĨ�ŚŽŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ϭϮϱй͗�
ĂĂŶƉĂƐƐŝŶŐ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ĞŶ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ŵĞƚ�
ƉƌŽĐĞŶƚƵĞůĞ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�
ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�Ěŝƚ�ƚŽĞůĂĂƚ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐͲ
ŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ƉĞƌ�ϯϬ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ǀŽŽƌĂĨŐĂĂŶĚ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ǀĂƐƚƐƚĞůůŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƚŽĞƐůĂŐ�ůĂŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ϭϮϱй�ĚĂŶ�ǁŽƌĚƚ͕�ǀŽŽƌ�
ǌŽǀĞƌ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ƉŽƐŝƟĞ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞƚ�ƚŽĞůĂĂƚ͕�
ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ�ŶŝĞƚ�ŚŽŐĞƌ�ŐĞƐƚĞůĚ�ĚĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚŬŽŵƐƚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďŝũ�ĚĞ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�;�ŐͿ�ďĞŚŽƌĞŶĚĞ�ƐƚĂīĞů�
ǀĂŶ�ǀĞƌƐƚƌĞŬŬŝŶŐƐͲƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�;sƉͿ�ĞŶ�ĚĞ�ĂůŐĞŵĞŶĞ�ůŽŽŶŝŶĚĞǆ͘�
dŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ǀŽŽƌǁĂĂƌĚĞůŝũŬ͖�Ğƌ�ŝƐ�ŐĞĞŶ�ƌĞĐŚƚ�ŽƉ�ƚŽĞƐůĂŐĞŶ�
ĞŶ�ŚĞƚ�ŝƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŶŝĞƚ�ǌĞŬĞƌ�ŽĨ�ĞŶ�ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�
ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ǌĂů�ƉůĂĂƚƐǀŝŶĚĞŶ͘

� �ƌďĞŝĚƐŽŶŐĞƐĐŚŝŬƚŚĞŝĚƐƉĞŶƐŝŽĞŶ͗� ϳϬй�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶŐĞǀĞŶĚ�ƐĂůĂƌŝƐ͕�ǀŽŽƌ�ǌŽǀĞƌ�ĚĂƚ�ŚŽŐĞƌ�ŝƐ�ĚĂŶ�ĚĞ�
t/�ͲůŽŽŶŐƌĞŶƐ͘

� <ĞƵǌĞŵŽŐĞůŝũŬŚĞĚĞŶ͗� &ůĞǆŝďĞůĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĚĂƚƵŵ͕�ǀĂƌŝĂƟĞ�ŚŽŽŐƚĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶƵŝƚŬĞƌŝŶŐĞŶ�
� � ĞŶͬŽĨ�ĚĞĞůƟũĚƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǀĂŶĂĨ�ϱϱ�ũĂĂƌ͘
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KǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ

 

KŵƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ �ĂŶƚĂů�ŶŝĞƚͲƉĞŶƐŝŽĞŶƚƌĞŬŬĞŶĚĞŶ

�ĞĞůŶĞŵĞƌƐ 'ĞǁĞǌĞŶ KƵĚĞƌĚŽŵƐͲ /ŶǀĂůŝĚŝƚĞŝƚƐ EĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲtĞǌĞŶͲ dŽƚĂĂů
ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ ƉĞŶƐŝŽĞŶ ƉĞŶƐŝŽĞŶ ƉĞŶƐŝŽĞŶ ƉĞŶƐŝŽĞŶ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ ϲϱϴ ϯ͘ϭϴϱ ϱ͘ϰϴϯ ϯϲ Ϯ͘ϱϵϯ ϰϴ ϴ͘ϭϲϬ

DƵƚĂƚŝĞƐ�ĚŽŽƌ
�Ͳ�EŝĞƵǁĞ�ƚŽĞƚƌĞĚŝŶŐĞŶ ϵϭ
�Ͳ�,ĞƌŝŶƚƌĞĚŝŶŐ
�Ͳ�KŶƚƐůĂŐ�ŵĞƚ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ Ͳϵϰ ϵϰ
�Ͳ�tĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ Ͳϯϯ
�Ͳ�/ŶŐĂŶŐ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ Ͳϰ Ͳϭϯϯ ϭϯϳ ϭϱϱ ϲ Ϯϵϴ
�Ͳ�KǀĞƌůŝũĚĞŶ Ͳϭ ͲϭϬ ͲϮϲϵ Ͳϭ Ͳϭϯϲ ͲϰϬϲ
�Ͳ��ĨůŽŽƉ Ͳϰ Ͳϵ Ͳϭϯ
�Ͳ��ĨŬŽŽƉ ͲϮϰ ͲϮ ͲϮ
�Ͳ��ŶĚĞƌĞ�ŽŽƌǌĂŬĞŶ Ϭ

DƵƚĂƚŝĞƐ͕��ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ Ͳϴ ͲϭϬϲ ͲϭϯϮ Ͳϱ ϭϳ Ͳϯ ͲϭϮϯ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ ϲϱϬ ϯ͘Ϭϳϵ ϱ͘ϯϱϭ ϯϭ Ϯ͘ϲϭϬ ϰϱ ϴ͘Ϭϯϳ

�ĂŶƚĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶƚƌĞŬŬĞŶĚĞŶ

� � ϴϳ�
 

KǀĞƌǌŝĐŚƚ�ŵƵƚĂƚŝĞƐ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ�ŽǀĞƌ�ŚĞƚ�ũĂĂƌ�ϮϬϭϮ�
�
KŵƐĐŚƌŝũǀŝŶŐ �ĂŶƚĂů�ŶŝĞƚͲƉĞŶƐŝŽĞŶƚƌĞŬŬĞŶĚĞŶ

�ĞĞůŶĞŵĞƌƐ 'ĞǁĞǌĞŶ KƵĚĞƌĚŽŵƐͲ /ŶǀĂůŝĚŝƚĞŝƚƐ EĂďĞƐƚĂĂŶĚĞŶͲtĞǌĞŶͲ dŽƚĂĂů
ĚĞĞůŶĞŵĞƌƐ ƉĞŶƐŝŽĞŶ ƉĞŶƐŝŽĞŶ ƉĞŶƐŝŽĞŶ ƉĞŶƐŝŽĞŶ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ ϲϱϴ ϯ͘ϭϴϱ ϱ͘ϰϴϯ ϯϲ Ϯ͘ϱϵϯ ϰϴ ϴ͘ϭϲϬ

DƵƚĂƚŝĞƐ�ĚŽŽƌ
�Ͳ�EŝĞƵǁĞ�ƚŽĞƚƌĞĚŝŶŐĞŶ ϵϭ
�Ͳ�,ĞƌŝŶƚƌĞĚŝŶŐ
�Ͳ�KŶƚƐůĂŐ�ŵĞƚ�ƉƌĞŵŝĞǀƌŝũĞ�ĂĂŶƐƉƌĂĂŬ Ͳϵϰ ϵϰ
�Ͳ�tĂĂƌĚĞŽǀĞƌĚƌĂĐŚƚ Ͳϯϯ
�Ͳ�/ŶŐĂŶŐ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ Ͳϰ Ͳϭϯϯ ϭϯϳ ϭϱϱ ϲ Ϯϵϴ
�Ͳ�KǀĞƌůŝũĚĞŶ Ͳϭ ͲϭϬ ͲϮϲϵ Ͳϭ Ͳϭϯϲ ͲϰϬϲ
�Ͳ��ĨůŽŽƉ Ͳϰ Ͳϵ Ͳϭϯ
�Ͳ��ĨŬŽŽƉ ͲϮϰ ͲϮ ͲϮ
�Ͳ��ŶĚĞƌĞ�ŽŽƌǌĂŬĞŶ Ϭ

DƵƚĂƚŝĞƐ͕��ƉĞƌ�ƐĂůĚŽ Ͳϴ ͲϭϬϲ ͲϭϯϮ Ͳϱ ϭϳ Ͳϯ ͲϭϮϯ

^ƚĂŶĚ�ƉĞƌ�ϯϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ ϲϱϬ ϯ͘Ϭϳϵ ϱ͘ϯϱϭ ϯϭ Ϯ͘ϲϭϬ ϰϱ ϴ͘Ϭϯϳ

�ĂŶƚĂů�ƉĞŶƐŝŽĞŶƚƌĞŬŬĞŶĚĞŶ

�

ϯϮ�

ϰϴϰ�

ϳϰϵ�

ϭ͘ϯϳϱ�
ϭ͘ϰϴϴ�

ϯ͘ϭϮϬ� ϯ͘ϭϳϮ�

ϭ͘ϯϰϲ�

�Ͳ

�ϱϬϬ

�ϭ͘ϬϬϬ

�ϭ͘ϱϬϬ

�Ϯ͘ϬϬϬ

�Ϯ͘ϱϬϬ

�ϯ͘ϬϬϬ

�ϯ͘ϱϬϬ

фϮϱ�ũĂĂƌ ϮϱͲϯϰ�ũĂĂƌ ϯϱͲϰϰ�ũĂĂƌ ϰϱͲϱϰ�ũĂĂƌ ϱϱͲϲϰ�ũĂĂƌ ϲϱͲϳϰ�ũĂĂƌ ϳϱͲϴϰ�ũĂĂƌ хϴϰ�ũĂĂƌ

>ĞĞĨƚŝũĚƐǀĞƌĚĞůŝŶŐ�ǀĞƌǌĞŬĞƌĚĞŶ

�
�
� �



/ŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�ďĞƐƚƵƵƌƐůĞĚĞŶ
WĞƌŝŽĚŝĞŬ�ĂŌƌĞĚĞŶĚ͗

�ĞĞƐ�;�͘>͘Ϳ��ĞƌƚΎ� � ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϰ
'ĞďŽƌĞŶ͗� ϮϮ�ĨĞďƌƵĂƌŝ�ϭϵϲϬ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϮ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ���E��DZK�;ƚŽƚ�ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯͿ͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗� ͻ�>ŝĚ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐĂĚǀŝĞƐĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�<>D�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ͖
� � ͻ�>ŝĚ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�/E'͖
� � ͻ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�WƌŝǌĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŽĨ�/ŶƋƵŝƌĞ��ƵƌŽƉĞ͖
� � ͻ�DĞŵďĞƌ�ŽĨ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�/ŶƋƵŝƌĞ��ƵƌŽƉĞ͘

,ƵƵď�;,͘�͘Ϳ�ǀĂŶ�'ŽƌƉ͕�Ɖůǀ͘�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌΎΎΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϰ
'ĞďŽƌĞŶ͗�� ϭϳ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϰϬ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭϱ�ŵĞŝ�ϮϬϬϯ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ůŝĚ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ��
� � ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ǀĂŶ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�EĞĚůůŽǇĚ�E͘s͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞ͗� ͻ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�'ŽůĨ͖

/ǌĂŬ�;/͘:͘Ϳ�ĚĞ�>ŽŽī͕�Ɖůǀ͘�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌΎΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϰ
'ĞďŽƌĞŶ͗� Ϯϳ�ĂƉƌŝů�ϭϵϰϰ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭϮ�ƐĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϵϲ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ůŽŽƉďĂĂŶĂĚǀŝƐĞƵƌ�ĞŶ�ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ��
� � �ĞŶƚƌĂůĞ�KŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�EĞĚůůŽǇĚ�E͘s͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗� ͻ��ĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�sŽŽƌǌŝĞŶŝŶŐĞŶ͖
� � ͻ��ĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�^ƟĐŚƟŶŐ�<ƵŶƐƚďĞǌŝƚ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�EĞĚůůŽǇĚ͘

:ĞƉƉĞ�;,͘:͘Ϳ�DĂĐŚŝĞůƐĞŶ͕�ǀŽŽƌǌŝƩĞƌΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϱ
'ĞďŽƌĞŶ͗� ϯ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϭϵϲϬ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭ�ĚĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϭ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĂŶ�ĚĞ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�EĞĚůůŽǇĚ�E͘s͘ ��
� � ĞŶ��&K�;ůŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƌĂĂĚ�ǀĂŶ��ĞƐƚƵƵƌͿ��E��K͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗� ͻ�>ŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�ĂĚǀŝĞƐ�ǀĂŶ��ĂƐ��ŶĞƌŐŝĞ͘
� � ͻ�>ŝĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ZĂĂĚ�ǀĂŶ�ĂĚǀŝĞƐ�ǀĂŶ��ĂĂƐǀĂŶ,ĂĂƐƚƌĞĐŚƚ

�ď�;�͘W͘ Ϳ�WŽůĚĞƌǀĂĂƌƚΎΎΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϱ
'ĞďŽƌĞŶ͗� ϭ�ŵĞŝ�ϭϵϰϰ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϬϰ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�,ŽŽĨĚǁĞƌŬƚƵŝŐŬƵŶĚŝŐĞ�ďŝũ�WΘK�EĞĚůůŽǇĚ��͘s͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗� ͻ�>ŝĚ�;Ɖůǀ͘ �ǀŽŽƌǌŝƩĞƌͿ�ǀĂŶ�ĚĞ�WĞŶƐŝŽĞŶƌĂĂĚ�ǀĂŶ�
� � ���^ƟĐŚƟŶŐ��ĞĚƌŝũĨƐƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�<ŽŽƉǀĂĂƌĚŝũ͖
� � ͻ�>ŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�EĂƟŽŶĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ�E>�ǀĂŶ�EĂƵƟůƵƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
� � ���;ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂƌŝƟŵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͿ͖
� � ͻ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ĚĞ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�DĂĂƌƚĞŶ�dƌŽŵƉ�;ǀĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�ǀĂŶ�ŽƵĚͲůĞĞƌůŝŶŐĞŶ�
� � ���ĞŶ��ŽƵĚͲůĞƌĂƌĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�^ĐŚŽŽů�ǀŽŽƌ�^ĐŚĞĞƉƐǁĞƌŬƚƵŝŐŬƵŶĚŝŐĞŶ�ƚĞ��ƌŝĞůůĞͿ͖
� � ͻ��ĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�sKDK�;sĞƌĞŶŝŐŝŶŐƐďůĂĚĞŶ�KƵĚƐƚƵĚĞŶƚĞŶ�DĂƌŝƟĞŵ�KŶĚĞƌǁŝũƐͿ͘
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WĞƌŝŽĚŝĞŬ�ĂŌƌĞĚĞŶĚ͗

<ŽĞŶ�;<͘,͘Ϳ�<ŶĂƉƉĞƌΎΎΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϲ
'ĞďŽƌĞŶ͗� ϭϲ�ŵĞŝ�ϭϵϱϯ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϯ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� &ŝŶĂŶĐŝĂů��ŽŶƚƌŽůůĞƌ�ďŝũ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬ�sŽƉĂŬ�E͘s͘ ͕��
� � ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�&ŝŶĂŶĐĞ�DĂŶĂŐĞƌ�ďŝũ�WΘK�EĞĚůůŽǇĚ��͘s͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗�� ǌĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ĮŶĂŶĐŝĞĞů�ĂĚǀŝƐĞƵƌ͘

�ĂŶŝģů�;�͘�͘Ϳ�^ŝŬŬĞŶƐΎΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϰ
'ĞďŽƌĞŶ͗� ϯ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϭϵϱϳ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭ�ũĂŶƵĂƌŝ�ϮϬϭϭ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� �ĞůĨƐƚĂŶĚŝŐ�ĂĚǀŝƐĞƵƌ�ŽƉ�ŚĞƚ�ŐĞďŝĞĚ�ǀĂŶ�ĨƵƐŝĞƐ͕�ŽǀĞƌŶĂŵĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐĞŶ͕��
� � ŚĞƌƐƚƌƵĐƚƵƌĞƌŝŶŐĞŶ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞƐŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ��ǆĞĐƵƟǀĞ��
� � �ŽŵŵŝƩĞĞͬDĂŶĂŐĞƌ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�WΘK�EĞĚůůŽǇĚ
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗� ͻ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ��ƌĂƐŵƵƐ�^ƉŽƌƚ͖
� � ͻ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�^ƟĐŚƟŶŐ�ϮŶĚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�'ĂŵĞƐ�
� � ���ZŽƩĞƌĚĂŵ�ϮϬϭϰ͖
� � ͻ�^ĞĐƌĞƚĂƌŝƐͬWĞŶŶŝŶŐŵĞĞƐƚĞƌ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�'ŽůĨ͖
� � ͻ�>ŝĚ�KƵƚĞƌ��ŝƌĐůĞ�sĂŶ��ĚĞ�Θ�WĂƌƚŶĞƌƐ͘

:ĂĐŽď�;:͘Ϳ�dĂƐΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϲ
'ĞďŽƌĞŶ͗� Ϯϯ�ũƵŶŝ�ϭϵϲϱ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭ�ŽŬƚŽďĞƌ�ϮϬϬϰ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�Θ��ĞƉƵƚǇ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ĐƟŽŶ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ��
� � ƚĞ�>ŽŶĚĞŶ͕�ǀŽŽƌŵĂůŝŐ�ĚŝƌĞĐƚĞƵƌ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�<ŽŶŝŶŬůŝũŬĞ�WΘK�EĞĚůůŽǇĚ�E͘s͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞ͗� ͻ�sŽŽƌǌŝƩĞƌ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĂŶ�^ƚ͘�WĂƵů͛Ɛ�^ƚĞŝŶĞƌ�^ĐŚŽŽů�ƚĞ�>ŽŶĚĞŶ͖
� � ͻ��ĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�ǀĂŶ�tĂƌĐŚŝůĚ�h<͖
� � ͻ�KƉƌŝĐŚƟŶŐƐůŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�͚�ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�EĂƌƌĂƟǀĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͛͘

DĂĂƌƚĞŶ�;D͘t͘Ϳ��ŝĞƌΎΎ� ƵůƟŵŽ�ϮϬϭϰ
'ĞďŽƌĞŶ͗� ϰ�ũƵůŝ�ϭϵϱϬ
�ĞŶŽĞŵĚ�ŽƉ͗� ϭϱ�ŵĞŝ�ϮϬϬϯ
,ŽŽĨĚĨƵŶĐƟĞ͗� sŽŽƌŵĂůŝŐ�ƐƚĂĨŵĞĚĞǁĞƌŬĞƌ�;ũƵƌŝĚŝƐĐŚͿ�ĂƌďĞŝĚƐǌĂŬĞŶ�ǌĞĞǀĂƌĞŶĚĞŶ��
� � DĂĞƌƐŬ�^ŚŝƉ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��͘s͘ �ƚĞ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͘
EĞǀĞŶĨƵŶĐƟĞƐ͗� �ĞƐƚƵƵƌƐůŝĚ�ǀĂŶ
� � ͻ��ĞĚƌŝũĨƐƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǀŽŽƌ�ĚĞ�<ŽŽƉǀĂĂƌĚŝũ͖
� � ͻ�KtD���s��h͘�͖͘
� � ͻ�sĞƌĞŶŝŐŝŶŐ��ĞĞZŝƐŝĐŽ�ϭϵϲϳ͖
� � ͻ�KtD��ĞĞZŝƐŝĐŽ�ϭϵϵϲ�h͘�͖͘
� � ͻ�^ĞĐƚŽƌƌĂĂĚ�<ŽŽƉǀĂĂƌĚŝũ͖
� � ͻ�^ƟĐŚƟŶŐ�^ĐŚĞĞƉǀĂĂƌƚ͘

Ύ�������ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƌŬŐĞǀĞƌƐ
ΎΎ�����ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ǁĞƌŬŶĞŵĞƌƐ
ΎΎΎ���ŶĂŵĞŶƐ�ĚĞ�ŐĞƉĞŶƐŝŽŶĞĞƌĚĞŶ
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^ƵŵŵĂƌǇ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ

&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ŝƚƵĂƟŽŶ
�ŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶͲŐŽŝŶŐ��ƵƌŽ�ĚĞďƚ�ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ŵĂƌŬĞƚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͘��
hŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽ�ǌŽŶĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�Ăƚ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�
ůĞǀĞů͘��ƵƚĐŚ�ŝŶŇĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚĂǆ͘
�ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞƵƌŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ƌĂůůŝĞĚ
dŚĞ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽŶ�&ƵŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝŶ�ϮϬϭϮ��
ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ƚŽƚĂů�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�ϵ͘Ϭй�;ϮϬϭϭ͗�ϱ͘ϲйͿ͘
dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ͕�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ��
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƐƐĞƚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǇŝĞůĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĚĞǆ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŐĂŝŶ�ŽĨ�ϳ͘ϵй��
;ŝŶ�ϮϬϭϭ͗�ϱ͘ϴйͿ͘
dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂŶŶƵĂů�ƚŽƚĂů�ƌĞƚƵƌŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϮϬϬϯͲϮϬϭϮ�ǁĂƐ�ϱ͘ϳй�;ϮϬϬϮͲϮϬϭϭ͗�ϭ͘ϱйͿ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ��
ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ϮϬϬϴͲϮϬϭϮ͗�ϯ͘Ϯй�;ϮϬϬϳͲϮϬϭϭ͗�ϰ͘ϮйͿ͘
�ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Ă͘Ž͘�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ�
ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƟŽ�ĨĞůů�ĨƌŽŵ�ϭϬϱ͘ϯй�ŝŶ�ϮϬϭϭ�ƚŽ�ϭϬϰ͘ϲй�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϮ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ƌĂƟŽ�ƚŚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐŽůǀĞŶĐǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚĐŚ��ĞŶƚƌĂů��ĂŶŬ͕�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚƐ͘

ZĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ
KŶ�ϭ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϮ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĚĞĐŝĚĞĚ͕�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ͕�Ă�Ϭ͘Ϭй��
;ϮϬϭϭ͗�Ϭ͘ϬйͿ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘
dŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĂƐƐĞƚ�ŵŝǆ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�ϲϬй�ŝŶ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ͕�ϮϬй�ŝŶ�ĞƋƵŝƟĞƐ͕�
ϱй�ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ϭϱй�ŝŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĂƐƐĞƚ�ŵŝǆ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϮ�ǁĂƐ�ĮǆĞĚ�
ŝŶĐŽŵĞ�ϱϮ͘ϵй�;ϮϬϭϭ͗�ϱϮ͘ϴйͿ͕�ϭϵ͘Ϯй�ĞƋƵŝƟĞƐ�;ϮϬϭϭ͗�ϭϴ͘ϴйͿ͕�ϵ͘ϳй�ŝŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�;ϮϬϭϭ͗�ϵ͘ϯйͿ͕�
ϭϰ͘Ϭй�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�;ϮϬϭϭ͗�ϭϰ͘ϵйͿ�ĂŶĚ�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ�ϰ͘Ϯй�;ϮϬϭϭ͗�ϰ͘ϮйͿ͘

dŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĞŶƐŝŽŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ĮǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ƉĂƩĞƌŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ĐŽǀĞƌ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ďǇ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞ�ƐǁĂƉƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶƚŽ�ƐǁĂƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƌĂƚĞ�ƌŝƐĞ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƌŝƐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐƵƌƌĞŶĐŝĞƐ�ŝ͘Ğ͘�h^��ŽůůĂƌ͕ �
�ƌŝƟƐŚ�WŽƵŶĚ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�zĞŶ�ǁĂƐ�ŚĞĚŐĞĚ͕�Ăůů�ďĞ�ŝƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ϮϬϭϮ�ƚŚĞ�ŚĞĚŐĞ�ǁĂƐ�ůŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�
ǌĞƌŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ĚĞĞƉĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌŽ�ĐƌŝƐŝƐ͘
dŚĞ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĨƵŶĚ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞ�;͚ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ͛Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�
ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�;͚ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ͛Ϳ͕�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮŌŚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ�ĨŽƵƌƚŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂƌŬƐ͘

KƵƚůŽŽŬ
dŚĞ��ƵƚĐŚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ŽŶ�ƚŽƉ͘�hŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƟůů�ƌŝƐŝŶŐ͘��ŽŶƐƵŵĞƌ��
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ůŽǁ͕�ƉĂƌƚůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƐůƵŵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŵĂƌŬĞƚ͘�/Ŷ��ƵƌŽƉĞ͕�ƚŚĞ�
ĚĞďƚ�ĐƌŝƐŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ůŽǁ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͘�
dŚŝƐ�Ăůů�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽƉƟŵŝƐŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϯ͘
dŚĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƐĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ŝƚƐĞůĨ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�
ϮϬϭϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŵĂĚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘
dŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ϮϬϭϯ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐůŽƐĞůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĚũƵƐƚƐ�ŝƚƐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘
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<ĞǇ�&ŝŐƵƌĞƐ

� � ϵϭ�
 

<ĞǇ�&ŝŐƵƌĞƐ�
ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ ϮϬϭϬ ϮϬϬϵ ϮϬϬϴ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ϲ ϴ ϴ ϴ ϵ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ
�ĐƚŝǀĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ϲϱϬ ϲϱϴ ϲϳϰ ϯϳϯ ϰϭϴ
�ĞĨĞƌƌĞĚ�ƉĞŶƐŝŽŶĞƌƐ ϯ͘Ϭϳϵ ϯ͘ϭϴϱ ϯ͘Ϯϴϭ ϯ͘ϮϱϬ ϯ͘ϯϱϲ
WĞŶƐŝŽŶĞƌƐ ϴ͘Ϭϯϳ ϴ͘ϭϲϬ ϴ͘Ϯϲϱ ϴ͘ϰϬϲ ϴ͘ϱϮϬ

dŽƚĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ ϭϭ͘ϳϲϲ ϭϮ͘ϬϬϯ ϭϮ͘ϮϮϬ ϭϮ͘ϬϮϵ ϭϮ͘Ϯϵϰ

WĞŶƐŝŽŶ
/ŶĚĞǆĂƚŝŽŶ�;ŝŶ�йͿ Ϭ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ Ϯ͕Ϭ Ϭ͕Ϭ ϯ͕ϯ
&ƌĂŶĐŚŝƐĞ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƐĐŚĞŵĞ�ϮϬϬϲ ϭϯ͘ϬϲϮ ϭϮ͘ϴϵϴ ϭϮ͘ϲϳϰ ϭϮ͘ϰϲϲ ϭϮ͘ϮϬϵ

^ĐŚĞŵĞ�ĂƐƐĞƚƐ�;ĂŵŽƵŶƚƐ�ǆ�ĞƵƌ��ϭ�ŵůŶͿ
dŽƚĂů�ƐĐŚĞŵĞ�ĂƐƐĞƚƐ ϭ͘Ϯϰϰ ϭ͘Ϯϭϭ ϭ͘ϮϬϲ ϭ͘ϭϴϲ ϭ͘ϭϲϴ
WĞŶƐŝŽŶ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ ϭ͘ϭϴϵ ϭ͘ϭϱϬ ϭ͘Ϭϳϲ ϭ͘Ϭϯϵ ϭ͘Ϭϯϰ
�ĐƚƵĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƚŝŽ�;ŝŶ�йͿ ϭϬϱ� ϭϬϱ ϭϭϮ ϭϭϰ ϭϭϯ
DŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƚŝŽ�;ŝŶ�йͿ ϭϬϰ� ϭϬϰ ϭϬϰ ϭϬϰ ϭϬϰ
ZĞƋƵŝƌĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƚŝŽ�;ŝŶ�йͿ ϭϭϬ� ϭϬϵ ϭϬϵ ϭϭϯ ϭϭϳ
ZĞĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƚŝŽ�;ŝŶ�йͿ ϲϳ� ϲϱ ϳϰ ϳϱ ϳϴ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�;�ǆ��ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
�ůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ

ͼ�����ZĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ ϭϲϴ ϭϳϱ ϭϳϬ ϭϲϲ ϭϴϵ
ͼ������ƋƵŝƚǇ ϮϯϬ ϮϮϭ Ϯϯϰ Ϯϳϱ ϮϯϮ
ͼ������ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭϭϲ ϭϭϬ ϭϬϲ ϴϮ ϳϵ
ͼ������ĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ ϱϬ ϱϬ Ϯϭ ϴ
ͼ�����&ŝǆĞĚ�ŝŶĐŽŵĞ ϲϯϰ ϲϮϮ ϲϱϯ ϲϯϯ ϲϭϮ

dŽƚĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϭ͘ϭϵϴ ϭ͘ϭϳϴ ϭ͘ϭϴϰ ϭ͘ϭϲϰ ϭ͘ϭϭϮ

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
dŽƚĂů�ĨƵŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝŶ�й ϵ͕Ϭ� ϱ͕ϲ ϳ͕ϭ ϴ͕ϭ ͲϭϮ͕ϯ
�ĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝŶ�й� ϳ͕ϵ� ϱ͕ϴ ϱ͕ϴ ϲ͕Ϯ Ͳϳ͕ϴ

WĞŶƐŝŽŶ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ�;�ǆ�ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
�ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ϲ ϱ ϱ ϯ ϯ
WĞŶƐŝŽŶ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ ϳϮ ϳϯ ϳϰ ϳϳ ϳϴ
sĂůƵĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ ͲϮ ϵ ϵ Ϭ Ͳϭ

DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ�;�ǆ�ĞƵƌ�ϭ�ŵůŶͿ
�ĂƐŚ�ĨůŽǁ Ͳϰϯ Ͳϯϴ Ͳϱϵ ͲϰϮ Ͳϯϵ
�

�
� �
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� � ϵϮ�
 

�ĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϮ�
�

;ĂŵŽƵŶƚƐ�ǆ�Φ�ϭ͘ϬϬϬ͕ͲͿ ϮϬϭϮ ϮϬϭϭ
EŽƚĞƐ

�ƐƐĞƚƐ ;ŝŶ�ĚƵƚĐŚͿ

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ ϰ ϭ͘ϭϵϴ͘ϬϭϬ ϭ͘ϭϳϲ͘ϳϵϰ
ZĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ ϱ ϭϬ͘ϴϳϲ ϭϬ͘ϴϯϬ
^ŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ƌĞĐĞŝǀĂďůĞƐ ϲ Ϯϲ͘ϰϯϰ ϮϮ͘ϳϴϵ
�ĂƐŚ�ĂŶĚ�ďĂŶŬ�ďĂůĂŶĐĞƐ ϳ ϭϭ͘ϰϲϭ ϲ͘ϰϵϬ

dŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ ϭ͘Ϯϰϲ͘ϳϴϭ ϭ͘Ϯϭϲ͘ϵϬϯ

>ŝĂďŝůŝƚŝĞƐ

�ĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ ϴ ϱϰ͘ϵϲϭ ϲϭ͘ϰϲϱ
dĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϵ ϭ͘ϭϴϵ͘ϭϰϱ ϭ͘ϭϰϵ͘ϱϮϭ
^ŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭϭ Ϯ͘ϲϳϱ ϱ͘ϵϭϳ

dŽƚĂů�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭ͘Ϯϰϲ͘ϳϴϭ ϭ͘Ϯϭϲ͘ϵϬϯ

&ƵŶĚŝŶŐ�ƌĂƚŝŽ ϭϬϰ͕ϲй ϭϬϱ͕ϯй
;ĞƋƵĂůƐ�WĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƐƐĞƚƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐͿ

WĞŶƐŝŽŶ�ĂƐƐĞƚƐ�ĞƋƵĂůƐ�ƚŽƚĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ůĞƐƐ�ůŽŶŐ�
ƚĞƌŵ�ĚĞďƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ůŝĂďŝůŝƚŝĞƐ ϭ͘Ϯϰϰ͘ϭϬϲ ϭ͘ϮϭϬ͘ϵϴϲ �
�
� �



sĞƌŬůĂƌĞŶĚĞ�ǁŽŽƌĚĞŶůŝũƐƚ

��dE
�Ğ��ĐƚƵĂƌŝģůĞ�ĞŶ��ĞĚƌŝũĨƐdĞĐŚŶŝƐĐŚĞ�EŽƚĂ�ŝƐ�ŚĞƚ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐƐƉůĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�
ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ŽƉǌĞƚ�ŝŶĐůƵƐŝĞĨ�ĚĞ�ƐƚƵƌŝŶŐƐŵŝĚĚĞůĞŶ͕�ŝŶƚĞƌŶĞ�ƌŝƐŝĐŽ�ďĞŚĞĞƌƐŝŶŐƐƐǇƐƚĞĞŵ͕�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟĞǀĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟĞ�ĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĞ�ĐŽŶƚƌŽůĞ�ŝƐ�ďĞƐĐŚƌĞǀĞŶ͘

�>D
KŶĚĞƌǌŽĞŬ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝƐĐŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͛Ɛ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ĂĨƐƚĞŵŵĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ŽƉ�ĚĞ�
ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘��Ğ��ƐƐĞƚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�>DͿ�ƐƚƵĚŝĞ�ŝƐ�ĞĞŶ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞ�ĂŶĂůǇƐĞ�ŶĂĂƌ�ŚĞƚ�ƉƌĞŵŝĞͲ͕�
ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲ�ĞŶ�ŝŶĚĞǆĂƟĞďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘

�ĞŶĐŚŵĂƌŬ
�ĞŶ�ŽďũĞĐƟĞǀĞ�ŵĂĂƚƐƚĂĨ�ǁĂĂƌƚĞŐĞŶ�ĚĞ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ĂĨŐĞǌĞƚ͕�ǀĂĂŬ�ĞĞŶ��
ŵĂƌŬƟŶĚĞǆ͘

�ŽůůĂƚĞƌĂů
�ĞŶ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ǌĞŬĞƌŚĞŝĚƐƐƚĞůůŝŶŐ�ǁĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƚĞŐĞŶǁĂĂƌĚĞ�ŝŶ�ŐĞůĚ�ŽĨ�ĞīĞĐƚĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌŬƌĞŐĞŶ͕�
ǁĂĂƌŽƉ�ĚĞ�ǀŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŽƉ�ĚĞ�ƚĞŐĞŶƉĂƌƟũ�ŬĂŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀĞƌŚĂĂůĚ͘

�ŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞ
�ĞŶ�ƉĞƌŝŽĚŝĞŬ�;ĠĠŶ�ŬĞĞƌ�ŝŶ�ĚĞ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌͿ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ǀŽĞƌĞŶ�ƐƚƵĚŝĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ŚĞƚ�ŚƵŝĚŝŐĞ�;ďĞůĞŐŐŝŶŐƐͲͿďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�
ŚĞƚ�ĨŽŶĚƐ�ŽƉ�ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŵĞƚ�ŚĞƚ�ŽŽŐ�ŽƉ�ĚĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�ĂŵďŝƟĞ�ǁŽƌĚƚ�ŐĞĂŶĂůǇƐĞĞƌĚ͘��ĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƟĞͲ
ƚŽĞƚƐ�ŵĂĂŬƚ�ŚŝĞƌ�ĚĞĞů�ǀĂŶ�Ƶŝƚ͘��͘ǁ͘ǌ͘�ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ǀŽƌŵƚ�ĚĞ�ƚŽĞǌĞŐŐŝŶŐ͕�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƟĞ�ǀĂŶ��
ĚĞ�ŝŶĚĞǆĂƟĞ�ĂŵďŝƟĞ�ĞĞŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŐĞŚĞĞů͘

�ĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ
sĞƌŚŽƵĚŝŶŐƐŐĞƚĂů�ƚƵƐƐĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌŵŽŐĞŶ�ĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͕�ŐĞĞŌ�ǁĞĞƌ�ŝŶ�ŚŽĞǀĞƌƌĞ�ŚĞƚ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŬĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ͘

�ĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ĚĞŬŬŝŶŐƐŐƌĂĂĚ�ǀĂŶ�ŵŝŶĚĞƌ�ĚĂŶ�ϭϬϱй͘�KƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŬĂŶ�ŵĞƚ�ĞĞŶ��
ĚĞŬŬŝŶŐƐƚĞŬŽƌƚ�ŶŝĞƚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ǁŽƌĚĞŶ�ǀŽůĚĂĂŶ͘��ƌ�ĚŝĞŶƚ�ĞĞŶ�;ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶͿ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ��
ŽƉŐĞƐƚĞůĚ�ƚĞ�ǁŽƌĚĞŶ͘

�ƵƌĂƟŽŶ
DĂĂƚƐƚĂĨ�ǀŽŽƌ�ƌĞŶƚĞŐĞǀŽĞůŝŐŚĞŝĚ͘�,Ğƚ�ĐŝũĨĞƌ�ŐĞĞŌ�ĂĂŶ�ŵĞƚ�ŚŽĞǀĞĞů�ƉƌŽĐĞŶƚ�ĞĞŶ�ŽďůŝŐĂƟĞ�ŝŶ�ǁĂĂƌĚĞ�ƐƟũŐƚ�
ŽĨ�ĚĂĂůƚ�ĂůƐ�ĚĞ�ƌĞŶƚĞ�ŵĞƚ�ϭй�ĚĂĂůƚ�ŽĨ�ƐƟũŐƚ͘

&ƌĂŶĐŚŝƐĞ
�ĞĞů�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƐĂůĂƌŝƐ�ǁĂĂƌŽǀĞƌ�ŐĞĞŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚ͕�ŽŵĚĂƚ�ĚĂĂƌƚĞŐĞŶŽǀĞƌ��Kt�ǁŽƌĚƚ��
ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘

&d<
�ŅŽƌƟŶŐ�ǀŽŽƌ�&ŝŶĂŶĐŝĞĞů�dŽĞƚƐŝŶŐƐ<ĂĚĞƌ͕ �ŚĞƚ�ƚŽĞǌŝĐŚƚƌĞŐŝŵĞ�ĚĂƚ�ǀĂŶ�ƚŽĞƉĂƐƐŝŶŐ�ŝƐ�ŽƉ�ĚĞ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ��
ƉŽƐŝƟĞ�ĞŶ�ŚĞƚ�ĮŶĂŶĐŝģůĞ�ďĞůĞŝĚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘
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,ĞĚŐĞ�&ƵŶĚƐ
&ŽŶĚƐĞŶ�ĚŝĞ�ŐĞďƌƵŝŬ�ŵĂŬĞŶ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǌĞĞƌ�ďƌĞĞĚ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ǀĂŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐƐƚƌĂƚĞŐŝĞģŶ�ĞŶ�ͲŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĞŶ�
ŵĞƚ�ŚĞƚ�ĚŽĞů�Žŵ�ŽŶĚĞƌ�ĂůůĞ�ŵĂƌŬƚŽŵƐƚĂŶĚŝŐŚĞĚĞŶ�ĞĞŶ�ƉŽƐŝƟĞĨ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ƚĞ�ďĞŚĂůĞŶ͘

,ĞƌƐƚĞůƉůĂŶ
/Ŷ�ĞĞŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�ůĂĂƚ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŵĞƚ�ďĞŚƵůƉ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŢƚĞŝƚƐĂŶĂůǇƐĞ�ǌŝĞŶ�ǁĞůŬĞ�ŵĂĂƚͲ
ƌĞŐĞůĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶ�ĚƌŝĞ�ũĂĂƌ�;ŬŽƌƚĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶͿ�ŽĨ�ƚĞƌŵŝũŶ�ǀĂŶ�
ǀŝũŌŝĞŶ�ũĂĂƌ�;ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶͿ�ŶĞĞŵƚ�Žŵ�Ƶŝƚ�ĞĞŶ�ƚĞŬŽƌƚ�ƐŝƚƵĂƟĞ�ƚĞ�ŐĞƌĂŬĞŶ͘

/ŶƚĞƌŶ�dŽĞǌŝĐŚƚ
KŶĚĞƌĚĞĞů�ǀĂŶ�W&'͕�ďŝũ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ�ĚŝĞ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ŚŽƵĚƚ�
ŽƉ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞŶ�ĞŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ŚĂŶƚĞĞƌƚ�ĞŶ�ĞĞŶ�ŽŽƌĚĞĞů�ŐĞĞŌ�ŽǀĞƌ�ĚĞ�ǁŝũǌĞ�ǁĂĂƌŽƉ�ŚĞƚ�
ĨŽŶĚƐ�ŽŵŐĂĂƚ�ŵĞƚ�ĚĞ�ƌŝƐŝĐŽ͛Ɛ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ͘

WĞŶƐŝŽŶ�&ƵŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�;W&'Ϳ�
'ŽĞĚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ďĞƐƚƵƵƌ͕ �ĞĞŶ�ƐĞƚ�ƉƌŝŶĐŝƉĞƐ�ǁĂĂƌĂĂŶ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐĞŶ�ĚŝĞŶĞŶ�ƚĞ�ǀŽůĚŽĞŶ͕�ĚŝĞ��
ƚƌĂŶƐƉĂƌĂŶƟĞ�ǀĂŶ�ďĞƐůƵŝƚǀŽƌŵŝŶŐ�ŵŽĞƚĞŶ�ďĞǀŽƌĚĞƌĞŶ͕�ĚĞ�ďĞƐƚƵƌĞŶ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ůĂƚĞŶ�ĂŇĞŐŐĞŶ�ĂĂŶ�
ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ�ĞŶ�ǁĂĂƌŝŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ŽƉ�ĚĞ�ďĞƐƚƵƌĞŶ�ŝƐ�ŐĞƌĞŐĞůĚ͘

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
,Ğƚ�ƚŽƚĂĂů�ǀĂŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƌĞŶĚĞŵĞŶƚ�ŽƉ�ďĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ƵŝƚŐĂĂŶĚĞ�ǀĂŶ�ŵĂƌŬƚǁĂĂƌĚĞ͘

WƌŝǀĂƚĞ��ƋƵŝƚǇ
�ĞůĞŐŐŝŶŐĞŶ�ŝŶ�ŶŝĞƚ�ďĞƵƌƐŐĞŶŽƚĞĞƌĚĞ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͘

ZĞŶƚĞƚĞƌŵŝũŶƐƚƌƵĐƚƵƵƌ
�Ğ�ŐƌĂĮĞŬ�ĚŝĞ�ŚĞƚ�ǀĞƌďĂŶĚ�ǁĞĞƌŐĞĞŌ�ƚƵƐƐĞŶ�ĚĞ�ůŽŽƉƟũĚ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚƌĞŶƚĞŶĚĞ�ďĞůĞŐŐŝŶŐ�ĞŶ�ĚĞ�ĚĂĂƌŽƉ��
ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ŵĂƌŬƚƌĞŶƚĞ͘

ZĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ
,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ŚĞĞŌ�ĞĞŶ�ƌĞƐĞƌǀĞƚĞŬŽƌƚ�ŝŶĚŝĞŶ�ŚĞƚ�ŐĞŐĞǀĞŶ�ǌŝũŶ�ďĞůĞŐŐŝŶŐƐŵŝǆ�ƚĞ�ǁĞŝŶŝŐ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�
ŚĞĞŌ͘�,Ğƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ĚŝĞŶƚ�ĞĞŶ�ǀĞƌĞŝƐƚ�ĞŝŐĞŶ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ƚĞ�ŚĞďďĞŶ�ĚĂƚ�ǌŽĚĂŶŝŐ�ŝƐ�ĚĂƚ�ŚĞƚ�ŵĞƚ�ĞĞŶ�
ŬĂŶƐ�ǀĂŶ�ϵϳ͕ϱй�ďŝŶŶĞŶ�ĞĞŶ�ũĂĂƌ�ŶŽŐ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ŬĂŶ�ǀŽůĚŽĞŶ͘��ĞŶ�;ůĂŶŐĞ�ƚĞƌŵŝũŶͿ�ŚĞƌƐƚĞůƉůĂŶ�
ŝƐ�ǀĞƌƉůŝĐŚƚ͘

^ĞĐƵƌŝƚǇ�>ĞŶĚŝŶŐ
,Ğƚ�ǀŽŽƌ�ĞĞŶ�ďĞƉĂĂůĚĞ�ƉĞƌŝŽĚĞ�ƵŝƚůĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ĞīĞĐƚĞŶ͕�ǁĂĂƌďŝũ�ĞĞŶ�ůĞĞŶǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ĞŶ�ĐŽůůĂƚĞƌĂů��
;с�ŽŶĚĞƌƉĂŶĚͿ�ǁŽƌĚƚ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ͘

^ŽůǀĂďŝůŝƚĞŝƚ
,Ğƚ�ǀĞƌŵŽŐĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�Žŵ�ŽƉ�ůĂŶŐĞƌĞ�ƚĞƌŵŝũŶ�ĂĂŶ�ǌŝũŶ�ǀĞƌƉůŝĐŚƟŶŐĞŶ�ƚĞ�ŬƵŶŶĞŶ�ǀŽůĚŽĞŶ͘

dŽĞƐůĂŐ�;/ŶĚĞǆĂƟĞͿ
,Ğƚ�ĚŽĞů�ǀĂŶ�ƚŽĞƐůĂŐǀĞƌůĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŚĞƚ�ďĞƐĐŚĞƌŵĞŶ�ƚĞŐĞŶ�ŝŶŇĂƟĞ͕�ďŝũǀŽŽƌďĞĞůĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŽƉŐĞďŽƵǁĚĞ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĂĂŶƐƉƌĂŬĞŶ�ŽĨ�ŝŶŐĞŐĂŶĞ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ũĂĂƌ�ƚŽƚ�ũĂĂƌ�ƚĞ�ǀĞƌŚŽŐĞŶ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ůŽŽŶͲ��
ŽĨ�ĚĞ�ƉƌŝũƐŝŶĚĞǆ͘
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sĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐƐŽƌŐĂĂŶ
,Ğƚ�ŽƌŐĂĂŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�ǁĂĂƌĂĂŶ�ŚĞƚ�ďĞƐƚƵƵƌ�ǀĞƌĂŶƚǁŽŽƌĚŝŶŐ�ĂŇĞŐƚ͘�,Ğƚ�ŽƌŐĂĂŶ͕�ǁĂĂƌŝŶ�ĂůůĞ�
ďĞůĂŶŐŚĞďďĞŶĚĞŶ�ǀĞƌƚĞŐĞŶǁŽŽƌĚŝŐĚ�ǌŝũŶ͕�ďĞŽŽƌĚĞĞůƚ�ŚĞƚ�ďĞůĞŝĚ�ĞŶ�ĚĞ�ďĞůĞŝĚƐǀŽŽƌŶĞŵĞŶƐ�ǀĂŶ�ŚĞƚ��
ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͘

hŝƚǀŽĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ
�ĞŶ�ŶŝĞƵǁĞ�ŶĂĂŵ�ǀŽŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĞƌŝŶŐƐŽǀĞƌĞĞŶŬŽŵƐƚ͘��ĞǌĞ�ƌĞŐĞůƚ�ĚĞ�ǀĞƌŚŽƵĚŝŶŐ�ƚƵƐƐĞŶ�ŚĞƚ�ƉĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ�
ĞŶ�ĚĞ�ĂĂŶŐĞƐůŽƚĞŶ�ŽŶĚĞƌŶĞŵŝŶŐĞŶ͘

sŝƐŝƚĂƟĞĐŽŵŵŝƐƐŝĞ
�ĞŶ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ŝŶƚĞƌŶ�ƚŽĞǌŝĐŚƚ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�Ƶŝƚ�ŵŝŶƐƚĞŶƐ�ĚƌŝĞ�ŽŶĂĬĂŶŬĞůŝũŬĞ�ĚĞƐŬƵŶĚŝŐĞŶ͘

�ŽůŽĨŽŶ

KƉĚƌĂĐŚƚŐĞǀĞƌ͗
^ƟĐŚƟŶŐ�EĞĚůůŽǇĚ�WĞŶƐŝŽĞŶĨŽŶĚƐ͕�ZŽƩĞƌĚĂŵ

WƌŽĚƵĐƟĞďĞŐĞůĞŝĚŝŶŐ͗
ZŽŶĂůĚ�ǀĂŶ��ƌŬĞů͕�sĂŶ��ƌŬĞů͕�^ĂůŽŵĠ�Θ�ĚĞ�tŝůƚ�ďǀ͕ �ZŽƩĞƌĚĂŵ

KƉŵĂĂŬ͗�
�ĸĐŝģŶƚĂ͕�<ƌŝŵƉĞŶ�ĂͬĚ�/:ƐƐĞů


