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d��>��K&��KEd�Ed^

/EdZK�h�d/KE͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭͲϱ

��<EKt>��'�D�Ed^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭ
>�dd�Z�&ZKD�d,���/s/^/KE�K&�Wh�>/���E����,�s/KZ�>�,��>d, ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ
WhZWK^�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯͲϱ

Z�^KhZ��^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲͲϭϱ

^h�^d�E���h^� Z�^KhZ��^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ
^�/Zd Z�^KhZ��^͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ
Z�&�ZZ�>�Z�^KhZ��^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ
^�Wd� &hE����WZKs/��Z^͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵͲϭϯ
Kd,�Z�dKK></d^ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ
^K��ZDKD^,��>d,z���/�^͘KZ' ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ

^h�^d�E���h^���hZ/E'�WZ�'E�E�z�WZKs/��Z�dKK></d



WĂŐĞ�ͮ�ϭ

tŝƚŚ�ĚĞĞƉ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǀĂĚĂ�
EĂƚŝŽŶĂů�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�EĞƚǁŽƌŬ�ŽŶ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ �ŝƌƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ͕�ǁĞ�ĞǆƚĞŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�
ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƌĞ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͗

EŽƌĞĞŶ��ĞŶƚƐĐŚĞĨĨ͕�ZE
<ĂƌĞŶ�'ĂƌĚŝŶĞƌ
DŝĐŚĞůůĞ�'ŽƌĞůŽǁ͕�D��Ě
dƌĂĐĞǇ�'ƌĞĞŶ͕�D��
�ĞƚŚ�,ĂŶĚůĞƌ͕�DW,
�ƌŝŶ�,ĂƐƚǇ͕�D�
<ĞůůǇ�DĂƌƐĐŚĂůů͕�^ŽĐŝĂů��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕�/ŶĐ͘�
�ůǇƐĞ�DŽŶƌŽǇ͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ
>ĂƵƌŝĞ�^ƋƵĂƌƚƐŽĨĨ

dŚŝƐ�ƚŽŽůŬŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

:ŽŚŶ��ůĂŵŽĚŝŶ͕�>^t͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ�>ĂƐ�sĞŐĂƐ
�ŚŝĞĨ��ĞƉƵƚǇ�>ŝŶĚĂ��ŶĚĞƌƐŽŶ͕��ƚƚŽƌŶĞǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ�KĨĨŝĐĞ�
^ƚĞƉŚĂŶŝĞ��ŽƌĞŶĞ͕�DW�͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǀĂĚĂ�>ĂƐ�sĞŐĂƐ
EĂŶĐǇ��ŽǁĞŶ͕�D^͕�EĞǀĂĚĂ�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
DĂƌŐŽƚ��ŚĂƉƉĞů͕�D^͕�DĂŶĂŐĞƌ͕�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĨĨŝĐĞ�
<ǇůĞ��ĞǀŝŶĞ͕�D^t͕��ƵƌĞĂƵ��ŚŝĞĨ͕��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�tĞůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�
�ĂƌŽůǇŶ��ĚŶĞǇ͕��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ
DĂƌĐŽ��ƌŝĐŬƐŽŶ͕�D^͕�WƌŽŐƌĂŵ�DĂŶĂŐĞƌ͕�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ
:ŽŚŶ�&ŝƌĞƐƚŽŶĞ͕�D^t͕�>���͕�dŚĞ�>ŝĨĞ��ŚĂŶŐĞ��ĞŶƚĞƌ
�ĞƚŚ�,ĂŶĚůĞƌ͕�DW,͕��ƵƌĞĂƵ��ŚŝĞĨ͕��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ��ŚŝůĚ͕�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tĞůůŶĞƐƐ
:ĂŶ�,ŽƵŬ͕�ZE͕��^E͕�tĂƐŚŽĞ��ŽƵŶƚǇ�,ĞĂůƚŚ��ŝƐƚƌŝĐƚ
sŝĐŬŝĞ�/ǀĞƐ͕�D�͕�^ĞĐƚŝŽŶ�DĂŶĂŐĞƌ͕�DĂƚĞƌŶĂů��ŚŝůĚ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ�
�ƌĂŶĚŝ�:ŽŚŶƐ͕�EĞǀĂĚĂ�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
<ŝŵ�>ĂŵďƌĞĐŚƚ͕��^E͕�EĞǀĂĚĂ�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
>ŝŶĚĂ�>ĂŶŐ͕��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�EĞǀĂĚĂ�^ƚĂƚĞǁŝĚĞ��ŽĂůŝƚŝŽŶ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ
/ŶŐƌŝĚ�DďƵƌŝĂ͕�WŚ�͕�DW,͕��ŝŽƐƚĂƚŝƐƚŝĐŝĂŶ�//͕�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝĐƐ�ĂŶĚ��ƉŝĚĞŵŝŽůŽŐǇ
^ƚĞǀĞ�DĞƐƐŝŶŐĞƌ͕�D^͕�EĞǀĂĚĂ�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
:ƵůŝĂ�WĞĞŬ͕�DW,͕��ĞƉƵƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕��ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�
,ĞĂůƚŚ
�ŚĞƌǇů�ZŽďŝŶƐŽŶ͕�D�͕�ZĞŶŽǁŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�^ƚ͘�DĂƌǇ͛Ɛ�ZĞŐŝŽŶĂů�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�
WĂƚƌŝĐŝĂ�ZĂŵƐĂǇ͕�D�͕�WĞĚŝĂƚƌŝǆ�DĞĚŝĐĂů�'ƌŽƵƉ�
�ůŝĐŝĂ�dŽƌƌĞƐ͕�EĞǀĂĚĂ�WƌŝŵĂƌǇ��ĂƌĞ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ
�ŚƌŝƐƚŝŶĂ�dƵƌŶĞƌ͕�DĂƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�/ŶĨĂŶƚ�,ĞĂůƚŚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�dŝƚůĞ�s�DĂƚĞƌŶĂů��ŚŝůĚ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ
^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�tŽŽĚĂƌĚ͕�WŚ�͕�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ

^W��/�>�d,�E<^
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WĂŐĞ�ͮ�ϯ

dŚŝƐ�ƚŽŽůŬŝƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƵƚŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ǁŝĚĞƌ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�EĞǀĂĚĂ�EĂƚŝŽŶĂů�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�
�ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�EĞƚǁŽƌŬ�ŽŶ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ��ŝƌƚŚ�KƵƚĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ďŝƌƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ĐŽƌĞ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗��ϭ͘�WƌŽŵŽƚŝŶŐ�DĂƚĞƌŶĂů͕��ŚŝůĚ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ͕�Ϯ͘��ǆƉĂŶĚŝŶŐ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
�ĐĐĞƐƐ͕�ϯ͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ��ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ��ůĐŽŚŽů͕��ƌƵŐƐ͕�ĂŶĚ�dŽďĂĐĐŽ͕�ĂŶĚ�ϰ͘��ǆƚĞŶĚŝŶŐ�'ĞƐƚĂƚŝŽŶĂů�WĞƌŝŽĚƐ͘��
EĞǀĂĚĂ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ůŽĐĂƚŝŶŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ĐĞŶƚĞƌƐ͘��^ƚĂƚĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŐƌĂŶƚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�
ĚĞŶǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂǇ͘

WĞƌŝŶĂƚĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶ͘��WĞƌŝŶĂƚĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƚĞƌŵ�ďŝƌƚŚ͕�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ďŝƌƚŚ�ǁĞŝŐŚƚ͕�ŝŶĨĂŶƚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�
ĚĞůĂǇƐ͘��tŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ƵƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�;ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞŐŶĂŶƚͿ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�Ăůů�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�
ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�Ă�ƐĞƌŝŽƵƐ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘���ƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŵĂƚĞƌŶĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ďƵƚ�Ăůů�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ĂƌĞ�ϭϬϬй�ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ͘

DĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲ�ƐƐŝƐƚĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ ;D�dͿ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�^�D^,��ĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�
ǁŝƚŚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�͞ǁŚŽůĞͲƉĂƚŝĞŶƚ͟�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲĂƐƐŝƐƚĞĚͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚͬƚƌĞĂƚŵĞŶƚͿ�

EĞŽŶĂƚĂů��ďƐƚŝŶĞŶĐĞ�^ǇŶĚƌŽŵĞ ;E�^Ϳ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�
'ǇŶĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ�;��K'Ϳ�ĂƐ Ă�ĚƌƵŐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƐǇŶĚƌŽŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ĨƌŽŵ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ŽƉŝŽŝĚ�
ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŽŐ͘ŽƌŐͬZĞƐŽƵƌĐĞƐͲ�ŶĚͲWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲ
KƉŝŶŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲŽŶͲKďƐƚĞƚƌŝĐͲWƌĂĐƚŝĐĞͬKƉŝŽŝĚͲhƐĞͲĂŶĚͲKƉŝŽŝĚͲhƐĞͲ�ŝƐŽƌĚĞƌͲŝŶͲ
WƌĞŐŶĂŶĐǇηŶĞŽŶĂƚĂůͿ

KƉŝŽŝĚ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌ ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�'ǇŶĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ�;��K'Ϳ͘��
KƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ŝƐ�Ă�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ŽƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͕�ĐƌĂǀŝŶŐ͕�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƵƐĞ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘�KƉŝŽŝĚ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ŝƐ�Ă�ĐŚƌŽŶŝĐ͕�ƚƌĞĂƚĂďůĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ďǇ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŽŐ͘ŽƌŐͬZĞƐŽƵƌĐĞƐͲ�ŶĚͲWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲKƉŝŶŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲŽŶͲ
KďƐƚĞƚƌŝĐͲWƌĂĐƚŝĐĞͬKƉŝŽŝĚͲhƐĞͲĂŶĚͲKƉŝŽŝĚͲhƐĞͲ�ŝƐŽƌĚĞƌͲŝŶͲWƌĞŐŶĂŶĐǇηŶĞŽŶĂƚĂůͿ

&ĞƚĂů��ůĐŽŚŽů�^ƉĞĐƚƌƵŵ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ ;&�^�ƐͿ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂůĐŽŚŽů�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘�&�^�Ɛ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ�ŝĨ�Ă�ǁŽŵĂŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚƌŝŶŬ�ĂůĐŽŚŽů�ĚƵƌŝŶŐ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘�;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬĨĂƐĚͬŝŶĚĞǆ͘ŚƚŵůͿ�

hƐĞ�ŽĨ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ŝůůĞŐĂů�ĚƌƵŐƐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ͘��^ŬŝůůĨƵů�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂů�ƚŽ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽƉƚŝŵĂů�ĐĂƌĞ͘��WƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ŵŽƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�
ďĞŚĂǀŝŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŚĂŶĐĞ�ŝŶ�ůŝĨĞ͘

^�Z��E/E'͗

^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ŝůůĞŐĂů�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�
ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉƌĞŶĂƚĂů�ǀŝƐŝƚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ�ǀŝƐŝƚ�ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĂŶ͘

Z��h���E�'�d/s���/Zd,�Khd�KD�^�Z�^h>d/E'�&ZKD�D�d�ZE�>�^h�^d�E���h^�



WĂŐĞ�ͮ�ϰ

�ǀĞƌǇ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ͘��WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ŝĨ�
ƚŚĞǇ�ƐĐƌĞĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉĞƌĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽĐŝŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ĂŐĞ͕�ƌĂĐĞ�Žƌ�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͘

^ĐƌĞĞŶŝŶŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ͘��WƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞĞŶ�ŚĞƌ�
ĂůŽŶĞ͘��^ŚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�;Žƌ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌ�Žƌ�ĨƌŝĞŶĚ͘

�ƐŬ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĂďŽƵƚ�ĚƌƵŐ͕�ĂůĐŽŚŽů͕�ĂŶĚ�ƚŽďĂĐĐŽ�ƵƐĞ͘��/ŶƋƵŝƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƵƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ͗�
ĞǀĞƌ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ�ďƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ǀŝƐŝƚ͘

�d�&K>>Kt�hW�s/^/d^͗

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ǀŝƐŝƚ͕�ŝŶƋƵŝƌĞ�ĂďŽƵƚ�ĂŶǇ�ĂůĐŽŚŽů͕�ƚŽďĂĐĐŽ͕�Žƌ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�;ůĞŐĂů�Žƌ�
ŝůůĞŐĂů͕�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�Žƌ�ŶŽƚͿ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ǀŝƐŝƚ͘

&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐĐƌĞĞŶĞĚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ǀŝƐŝƚ͕�ƌĞͲƐĐƌĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ͘

ZĞͲƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŶĞǁ�ƵƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŵĂǇ�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ŵŽƌĞ�ĂƐ�
ƐŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚĂĨĨ͘

/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐĐƌĞĞŶ�ĨŽƌ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚŝŵĂƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͗�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƚŝĂů�ǀŝƐŝƚ͕�ĞĂĐŚ�ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ�ǀŝƐŝƚ͘

�ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ĂůĐŽŚŽů͕�ƚŽďĂĐĐŽ͕�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ�ƵƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕�ĞǀĞŶ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĚĞŶŝĞƐ�ƵƐĞ͘�

�y�DW>�͗ /�Ăŵ�ŐůĂĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƐŝŶŐ�ĂůĐŽŚŽů͕�ƚŽďĂĐĐŽ͕�Žƌ�ĚƌƵŐƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚŽƐĞ�
ĐůĞĂƌĞĚ�ďǇ�ŵĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝƐŬƐ ƚŽ�ǇŽƵ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƵŶďŽƌŶ�ďĂďǇ͘���ŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂůĐŽŚŽů͕�ƚŽďĂĐĐŽ͕�
ĂŶĚ�ĚƌƵŐƐ͘���ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ŵĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͘

t,�E�^�Z��E/E'�/^�WK^/d/s�͗

�ƐŬ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨŝƌŵ�ƵƐĞ͘��tŚĞŶ�ƵƐĞ�ŝƐ�ĚŝƐĐůŽƐĞĚ͕�ŵŽƌĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ĚƌƵŐƐ͕�ǁŚĞŶ͕�ŚŽǁ�ŽĨƚĞŶ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�;ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŝĨ�ŽƚŚĞƌ�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƵƐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůůͿ͕�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂů ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ ŝƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƐŚĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŚĞůƉ�ƚŽ�
ƐƚŽƉ͘

�Z/�&�/Ed�Zs�Ed/KE͗

x /�Ăŵ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ǇŽƵƌ�ďĂďǇ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ͘

�ůĐŽŚŽůͲŵĂũŽƌ�ƌŝƐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂďǇ͕�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ͕�ŵĂũŽƌ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŐĞŶŝƚĂů�ĂŶŽŵĂůŝĞƐ

KƉŝŽŝĚƐ�ĂŶĚ�ŶĂƌĐŽƚŝĐƐͲ ĚƌƵŐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂďǇ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ǁŝƚŚ�ƐĞůĨͲƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͕�ůŽǁ�ďŝƌƚŚ�ǁĞŝŐŚƚ



WĂŐĞ�ͮ�ϱ

�ŽĐĂŝŶĞ͕�ƐƚŝŵƵůĂŶƚƐ͕�ŵĞƚŚĂŵƉŚĞƚĂŵŝŶĞ͕�ŚĂůůƵĐŝŶŽŐĞŶƐͲ ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƐƚƌŽŬĞ�ĨŽƌ�ŵŽƚŚĞƌ�Žƌ�ďĂďǇ͕�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�Ă�ďĂďǇ͕�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂďǇ

dŽďĂĐĐŽ�Ͳ Ͳ ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�Ă�ďĂďǇ͕�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂďǇ͕�^/�^͕�ĂŶĚ�
ŚǇƉĞƌĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ

DĂƌŝũƵĂŶĂͲ ƌŝƐŬƐ�ŽĨ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƚŽŽ�ƐŵĂůů�Ă�ďĂďǇ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ĚĞůĂǇƐ͕�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂďǇ͕�^/�^͕�ĂŶĚ�ŚǇƉĞƌĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƌŝƐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ

���/d/KE�>�Yh�^d/KE^�dK��KEd/Eh��d,���KEs�Z^�d/KE͗

x �ƌĞ�ǇŽƵ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ďĂďǇ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ͍
x �Ž�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ͍
x dŚĞƐĞ�ŚĂďŝƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƉ͘���Ž�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŚĞůƉ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ͍��tŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�

ŚĞůƉ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͍
x �ƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚŝƐ�ŶŽǁ�Žƌ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŝƚ�ƐŽŵĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͍

R /Ĩ�ŶŽǁ͕�ůĞƚ͛Ɛ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉůĂŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘
R /Ĩ�ŶŽƚ�ŶŽǁ͕�ǁĞ͛ůů�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ă�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ŝŶ�Ă�ǁĞĞŬ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�

ƉůĂŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘



WĂŐĞ�ͮ�ϲ

x ^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�;^�D,^�Ϳ
R D�d�WŽĐŬĞƚ�'ƵŝĚĞ͗

� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƐƚŽƌĞ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬƐŚŝŶͬĐŽŶƚĞŶƚͬ^D�ϭϲͲϰϴϵϮW'ͬ^D�ϭϲͲ
ϰϴϵϮW'͘ƉĚĨ

R D�d�WƌŽŐƌĂŵƐ͕��ĂŵƉĂŝŐŶƐ͕�WƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗�
� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶͲĂƐƐŝƐƚĞĚͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ

x EĂƚŝŽŶĂů�/ŶƐƚŝƚƵƚĞƐ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�Ͳ KƉŝĂƚĞ��ĚĚŝĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�
R ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŝƐ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬĞŶǀŝƌŽͬĂĚĚŝĐƚŝŽŶ͘Śƚŵů

x dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�'ǇŶĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ�;��K'Ϳ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ�KƉŝŶŝŽŶƐ
R ^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�WƌĞŐŶĂŶĐǇ͗�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶͲ

'ǇŶĞĐŽůŽŐŝƐƚ
� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŽŐ͘ŽƌŐͬZĞƐŽƵƌĐĞƐͲ�ŶĚͲWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲ

KƉŝŶŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲŽŶͲ,ĞĂůƚŚͲ�ĂƌĞͲĨŽƌͲhŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚͲ
tŽŵĞŶͬ^ƵďƐƚĂŶĐĞͲ�ďƵƐĞͲZĞƉŽƌƚŝŶŐͲĂŶĚͲWƌĞŐŶĂŶĐǇͲdŚĞͲZŽůĞͲŽĨͲƚŚĞͲ
KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶͲ'ǇŶĞĐŽůŽŐŝƐƚ

R KƉŝŽŝĚ�hƐĞ�ĂŶĚ�KƉŝŽŝĚ�hƐĞ��ŝƐŽƌĚĞƌ�ŝŶ�WƌĞŐŶĂŶĐǇ
� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŽŐ͘ŽƌŐͬZĞƐŽƵƌĐĞƐͲ�ŶĚͲWƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲ

KƉŝŶŝŽŶƐͬ�ŽŵŵŝƚƚĞĞͲŽŶͲKďƐƚĞƚƌŝĐͲWƌĂĐƚŝĐĞͬKƉŝŽŝĚͲhƐĞͲĂŶĚͲKƉŝŽŝĚͲhƐĞͲ
�ŝƐŽƌĚĞƌͲŝŶͲWƌĞŐŶĂŶĐǇ

x WĂƚŝĞŶƚ�,ĂŶĚŽƵƚ
R ŚƚƚƉ͗ͬͬĚƉďŚ͘Ŷǀ͘ŐŽǀͬƵƉůŽĂĚĞĚ&ŝůĞƐͬĚƉďŚ͘Ŷǀ͘ŐŽǀͬĐŽŶƚĞŶƚͬWƌŽŐƌĂŵƐͬD/WͬĚƚĂͬWƌŽ

ǀŝĚĞƌƐͬDĂƌŝũƵĂŶĂйϮϬĂŶĚйϮϬzŽƵƌйϮϬ�ĂďǇйϮϬ;�ŶŐůŝƐŚͿ͘ƉĚĨ
x WƌŽǀŝĚĞƌ�'ƵŝĚĞ

R ŚƚƚƉ͗ͬͬĚƉďŚ͘Ŷǀ͘ŐŽǀͬƵƉůŽĂĚĞĚ&ŝůĞƐͬĚƉďŚ͘Ŷǀ͘ŐŽǀͬĐŽŶƚĞŶƚͬWƌŽŐƌĂŵƐͬD/WͬĚƚĂͬWƌŽ
ǀŝĚĞƌƐͬDĂƌŝũƵĂŶĂйϮϬWƌĞŐŶĂŶĐǇйϮϬĂŶĚйϮϬ�ƌĞĂƐƚĨĞĞĚŝŶŐйϮϬ'ƵŝĚĂŶĐĞ͘ƉĚĨ

x �ĞŶƚĞƌƐ�ĨŽƌ��ŝƐĞĂƐĞ��ŽŶƚƌŽů ;���Ϳ ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�&ĞƚĂů��ůĐŽŚŽů�^ǇŶĚƌŽŵĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ
R ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĚĐ͘ŐŽǀͬŶĐďĚĚĚͬĨĂƐĚͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬĨĂƐͺŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͺĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘ƉĚĨ

x ^�D,^��&�^��ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ
R ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬĨĞƚĂůͲĂůĐŽŚŽůͲƐƉĞĐƚƌƵŵͲĚŝƐŽƌĚĞƌƐͲĨĂƐĚͲĐĞŶƚĞƌ

x ��K'�&�^��WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ
R ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŽŐ͘ŽƌŐͬ�ďŽƵƚͲ��K'ͬ��K'Ͳ�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐͬdŽďĂĐĐŽͲͲ�ůĐŽŚŽůͲͲĂŶĚͲ

^ƵďƐƚĂŶĐĞͲ�ďƵƐĞͬ&ĞƚĂůͲ�ůĐŽŚŽůͲ^ƉĞĐƚƌƵŵͲ�ŝƐŽƌĚĞƌƐͲWƌĞǀĞŶƚŝŽŶͲWƌŽŐƌĂŵ

D��/��d/KEͲ�^^/^d���dZ��dD�Ed ;D�dͿ�Z�^KhZ��^͗

KW/K/��Z�^KhZ��^͗

&�d�>��>�K,K>�^W��dZhD��/^KZ��Z^�Z�^KhZ��^͗

D�Z/:h�E��Z�^KhZ��^͗



WĂŐĞ�ͮ�ϳ

^ĐƌĞĞŶŝŶŐ͗

x ,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĐĂŶ ůĞĂƌŶ ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ͕ Žƌ�
Ăƚ�ƌŝƐŬ ĨŽƌ͕ ƐƵďƐƚĂŶĐĞ ƵƐĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂŶĚ ƚĂůŬ ƚŽ�ƚŚĞŵ ĂďŽƵƚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ
ďĞŚĂǀŝŽƌĂů ĐŚĂŶŐĞ͘ dŽ ůĞĂƌŶ ŵŽƌĞ ĂďŽƵƚ ^�/Zd͕ ǀŝƐŝƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬĐůŝŶŝĐĂůͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬƐďŝƌƚ͘

x DŽƚŝǀĂƚŝŽŶĂů�/ŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��dŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͕�ǀŝƐŝƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬĐůŝŶŝĐĂůͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶĂůͲŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ͘

x �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�^ĐƌĞĞŶŝŶŐ�dŽŽůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬĐůŝŶŝĐĂůͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬƐĐƌĞĞŶŝŶŐͲƚŽŽůƐ͘

dƌĂŝŶŝŶŐ͗

x ^�D,^� ŽĨĨĞƌƐ Ă ĨƌĞĞ ϱͲŚŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŵŽĚƵůĞ ƚŚƌŽƵŐŚ�/ĚĞĂƐ �ǆĐŚĂŶŐĞ͘ dŚŝƐ
ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŝƐ ŝŶƚĞŶĚĞĚ ĨŽƌ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘ /ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ƉĂƌƚŝĞƐ ŵĂǇ ĐŽŶƚĂĐƚ WƌŽũĞĐƚ
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕ ƐƚĞƉŚĂŶŝĞ͘ďŽƌĞŶĞΛƵŶůǀ͘ĞĚƵ ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

x ,ĞĂůƚŚͲĞͲŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨĨĞƌƐ Ă ĨƌĞĞ�ϭ͘ϱ ŚŽƵƌ &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ^�/Zd dƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ Ă ĨƌĞĞ ϰ
ŚŽƵƌ ^�/Zd�ĨŽƌ�,ĞĂůƚŚ Θ �ĞŚĂǀŝŽƌĂů ,ĞĂůƚŚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͗�
ŚƚƚƉ͗ͬͬŚĞĂůƚŚĞŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ŽƌŐͬĐŽƵƌƐĞͬŝŶĚĞǆ͘ƉŚƉ͍ĐĂƚĞŐŽƌǇŝĚсϱϬ ͘

x dŚĞ�/ŶƐƚŝƚƵƚĞ�ĨŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕��ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�Θ�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ��ĚĚŝĐƚŝŽŶƐ�;/Z�d�Ϳ ŽĨĨĞƌƐ Ă�ĨƌĞĞ�ϭϬͲ
ϭϮ ŚŽƵƌ�^�/Zd�ϭϬϭ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ dŚĞǇ ĂůƐŽ ŽĨĨĞƌ ĂŶ ^�/Zd�ĨŽƌ �ĚŽůĞƐĐĞŶƚƐ ĐŽƵƌƐĞ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ϯ
ŚŽƵƌƐ͘��ŚƚƚƉ͗ͬͬŝƌĞƚĂ͘ŽƌŐͬŝŵƉƌŽǀĞͲƉƌĂĐƚŝĐĞͬĂĚĚŝĐƚŝŽŶͲƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐͬŽŶůŝŶĞͲĐŽƵƌƐĞƐͬƐďŝƌƚͲ
ϭϬϭͬ͘

x �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ ǁĞďŝŶĂƌƐ ŽŶ�^�/Zd ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨŝĚĞůŝƚǇ ƚŽ ĞǀŝĚĞŶĐĞͲ ďĂƐĞĚ
ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬĐůŝŶŝĐĂůͲ
ƉƌĂĐƚŝĐĞͬƐďŝƌƚͬƚƌĂŝŶŝŶŐͲŽƚŚĞƌͲƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�

ZĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ͗

x ZĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�DĞĚŝĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂŝĚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬƐďŝƌƚͬĐŽĚŝŶŐͲƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ͘�

x dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�DĞĚŝĐĂů��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;�D�Ϳ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ďŝůůŝŶŐ�ĐŽĚĞƐ�

ĂůůŽǁŝŶŐ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͘ƐĂŵŚƐĂ͘ŐŽǀͬƐďŝƌƚͬZĞŝŵďƵƌƐĞŵĞŶƚͺĨŽƌͺ^�/Zd͘ƉĚĨ͘

Ύ&Žƌ�ŵŽƌĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ĞŵĂŝů ƐďŝƌƚΛƵŶůǀ͘ĞĚƵ Žƌ ĐĂůů ϳϬϮͲϴϵϱͲϬϬϵϬ

^�Z��E/E'͕��Z�/&�/Ed�Zs�Ed/KE͕��E��Z�&�ZZ�> dK�dZ��dD�Ed�;^�/ZdͿ�Z�^KhZ��^



WĂŐĞ�ͮ�ϴ

x WƌĞŐŶĂŶƚ ǁŽŵĞŶ ŚĂǀĞ ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ ƵƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŝŽƌŝƚǇ Ăƚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ƉƌŽŐƌĂŵƐ ĨƵŶĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ^�Wd���ůŽĐŬ 'ƌĂŶƚ ;ƉĞƌ ϰϱ �&Z WĂƌƚ ϵϲͿ͘

x ^�Wd� �ůŽĐŬ 'ƌĂŶƚ ĨƵŶĚĞĚ ŶŽŶͲƉƌŽĨŝƚ ĐĞŶƚĞƌƐ ŵƵƐƚ ŶŽƚ ĚĞŶǇ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ ƵƐĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ƚŽ ƉĞƌƐŽŶƐ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ƉĂǇ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ƉƌŽǀŝĚĞ ƐůŝĚŝŶŐ ƐĐĂůĞ ƉĂǇŵĞŶƚ ŽƉƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƐĞƌǀĞ
DĞĚŝĐĂŝĚͲĞůŝŐŝďůĞ ĐůŝĞŶƚƐ͘

x dŚĞ ƐƵďƐƚĂŶĐĞ ƵƐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐĞŶƚĞƌƐ ůŝƐƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉĂŐĞƐ ĂƌĞ Ăůů ^�Wd�
ĨƵŶĚĞĚ ĂŶĚ ŐŝǀĞ ƉƌĞŐŶĂŶƚ ǁŽŵĞŶ ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ dŚĞǇ ĐĂŶŶŽƚ
ĚĞŶǇ ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ ƉĂǇ͘

x �ůů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ǁǁǁ͘^ŽďĞƌDŽŵƐ,ĞĂůƚŚǇ�ĂďŝĞƐ͘ŽƌŐ ĂƌĞ�ƐƚĂƚĞͲĨƵŶĚĞĚ�
ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ͘

���/d/KE�>�Z�&�ZZ�>�Z�^KhZ��^͗

x ,ĞůƉůŝŶĞƐ͗
R Es�ϮͲϭͲϭ ;Žƌ�ƚĞǆƚ�ǇŽƵƌ�ǌŝƉ�ĐŽĚĞ�ƚŽ�ϴϵϴϮϭϭͿ
R ϮϰͲ,ŽƵƌ�EĞǀĂĚĂ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�,ŽƚůŝŶĞ�ϭͲϴϬϬͲϰϱϬͲϵϮϯϬ
R �ƌŝƐŝƐ��Ăůů��ĞŶƚĞƌ�ϭͲϴϬϬͲϮϳϯͲϴϮϱϱ

x dƌĞĂƚŵĞŶƚ�>ŽĐĂƚŽƌƐ͗
R &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ʹ EĞǀĂĚĂ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŝƌĞĐƚŽƌǇ�

ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ŽƌŐͬƌĞĐŽǀĞƌǇͲƐƵƉƉŽƌƚͲƐĞƌǀŝĐĞƐͬŶǀͲƌĞƐŽƵƌĐĞͲĚŝƌĞĐƚŽƌǇͬ
R ^�D^,���ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�

ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŽƌƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ŽƌŐͬƌĞĐŽǀĞƌǇͲƐƵƉƉŽƌƚͲƐĞƌǀŝĐĞƐͬŶǀͲƌĞƐŽƵƌĐĞͲĚŝƌĞĐƚŽƌǇͬ
R ^�Wd��WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ
R ŚƚƚƉ͗ͬͬĚƉďŚ͘Ŷǀ͘ŐŽǀͬWƌŽŐƌĂŵƐͬ�ůŝŶŝĐĂů^�Wd�ͬĚƚĂͬWƌŽǀŝĚĞƌƐͬ^�Wd�WƌŽǀŝĚĞƌƐͬ

Z�&�ZZ�>�Z�^KhZ��^



WĂŐĞ�ͮ�ϵ

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

�ĂƚƚůĞDŽƵŶƚĂŝŶ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϭϰϱ t͘ ϯƌĚ ^ƚ͘
�ĂƚƚůĞ DŽƵŶƚĂŝŶ͕ Es ϴϵϴϮϬ ;ϳϳϱͿ ϰϮϯͲϭϰϭϮ

�ĂůŝĞŶƚĞ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϭϬϬ �ĞƉŽƚ �ǀĞ͘
�ĂůŝĞŶƚĞ͕ Es ϴϵϬϬϴ ;ϳϳϱͿ ϳϮϲͲϯϱϮϱ

�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ �ĞŶƚĞƌ
ϮϬϱ ^͘ WƌĂƚƚ ^ƚ
�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ͕ Es ϴϵϳϬϭ ;ϳϳϱͿ ϴϴϮͲϯϵϰϱ

dŚĞ >ŝĨĞ �ŚĂŶŐĞ �ĞŶƚĞƌ
ϭϮϬϭ E͘ ^ƚĞǁĂƌƚ ^ƚƌĞĞƚ ηϭϮϬ
�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ͕ Es ϴϵϳϬϭ ;ϳϳϱͿ ϯϱϬͲϳϮϱϬ

WĂƌĂŐŽŶ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ ^ĞƌǀŝĐĞƐ
Ϯϴϳϰ E͘ �ĂƌƐŽŶ ^ƚ͕͘ ^ƚĞ͘ Ϯϭϱ
�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ͕ Es ϴϵϳϬϲ ;ϳϳϱͿ ϴϴϱͲϳϳϭϳ

sŝƚĂůŝƚǇ
ϵϬϬ �͘ >ŽŶŐ ^ƚ͕�ϮŶĚ ĨůŽŽƌ
�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ͕ Es ϴϵϳϬϲ ;ϳϳϱͿ ϰϲϭͲϬϵϵϵ

�ĂǇƚŽŶ

ZƵƌĂů EĞǀĂĚĂ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϭϮϬ WŝŬĞ ^ƚ͘
�ĂǇƚŽŶ͕ Es ϴϵϰϬϯ ;ϳϳϱͿ ϮϰϲͲϲϮϭϰ

�ůŬŽ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϰϬϭ ZŝůƌŽĂĚ ^ƚ͕͘ ^ƚĞ͘ ϮϬϮ
�ůŬŽ͕ Es ϴϵϴϬϭ ;ϳϳϱͿ ϳϱϯͲϲϵϲϮ

sŝƚĂůŝƚǇ
ϯϳϰϬ /ĚĂŚŽ ^ƚ͘
�ůŬŽ͕ Es ϴϵϴϬϭ ;ϳϳϱͿ ϳϯϴͲϴϬϬϰ

�ůǇ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϯϵϵ ϭƐƚ ^ƚ͘
�ůǇ͕ Es ϴϵϯϬϭ ;ϳϳϱͿ ϮϴϵͲϰϵϬϱ

&ĂůůŽŶ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϭϰϵϬ 'ƌŝŵĞƐ �ǀĞ
&ĂůůŽŶ͕ Es ϴϵϰϬϳ

;ϳϳϱͿϰϮϳͲϰϬϰϬ Ϯϰ ŚŽƵƌ ůŝŶĞ
;ϳϳϱͿ ϰϮϲͲϭϰϭϮ

&ĞƌŶůĞǇ

ZƵƌĂů EĞǀĂĚĂ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϰϭϱ ,ǁǇ ϵϱ�͕ ^ƚĞ͘ � ϱϬϭ
&ĞƌŶůĞǇ͕ Es ϴϵϰϬϴ ;ϳϳϱͿ ϱϳϱͲϲϭϵϭ

'ĂƌĚŶĞƌǀŝůůĞ

�ŚŝŶĂ�^ƉƌŝŶŐƐ�zŽƵƚŚ �ĂŵƉ
ϮϮϱ �ŚŝŶĂ ^ƉƌŝŶŐƐ ZĚ͘
'ĂƌĚŶĞƌǀŝůůĞ͕ Es ϴϵϰϭϬ ;ϳϳϱͿ ϮϲϱͲϱϯϱϬ

dĂŚŽĞ zŽƵƚŚ Θ &ĂŵŝůǇ ^ĞƌǀŝĐĞƐ
ϭϱϭϮ h^ ,ǁǇ ϯϵϱ͕ ^ƚĞ͘ ϯ
'ĂƌĚŶĞƌǀŝůůĞ͕ Es ϴϵϰϭϬ ;ϳϳϱͿ ϳϴϮͲϰϮϬϮ

>ĂŬĞ dĂŚŽĞ
sŝƚĂůŝƚǇ Ͳ ^ŝĞƌƌĂ ZĞĐŽǀĞƌǇ
�ĞŶƚĞƌ >ĂŬĞ dĂŚŽĞ

ϭϭϯϳ �ŵĞƌĂůĚ �ĂǇ ZĚ͘
^ŽƵƚŚ >ĂŬĞ dĂŚŽĞ͕ �� ϵϲϭϱϬ ;ϱϯϬͿ ϱϰϭͲϱϭϵϬ

>ĂƐ sĞŐĂƐ
�ĚĞůƐŽŶ �ůŝŶŝĐ ĨŽƌ �ƌƵŐ �ďƵƐĞ
dƌĞĂƚŵĞŶƚ Θ ZĞƐĞĂƌĐŚ

ϯϲϲϭ ^͘ DĂƌǇůĂŶĚ WŬǁǇ͕ ^ƚĞ͘ ϲϰ
>ĂƐ sĞŐĂƐ Es͕ ϴϵϭϲϵ ;ϳϬϮͿ ϳϯϱͲϳϵϬϬ

�ƌŝĚŐĞ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϭϲϰϬ �ůƚĂ �ƌŝǀĞ͕ ^ƚĞ͘ ϰ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϲ ;ϳϬϮͿ ϰϳϰͲϲϰϱϬ

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ �ĞŶƚĞƌ
ϳϭϰ �͘ ^ĂŚĂƌĂ �ǀĞ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϬϭ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϰ ;ϳϬϮͿ ϯϲϵͲϴϳϬϬ

^�Wd��&hE����WZKs/��Z^



WĂŐĞ�ͮ�ϭϬ

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

,�>W ŽĨ ^ŽƵƚŚĞƌŶ EĞǀĂĚĂ
ϭϲϰϬ �͘ &ůĂŵŝŶŐŽ ZĚ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϬϬ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϵ ;ϳϬϮͿ ϯϲϵͲϰϯϱϳ

,�>W ŽĨ ^ŽƵƚŚĞƌŶ EĞǀĂĚĂ Ͳ
^ŚĂŶŶŽŶtĞƐƚ ,ŽŵĞůĞƐƐ zŽƵƚŚ ^ŚĞůƚĞƌ

ϭϰϭϳ >ĂƐ sĞŐĂƐ �ůǀĚ͘
EŽƌƚŚ >ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϵ ;ϳϬϮͿ ϯϴϱͲϯϳϳϲ

>ĂƐ sĞŐĂƐ /ŶĚŝĂŶ �ĞŶƚĞƌ
ϮϯϬϬ t͘ �ŽŶĂŶǌĂ ZĚ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϲ ;ϳϬϮͿ ϲϰϳͲϱϴϰϮ

sŝƚĂůŝƚǇ Ͳ ZĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶƐ >ĂƐ sĞŐĂƐ
ϲϴϴϱ t͘ �ŚĂƌůĞƐƚŽŶ �ůǀĚ͕�^ƚĞ͘ �
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϳ ;ϳϬϮͿ ϲϮϵͲϳϳϵϵ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ Ͳ
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ /ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ >ĂƐ
sĞŐĂƐ �ĂŵƉƵƐ

ϯϮϯ EŽƌƚŚDĂƌǇůĂŶĚ WĂƌŬǁĂǇ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϭ ;ϳϬϮͿ ϯϴϱͲϯϯϯϬ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ
tŽŵĞŶ ĂŶĚ �ŚŝůĚƌĞŶΖƐ �ĂŵƉƵƐ

ϱϲϱϵ �ƵŶĐĂŶ �ƌ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϯϬ ;ϳϬϮͿ ϯϴϱͲϯϯϯϮ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ
>ĂƐ sĞŐĂƐ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ dƌŝĂŐĞ �ĞŶƚĞƌ

ϵϯϬ E͘ ϰƚŚ ^ƚ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϭ ;ϳϬϮͿ ϯϴϯͲϰϬϰϰ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ
,ĂƌƌŝƐ ^ƉƌŝŶŐƐ ZĂŶĐŚ

ϭϮϬϬ ,ĂƌƌŝƐ ^ƉƌŝŶŐƐ ZĚ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϰ ;ϳϬϮͿ ϴϳϮͲϱϯϴϮ

WĂŚƌƵŵƉ
tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ
/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ WĂŚƌƵŵƉ �ĂŵƉƵƐ

ϭϭϲϭ ^͘ >ŽŽƉ ZŽĂĚ͕�^ƚĞ͘ � WĂŚƌƵŵƉ͕ Es
ϴϵϬϰϴ ;ϳϳϱͿ ϳϱϭͲϲϵϵϬ

WŝŽĐŚĞ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϭ DĂŝŶ�^ƚ͘
WŝŽĐŚĞ͕ Es ϴϵϬϰϯ ;ϳϳϱͿ ϮϴϵͲϰϵϬϱ

ZĞŶŽ

�ƌŝƐƚůĞĐŽŶĞ &ĂŵŝůǇ ZĞƐŽƵƌĐĞƐ
ϳϬϰDŝůů ^ƚƌĞĞƚ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϵϱϰͲϭϰϬϬ

dŚĞ �ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϳϰϬϬ ^͘ sŝƌŐŝŶŝĂ ^ƚƌĞĞƚ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϭϭ ;ϳϳϱͿ ϴϱϯͲϱϰϰϭ

EŽƌƚŚĞƌŶ EĞǀĂĚĂ ,KW�^
ϱϴϬtĞƐƚ ϱƚŚ ^ƚ͘
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϯ ;ϳϳϱͿ ϳϴϲͲϰϲϳϯ

YƵĞƐƚ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϯϱϬϬ >ĂŬĞƐŝĚĞ �ƚ͕ ^ƚ͘ ϭϬϭ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϵ ;ϳϳϱͿ ϳϴϲͲϲϴϴϬ

YƵĞƐƚ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϭϰϱϯ WĂƐƐ �ƌ͘
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϵ ;ϳϳϱͿ ϳϴϲͲϲϴϴϬ

ZŝĚŐĞ ,ŽƵƐĞ
ϵϬϬtĞƐƚ &ŝƌƐƚ ^ƚ͕ ^ƚĞ͘ ϮϬϬ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϯ ;ϳϳϱͿ ϯϮϮͲϴϵϰϭ

^ƚĞƉ ϭ
ϭϬϭϱ E ^ŝĞƌƌĂ ^ƚ͘
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϯ ;ϳϳϱͿ ϯϮϵͲϵϴϯϬ

^ƚĞƉ Ϯ
ϯϳϬϬ ^ĂĨĞ ,ĂƌďŽƌ tĂǇ ZĞŶŽ͕
Es ϴϵϱϭϮ ;ϳϳϱͿ ϳϴϳͲϵϰϭϭ

dŚĞ �ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϳϰϬϬ ^͘ sŝƌŐŝŶŝĂ ^ƚ͘
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϭϭ ;ϳϳϱͿ ϴϱϯͲϱϰϰϭ

sŝƚĂůŝƚǇ�Ͳ &ŽŽƚƉƌŝŶƚƐ
ϭϭϯϱ dĞƌŵŝŶĂů tĂǇ͕ ^ƚĞ͘ ϭϭϮ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϯϮϮͲϯϲϲϴ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ
ZĞŶŽ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ dƌŝĂŐĞ �ĞŶƚĞƌ

ϯϭϱ ZĞĐŽƌĚ ^ƚ ηϭϬϯ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϯϰϴͲϴϴϭϭ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ
ZĞŶŽ �ĚƵůƚ ZĞͲĞŶƚƌǇ ^ĞƌǀŝĐĞƐ

ϯϭϱ ZĞĐŽƌĚ ^ƚ ηϭϬϯ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϳϴϲͲϮϰϭϴ

tĞƐƚ�ĂƌĞ EĞǀĂĚĂ /ŶĐ͘ Ͳ ZĞŶŽ
,ŽŵĞĨƌŽŶƚ sĞƚĞƌĂŶΖƐ
dƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�>ŝǀŝŶŐ

ϯϭϲͲϯϰϬDĂŝŶĞ ^ƚ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϵϵϲͲϭϵϴϵ



WĂŐĞ�ͮ�ϭϭ

	������� ���� 	������� ������� 	������� ����� ������
^ŝůǀĞƌ ^ƉƌŝŶŐƐ

ZƵƌĂů EĞǀĂĚĂ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϭϬϴϬ ^͘ ,ŝŐŚǁĂǇ ϵϱ�
^ŝůǀĞƌ ^ƉƌŝŶŐƐ͕ Es ϴϵϰϮϵ ;ϳϳϱͿ ϱϳϱͲϲϭϵϭ

^ƉĂƌŬƐ

dŚĞ >ŝĨĞ �ŚĂŶŐĞ �ĞŶƚĞƌ
ϭϳϱϱ ^ƵůůŝǀĂŶ >ĂŶĞ
^ƉĂƌŬƐ͕ Es ϴϵϰϯϭ ;ϳϳϱͿ ϯϱϱͲϳϳϯϰ

tĞŶĚŽǀĞƌ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϵϭϱ E͘ tĞůůƐ �ǀĞ͕͘ ^ƚĞ͘ ϳ
t͘tĞŶĚŽǀĞƌ͕ Es ϴϵϴϴϯ ;ϳϳϱͿ ϯϴϴͲϮϲϵϲ

tŝŶŶĞŵƵĐĐĂ

EĞǁ &ƌŽŶƚŝĞƌ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϱϭϮDĞůĂƌŬĞǇ ^ƚ͘ ^ƚĞ͘ ϮϬϲ
tŝŶŶĞŵƵĐĐĂ͕ Es ϴϵϰϰϱ ;ϳϳϱͿ ϲϮϯͲϰϱϵϲ

sŝƚĂůŝƚǇ Ͳ ^ŝůǀĞƌ ^ĂŐĞ
ϱϯϬDĞůĂƌŬĞǇ ^ƚ͘ ^ƚĞ͘ ϮϬϲ
tŝŶŶĞŵƵĐĐĂ͕ Es ϴϵϰϰϱ ;ϳϳϱͿ ϲϮϯͲϯϲϮϲ

zĞƌŝŶŐƚŽŶ

ZƵƌĂů EĞǀĂĚĂ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ
ϳϮϬ ^ŽƵƚŚDĂŝŶ ^ƚ͕͘�hŶŝƚ��
zĞƌŝŶŐƚŽŶ͕ Es ϴϵϰϰϳ ;ϳϳϱͿ ϰϲϯͲϲϱϵϳ

	������� ���� 	������� ������� 	������� ����� ������
�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ

^ŝĞƌƌĂ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�EĞƵƌŽƚŚĞƌƉǇ
Ϯϴϳϰ E͘ �ĂƌƐŽŶ ^ƚ͕͘ ^ƚĞ͘ Ϯϭϱ
�ĂƌƐŽŶ �ŝƚǇ͕ Es ϴϵϳϬϲ ;ϳϳϱͿ ϴϴϱͲϳϳϭϳ

,ĞŶĚĞƌƐŽŶ

��� dŚĞƌĂƉǇ
ϳ tĂƚĞƌ ^ƚ͕͘ ^ƚĞ͘ �
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϭϱ ;ϳϬϮͿ ϱϲϴͲϱϵϳϭ

�ĞŶƚƌĂů ZĞĐŽǀĞƌǇ ,ĞŶĚĞƌƐŽŶ
ϲϬϬtŚŝƚŶĞǇ ZĂŶĐŚ͕ ^ƚĞ͘ �ϯ
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϭϮϵ ;ϳϬϮͿ ϱϭϱͲϭϯϳϯ

�ŚŽŝĐĞƐ 'ƌŽƵƉ͕ /ŶĐ͘
ϯϬϵt͘ >ĂŬĞDĞĂĚ WŬǁǇ͕ ηϭϬϬ�
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϭϱ ;ϳϬϮͿ ϱϲϰͲϬϳϲϰ

�ĞƐĞƌƚ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ůŝŶŝĐ
ϭϱϰϲt͘ tĂƌŵ ^ƉƌŝŶŐ ZĚ͕ ηϭϯϬ
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϭϰ ;ϳϬϮͿ ϮϰϴͲϬϬϬϬ

,ĞŶĚĞƌƐŽŶ �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌ
ϮϰϯtĂƚĞƌ ^ƚ͕͘ >ŽǁĞƌ >ĞǀĞů
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϭϱ ;ϳϬϮͿ ϮϲϳͲϭϯϱϬ

>ĂƐ sĞŐĂƐ ZĞĐŽǀĞƌǇ �ĞŶƚĞƌ
ϲϬϬtŚŝƚŶĞǇ ZĂŶĐŚ͕ ^ƵŝƚĞ �ϯ
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϭϰ ;ϳϬϮͿ ϴϴϬͲϴϮϯϬ

DŝƐƐŝŽŶ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌƐ͕ /ŶĐ͘
ϳϬϰ t͘ ^ƵŶƐĞƚ�ZĚ͕͘ ^ƚĞ͘ �Ͳϵ
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϭϱ ;ϳϬϮͿ ϱϱϴͲϴϲϬϬ

WĂƚŚǁĂǇƐ dŚĞƌĂƉǇ ĂŶĚtĞůůŶĞƐƐ �ĞŶƚĞƌ
ϮϮϵϴt͘ ,ŽƌŝǌŽŶ ZŝĚŐĞ WŬǁǇ͕ ηϮϬϭ
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ͕ Es ϴϵϬϱϮ ;ϳϬϮͿ ϯϲϯͲϳϮϴϰ

>ĂƐ sĞŐĂƐ

� �ĞƚƚĞƌ dŽĚĂǇ ZĞĐŽǀĞƌǇ ^ĞƌǀŝĐĞƐ
ϲϲϱϱt͘ ^ĂŚĂƌĂ �ǀĞ͕ η�ϮϬϴ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϰϲ ;ϳϬϮͿ ϴϮϯͲϱϮϮϴ

��� dŚĞƌĂƉǇ
ϳϯϬ E͘ �ĂƐƚĞƌŶ �ǀĞ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϯϬ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϭ ;ϳϬϮͿ ϱϵϴͲϮϬϮϬ

�͘�͘�͘��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ >>�
ϯϵϬϵ ^͘ DĂƌǇůĂŶĚ WŬǁǇ͘ ^ƚĞ͘ Ϯϭϭ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϵͲϳϱϮϬ ;ϳϬϮͿ ϯϴϰͲϮϵϲϬ

^�Wd����Zd/&/���WZKs/��Z^



WĂŐĞ�ͮ�ϭϮ

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

�ĞŶƚĞƌ ĨŽƌ �ĚĚŝĐƚŝŽŶDĞĚŝĐŝŶĞ
ϰϰϰϱ ^͘ :ŽŶĞƐ͕ ^ƚĞ͘ ϯ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϯ ;ϳϬϮͿ ϴϳϯͲϳϴϬϬ

�ĞŶƚĞƌ ĨŽƌ �ĞŚĂǀŝŽƌĂů ,ĞĂůƚŚ
ϯϬϱϬ �͘ �ĞƐĞƌƚ /ŶŶ ZĚ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϭϲ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϭ ;ϳϬϮͿ ϳϵϲͲϬϲϲϬ

�ĞŶƚĞƌ ĨŽƌ �ĞŚĂǀŝŽƌĂů ,ĞĂůƚŚ
ϮϮϵϬDĐ�ĂŶŝĞů ^ƚƌĞĞƚ͕ ^ƵŝƚĞ ϭ�
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϭ ;ϳϬϮͿ ϳϵϲͲϬϲϲϬ

�ĞŶƚƌĂů ZĞĐŽǀĞƌǇ >ĂƐ sĞŐĂƐ
ϯϯϮϭ E͘ �ƵĨĨĂůŽ �ƌ͘ ^ƚĞ͘ ϭϬϬ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϵ ;ϳϬϮͿ ϱϭϱͲϭϯϳϯ

�ŚŽŝĐĞƐ 'ƌŽƵƉ͕ /ŶĐ͘
ϮϳϮϱ �͘ �ĞƐĞƌƚ /ŶŶ ZĚ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϴϬ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϭ ;ϳϬϮͿ ϮϱϮͲϴϯϰϮ

�ůĂƌŬ �ŽƵŶƚǇ �ŽƵƌƚ �ĚƵĐĂƚŝŽŶ WƌŽŐƌĂŵ
ϮϬϬ >ĞǁŝƐ �ǀĞ͘ ϰƚŚ &ůŽŽƌ͕ ^ƚĞ͘ ϰϯϮϲ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϱϱͲϭϳϮϮ ;ϳϬϮͿ ϲϳϭͲϯϯϭϳ

�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ �ŵƉŽǁĞƌŵĞŶƚ 'ƌŽƵƉ
ϭϱϱϱ �͘ &ůĂŵŝŶŐŽ ZŽĂĚ͕ ^ƵŝƚĞ ϭϱϴ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϵ ;ϳϬϮͿ ϯϴϱͲϵϬϵϳ

�ŽƌŶĞƌƐƚŽŶĞ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ �ĞŶƚĞƌ
ϱϴϮϱt͘ ^ĂŚĂƌĂ �ǀĞ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϰϲ ;ϳϬϮͿ ϰϯϯͲϰϯϱϳ

�ĞƐĞƌƚ ,ŽƉĞ �ĞŶƚĞƌ
Ϯϰϲϱ �͘ dǁĂŝŶ �ǀĞ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϭͲϰϬϭϭ ;ϳϬϮͿ ϳϴϵͲϲϮϬϭ

�ĞƐĞƌƚ ,ŽƉĞ �ĞŶƚĞƌ
ϯϰϰϭ ^͘ �ĂƐƚĞƌŶ �ǀĞ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϲϵ ;ϳϬϮͿ ϯϬϲͲϮϱϬϱ

�ĂŐůĞ YƵĞƐƚ
ϯϲϴϬ E͘ ZĂŶĐŚŽ �ƌ͕͘ ^ƚĞ͘ ηϭϬϭ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϯϬ ;ϳϬϮͿ ϲϰϲͲϱϰϯϳ

&ƌĞĞĚŽŵ ,ŽƵƐĞ ^ŽďĞƌ >ŝǀŝŶŐ͕ /Ŷ
ϯϴϯϮ ͬ ϯϴϱϮ WĂůŽƐ sĞƌĚĞƐ ^ƚƌĞĞƚ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϵ ;ϳϬϮͿ ϰϴϱͲϭϯϬϬ

,ŽƌŝǌŽŶ ZŝĚŐĞ �ůŝŶŝĐ͕�>>�
ϯϭϲϬt͘ ^ĂŚĂƌĂ �ǀĞ͕͘ �ϮϮ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϮ ;ϳϬϮͿ ϰϴϵͲϮϴϴϵ

/ŶƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ EĞǀĂĚĂ >>�
ϯϰϰϬ �͘ ZƵƐƐĞůů ZĚ͘ ^ƚĞ͘ ϮϬϲ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϬ ;ϳϬϮͿ ϴϮϲͲϬϱϯϬ

>ĂƐ sĞŐĂƐ DƵŶŝĐŝƉĂů��ŽƵƌƚ
ϮϬϬ >ĞǁŝƐ �ǀĞ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϭ ;ϳϬϮͿ ϲϰϳͲϱϴϰϮ

>ĂƐ sĞŐĂƐ ZĞĐŽǀĞƌǇ �ĞŶƚĞƌ
ϯϯϮϭ E͘ �ƵĨĨĂůŽ �ƌŝǀĞ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϵ ;ϳϬϮͿ ϱϭϱͲϭϯϳϯ

>ĂƐ sĞŐĂƐ ZĞĐŽǀĞƌǇ �ĞŶƚĞƌ
;tŽŵĞŶΖƐ &ĂĐŝůŝƚǇͿ

ϳϱϮϱt͘ 'ŽǁĂŶ ZŽĂĚ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϵ ;ϳϬϮͿ ϱϭϱͲϭϯϳϯ

>ĂƐ sĞŐĂƐ ZĞĐŽǀĞƌǇ �ĞŶƚĞƌ
;DĞŶ͛Ɛ &ĂĐŝůŝƚǇͿ

ϳϱϯϱt͘ 'ŽǁĂŶ ZŽĂĚ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϵ ;ϳϬϮͿ ϱϭϱͲϭϯϳϯ

>Z^ ^ǇƐƚĞŵƐ͕ >ƚĚ͘
ϮϬϳϳ �͘ ^ĂŚĂƌĂ �ǀĞ͘ ^ƚĞ͘ �
>ĂƐ sĞŐĂƐ ͕ Es ϴϵϭϬϰ ;ϳϬϮͿ ϳϯϮͲϬϮϭϰ

DŝƐƐŝŽŶ dƌĞĂƚŵĞŶƚ �ĞŶƚĞƌƐ͕ /ŶĐ͘
ϭϴϬϬ /ŶĚƵƐƚƌŝĂů ZĚ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϬϬ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϮ ;ϳϬϮͿ ϰϳϰͲϰϭϬϰ

EĞǀĂĚĂ ,ŽŵĞƐ ĨŽƌ zŽƵƚŚ ;�ŽǇΖƐ
�ĂŵƉƵƐͿ

ϱϮϱ ^͘ ϭϯƚŚ ^ƚ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϭϵ ;ϳϬϮͿ ϯϴϬͲϮϴϴϵ

EĞǀĂĚĂ ,ŽŵĞƐ ĨŽƌ zŽƵƚŚ ;'ŝƌůΖƐ
�ĂŵƉƵƐͿ

ϭϯϬϲ dĂŵĞƌĂĐŬ �ǀĞ͘
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϬϭ ;ϳϬϮͿ ϯϴϬͲϮϴϴϵ

EĞǁ �ĞŐŝŶŶŝŶŐƐ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ �ĞŶƚĞƌ
ϯϯϳϲ ^͘ �ĂƐƚĞƌŶ �ǀĞ͕͘ ^ƚĞ͘ ηϭϰϴ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϲϵ ;ϳϬϮͿ ϱϯϴͲϳϰϭϮ

^ŝůǀĞƌ ZŽĐŬ ZĞĐŽǀĞƌǇ
ϰϬϭϭDĐ>ĞŽĚ �ƌŝǀĞ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϮϭ ;ϴϰϰͿ ϮϲϮͲϲϵϵϯ

^ŵĂƌƚ �ŚŽŝĐĞƐ
ϵϭϰ ^͘ sĂůůĞǇ sŝĞǁ ZŽĂĚ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϬϯϯ ;ϳϬϮͿ ϯϬϴͲϳϰϭϰ

sĞŶĐĞƌ zŽƵƚŚ ^ĞƌǀŝĐĞƐ
ϰϵϱϱ ^ŽƵƚŚ �ƵƌĂŶŐŽ ηϮϬϳ
>ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϭϰϴ ;ϳϬϮͿ ϮϲϳͲϲϮϳϳ



WĂŐĞ�ͮ�ϭϯ

	������� ���� 	������� ������� 	������� ����� ������
EŽƌƚŚ >ĂƐ sĞŐĂƐ

�ĞŶƚĞƌ ĨŽƌ �ĞŚĂǀŝŽƌĂů ,ĞĂůƚŚ
ϯϰϳϬ �ŚĞǇĞŶŶĞ ZĚ͕͘ ^ƚĞ͘ ϰϬϬ
E͘ >ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϬϯϮ ;ϳϬϮͿ ϲϯϲͲϬϬϴϱ

EŽƌƚŚ >ĂƐ sĞŐĂƐ DƵŶŝĐŝƉĂů �ŽƵƌƚ
ϮϯϯϮ E͘ >ĂƐ sĞŐĂƐ �ůǀĚ͘
E͘ >ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϬϯϬ ;ϳϬϮͿ ϲϯϯͲϭϭϯϬ

^ĂůǀĂƚŝŽŶ �ƌŵǇ
Ϯϭϭ :ƵĚƐŽŶ �ǀĞ͘
E͘ >ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϬϯϬ ;ϳϬϮͿ ϯϵϵͲϮϳϲϵ

E͘ >ĂƐ sĞŐĂƐ͕ Es ϴϵϬϯϬ

^ŚŽƐŚŽŶĞ WĂŝƵƚĞ dƌŝďĞƐ ŽĨ �ƵĐŬ sĂůůĞǇ ^ƚĂƚĞ ,ŝŐŚǁĂǇ ϮϮϱ KǁǇŚĞĞ͕ Es ϴϵϴϯϮ ;ϳϳϱͿ ϳϱϳͲϮϰϭϱ

WĂŚƌƵŵƉ

��� dŚĞƌĂƉǇ
ϯϯϱϭ �͘ :ĞŶŶŝĨĞƌ ^ƚƌĞĞƚ
WĂŚƌƵŵƉ͕ Es ϴϵϬϲϭ ;ϳϳϱͿ ϳϮϳͲϵϳϰϵ

ZĞŶŽ
� WŽƐŝƚŝǀĞ WĂƚŚ �ƌƵŐƐ ĂŶĚ �ůĐŽŚŽů
�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ �ĞŶƚĞƌ

ϮϬϱ ^͘ ^ŝĞƌƌĂ ^ƚƌĞĞƚ͕ ηϯϬϭ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϭ ;ϳϳϱͿ ϳϳϭͲϳϳϱϯ

�Ͳϭ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ �ĞŶƚĞƌ
ϯϲϱϬtĂƌƌĞŶtĂǇ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϵ ;ϳϳϱͿ ϴϮϯͲϰϬϴϬ

�ĂƌŽůΖƐ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕ �h/
ϮϮϯDĂƌƐŚ �ǀĞ͘
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϵ ;ϳϳϱͿ ϮϰϬͲϱϮϱϭ

�ĞŶƚĞƌ ĨŽƌ �ĞŚĂǀŝŽƌĂů ,ĞĂůƚŚ
ϭϲϬ ,ƵďďĂƌĚtĂǇ͕ ^ƚĞ͘ �
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϴϮϵͲϰϰϳϮ

&ĂŵŝůǇ �ŽƵŶƐĞůŝŶŐ ^ĞƌǀŝĐĞ ŽĨ EŽ͘ Es
ϱϳϱ �͘ WůƵŵď >Ŷ͕͘ ^ƚĞ͘ ϭϬϬ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮͲϯϱϰϯ ;ϳϳϱͿ ϯϮϵͲϬϲϮϯ

>ǇŶŶĞ �ĂƵƐ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ �ĞŶƚĞƌ
ϰϮϭ ,ŝůů ^ƚ͕͘�^ƚĞ͘ ϯ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϭ ;ϳϳϱͿ ϯϰϴͲϳϱϱϬ

>ǇŶŶĞ �ĂƵƐ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ �ĞŶƚĞƌ
ϭ ^ŽƵƚŚ ^ŝĞƌƌĂ ^ƚƌĞĞƚ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϭ ;ϳϳϱͿ ϯϰϴͲϳϱϱϬ

EŽƌƚŚĞƌŶ EĞǀĂĚĂ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ �ĞŶƚĞƌ
ϱϬϱ ^͘ �ƌůŝŶŐƚŽŶ͕ ηϭϬϴ
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϭ ;ϳϳϱͿ ϯϮϵͲϱϬϬϲ

ZĞŶŽ ^ƉĂƌŬƐ dƌŝďĂů ,ĞĂůƚŚ �ĞŶƚĞƌ
ϭϳϭϱ <ƵĞŶǌůŝ ^ƚ͘
ZĞŶŽ͕ Es ϴϵϱϬϮ ;ϳϳϱͿ ϯϮϵͲϱϭϲϮ

^ŝůǀĞƌ ^ƉƌŝŶŐƐ
tĞƐƚĞƌŶ EĞǀĂĚĂ ZĞŐŝŽŶĂů zŽƵƚŚ �ĞŶƚĞƌ
;tEZz�Ϳ

ϯϱϱϬ 'ƌĂŚĂŵ �ǀĞ
^ŝůǀĞƌ ^ƉƌŝŶŐƐ͕ Es ϴϵϰϮϵ ;ϳϳϱͿ ϱϳϳͲϰϮϬϬ

^ƉĂƌŬƐ

�ůŽŚĂ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ
ϰϮϬ ^͘ ZŽĐŬ
^ƉĂƌŬƐ͕ Es ϴϵϰϯϭ ;ϳϳϱͿ ϯϱϵͲϵϬϬϬ



WĂŐĞ�ͮ�ϭϰ

dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�'ǇŶĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ�;��K'Ϳ�dŽŽůŬŝƚ�ŽŶ�^ƚĂƚĞ�>ĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ

R ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐŽŐ͘ŽƌŐͬͲͬŵĞĚŝĂͬ�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐͬ'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚͲZĞůĂƚŝŽŶƐͲĂŶĚͲ
KƵƚƌĞĂĐŚͬE�^dŽŽůŬŝƚ͘ƉĚĨ

x �ĞĨŽƌĞ͕��ĞƚǁĞĞŶ�Θ��ĞǇŽŶĚ�WƌĞŐŶĂŶĐǇ�EĂƚŝŽŶĂů�WƌĞĐŽŶĐĞƉƚŝŽŶ��ĂƌĞ��ůŝŶŝĐĂů�dŽŽůŬŝƚ
R ŚƚƚƉƐ͗ͬͬďĞĨŽƌĞĂŶĚďĞǇŽŶĚ͘ŽƌŐͬƚŽŽůŬŝƚͬĂƚͲƌŝƐŬͲƵŶƐƵƌĞͬƐƵďƐƚĂŶĐĞͲƵƐĞͬηĨĨƐͲƚĂďďĞĚͲϭϮ

x DĂŝŶĞ�^ŶƵŐŐůĞ�D��WƌŽũĞĐƚ͗��ŵďƌĂĐŝŶŐ��ƌƵŐ��ĨĨĞĐƚĞĚ��ĂďŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�&ĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
&ŝƌƐƚ�zĞĂƌ�ŽĨ�>ŝĨĞ�dŽ�/ŵƉƌŽǀĞ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�KƵƚĐŽŵĞƐ�DĂŝŶĞ

R ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĂŝŶĞ͘ŐŽǀͬĚŚŚƐͬŵĞĐĚĐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬ^ŶƵŐŐůĞD�ͲWƌŽũĞĐƚ͘ƉĚĨ

x DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�WĞƌŝŶĂƚĂů�YƵĂůŝƚǇ��ŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�DĂƚĞƌŶĂů�KƉŝŽŝĚ�hƐĞ��ƵƌŝŶŐ�WƌĞŐŶĂŶĐǇ
R ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĞĂůƚŚƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ŽƌŐͬŵĂƚĞƌŶĂůͲŽƉŝŽŝĚͲƵƐĞͬηĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ

Kd,�Z�dKK></d^



WĂŐĞ�ͮ�ϭϱ

WƌŽŐƌĂŵ�KǀĞƌǀŝĞǁ

dŚĞ�^ŽďĞƌ�DŽŵƐ�,ĞĂůƚŚǇ��ĂďŝĞƐ� ;^D,�Ϳ�ǁĞďƐŝƚĞ� ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ĂŶ�ĞĨĨŽƌƚ� ůĂƵŶĐŚĞĚ�ďǇ DĂƚĞƌŶĂů� ĂŶĚ��ŚŝůĚ�
,ĞĂůƚŚ�;D�,Ϳ�WƌŽŐƌĂŵƐ ĂŶĚ ƚŚĞ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ŐĞŶĐǇ�;^�Wd�Ϳ͘�dŚĞ�^D,��
ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͛Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ͘��

�Ɛ�EĞǀĂĚĂ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ��ďƵƐĞ�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ�ĂŶĚ
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ϰϱ��&Z�ϵϲ͘ϭϯϭ͕�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ͕�ǁŚŝĐŚ�
ƐƚĂƚĞƐ͗ ͞dŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞ�ǁŚŽ�ƐĞĞŬƐ�Žƌ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨƵŶĚƐ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚ͘��/Ŷ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ƐŚĂůů�
ƌĞƋƵŝƌĞ� Ăůů� ĞŶƚŝƚŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀĞ�ǁŽŵĞŶ� ĂŶĚ� ǁŚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ƐƵĐŚ� ĨƵŶĚƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ƉƌĞŐŶĂŶƚ�
ǁŽŵĞŶ͘͟��

WƌŽŐƌĂŵ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�
WĞƌŝŶĂƚĂů� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ ;ůŝĐŝƚ� ĂŶĚ� ŝůůŝĐŝƚͿ� ŝƐ� Ă� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƉƵďůŝĐ� ŚĞĂůƚŚ� ƉƌŽďůĞŵ͘� � /ƚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ�
ƉƌĞƚĞƌŵ�ďŝƌƚŚ͕� ǀĞƌǇ� ůŽǁ�ďŝƌƚŚ�ǁĞŝŐŚƚ͕� ŝŶĨĂŶƚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕� ĂŶĚ�ďĂďŝĞƐ� ďŽƌŶ�ǁŝƚŚ� Ă� ƌĂŶŐĞ ŽĨ� ďŝƌƚŚ� ĚĞĨĞĐƚƐ͘��
^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ǁŽŵĞŶ�;ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞŐŶĂŶƚͿ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�Ăůů�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�Ă�
ƐĞƌŝŽƵƐ� ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ� ŚĞĂůƚŚ� ĐĂƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨƵůů� ĞǆƚĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ� ŽĨ�
ŵĂƚĞƌŶĂů� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ� ŝƐ� ĚŝĨĨŝĐƵůƚ� ĨŽƌ�ŵĂŶǇ� ƌĞĂƐŽŶƐ͕� ďƵƚ Ăůů� ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŽĨ�ŵĂƚĞƌŶĂů� ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�
ŵŝƐƵƐĞ�ĂƌĞ�ϭϬϬй�ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ͘��dŚĞ�ďĞƐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ƚŽůů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ�ĞǆĂĐƚƐ�
ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƐ͘

�ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ
EĞǀĂĚĂ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŵŝƐƵƐĞ�ŝŶ�
ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚďĞĂƌŝŶŐ�ĂŐĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�
ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘��dŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�'ŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�;E'�Ϳ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�EĞƚǁŽƌŬ�ŽŶ�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ �ŝƌƚŚ�
KƵƚĐŽŵĞƐ��ŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ ǁŽƌŬŐƌŽƵƉƐ ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďŝƌƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͖�ϭ͘�WƌŽŵŽƚŝŶŐ�
DĂƚĞƌŶĂů͕��ŚŝůĚ�ĂŶĚ��ĚŽůĞƐĐĞŶƚ�,ĞĂůƚŚ͕�Ϯ͘��ǆƉĂŶĚŝŶŐ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ��ĐĐĞƐƐ͕�ϯ͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ��ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�
�ůĐŽŚŽů͕��ƌƵŐƐ͕�ĂŶĚ�dŽďĂĐĐŽ͕�ĂŶĚ�ϰ͘��ǆƚĞŶĚŝŶŐ�'ĞƐƚĂƚŝŽŶĂů�WĞƌŝŽĚƐ͘��dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ǁŽƌŬŐƌŽƵƉ͕�ZĞĚƵĐŝŶŐ�
�ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ��ůĐŽŚŽů͕��ƌƵŐƐ͕�ĂŶĚ�dŽďĂĐĐŽ͕�ƵƚŝůŝǌĞƐ ƚŚĞ�^D,��ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘�dŚĞ�DĂƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�/ŶĨĂŶƚ�,ĞĂůƚŚ�
WƌŽŐƌĂŵ�ĂƐƐŝƐƚƐ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�^D,��ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�E'��ǁŽƌŬŐƌŽƵƉ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ͘�

WƌŽŐƌĂŵ��ŽŶƚĂĐƚ
�ŚƌŝƐƚŝŶĂ�dƵƌŶĞƌ
DĂƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�/ŶĨĂŶƚ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�ĂŶĚ��ĞŚĂǀŝŽƌĂů�,ĞĂůƚŚ
ĐŚƌŝƐƚŝŶĂƚƵƌŶĞƌΛŚĞĂůƚŚ͘Ŷǀ͘ŐŽǀ
;ϳϳϱͿ�ϲϴϰͲϰϭϯϰ
ŚƚƚƉ͗ͬͬƐŽďĞƌŵŽŵƐŚĞĂůƚŚǇďĂďŝĞƐ͘ŽƌŐͬ

^K��ZDKD^,��>d,z���/�^͘KZ'


