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^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

ϭ͘ WZK�h�d�Θ��KDW�Ez�/��Ed/&/��d/KE�
ϭ͘ϭ� WƌŽĚƵĐƚ�EĂŵĞ͗ ,ĂŶĚ�^ĂŶŝƚŝǌĞƌ��ŶƚŝƐĞƉƚŝĐ�&ŽĂŵ��������������
ϭ͘Ϯ� �ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ͗ �ĞƌŽƐŽů�&ŽĂŵ�,ĂŶĚ�^ĂŶŝƚŝǌĞƌ�ϲϮй�ǀͬǀ��ůĐŽŚŽů�
ϭ͘ϯ� ^ǇŶŽŶǇŵƐ͗ W�z�Π��,ĂŶĚ�^ĂŶŝƚŝǌĞƌ��ŶƚŝƐĞƉƚŝĐ�&ŽĂŵ��������������
ϭ͘ϰ� dƌĂĚĞ�EĂŵĞƐ͗ �ĞƌŽƐŽů�&ŽĂŵ�,ĂŶĚ�^ĂŶŝƚŝǌĞƌ�
ϭ͘ϱ� WƌŽĚƵĐƚ�hƐĞƐͬ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ��ŽƐŵĞƚŝĐ�hƐĞ���
ϭ͘ϲ� DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�EĂŵĞ͗ WŝĞĚŵŽŶƚ�>>��
ϭ͘ϳ� �DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ��ĚĚƌĞƐƐ͗ ϮϬϯϬ�KůĚ��ĂŶĚůĞƌ�ZĚ͕�'ĂŝŶĞƐǀŝůůĞ͕�'��ϯϬϱϬϳ��
ϭ͘ϴ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�WŚŽŶĞ͗ �,�Dd�>͗�нϭ�;ϴϬϬͿ�ϰϮϰͲϵϯϬϬ���ͬ����нϭ�;ϳϬϯͿ�ϱϮϳͲϯϴϴϳ�
ϭ͘ϵ� �ƵƐŝŶĞƐƐ�WŚŽŶĞ�ͬ�&Ăǆ͗ нϭ�;ϱϳϰͿ�ϮϵϱͲϬϬϬϬ�ͬ�нϭ�;ϱϳϰͿ�ϮϵϲͲϭϳϬϵ�

Ϯ͘�,���Z�^�/��Ed/&/��d/KE
Ϯ͘ϭ� ,ĂǌĂƌĚ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗ dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�Ă�,���Z�Kh^�^h�^d�E���ĂŶĚ�ĂƐ���E'�ZKh^�'KK�^�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�EK,^�͗�ϭϬϴϴ�;ϮϬϬϰͿ�ĂŶĚ���'��ŽĚĞ�;�ƵƐƚƌĂůŝĂͿ���
t�ZE/E'͊���&>�DD��>����ZK^K>͘��WZ�^^hZ/�����KEd�/E�Z͗�D�z��hZ^d�/&�,��d��͘��,/',>z�
&>�DD��>��>/Yh/���E��s�WKZ͘����h^�^��z��/ZZ/d�d/KE͘�
�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͗���>ĞǀĞů�ϭ��ĞƌŽƐŽů͖��ĂƚĞŐŽƌǇ�Ϯ��&ůĂŵŵĂďůĞ���ĞƌŽƐŽů�
,ĂǌĂƌĚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�;,Ϳ͗��,ͲϮϮϯʹ�&ůĂŵŵĂďůĞ��ĞƌŽƐŽů͘�,ϮϮϵʹWƌĞƐƐƵƌŝǌĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͗�ŵĂǇ�ďƵƌƐƚ�ŝĨ�ŚĞĂƚĞĚ͘�
,ϯϮϬ�ʹ��ĂƵƐĞƐ�ĞǇĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͘�
WƌĞĐĂƵƚŝŽŶĂƌǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;WͿ͗���
WϮϭϬ�ʹ�<ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂƚ͕�ŚŽƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�ƐƉĂƌŬƐ͕�ŽƉĞŶ�ĨůĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘��EŽ�^ŵŽŬŝŶŐ͘��
WϮϭϭ�ʹ��Ž�ŶŽƚ�ƐƉƌĂǇ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĨůĂŵĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞ͘���
WϮϱϭ�ʹ��Ž�ŶŽƚ�ƉŝĞƌĐĞ�Žƌ�ďƵƌŶ͕�ĞǀĞŶ�ĂĨƚĞƌ�ƵƐĞ͘�
WϮϲϭ�ʹ�ĂǀŽŝĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ǀĂƉŽƌƐͬƐƉƌĂǇ͘�
WϮϳϭ�ʹ�hƐĞ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ǁĞůůͲǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ͘�
WϯϬϰнWϯϰϬ�ʹ�/&�/E,�>��͖�ZĞŵŽǀĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘�
WϯϬϱнWϯϱϭнϯϯϴ�ʹ�/&�/E�z�^͖�ZŝŶƐĞ�ĐĂƵƚŝŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�ZĞŵŽǀĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐĞƐ͕�ŝĨ�
ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƌŝŶƐŝŶŐ͘����
WϯϯϳнWϯϭϯ�ʹ�/Ĩ�ĞǇĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ƉĞƌƐŝƐƚƐ͗�'Ğƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂĚǀŝĐĞͬĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘���
WϰϭϬнWϰϭϮ�ʹ�WƌŽƚĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵŶůŝŐŚƚ͘��Ž�ŶŽ�ĞǆƉŽƐĞ�ƚŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϰϴΣ��;ϭϮϬ�Σ&Ϳ͘���
WϱϬϭ�ʹ��ŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐͬĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚŽ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ĚŝƐƉŽƐĂů�Žƌ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�

ϯ͘���KDWK^/d/KE�Θ�/E'Z��/�Ed�/E&KZD�d/KE�
^ƵďƐƚĂŶĐĞ�ͬ��ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ;ƐͿ ��^�EŽ͘� �/E��^�EŽ͘� й� KƚŚĞƌ�
�/&>hKZK�d,�E��;ZͲϭϱϮĂͿ� ϳϱͲϯϳͲϲ� ϮϬϬͲϴϲϲͲϭ� Ϭ͘ϭ�ʹ�ϱй� &ůĂŵ͘�'ĂƐ�ϭ͖�,ϮϮϬ�

/ƐŽďƵƚĂŶĞ� ϳϱͲϮϴͲϱ� ϮϬϬͲϴϱϳͲϮ� Ϭ͘ϭ�ʹ�ϱ�й� &ůĂŵ͘�'ĂƐ�ϭ͖�,ϮϮϬ�
�ƚŚĂŶŽů�;^���ůĐŽŚŽů�ϰϬ�Ϳ� ϲϰͲϭϳͲϱ� ϮϬϬͲϱϳϴͲϲ� ϱϬ�ʹ�ϳϬ�й� &ůĂŵ͘�>ŝƋ͘�Ϯ͖�,ϮϮϱ�

ϰ͘�&/Z^d��/��D��^hZ�^�
ϰ͘ϭ� &ŝƌƐƚ��ŝĚ͗�

/ŶŐĞƐƚŝŽŶ͗�

/Ĩ�ŝŶŐĞƐƚĞĚ͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĚƵĐĞ�ǀŽŵŝƚŝŶŐ͊��/Ĩ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ͕�ĚƌŝŶŬ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ŵŝůŬ�
/DD��/�d�>z͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ŝƐ�ǀŽŵŝƚŝŶŐ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ŵŝůŬ͘��EĞǀĞƌ�ŐŝǀĞ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ŵŝůŬ�ƚŽ�ĂŶ�
ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�WŽŝƐŽŶ��ŽŶƚƌŽů��ĞŶƚĞƌ�Žƌ�ůŽĐĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŶƵŵďĞƌ͘��WƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁĂƐ�ŝŶŐĞƐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƐǁĂůůŽǁĞĚ͘�

^ŬŝŶ͗�
/Ĩ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĐĐƵƌƐ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŬŝŶ͕�ƌŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŝƚŚ�ůƵŬĞǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�
ǁĂƐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘��ZĞŵŽǀĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƌƵƐĞ͘��/Ĩ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƌĞĚŶĞƐƐ�Žƌ�ƐǁĞůůŝŶŐ�ƉĞƌƐŝƐƚƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�

�ǇĞƐ͗�
/Ĩ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ͕�ĨůƵƐŚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƉŝŽƵƐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ůƵŬĞǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘��ZĂŝƐĞ�
ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ĞǇĞůŝĚ;ƐͿ�ǁŚŝůĞ�ĨůƵƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͘��/Ĩ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƉĞƌƐŝƐƚ�ƐĞĞŬ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘�

/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ͗� ZĞŵŽǀĞ�ǀŝĐƚŝŵ�ƚŽ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘�
ϰ͘Ϯ� �ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ��ǆƉŽƐƵƌĞ͗� /ŶŐĞƐƚŝŽŶ͗� /Ĩ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ͕�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŶĂƵƐĞĂ͕�ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝĂƌƌŚĞĂ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĂů�ŶĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�

ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�

^ŬŝŶ͗�
DĂǇ�ďĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŬŝŶ͘��dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ĂůůĞƌŐŝĐ�ƐŬŝŶ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƌĂƐŚĞƐ͕�ǁĞůƚƐ͕�ĚĞƌŵĂƚŝƚŝƐͿ�ŝŶ�
ƐŽŵĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƵƉŽŶ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�Žƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�

�ǇĞƐ͗� DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǇĞƐ͘�
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^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ͗�

sĂƉŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƐĞ͕�ƚŚƌŽĂƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘��^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽƵŐŚŝŶŐ͕�ǁŚĞĞǌŝŶŐ͕�ŶĂƐĂů�ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘��/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ǀĂƉŽƌƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�;Ğ͘Ő͕͘�
ĚƌŽǁƐŝŶĞƐƐ͕�ĚŝǌǌŝŶĞƐƐ͕�ŚĞĂĚĂĐŚĞƐ͕�ŶĂƵƐĞĂͿ͘�

ϰ͘ϯ� ^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�KǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞ /ŶŐĞƐƚŝŽŶ͗� DĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŶĂƵƐĞĂ͕�ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝĂƌƌŚĞĂ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĂů�ŶĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�

^ŬŝŶ͗�
WƌŽůŽŶŐĞĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƐŬŝŶ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ďůĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝŶ͘��dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ĂůůĞƌŐŝĐ�
ƐŬŝŶ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ƌĂƐŚĞƐ͕�ǁĞůƚƐ͕�ĚĞƌŵĂƚŝƚŝƐͿ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ƐŬŝŶ�
ŽǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞĚŶĞƐƐ͕�ŝƚĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘�

�ǇĞƐ͗�
KǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŝŶ�ĞǇĞƐ͕�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƌĞĚŶĞƐƐ͕�ŝƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�;ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ĞǇĞƐͿ��ŽŶƚĂĐƚ�
ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŵŝůĚ�ĞǇĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚŝŶŐŝŶŐ͕�ǁĂƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĚŶĞƐƐ͘�

/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ͗� ^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽƵŐŚŝŶŐ͕�ǁŚĞĞǌŝŶŐ͕�ŶĂƐĂů�ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘�

ϰ͘ϰ� �ĐƵƚĞ�,ĞĂůƚŚ��ĨĨĞĐƚƐ͗�
DŽĚĞƌĂƚĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞǇĞƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝŶ�ŶĞĂƌ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŚŝŐŚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ǀĂƉŽƌƐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�
ĚƌŽǁƐŝŶĞƐƐ͕�ĚŝǌǌŝŶĞƐƐ͕�ŚĞĂĚĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŶĂƵƐĞĂ͘�

ϰ͘ϱ� �ŚƌŽŶŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ĨĨĞĐƚƐ͗�

EŽ�ŚĂƌŵĨƵů�Žƌ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ͘��dŚĞƐĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŬŝŶ�ĂŶĚ�ŵƵĐŽƵƐ�ŵĞŵďƌĂŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǇĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘��KǀĞƌĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŵĂǇ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĂƐƚŚŵĂͲůŝŬĞ�
ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��DĂǇ�ĂůƐŽ�ŝŶĚƵĐĞ�ƐŬŝŶ�ƐĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ŚǇƉĞƌƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ͘��WŽƐƐŝďůĞ�
ĂůůĞƌŐŝĐ�ĚĞƌŵĂƚŝƚŝƐ͘�

ϰ͘ϲ� dĂƌŐĞƚ�KƌŐĂŶƐ͗� �ǇĞƐ͕�ƐŬŝŶ͕�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
ϰ͘ϳ� DĞĚŝĐĂů��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�

�ŐŐƌĂǀĂƚĞĚ�ďǇ��ǆƉŽƐƵƌĞ�
�ĐƵƚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ͘��DŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ƚŽ�ĞǇĞƐ͕�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ƐŬŝŶ͘��
�ǆŝƐƚŝŶŐ�ĚĞƌŵĂƚŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞĐǌĞŵĂͿ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďƌŽŶĐŚŝĂů�ĂƐƚŚŵĂ�ĂŶĚͬŽƌ�ďƌŽŶĐŚŝƚŝƐͿ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ͘��

,��>d,� ϭ�
&>�DD��/>/dz� ϯ�
W,z^/��>�,���Z�^� Ϭ�
WZKd��d/s���Yh/WD�Ed� ��

�z�^�
^<
/E

ϱ͘�&/Z�&/',d/E'�D��^hZ�^�
ϱ͘ϭ� &ŝƌĞ�ĂŶĚ��ǆƉůŽƐŝŽŶ�,ĂǌĂƌĚƐ͗ >ĞǀĞů�ϭ��ĞƌŽƐŽů�;E&W��ϯϬ�Ϳ͘���ĞƌŽƐŽůƐ�ŵĂǇ�ďƵƌƐƚ�Ăƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂďŽǀĞ�ϭϮϬΣ�&�;ϰϴΣ�Ϳ͘���ŽŽů�

ƵŶŝŶǀŽůǀĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďƵƌƐƚŝŶŐ͘���ĞƌŽƐŽůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌŽũĞĐƚŝůĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ǁŚĞŶ�
ďƵƌƐƚŝŶŐ͘��/Ĩ�ĂĞƌŽƐŽůƐ�ĂƌĞ�ďƵƌƐƚŝŶŐ͕�ƐƚĂǇ�ĐůĞĂƌ�ƵŶƚŝů�ďƵƌƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘���ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ƌƵƉƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĨůĂŵŵĂďůĞ�ůŝƋƵŝĚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŐĂƐĞƐ�ŝĨ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚ�ŽĨ�ĨŝƌĞ͘��<ĞĞƉ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĐŽŽů�ďǇ�ƐƉƌĂǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ͘�

ϱ͘Ϯ� �ǆƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�DĞƚŚŽĚƐ͗� tĂƚĞƌ�&ŽŐ͕�&ŽĂŵ͕��KϮ͕��ƌǇ��ŚĞŵŝĐĂů�
ϱ͘ϯ� &ŝƌĞĨŝŐŚƚŝŶŐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͗� �Ɛ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĨŝƌĞ͕�ǁĞĂƌ�D^,�ͬE/K^,�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�;ƉƌĞƐƐƵƌĞͲ

ĚĞŵĂŶĚͺ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ŐĞĂƌ͘��<ĞĞƉ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĐŽŽů�ƵŶƚŝů�ǁĞůů�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŝƐ�ŽƵƚ͘��hƐĞ�
ǁĂƚĞƌ�ƐƉƌĂǇ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĨŝƌĞͲĞǆƉŽƐĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘��&ŝŐŚƚ�ĨŝƌĞ�ƵƉǁŝŶĚ͘��WƌĞǀĞŶƚ�
ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ĨŝƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Žƌ�ĚŝůƵƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƐĞǁĞƌƐ͕�ĚƌĂŝŶƐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͕�Žƌ�ĂŶǇ�
ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌǁĂǇ͘��&ŝƌĞĨŝŐŚƚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�ĨƵůů�ďƵŶŬĞƌ�ŐĞĂƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�E/K^,ͲĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƐĞůĨͲĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŽŵďƵƐƚŝŽŶ�
Žƌ�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ͘�

ϲ͘�����/��Ed/�>�Z�>��^��D��^hZ�^�
ϲ͘ϭ� ^ƉŝůůƐ͗� �ĞĨŽƌĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƉŝůů�Žƌ�ůĞĂŬ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐƉŝůů�ĐůĞĂŶƵƉ�ŵƵƐƚ�ǁĞĂƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�;WW�Ϳ͘�
^ŵĂůů�ƐƉŝůůƐ�tĞĂƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐůŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞǇĞǁĞĂƌ͘��hƐĞ�Ă�ŶŽŶͲ
ĐŽŵďƵƐƚŝďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǀĞƌŵŝĐƵůŝƚĞ�Žƌ�ƐĂŶĚ�ƚŽ�ƐŽĂŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ůĂƚĞƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘���Ž�
ŶŽƚ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ƐƉĞĞĚǇ�ĚƌǇ͟�ƚŽ�ƐŽĂŬ�ƵƉ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘��^ǁĞĞƉ�ƵƉ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƵƐŝŶŐ�ŶŽŶͲƐƉĂƌŬŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
;Ğ͘Ő͕͘�ƉůĂƐƚŝĐ�ďƌŽŽŵƐ͕�ƐŚŽǀĞůƐ͕�ĚƵƐƚƉĂŶƐͿ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�Žƌ�ƉůĂƐƚŝĐ�ůŝŶĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘�
>ĂƌŐĞ�ƐƉŝůůƐ͗�<ĞĞƉ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ŽƌŐĂŶŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽŝůͿ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐƉŝůů͘��^ƚĂǇ�ƵƉǁŝŶĚ�ĂŶĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐƉŝůů�Žƌ�
ƌĞůĞĂƐĞ͘��/ƐŽůĂƚĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ŚĂǌĂƌĚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƵŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŽƵƚ�ŽĨ�ĂƌĞĂ͘��^ƚŽƉ�ƐƉŝůů�Žƌ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝĨ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ƌŝƐŬ͘��tĞĂƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ǁĂƌƌĂŶƚ͘

ϳ͘��,�E�>/E'��E��^dKZ�'��/E&KZD�d/KE�

ϳ͘ϭ� tŽƌŬ�Θ�,ǇŐŝĞŶĞ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ�
�Ž�ŶŽƚ�ĞĂƚ͕�ĚƌŝŶŬ͕�Žƌ�ƐŵŽŬĞ�ǁŚŝůĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘���ŽŶƚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘��,ĂŶĚůĞ�ĂƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƉƵŶĐƚƵƌŝŶŐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ;ƐͿ͘��tŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͕�ŶŽ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘��hƐĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŐŽŐŐůĞƐ�ŝĨ�ĞǇĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��tĂƐŚ�ƵŶŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ͘�



WĂŐĞ�ϯ�ŽĨ�ϳ

��WƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�K^,�͕����͕��E^/͕�EK,^�͕�t,D/^͕�ϮϬϬϭͬϱϴ�Θ�ϭϮϳϮͬϮϬϬϴͬ���^ƚĂŶĚĂƌĚƐ����������������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ͗�ϭ͘Ϭ������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗�ϰͲϭͲϮϬϮϬ�

^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

ϳ͘Ϯ� ^ƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�,ĂŶĚůŝŶŐ͗�
hƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞ�ŝŶ�Ă�ĐŽŽů͕�ĚƌǇ͕�ǁĞůůͲǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�;Ğ͘Ő͕͘�ůŽĐĂů�ĞǆŚĂƵƐƚ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͕�ĨĂŶƐͿ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƐƵŶůŝŐŚƚ͘���ǀŽŝĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ĂďŽǀĞ�ϭϮϬ�Σ&�;ϰϴΣ�Ϳ͘��<ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘��WƌŽƚĞĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚĂŵĂŐĞ͘��dŽ�ĂǀŽŝĚ�ƵŶŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ƐƉƌĂǇŝŶŐ͕�ŬĞĞƉ�ĐĂƉ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͘��^ƚŽƌĂŐĞ�ůĞǀĞů�ϭ͘�

ϳ͘ϯ� ^ƉĞĐŝĂů�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗� ^ƉŝůůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƐůŝƉƉŝŶŐ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝĨ�ůĞĨƚ�ƵŶĂƚƚĞŶĚĞĚ͘���ůĞĂŶ�Ăůů�ƐƉŝůůƐ�ƉƌŽŵƉƚůǇ͘�

ϴ͘���yWK^hZ���KEdZK>^�Θ�W�Z^KE�>�WZKd��d/KE�
ϴ͘ϭ� �ǆƉŽƐƵƌĞ�>ŝŵŝƚƐ͗�

WƉŵ�;ŵŐͬŵϯͿ� �ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ;ƐͿ�
��'/,� EK,^�� K^,�� Kd,�Z�

d>s� ^d�>� �^Ͳdt� �^Ͳ^d�>� �^ͲW��< W�>� ^d�>� /�>,�
�ƚŚĂŶŽů�;^���ůĐŽŚŽů�ϰϬ�Ϳ� ϭϬϬϬ� ϯϬϬϬ� ϭϬϬϬ� ϭϴϬϬ� E&� ϭϬϬϬ� ϭϵϬϬ� ϯϯϬϬ�
�/&>hKZK�d,�E��;ZͲϭϱϮĂͿ� ϭϬϬϬ� E�� ϭϬϬϬ� E�� E�� E�� E�� E��
/ƐŽďƵƚĂŶĞ� ϲϬϬ� ϳϱϬ� E&� E&� E�� E�� E�� E��

ϴ͘Ϯ� sĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�Θ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
�ŽŶƚƌŽůƐ�

'ĞŶĞƌĂů�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�;Ğ͘Ő͕͘�ĨĂŶƐͿ�Žƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƵƐĞ͘��hƐĞ�ůŽĐĂů�Žƌ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĞǆŚĂƵƐƚ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ďƵŝůĚƵƉ�ŽĨ�ǀĂƉŽƌƐ�Žƌ�ŵŝƐƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘�

ϴ͘ϯ ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗� EŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚǇƉŝĐĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƵƐĞ�Žƌ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ͘��/Ŷ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚƵƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ƵƐĞ�ŽŶůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�Ϯϵ��&Z�ΑϭϵϭϬ͘ϭϯϰ͕�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�h͘^͘�
^ƚĂƚĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ���^�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ϵϰ͘ϰͲϵϯ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�
�ĂŶĂĚŝĂŶ�WƌŽǀŝŶĐĞƐ͕����ŵĞŵďĞƌ�^ƚĂƚĞƐ͕�Žƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘�

ϴ͘ϰ �ǇĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗� EŽŶĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƵƐĞ͘���ǀŽŝĚ�ĞǇĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘��^ĂĨĞƚǇ�ŐůĂƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�;Ğ͘Ő͕͘�х�ϭ�ŐĂůůŽŶ�;ϯ͘ϴ�>ͿͿ͘�

ϴ͘ϱ ,ĂŶĚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗� EŽŶĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƵƐĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ƐŬŝŶ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��tŚĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�х�ϭ�ŐĂůůŽŶ�;ϯ͘ϴ�>ͿͿ͕�ǁĞĂƌ�ƌƵďďĞƌ͕�
ŶŝƚƌŝůĞ�Žƌ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ƉůĂƐƚŝĐ�ŐůŽǀĞƐ͘�

ϴ͘ϲ �ŽĚǇ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗� EŽ�ĂƉƌŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐŵĂůů�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ͘��tŚĞŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘�х�
ϱ�ůďƐ͘Ϳ͕�ĞǇĞ�ǁĂƐŚ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞůƵŐĞ�ƐŚŽǁĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘��hƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ǁĂƐŚ�ĂŶǇ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘�

ϵ͘��W,z^/��>�Θ��,�D/��>�WZKW�Zd/�^�
ϵ͘ϭ� �ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͗� �ĞƌŽƐŽů͕�&ŽĂŵͬDŽƵƐƐĞ�
ϵ͘Ϯ� KĚŽƌ͗� &ƌĞƐŚ��ůĞĂŶ�ŽĚŽƌ�
ϵ͘ϯ� KĚŽƌ�dŚƌĞƐŚŽůĚ� E��
ϵ͘ϰ� Ɖ,͗� E��
ϵ͘ϱ� DĞůƚŝŶŐͬ&ƌĞĞǌŝŶŐ�WŽŝŶƚ� E��
ϵ͘ϲ� /ŶŝƚŝĂů��ŽŝůŝŶŐ�WŽŝŶƚͬ��ŽŝůŝŶŐ�

ZĂŶŐĞ͗�
E��

ϵ͘ϳ� &ůĂƐŚƉŽŝŶƚ͗� ͲϯϬ�Σ&�;Ͳϯϰ�Σ�Ϳ�d���ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞůůĂŶƚ�ŽŶůǇ͖�ϯϱ͘ϲ�Ϭ&�;Ϯ�Ϭ�Ϳ��W��ŵĞƚŚŽĚ�ϭϬϭϬ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶůǇ�
ϵ͘ϴ� hƉƉĞƌͬ>ŽǁĞƌ�&ůĂŵŵĂďŝůŝƚǇ�

ůŝŵŝƚƐ�
E��

ϵ͘ϵ� sĂƉŽƌ�WƌĞƐƐƵƌĞ͗� Λ�ϮϬ�Σ��;ϲϴΣ�&Ϳ�ʹ��ĂŶ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϴϬ�ƉƐŝŐ�Λ�ϱϱ�Σ��;ϭϯϭ�Σ&Ϳ�ϭϮ͘ϰ�ďĂƌ�
ϵ͘ϭϬ sĂƉŽƌ��ĞŶƐŝƚǇ� хϭ�
ϵ͘ϭϭ ZĞůĂƚŝǀĞ��ĞŶƐŝƚǇ͗� Ϭ͘ϴϱ�ʹ�Ϭ͘ϵϱ�
ϵ͘ϭϮ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ͗� ^ŽůƵďůĞ�
ϵ͘ϭϯ WĂƌƚŝƚŝŽŶ��ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�

;ůŽŐ�WŽǁͿ͗�
E��

ϵ͘ϭϰ �ƵƚŽŝŐŶŝƚŝŽŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗ E��
ϵ͘ϭϱ �ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘�
E��

ϵ͘ϭϲ sŝƐĐŽƐŝƚǇ͗� �ĞƌŽƐŽů�Ăƚ�ĂŵďŝĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ϵ͘ϭϳ KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗� �ǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ�ZĂƚĞ�хϭ�



WĂŐĞ�ϰ�ŽĨ�ϳ

��WƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�K^,�͕����͕��E^/͕�EK,^�͕�t,D/^͕�ϮϬϬϭͬϱϴ�Θ�ϭϮϳϮͬϮϬϬϴͬ���^ƚĂŶĚĂƌĚƐ����������������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ͗�ϭ͘Ϭ������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗�ϰͲϭͲϮϬϮϬ�

^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

ϭϬ͘��^d��/>/dz�Θ�Z���d/s/dz�
ϭϬ͘ϭ ^ƚĂďŝůŝƚǇ͗� ^ƚĂďůĞ�Ăƚ�ŶŽƌŵĂů�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘�
ϭϬ͘Ϯ ,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�

WƌŽĚƵĐƚƐ͗�
KǆŝĚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�;�K͕��KϮͿ�ĂŶĚ�ƐƵůĨƵƌ�;^KϮͿ�

ϭϬ͘ϯ ,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�WŽůǇŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ͗ tŝůů�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ͘�
ϭϬ͘ϰ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ��ǀŽŝĚ� �ǆĐĞƐƐŝǀĞ�ŚĞĂƚ͕�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵŶůŝŐŚƚ͕�ĨůĂŵĞƐ͕�ŚĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘�
ϭϬ͘ϱ /ŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ� DŝǆƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂĐŝĚƐ͕�ĂůŬĂůŝƐ�Žƌ�ŽǆŝĚŝǌĞƌƐ͘�

ϭϭ͘��dKy/�K>K'/��>�/E&KZD�d/KE�
ϭϭ͘ϭ ZŽƵƚĞƐ�ŽĨ��ŶƚƌǇ͗� /ŶŚĂůĂƚŝŽŶ͗ z�^� �ďƐŽƌƉƚŝŽŶ͗ z�^� /ŶŐĞƐƚŝŽŶ͗ z�^�
ϭϭ͘Ϯ dŽǆŝĐŝƚǇ��ĂƚĂ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶŝŵĂůƐ͘���
ϭϭ͘ϯ �ĐƵƚĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗� ^ĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘ϰ�
ϭϭ͘ϰ �ŚƌŽŶŝĐ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗� ^ĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘ϱ�
ϭϭ͘ϱ ^ƵƐƉĞĐƚĞĚ��ĂƌĐŝŶŽŐĞŶ͗� E��
ϭϭ͘ϲ ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘�

DƵƚĂŐĞŶŝĐŝƚǇ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵƵƚĂŐĞŶŝĐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘�
�ŵďƌǇŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĞŵďƌǇŽƚŽǆŝĐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘�
dĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐŝƚǇ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƚĞƌĂƚŽŐĞŶŝĐ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘�
ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶƐ͘�

ϭϭ͘ϳ /ƌƌŝƚĂŶĐǇ�ŽĨ�WƌŽĚƵĐƚ͗� ^ĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘ϯ�
ϭϭ͘ϴ �ŝŽůŽŐŝĐĂů��ǆƉŽƐƵƌĞ�

/ŶĚŝĐĞƐ͗�
E��

ϭϭ͘ϵ WŚǇƐŝĐŝĂŶ�
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͗� dƌĞĂƚ�ƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ͘�

ϭϮ͘����K>K'/��>�/E&KZD�d/KE�
ϭϮ͘ϭ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƚĂďŝůŝƚǇ͗� dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�
ϭϮ͘Ϯ �ĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�WůĂŶƚƐ�Θ��ŶŝŵĂůƐ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�
ϭϮ͘ϯ �ĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ��ƋƵĂƚŝĐ�>ŝĨĞ͗� dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƚƐĞůĨ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�

ϭϯ͘���/^WK^�>��KE^/��Z�d/KE^�
ϭϯ͘ϭ tĂƐƚĞ��ŝƐƉŽƐĂů͗� ZĞǀŝĞǁ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐ͕�ĐŽĚĞƐ͕�ƐƚĂƚƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�

ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘���ŶǇ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘����ůŝĐĞŶƐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�
Žƌ�ǁĂƐƚĞ�ŚĂƵůĞƌ�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ǁĂƐƚĞ͘��

ϭϯ͘Ϯ ^ƉĞĐŝĂů��ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ͗� h͘^͘��W��,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�tĂƐƚĞ�ʹ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ʹ�/ŐŶŝƚĂďůĞ�;�ϬϬϭͿ�

ϭϰ͘��dZ�E^WKZd�d/KE�/E&KZD�d/KE�
ϭϰ͘ϭ ϰϵ��&Z�;'E�Ϳ͗� hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>^͕�Ϯ͘ϭ�;>d��Ydz͕�/W�sK>�ф��ϭ͘Ϭ�>Ϳ͖�Žƌ�

�KE^hD�Z��KDDK�/dz͕�KZDͲ��;/W�sK>�ф�ϭ͘Ϭ�>Ϳ�ʹ�ƵŶƚŝů�ϭϮͬϯϭͬϮϬϮϬ�
ϭϰ͘Ϯ /�d��;�/ZͿ� hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>^͕�&>�DD��>�͕�Ϯ͘ϭ�;>d��Ydz͕�/W�sK>�ф��Ϭ͘ϱ�>Ϳ͖�Žƌ�

/�ϴϬϬϬ͕��KE^hD�Z��KDDK�/dz͕�KZDͲ��;/W�sK>�ф�Ϭ͘ϱ�ůс>Ϳ�
ϭϰ͘ϯ /D�'�;K�EͿ͗� hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>^͕�Ϯ͘ϭ�;>d��Ydz͕�/W�sK>�ф��ϭ͘Ϭ�>Ϳ�
ϭϰ͘ϰ d�'Z�;�ĂŶĂĚŝĂŶ�'E�Ϳ͗� hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>^͕�Ϯ͘ϭ�;>d��Ydz͕�/W�sK>�ф��ϭ͘Ϭ�>Ϳ͖�Žƌ��

D�Z<�W��<�'��͞>/D/d���Yh�Ed/dz͕͟�͞>d��Ydz͕͟�KZ�͞Yh�Ed�>d��͟�KZ�͞Yh�Ed/d��>/D/d��͟�
ϭϰ͘ϱ ��ZͬZ/��;�hͿ͗� hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>^͕�Ϯ͘ϭ�;>d��Ydz͕�/W�sK>�ф��ϭ͘Ϭ�>Ϳ�
ϭϰ͘ϲ ^�d�;D�y/�KͿ͗� hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>�^͕�Ϯ͘ϭ�;��Ed/����>/D/d���͕�/W�sK>�ф��ϭ͘Ϭ�>Ϳ�
ϭϰ͘ϳ ��'Z�;�h^Ϳ͗�

hEϭϵϱϬ͕���ZK^K>^͕�Ϯ͘ϭ�;>d��Ydz͕�/W�sK>�ф��ϭ͘Ϭ�>Ϳ�



WĂŐĞ�ϱ�ŽĨ�ϳ

��WƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�K^,�͕����͕��E^/͕�EK,^�͕�t,D/^͕�ϮϬϬϭͬϱϴ�Θ�ϭϮϳϮͬϮϬϬϴͬ���^ƚĂŶĚĂƌĚƐ����������������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ͗�ϭ͘Ϭ������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗�ϰͲϭͲϮϬϮϬ�

^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

ϭϱ͘��Z�'h>�dKZz�/E&KZD�d/KE�
ϭϱ͘ϭ ^�Z��ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗� dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂŶǇ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�^�d��dŝƚůĞ�///͕�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϯ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

ϭϱ͘Ϯ ^�Z��dŚƌĞƐŚŽůĚ�WůĂŶŶŝŶŐ�
YƵĂŶƚŝƚǇ͗�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�dŚƌĞƐŚŽůĚ�WůĂŶŶŝŶŐ�YƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�

ϭϱ͘ϯ d^���/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�^ƚĂƚƵƐ͗� dŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�d^���/ŶǀĞŶƚŽƌǇ͘�
ϭϱ͘ϰ ��Z�>��ZĞƉŽƌƚĂďůĞ�

YƵĂŶƚŝƚǇ�;ZYͿ͗�
�ƚŚĂŶŽů͗�ϮϮϳϬ�ŬŐ͖�ϱϬϬϬ�ůďƐ�

ϭϱ͘ϱ KƚŚĞƌ�&ĞĚĞƌĂů�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�

dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽŽĚ�ĂŶĚ��ƌƵŐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�Ϯϭ��&Z�^ƵďĐŚĂƉƚĞƌ�'͘�
;�ŽƐŵĞƚŝĐƐͿ�

ϭϱ͘ϲ KƚŚĞƌ��ĂŶĂĚŝĂŶ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͗�

dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ��WZ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^�^�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��WZ͘��dŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^>ͬE�^>͘��EŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞ�>ŝƐƚ͘��t,D/^��ůĂƐƐ��ϱ�;&ůĂŵŵĂďůĞ�
�ĞƌŽƐŽůͿ�

ϭϱ͘ϳ ^ƚĂƚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗�

�ƚŚĂŶŽů͗�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ůŝƐƚƐ�&>͕�D�͕�DE͕�E:͕�W�͕�ĂŶĚ�t��
/ƐŽďƵƚĂŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ůŝƐƚƐ͗�D�͕�E:͕�ĂŶĚ�W�͘�
�ŝĨůƵŽƌŽĞƚŚĂŶĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ůŝƐƚƐ͗�D��ĂŶĚ�E:�
EŽ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭ͘Ϭй�Žƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ͕�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƐƚĂƚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ůŝƐƚƐ͗��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�WƌŽƉŽƐŝƚŝŽŶ�ϲϱ�;��ϲϱͿ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŝƌ�YƵĂůŝƚǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�>ŝƐƚ�;��Ϳ͕�&ůŽƌŝĚĂ�dŽǆŝĐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ�
>ŝƐƚ�;&>Ϳ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ�>ŝƐƚ�;D�Ϳ͕�DŝĐŚŝŐĂŶ��ƌŝƚŝĐĂů�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ�>ŝƐƚ�;D/Ϳ͕�DŝŶŶĞƐŽƚĂ�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�
^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ�>ŝƐƚ�;DEͿ͕�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ�ZŝŐŚƚͲƚŽͲ<ŶŽǁ�>ŝƐƚ�;E:Ϳ͕�EĞǁ�zŽƌŬ�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ�>ŝƐƚ�;EzͿ͕�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ZŝŐŚƚͲ
ƚŽͲ<ŶŽǁ�>ŝƐƚ�;W�Ϳ͕�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�WĞƌŵŝƐƐŝďůĞ��ǆƉŽƐƵƌĞƐ�>ŝƐƚ�;t�Ϳ͕�tŝƐĐŽŶƐŝŶ�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�^ƵďƐƚĂŶĐĞƐ�>ŝƐƚ�;t/Ϳ͘�

ϭϱ͘ϴ KƚŚĞƌ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗�

dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ��ŶŶĞǆ�/�ŽĨ��h��ŝƌĞĐƚŝǀĞ�ϲϳͬϱϰϴͬ���͗�
/ƐŽďƵƚĂŶĞ͗�&ůĂŵŵĂďůĞ�;&нͿ͘��ZŝƐŬ�WŚƌĂƐĞƐ��;ZͿ͗�ϭϮ�ʹ��,ŝŐŚůǇ�&ůĂŵŵĂďůĞ͘��^ĂĨĞƚǇ�WŚƌĂƐĞƐ�;^Ϳ͗�ϮͲϵͲϭϲ�ʹ�<ĞĞƉ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��<ĞĞƉ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ��ŝŶ�Ă�ǁĞůůͲ�ǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ�ƉůĂĐĞ͘��<ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ʹ
EŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ͘�
�ƚŚĂŶŽů�͗�&ůĂŵŵĂďůĞ�;&Ϳ͘�ZŝƐŬ�WŚƌĂƐĞƐ�;ZͿ͗�ϭϭ�ʹ�&ůĂŵŵĂďůĞ͘�^ĂĨĞƚǇ�WŚƌĂƐĞ�;^Ϳ͗�ϮͲϳͲϭϲ�ʹ�<ĞĞƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�<ĞĞƉ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚŝŐŚƚůǇ�ĐůŽƐĞĚ͘�<ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ʹ�EŽ�ƐŵŽŬŝŶŐ�

ϭϲ͘��Kd,�Z�/E&KZD�d/KE�
ϭϲ͘ϭ KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗� t�ZE/E'͊��&>�DD��>����ZK^K>͘��WZ�^^hZ/�����KEd�/E�Z͗��D�z��hZ^d�/&�,��d��͕�,/',>z�&>�DD��>��>/Yh/��

�E��s�WKZ^͘����h^�^��z��/ZZ/d�d/KE͘��<ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂƚ͕�ŚŽƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕�ƐƉĂƌŬƐ�ŽƉĞŶ�ĨůĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�
ƐŽƵƌĐĞƐ͘��EŽ�^ŵŽŬŝŶŐ͘���Ž�ŶŽƚ�ƐƉƌĂǇ�ŽŶ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĨůĂŵĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞ͘���Ž�ŶŽƚ�ƉŝĞƌĐĞ�Žƌ�ďƵƌŶ͕�ĞǀĞŶ�ĂĨƚĞƌ�ƵƐĞ͘��
�ǀŽŝĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ǀĂƉŽƌͬƐƉƌĂǇ͘��tĂƐŚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂĨƚĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͘��hƐĞ�ŽŶůǇ�ŝŶ�Ă�ǁĞůů�ǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ͘��
tĞĂƌ�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘��WƌŽƚĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƐƵŶůŝŐŚƚ͘���Ž�ŶŽƚ�ĞǆƉŽƐĞ�ƚŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϰϴΣ��;ϭϮϬΣ&Ϳ͘��/&�/E,�>��͗��
ZĞŵŽǀĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘��/&�/E��z�^͗��ZŝŶƐĞ�ĐĂƵƚŝŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘��ZĞŵŽǀĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐĞƐ�ŝĨ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚŽ͘���ŽŶƚŝŶƵĞ�ƌŝŶƐŝŶŐ͘��/Ĩ�ĞǇĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�ƉĞƌƐŝƐƚƐ͗��'Ğƚ�ŵĞĚŝĐĂů�
ĂĚǀŝĐĞͬĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘��<��W�WZK�h�d�>K�<��ͲhW��E��Khd�K&�Z���,�K&��,/>�Z�E͘

ϭϲ͘Ϯ dĞƌŵƐ�Θ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ͗� ^ĞĞ�ůĂƐƚ�ƉĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�^ĂĨĞƚǇ��ĂƚĂ�^ŚĞĞƚ͘�
ϭϲ͘ϯ �ŝƐĐůĂŝŵĞƌ͗� dŚŝƐ�^ĂĨĞƚǇ��ĂƚĂ�^ŚĞĞƚ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�K^,�͛Ɛ�,ĂǌĂƌĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚ͕�Ϯϵ��&Z�ΑϭϵϭϬ͘ϭϮϬϬ͘��KƚŚĞƌ�

ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘��dŽ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�</<��ƵƐƚŽŵ�WƌŽĚƵĐƚ͛Ɛ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�
ĐŽŵƉůĞƚĞсŶĞƐƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ǁĂƌƌĂŶƚŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞĚ͕�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��dŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ƌĞůĂƚĞƐ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ;ƐͿ͘��/Ĩ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ;ƐͿ�ŝƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
Ăůů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘���ĂƚĂ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ͘���Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ĞĚŝƚŝŽŶ͘�

ϭϲ͘ϰ WƌĞƉĂƌĞĚ��Ǉ͗� </<��ƵƐƚŽŵ�WƌŽĚƵĐƚƐ�
ϮϳϯϬ�DŝĚĚůĞďƵƌǇ�ZŽĂĚ�
�ůŬŚĂƌƚ͕�/ŶĚŝĂŶĂ�ϰϲϱϭϱ�h^��
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŬŝŬĐŽƌƉ͘ĐŽŵ�



WĂŐĞ�ϲ�ŽĨ�ϳ

��WƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�K^,�͕����͕��E^/͕�EK,^�͕�t,D/^͕�ϮϬϬϭͬϱϴ�Θ�ϭϮϳϮͬϮϬϬϴͬ���^ƚĂŶĚĂƌĚƐ����������������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ͗�ϭ͘Ϭ������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗�ϰͲϭͲϮϬϮϬ�

^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

&ůĂŵŵĂďůĞ� �ǆƉůŽƐŝǀĞ� KǆŝĚŝǌĞƌ�

WƌĞƐƐƵƌŝǌĞĚ� �ŽƌƌŽƐŝǀĞ� dŽǆŝĐ�

,ĂƌŵĨƵůͬ/ƌƌŝƚĂƚŝŶŐ� ,ĞĂůƚŚ�,ĂǌĂƌĚ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�

&ĂĐĞ�^ŚŝĞůĚ�ĂŶĚ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�
�ǇĞǁĞĂƌ�

�ƉƌŽŶ� �ƵƐƚ�DĂƐŬ�

^ĐƵďĂ� WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ůŽƚŚŝŶŐ� &Ƶůů�^Ƶŝƚ�

�ŽŽƚƐ� ^ĂĨĞƚǇ�'ůĂƐƐĞƐ� 'ůŽǀĞƐ�



WĂŐĞ�ϳ�ŽĨ�ϳ

��WƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�K^,�͕����͕��E^/͕�EK,^�͕�t,D/^͕�ϮϬϬϭͬϱϴ�Θ�ϭϮϳϮͬϮϬϬϴͬ���^ƚĂŶĚĂƌĚƐ����������������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ͗�ϭ͘Ϭ������^�^�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗�ϰͲϭͲϮϬϮϬ�

^�&�dz���d��^,��d
�ͲϭϬϯϬϰ

&Ƶůů�&ĂĐĞ�ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌ� ZĞĂĐƚŝǀĞ� /ƌƌŝƚĂŶƚ�ͬ�,ĂƌŵĨƵů�

�ŝŽŚĂǌĂƌĚ� KǆŝĚŝǌŝŶŐ� &ůĂŵŵĂďůĞ�

/ŶĨĞĐƚŝŽƵƐ� �ŽƌƌŽƐŝǀĞ� �ŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�

dŽǆŝĐ� /ƌƌŝƚĂƚŝŽŶ�


