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64#((+%�4'2146�

/ŶĚŝĂŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŵŝĚƐƚ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͗��Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�
ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝůůĞŐĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƚƌĂĚĞ�

�

dĞůĞƉŚŽŶĞ�͗�нϵϭ�ϰϭϱϬϰϳϴϲͬϰϯϱϭϲϮϵϬ
�ŵĂŝů͗� �ƚƌĂĸĐΛƚƌĂĸĐ͘ŽƌŐ

dZ�&&/��ŝƐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐůŽďĂůůǇ�ŽŶ�ƚƌĂĚĞ�
ŝŶ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/Ŷ�/ŶĚŝĂ͕�dZ�&&/��ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�tt&Ͳ/ŶĚŝĂ͘

ZĞƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞƌ͘

tt&Ͳ/ŶĚŝĂ͕�ϭϳϮͲ�͕�>ŽĚŝ��ƐƚĂƚĞ͕�
EĞǁ��ĞůŚŝͲ�ϭϭϬϬϮϵ

dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĞŶƟƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŵƉůǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƉŝŶŝŽŶ�
ǁŚĂƚƐŽĞǀĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�dZ�&&/��Žƌ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ͕ �Žƌ�ĂƌĞĂ͕�Žƌ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�Žƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĨƌŽŶƟĞƌƐ�Žƌ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘

WƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�dZ�&&/�͕�/ŶĚŝĂ�KĸĐĞ͕

�ŽǀĞƌ�ƉĂŐĞ�Ξ��ƌŝũŝƚ�DŽŶĚĂů

^ƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĐŝƚĂƟŽŶ͗� �ĂĚŽůĂ͕�^͕͘�/ŶĚŝĂŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŵŝĚƐƚ�ƚŚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ͗��Ŷ��
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝůůĞŐĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƚƌĂĚĞ͘�dZ�&&/�͕�/ŶĚŝĂ�ŽĸĐĞ͘

Ξ�dZ�&&/��ϮϬϮϬ͘��ŽƉǇƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
dZ�&&/�͘

�ĂƚĂ�ĐŽŵƉŝůĂƟŽŶ͗�EĞŚĂ�^ŚƵŬůĂ

�ĞƐŝŐŶ͗��ŝůƉƌĞĞƚ��͘��ŚŚĂďƌĂ
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+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�
QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG��

dŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĨĂƐƚ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ǀŝƌƵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�
ƚŚĞ� ĐŚĂŝŶ� ŽĨ� ŝŶĨĞĐƟŽŶ͕� ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĐŽŵƉĞůůĞĚ� ƚŽ� ŝŵƉŽƐĞ� ƉĂƌƟĂů� Žƌ� ƚŽƚĂů� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞŝƌ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ� ďƌŽƵŐŚƚ� ŵĂŶǇ� ŚƵŵĂŶ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ƚŽ� Ă� ŐƌŝŶĚŝŶŐ�ŚĂůƚ͘�hƌŐĞŶƚ� ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƌŽůůĞĚ� ŽƵƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ� ĐůŽƐƵƌĞ� ŽĨ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� ĂŶĚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͖� ƐƚƌŝĐƚ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ŽŶ� ƐŽĐŝĂů� ĞǀĞŶƚƐ͖� ĐƵƌƚĂŝůŵĞŶƚ� ŽĨ�
ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�
ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ĐŽƉĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂů�
ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�ƚŚĞ�ƐŚĞĞƌ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŝƐ� ŵĂŬŝŶŐ� ŝƚ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƚŽ� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ�
ŵƵůƟƉůĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ĐƌŝƐŝƐ͘

dŚĞ�ŶŽǀĞů� ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ�^�Z^Ͳ�KsͲϮ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ� ŝƚ� ĐĂƵƐĞƐ� ŝŶ�
ŚƵŵĂŶƐ� ;�Ks/�ͲϭϵͿ� ŚĂƐ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ� ŚƵŵĂŶŝƚǇ� ŝŶ� Ă� ŵĂŶŶĞƌ� ĂŶĚ�
ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉĂƐƚ͘�,ƵŵĂŶŬŝŶĚΖƐ�
ŵƵĐŚ� ƉƌŝĚĞĚ� ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐƌĞĂƟŶŐ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�
ŝŶƚĞƌͲĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ� ŝŶǀĞŶƟŶŐ� ĨĂƐƚĞƌ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ� ƚƌĂǀĞů�ĂƌĞ�
ŶŽǁ�ďůĂŵĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƌĂƉŝĚ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŝƌƵƐ�ƚŽ�
ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ͘��ŌĞƌ�ŝŶĨĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚƵŵĂŶ�
ƚŽǁĂƌĚƐ� ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϭϵ͕�^�Z^Ͳ�KsͲϮ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ϮϬϬ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŵŝůůŝŽŶƐ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞĂĚ͘�/ƚ�
ŚĂƐ�ĞǀĞŶ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŝƐůĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞŶĞƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�
ĚĞŶƐĞ� ĨŽƌĞƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŵĂǌŽŶϷ� ƚŽ� ŝŶĨĞĐƚĞĚ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ� ƐĞĐůƵĚĞĚ�
ŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� tŝƚŚ� ŶŽ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� Žƌ� ƉƌĞǀĞŶƟǀĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ĂǀĂŝůĂďůĞ�Žƌ� ŝŶ� ƐŝŐŚƚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶĞĂƌ� ĨƵƚƵƌĞ͕� ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ŚĂƐ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ŝŵƉĂĐƚ� ŚƵŵĂŶ� ůŝĨĞ͕�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚĂĚ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĞĚ�ĨŽƌ͘

tŚŝůĞ�Ă�ŶĞĂƌ�ŚĂůƚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�
ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƉĞƌĐĞŝǀĂďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂŵďŝĞŶƚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�

���+PVTQFWEVKQP�CPF�DCEMITQWPF%106'065



&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ŝƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ďŽƌŶĞ� ŝŶ� ŵŝŶĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŵĞĚŝĂ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĨƌŽŵ�
ŽĸĐŝĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ͘

:ƵƐƚ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�ĂůƐŽ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ĨŽƌƵŵƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂů�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘

dŚĞ� ĚĂƚĂ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇ� ǁĂƐ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞ�;ƉƌŝŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞď�
ďĂƐĞĚͿ� ŶĂƟŽŶĂů� ŵĞĚŝĂ� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚŽƐĞ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ŽŶ� ĐŽŵŵŽŶ� ƐŽĐŝĂů � ŵĞĚŝĂ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ͕� ďǇ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� Žƌ� ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�
dŚŽƵŐŚ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�Ăůů�
ƌĞƉŽƌƚƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ĚŽŵĂŝŶ͕� ŝƚ�
ĐĂŶŶŽƚ� ďĞ� ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĞǀĞƌǇ� ƐƵĐŚ� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ǁĂƐ�
ƉƵďůŝƐŚĞĚ͘� EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕� ƚŚŝƐ� ƋƵŝĐŬ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�

dŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�ĚĞƉƚŚ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͕�Ă�ƌĂƉŝĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�
ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ǀŝƐ�Ă�ǀŝƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘�

ZĞƉŽƌƚƐ�ƉŽƵƌŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĞ�௅�ĨƌŽŵ��ĨƌŝĐĂϸ�ƚŽ�ZƵƐƐŝĂŶ�&Ăƌ��ĂƐƚϹ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ��ŵĞƌŝĐĂƐϺ�ƚŽ�^ŽƵƚŚ�
�ĂƐƚ��ƐŝĂϻ�௅�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�/ŵƉŽƐĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ĚƵƟĞƐ�ŚĂƐ�ĐƵƌƚĂŝůĞĚ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĞŵďŽůĚĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ͘�dŚĞ�
ĂďƌƵƉƚ�ŚĂůƚ�ƚŽ�ĞĐŽƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ͕�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͘�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŚƵƫŶŐ�ĚŽǁŶ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚĂŶƚ�ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ũŽďůĞƐƐ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�ƐĞŵŝͲƵƌďĂŶ�
ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ƌƵƌĂů�ŽŶĞƐ͕�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞƐ�ŽŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ŽŶ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ĨƵĞů�ĂŶĚ�ĨŽĚĚĞƌ͕ �ŵŽƌĞ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ƚƌĞƐƉĂƐƐŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘

ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͕� �ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�
ĚŽĞƐŶΖƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�

+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG�

�

^ŶĂƉƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ
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���5VWF[�FGUKIP�

ƌĚ ƌĚ/ŶĚŝĂ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇͲǁŝĚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�Ϯϰ �DĂƌĐŚ�ƚŽ�ϯ �DĂǇ�ϮϬϮϬ͕�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ĞĂƐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ƉŚĂƐĞƐ͘�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ϭϮ±ǁĞĞŬ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝ͘Ğ͘�Ă�ϲ±ǁĞĞŬ�ƉĞƌŝŽĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�Ɛŝǆ�
ǁĞĞŬƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͘

/Ŷ�ŶĞǁƐ�ĂƌƟĐůĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƉŽĂĐŚĞĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ũƵƐƚ�ϭ�ĂŶŝŵĂů�ŽĨ�
ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ďƌŽĂĚ�ŚĞĂĚĞƌƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ΖƵŶŐƵůĂƚĞƐΖ�Žƌ�ΖƐŵĂůů�ŵĂŵŵĂůƐΖ͘

ƚŚ ŶĚ/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͕ �ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭϬ �&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŽ�ϮϮ �DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�
ƌĚ ƌĚƉĞƌŝŽĚ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĨƌŽŵ�Ϯϯ �DĂƌĐŚ� ƚŽ�ϯ �DĂǇ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ�ĂƐ� ƚŚĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ� ůĞǀĞů�ŽĨ�

ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ďĂƐĞůŝŶĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�
ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁŽŶΖƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŵĞĚŝĂ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĞǀĞŶƚ͘�

���#�HGY�KPEKFGPVU�CPF�RQCEJKPI�
VTGPFU�FWTKPI�VJG�NQEMFQYP�RGTKQF

y ��ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉŽĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�EĂŐĂůĂŶĚ�ĐĂŵƉĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�Ă�WƌŽƚĞĐƚĞĚ��ƌĞĂ�
ĂŶĚ�ŬŝůůĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽƵĚůǇ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ǁŚŝůĞ� ĚĞĐůĂƌŝŶŐ� ŝƚ� ďĞ� Ă� ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ� Ă� ΖůŽĐŬĚŽǁŶ�
ĨĞƐƟǀĂůΖ͘��ƚ� ůĞĂƐƚ� ƚŚƌĞĞ��ĂƌŬŝŶŐ��ĞĞƌƐ�DƵŶƟĂĐƵƐ�ŵƵŶƚũĂŬ� ĂŶĚ�Ă�
^ŵĂůů�/ŶĚŝĂŶ��ŝǀĞƚ�sŝǀĞƌƌŝĐƵůĂ�ŝŶĚŝĐĂ�ǁĞƌĞ�ŬŝůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞǀĞůĞƌƐϼ͘

y �Ŷ� ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ� <ŝŶŐ� �ŽďƌĂ�KƉŚŝŽƉŚĂŐƵƐ� ŚĂŶŶĂŚ� ǁĂƐ� ŬŝůůĞĚ� ďǇ�
ǀŝůůĂŐĞƌƐ�ŝŶ��ƌƵŶĂĐŚĂů�WƌĂĚĞƐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐƵŵĞĚϽ͘�dŚĞ�
ŝŵĂŐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘�

y ^ĞǀĞƌĂů�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�/ŶĚŝĂŶ�ŐĂǌĞůůĞƐ�Žƌ��ŚŝŶŬĂƌĂƐ�'ĂǌĞůůĂ�ďĞŶŶĞƫŝ͕�
Ă� ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�tŝůĚůŝĨĞ� ;WƌŽƚĞĐƟŽŶͿ� �Đƚ� ;tW�Ϳ͕�
ϭϵϳϮ� ǁĞƌĞ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƉŽĂĐŚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ�
ZĂũĂƐƚŚĂŶ͘� �� �ŚŝŶŬĂƌĂ� ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ƌĂĐŬĞƚ� ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ďƵƐƚĞĚ� ŝŶ�
:ĂŝƐĂůŵĞƌϾ͘

��^ĂŬĞƚ��ĂĚŽůĂ

Ξ�^ĂŬĞƚ��ĂĚŽůĂ
�



+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG

y ^ĞǀĞƌĂů�/ŶĚŝĂŶ�WĞĂĨŽǁůƐ�WĂǀŽ�ĐƌŝƐƚĂƚƵƐ͕�/ŶĚŝĂΖƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ďŝƌĚ͕�ǁĞƌĞ�
ƉŽĂĐŚĞĚ�ŝŶ�ZĂũĂƐƚŚĂŶ�ĂŶĚ�DĂŚĂƌĂƐŚƚƌĂ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�
ůŽĐĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌǇ�ďŝƌĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �ŵĂŝŶůǇ�dĂŵŝů�EĂĚƵϷϷ͕�<ĂƌŶĂƚĂŬĂ�ĞƚĐ͘

y ^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ �ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�^ĂƌĂƐ��ƌĂŶĞƐ��ŶƟŐŽŶĞ�ĂŶƟŐŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ƐĞŝǌĞĚ�
ĨƌŽŵ�ďŝƌĚ�ƚƌĂĚĞƌƐ�ŝŶ��ŝŚĂƌ͘

y dŚĞ�ƵƐƵĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŽĨ�ƉŽĂĐŚĞƌƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ǁŝůĚ�ŵĞĂƚ�ƚƌĂĚĞ�ǀŝǌ͕͘�tŝůĚ�
�ŽĂƌƐ�^ƵƐ�ƐĐƌŽĨĂ͕�^ƉŽƩĞĚ��ĞĞƌ��ǆŝƐ�ĂǆŝƐ͕�^ĂŵďĂƌ�ZƵƐĂ�ƵŶŝĐŽůŽƌ͕�
,ŝƐƉŝĚ�,ĂƌĞƐ��ĂƉƌŽůĂŐƵƐ�ŚŝƐƉŝĚƵƐ�ĞƚĐ͘�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƐ�ŚƵŶƚĞĚ�Žƌ�
ƚŚĞŝƌ� ŵĞĂƚ� ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ĂƌĞĂƐ� ŝŶ� dĂŵŝů� EĂĚƵ͕� ZĂũĂƐƚŚĂŶ͕�
<ĂƌŶĂƚĂŬĂ͕�tĞƐƚ��ĞŶŐĂů͕�DĞŐŚĂůĂǇĂ�ĞƚĐ͘

y �ŽŵŵŽŶ�>ĞŽƉĂƌĚƐ�WĂŶƚŚĞƌĂ�ƉĂƌĚƵƐ�ŚĂǀĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďĞĞŶ�ƉŽĂĐŚĞĚ�Žƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝŶƐ�ƐĞŝǌĞĚ�ŝŶ��ƐƐĂŵ�ĂŶĚ�hd�ŽĨ�:ĂŵŵƵ�ĂŶĚ�<ĂƐŚŵŝƌ͘

y �ǀĞŶ� ŶŽƚ� ƐŽ� ĐŽŵŵŽŶ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ůŝŬĞ� /ŶĚŝĂŶ� 'ŝĂŶƚ� ^ƋƵŝƌƌĞů� ZĂƚƵĨĂ�
ŝŶĚŝĐĂϷϹ͕�ŵŽŶŝƚŽƌ�ůŝǌĂƌĚƐ�sĂƌĂŶƵƐ�ƐƉƉ͘ϷϺ�͕�WŽƌĐƵƉŝŶĞ�,ǇƐƚƌŝǆ�ŝŶĚŝĐĂϷϻ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉŽĂĐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞŝǌĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�hƩĂƌĂŬŚĂŶĚ͕�
dĂŵŝů�EĂĚƵ�ĂŶĚ�DĂŚĂƌĂƐŚƚƌĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�

y ZĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�Ă�,ŝŵĂůĂǇĂŶ��ůĂĐŬ��ĞĂƌ�hƌƐƵƐ�ƚŚŝďĞƚĂŶƵƐ�ĂŶĚ��ĂƌŬŝŶŐ�
�ĞĞƌϷ϶� ƉŽĂĐŚĞĚ� ďǇ� ǀŝůůĂŐĞƌƐ� ŝŶ� DĞŐŚĂůĂǇĂ� ĂůƐŽ� ĐĂŵĞ� ƚŽ� ůŝŐŚƚ͘�

ƚŚ;�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĞĂƌ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ϰ �DĂǇ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�
ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐͿ͘�

y WĂŶŐŽůŝŶƐ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ďĞŝŶŐ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� �Ks/�ϭϵ� ĐƌŝƐŝƐ͕� ǁĞƌĞ�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďǇ�ƉŽĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�>ŝǀĞ�ƉĂŶŐŽůŝŶƐ�
DĂŶŝƐ� ƐƉƉ͘� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ƐĐĂůĞƐ� ǁĞƌĞ� ƐĞŝǌĞĚ� ĨƌŽŵ� ƉŽĂĐŚĞƌƐ� ŝŶ�
hƩĂƌĂŬŚĂŶĚ͕�<ĂƌŶĂƚĂŬĂ�ĂŶĚ�KĚŝƐŚĂϿ͘

y ZĂƌĞ� ĂŶĚ� ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ� ŚŝŐŚ� ŵŽƵŶƚĂŝŶ� ďŝƌĚƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ,ŝŵĂůĂǇĂŶ�
DŽŶĂů� >ŽƉŚŽƉŚŽƌƵƐ� ŝŵƉĞũĂŶƵƐ� ǁĞƌĞ� ƐŶĂƌĞĚ� ďǇ� ƉŽĂĐŚĞƌƐ� ŝŶ�
,ŝŵĂĐŚĂů�WƌĂĚĞƐŚϷϸ͘

Ξ�ZĂũĞƐŚ�<ƵŵĂƌ�DŽŚĂƉĂƚƌĂ

Ξ�dZ�&&/�

ΞWĂŶŬĂũ�<ƵŵĂƌ�^ĂŚŶŝ

Ξ�ƌ�^ĂŬĞƚ��ĂĚŽůĂ

�
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5RGEKGU�ITQWR�CPCN[UKU

y dŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶŐƵůĂƚĞƐ͕�
ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ũƵŵƉĞĚ� ĨƌŽŵ� ϮϮй� ŽĨ� ƚŽƚĂů� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ĐĂƐĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ƚŽ�ϰϰй�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�̂ ŝŶĐĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵĂŝŶůǇ�ĨŽƌ�ŵĞĂƚ�;ĨŽƌ�ƐĞůĨͲĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Žƌ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�
ƚƌĂĚĞͿ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝƐ� ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ� ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ĨŽƌ� ƐĞůĨ�
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Žƌ� ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ� ƚƌǇŝŶŐ� ƚŽ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ůŽƐƐ�ŽĨ�
ŝŶĐŽŵĞ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƋƵŝĐŬ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ͘

y dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ŐƌŽƵƉ� ŽĨ� ǁŝůĚ� ĂŶŝŵĂůƐ� ǁŚĞƌĞ� Ă� ŵĂƌŬĞĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�
ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ǁĂƐ�ŶŽƟĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ�ǁĞƌĞ�ΖƐŵĂůů�ŵĂŵŵĂůƐΖ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŚĂƌĞƐ͕� ƉŽƌĐƵƉŝŶĞƐ͕� ƉĂŶŐŽůŝŶƐ͕� ŐŝĂŶƚ� ƐƋƵŝƌƌĞůƐ͕� ĐŝǀĞƚƐ͕�
ŵŽŶŬĞǇƐ͕�ƐŵĂůůĞƌ�ǁŝůĚ�ĐĂƚƐ�ĞƚĐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�
ĚĞŵĂŶĚ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŚƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĞĂƚ�Žƌ�ĨŽƌ�
ůŽĐĂů�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ͘��ĂƐĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ƌŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ϭϳй� �ƚŽ�Ϯϱй�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲĂŶĚ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘

��ƐƉĞĐŝĞƐ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ĐůĞĂƌĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ƚƌĞŶĚƐ͘

y dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ďŝƌĚͲƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞŝǌƵƌĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ϭϰй�ƚŽ�ϳй�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲ
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ� ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘� ��ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶƐŝŐŶŵĞŶƚƐ� ƐĞŝǌĞĚ� ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ă�ŚŝŐŚ�
ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĞƚ�ƚƌĂĚĞ�;Ğ͘Ő͘�ŵƵŶŝĂƐ͕�ƐƚĂƌůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĂŬĞĞƚƐͿ͘�tŚŝůĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ůĂƌŐĞƌ�ďŝƌĚƐ�;Ğ͘Ő͘�ƉĞĂĨŽǁůƐͿ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝŐŚĞƌ͕ �ƉƌĞƐƵŵĞĚůǇ�
ĐĂƵŐŚƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŵĞĂƚ͘�'ƌĞǇ�&ƌĂŶĐŽůŝŶƐ� Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ŐĂŵĞ�ďŝƌĚ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉŽĂĐŚĞĚ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�&ƌĂŶĐŽůŝŶƵƐ�ƉŽŶĚŝĐĞƌŝĂŶƵƐ͕�
ŶƵŵďĞƌƐ͘�

y WŽĂĐŚŝŶŐ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ďŝŐ� ĐĂƚƐ� ;dŝŐĞƌ� WĂŶƚŚĞƌĂ� ƟŐƌŝƐ� ĂŶĚ� >ĞŽƉĂƌĚ� WĂŶƚŚĞƌĂ� ƉĂƌĚƵƐͿ� ƌĞŵĂŝŶĞĚ� Ăƚ� ϮϬй� ĂƐ� Ă�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŽƚĂů� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘� dŚĞƌĞ� ǁĂƐ� ŽŶĞ� ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ� dŝŐĞƌ� ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ĐĂƐĞϷϼ� ĚƵƌŝŶŐ� ůŽĐŬĚŽǁŶ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ŷŝů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�ZĞƉŽƌƚĞĚ�ƉŽŝƐŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚǁŽ�dŝŐĞƌƐϷϽ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐĂƐĞ�ŽĨ�
ƌĞƚĂůŝĂƚŽƌǇ�ŬŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂƐ�ŵĂŶǇ�ĂƐ�ŶŝŶĞ�>ĞŽƉĂƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬŝůůĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�dǁŽ�ǁĞƌĞ�ƐĂŝĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƌĞƚĂůŝĂƚŽƌǇ�ĂĐƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝŶŝƟĂů� ĨĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƐƉƵƌƚ� ŝŶ�ďŝŐ�ĐĂƚƐ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀĞĚ�ƌŝŐŚƚ͕�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘�̂ ƚŽĐŬƉŝůŝŶŐ�ŵŝŐŚƚ�
ďĞ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ƐƚĂī�ƚŽ��
ĐŽƵŶƚĞƌ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂƌŝƐŵĂƟĐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĐŽƵůĚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�
ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĂĐĞŶĐǇ�ďǇ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘

�

^ŶĂƉƐŚŽƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ
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���4GUWNVU�CPF�FKUEWUUKQP

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ϴϴ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĐĂƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ŽƉĞŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ŵĞĚŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϯϱ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϯϱ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽĂĐŚĞƌƐ͕�ŽĨ�
ǁŚŝĐŚ�ϭϱ�ĂƌĞ� ůŝƐƚĞĚ� ŝŶ�^ĐŚĞĚƵůĞ� /�ŽĨ� ƚŚĞ�tW�͕�ϭϵϳϮ�ŽĨ� /ŶĚŝĂ͘��ŶǇ�ĐƌŝŵĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƐƵĐŚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƩƌĂĐƚƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ƉƵŶŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ϳ�ǇĞĂƌƐ�ŝŵƉƌŝƐŽŶŵĞŶƚ�Žƌ�Ă�ĮŶĞ�ŽĨ�/EZϱϬ͕ϬϬϬ�Žƌ�ďŽƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��Đƚ͘

�ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƉĞƌŝŽĚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŝůĚ�
ĂŶŝŵĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ƚŽ�
ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂƌĞĂ͘��ĂƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ĨƌŽŵ� ĚĞĐůĂƌĞĚ� WƌŽƚĞĐƚĞĚ� �ƌĞĂƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� dŝŐĞƌ� ZĞƐĞƌǀĞƐ͕� EĂƟŽŶĂů� WĂƌŬƐ͕� tŝůĚůŝĨĞ� ^ĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ͕� �ŝƌĚ�
^ĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�

�ǀĞŶ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ� ĂŶĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐĂƐĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ĂƐ� ƉĞƌ� ƚŚĞ� ^ĐŚĞĚƵůĞƐ� ŽĨ�
tW�͕� ĐĂƐĞƐ� ƵŶĚĞƌ� ĞĂĐŚ� ^ĐŚĞĚƵůĞ�
ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�;'ƌĂƉŚ͗�/Ϳ�
ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ŚĂƐ�
ƐĞĞŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘

Ύ�/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚĞƌĞ͘�

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ͕�ůŝƐƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�^ĐŚĞĚƵůĞ�/�ŽĨ�tW��ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ϯϳ�ĐĂƐĞƐ͕�^ĐŚĞĚƵůĞ�//�;ϳ�ĐĂƐĞƐͿ͕�
^ĐŚĞĚƵůĞ�///�;Ϯϴ�ĐĂƐĞƐͿ�ĂŶĚ�̂ ĐŚĞĚƵůĞ�/s�;ϭϰ�ĐĂƐĞƐͿΎ͘�

'Z�W,͗�/

�

Ϭ

ϱ

ϭϬ

ϭϱ

ϮϬ

Ϯϱ

ϯϬ

ϯϱ

ϰϬ

/ // /// /s

EŽ͘�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�;tW�Ͳ^ĐŚĞĚƵůĞ�ǁŝƐĞͿ

WƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ

>ŽĐŬĚŽǁŶ



+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG�

9KNFNKHG�NCY�GPHQTEGOGPV�UKVWCVKQP

EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕� Ă�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ĚŽƵďůŝŶŐ�ŽĨ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ĐĂƐĞƐ� ďĞƚǁĞĞŶ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ŝƐ�
ĚŽƵďƚůĞƐƐůǇ�ƉůĂĐŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďƵƌĚĞŶƐ�ŽŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�
ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ƐƚĂī�ƐŚŽƌƚĂŐĞƐ͕�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕ �ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƉĂƚƌŽůůŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ŽĨ�
ĨƵŶĚƐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ŷ��ƐƐĂŵ�ĂůŽŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚŽůĚƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϳϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�KŶĞͲŚŽƌŶĞĚ�ZŚŝŶŽĐĞƌŽƐ�
5KLQRFHURV�XQLFRUQLV͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ɛŝǆ�ƌŚŝŶŽ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƚŚǁĂƌƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ďǇ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ůĂǁ�
ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ůĞŽƉĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚϷϾ͘

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƌŽƵƟŶĞ�ƉĂƚƌŽůůŝŶŐ͕�ǁŝůĚůŝĨĞ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĐůŽƐĞůǇ�ĨŽƌ�
ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐƌŝŵĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞƌĞ͘�^ƵĐŚ�ĐǇďĞƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ŝŶ�
ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐĂƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�

/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƌŝŐŚƚůǇ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ�
ŽĨ� ƐƵĐŚ� ƉƌŽďůĞŵ͕� ƚŚĞ� �ĞŶƚƌĂů� 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƚŽŽŬ� Ă�
ƉƌŽĂĐƟǀĞ� ƐƚĞƉ� ƚŽ� ĐůĂƐƐŝĨǇ� ĨŽƌĞƐƚ� ĂŶĚ� ǁŝůĚůŝĨĞ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂƐ� ΖĞƐƐĞŶƟĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐΖ� ĚƵƌŝŶŐ� ĐŽƵŶƚƌǇͲ
ǁŝĚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌŽƵƟŶĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ůĂǁ� ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ƌĞŵĂŝŶ� ůĂƌŐĞůǇ�
ƵŶĂīĞĐƚĞĚ͘�

^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ � ƚŚĞ�&ŽƌĞƐƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂŐĞŶĐǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ĞǆƚƌĂ� ǀŝŐŝůĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ� ůŽĐŬĚŽǁŶ� ƚŽ� ĐŽŵďĂƚ� ƉŽĂĐŚŝŶŐ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ďĞŝŶŐ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĨŽƌĞƐƚ� ĮƌĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ� ŽĨ� ŚƵŵĂŶͲǁŝůĚůŝĨĞ� ĐŽŶŇŝĐƚ͕� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ��Ks/�Ͳϭϵ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĚƵƟĞƐ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�
ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕ �ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�
ƚĂŬĞŶ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ͘

�� ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϮϮϮ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ� ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ� ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϴϱ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉŚĂƐĞ͘

�� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ƉŽĂĐŚŝŶŐ�
ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉŚĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚŶΖƚ�ůĞĂĚ�
ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ� ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝƚ͘

'Z�W,͗�/s

��

Ϭ

ϱϬ

ϭϬϬ

ϭϱϬ

ϮϬϬ

ϮϱϬ

EŽ͘�ŽĨ�ĐĂƐĞƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ EŽ͘�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ

�ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ��ĐƚŝŽŶƐ

WƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ >ŽĐŬĚŽǁŶ



'Z�W,͗�///

'Z�W,͗�//

ϰϰй

Ϯϱй

ϳй

ϮϬй

ϭй

>ŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ

hŶŐƵůĂƚĞƐ ^ŵĂůů�DĂŵŵĂůƐ �ŝƌĚƐ �ŝŐ��ĂƚƐ dƵƌƚůĞ�Θ�dŽƌƚŽŝƐĞƐ DĂƌŝŶĞ

+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG��

y �ŶŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ĐĂƐĞƐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŽƌƚŽŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�
ƚƵƌƚůĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ǌĞƌŽ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϱй�ŽĨ�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĐĂƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕ �ƚƵƌƚůĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚ�/ŶĚŝĂ͕�ŵĂŝŶůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĂŶŐĞƟĐ�ƉůĂŝŶƐ�ŽĨ�hƩĂƌ�
WƌĂĚĞƐŚ�ĂŶĚ��ŝŚĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�tĞƐƚ��ĞŶŐĂů�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶƐƵŵĞĚ�ůŽĐĂůůǇ�Žƌ�
ƚƌĂĚĞĚ�ŽŶǁĂƌĚƐ͕�ŵĂŝŶůǇ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ĐĞƐƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�
ǁŚĂƚ�ŚĂƐ� ĐƵƌƚĂŝůĞĚ� ƚŚŝƐ� ƚƌĂĚĞ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŶŽ�ŶĞǁ�ƐĞŝǌƵƌĞƐ�ŽĨ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ƚĂƌ�dŽƌƚŽŝƐĞƐ�'ĞŽĐŚĞůŽŶĞ�
ĞůĞŐĂŶƐ͕�dĞŶƚ�dƵƌƚůĞƐ�WĂŶŐƐŚƵƌĂ�ƚĞŶƚŽƌŝĂ�ĂŶĚ��ůĂĐŬ�^ƉŽƩĞĚ�dƵƌƚůĞƐ�'ĞŽĐůĞŵǇƐ�ŚĂŵŝůƚŽŶŝŝ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝůůĞŐĂů�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉĞƚ�ƚƌĂĚĞ͘

y ^ĞŝǌƵƌĞƐ�ŽĨ�ŵĂƌŝŶĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ŵĂƌŬĞĚ�ĚĞĐůŝŶĞ͕�ĨƌŽŵ�ϭϭй�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉŚĂƐĞ�ƚŽ�ϭй�ĚƵƌŝŶŐ�
ůŽĐŬĚŽǁŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŶĞĂƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďĂŶ�ŽŶ�ĮƐŚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽĐŬĚŽǁŶ

�

ϮϮй

ϭϳй

ϭϰй

ϮϬй

ϱй

ϭϭй
ϱй

WƌĞͲůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ

hŶŐƵůĂƚĞƐ ^ŵĂůů�DĂŵŵĂůƐ �ŝƌĚƐ �ŝŐ��ĂƚƐ

dƵƌƚůĞ�Θ�dŽƌƚŽŝƐĞƐ DĂƌŝŶĞ �ůĞƉŚĂŶƚƐ



+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG

���%QPENWUKQP

dŚŽƵŐŚ�ƐƚŽĐŬƉŝůŝŶŐ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚƌĂĚĞ�ĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞϷϿ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕ �
ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƚƌĂĚĞ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĚŽƵďůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌŝŽĚ͘�/ůůĞŐĂů�ŚƵŶƟŶŐ��
ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŵĂŝŶůǇ�ŽĨ�ƵŶŐƵůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĚŽƵďƚůĞƐƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁŝůĚ�ŵĞĂƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘

dŚŝƐ�ŝƐ�ŚĞŶĐĞ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĐŽŶƐĐŝĞŶƟŽƵƐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ƵŶŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉŽŽů�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�/ŶĚŝĂ Ɛ͛�ǁŝůĚůŝĨĞ͘�dŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƐŚŝŌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŝƚƐ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐƌŝŵĞ͘

/Ĩ�ůĞŌ�ƵŶĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƵŶŐƵůĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĂŶŝŵĂůƐ�ŵĂǇ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǇ�ďĂƐĞ�ĨŽƌ�ďŝŐ�ĐĂƚƐ�ůŝŬĞ�
dŝŐĞƌƐ�ĂŶĚ�>ĞŽƉĂƌĚƐ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶͲĐĂƌŶŝǀŽƌĞ�ĐŽŶŇŝĐƚ͘�KŶ�Ă�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŽŶŐĞƌ�ƚĞƌŵ͕�ƚŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�/ŶĚŝĂ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�

dŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ďǇ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ǁŝůĚ�ĂŶŝŵĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�/ŶĚŝĂ�
ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚŚƌĞĂƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĐŬĚŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ͘�

��

Ξ�EŝďĞĚŝƚĂ�^ĞŶ�



Ͽ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƌĂŵĞǇĂŶĞǁƐ͘ĐŽŵͬƚŚƌĞĞͲƉĂŶŐŽůŝŶͲƉŽĂĐŚĞƌƐͲĂƌƌĞƐƚĞĚͲŝŶͲĂƚŚĂŐĂƌŚͲƚǁŽͲŐƵŶƐͲƐĞŝǌĞĚͬ
Ϸ϶�ŚƩƉ͗ͬͬƚŚĞƐŚŝůůŽŶŐƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϮϬͬϬϱͬϬϰͬĨŽƌĞƐƚͲƐƚĂīͲƌĞĐŽǀĞƌͲĚĞĞƌͲŵĞĂƚͲĂƌŵƐͬ
ϷϷ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŵĞƐŽĮŶĚŝĂ͘ŝŶĚŝĂƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĐŝƚǇͬŵĂĚƵƌĂŝͬϭϰͲǁŝůĚͲďŝƌĚƐͲƌĞƐĐƵĞĚͲĨƌŽŵͲŚƵŶƚĞƌͲ
ƌĞůĞĂƐĞĚͬĂƌƟĐůĞƐŚŽǁͬϳϱϰϲϬϯϰϱ͘ĐŵƐ

ϷϹ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŵĞƐŽĮŶĚŝĂ͘ŝŶĚŝĂƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĐŝƚǇͬŬŽůŚĂƉƵƌͬŵĂŚĂƌĂƐŚƚƌĂͲŵĂŶͲĂƌƌĞƐƚĞĚͲĨŽƌͲŬŝůůŝŶŐͲŝŶĚŝĂŶͲŐŝĂŶƚͲ
ƐƋƵŝƌƌĞůƐͬĂƌƟĐůĞƐŚŽǁͬϳϱϭϬϵϯϯϱ͘ĐŵƐ

Ϸϸ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞǁƐĚ͘ŝŶͬƚŽƵŐŚͲƚĂƐŬͲĨŽƌͲŚŝŵĂĐŚĂůͲƐͲǁŝůĚůŝĨĞͲƐƚĂīͲĂŵŝĚͲƉĂŶĚĞŵŝĐͬ

ϷϺ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŵĞƐŽĮŶĚŝĂ͘ŝŶĚŝĂƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĐŝƚǇͬƚƌŝĐŚǇͬƐŝǆͲĂƌƌĞƐƚĞĚͲĨŽƌͲƉŽĂĐŚŝŶŐͲŵŽŶŝƚŽƌͲ
ůŝǌĂƌĚͬĂƌƟĐůĞƐŚŽǁͬϳϱϯϯϰϴϮϯ͘ĐŵƐ
Ϸϻ�ĂŵĂƌ�ƵũĂůĂ��ĞͲŶĞǁƐƉĂƉĞƌΖŵǇ�ĐŝƚǇΖĚĞŚƌĂĚƵŶ�ĞĚŝƟŽŶ
Ϸϼ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŵĞƐŽĮŶĚŝĂ͘ŝŶĚŝĂƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĐŝƚǇͬŶĂŐƉƵƌͬŵĞůŐŚĂƚͲƟŐĞƌͲƉŽĂĐŚĞĚͲŝŶͲŵƉͲďŽĚǇͲƉĂƌƚƐͲ
ƐĞŝǌĞĚͬĂƌƟĐůĞƐŚŽǁͬϳϱϭϳϬϭϵϴ͘ĐŵƐ

Ϸ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁĞĂƚŚĞƌ͘ ĐŽŵͬĞŶͲ/EͬŝŶĚŝĂͬĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͬŶĞǁƐͬϮϬϮϬͲϬϰͲϭϳͲĐŽǀŝĚͲϭϵͲƚŚƌĞĂƚĞŶƐͲŝŶĚŝŐĞŶŽƵƐͲƉĞŽƉůĞͲŝŶͲďƌĂǌŝůƐͲ
ĂŵĂǌŽŶͲĨŽƌĞƐƚͲϭϳ�
ϸ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶǇƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϮϬͬϬϰͬϬϴͬƐĐŝĞŶĐĞͬĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͲƉŽĂĐŚŝŶŐͲƌŚŝŶŽƐ͘Śƚŵů

ϻ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞǁƐ͘ŵŽŶŐĂďĂǇ͘ĐŽŵͬϮϬϮϬͬϬϰͬƉŽĂĐŚĞƌƐͲŬŝůůͲϯͲŶĞĂƌͲĞǆƟŶĐƚͲŐŝĂŶƚͲŝďŝƐĞƐͲĂŵŝĚͲƉĂŶĚĞŵŝĐͲƉƌĞƐƐƵƌĞͲŝŶͲ
ĐĂŵďŽĚŝĂͬ

Ϲ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƚŚĞŵŽƐĐŽǁƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬϮϬϮϬͬϬϰͬϭϱͬƉĞŽƉůĞͲŐŽͲŚƵŶƟŶŐͲůŝŬĞͲƚŚĞǇͲŐŽͲƐŚŽƉƉŝŶŐͲƌƵƐƐŝĂͲƐĞĞƐͲƉŽĂĐŚŝŶŐͲ
ƐƉŝŬĞͲĚƵƌŝŶŐͲǀŝƌƵƐͲůŽĐŬĚŽǁŶͲĂϲϵϵϵϱ

ϼ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞŶŽǁ͘ŝŶͬŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚͲŶĞǁƐͬŶĂŐĂůĂŶĚͬůŽĐŬĚŽǁŶͲĨĞƐƟǀĂůͲĐĞůĞďƌĂƟŽŶͲŝŶͲŶĂŐĂůĂŶĚͲǁŝƚŚͲďĂƌďĞƋƵĞͲƟŐĞƌͲĂŶĚͲ
ĚĞĞƌͲŵĞĂƚ͘Śƚŵů

Ϻ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĞǁƐǁĞĞŬ͘ĐŽŵͬƐƉŝŬĞͲďŝŐͲĐĂƚͲƉŽĂĐŚŝŶŐͲĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͲůŽĐŬĚŽǁŶͲĐŽůŽŵďŝĂͲĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶͲŐƌŽƵƉͲ
ϭϰϵϵϳϴϯ

Ͻ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŶĞŶŽǁ͘ŝŶͬŶŽƌƚŚͲĞĂƐƚͲŶĞǁƐͬĂƌƵŶĂĐŚĂůͲƉƌĂĚĞƐŚͬĨĞĂƐƚͲŽŶͲŬŝŶŐͲĐŽďƌĂͲŵĞĂƚͲƉĂƌƚǇͲƟŵĞͲĂŵŝĚͲůŽĐŬͲĚŽǁŶͲŝŶͲ
ĂƌƵŶĂĐŚĂůͲƉƌĂĚĞƐŚ͘Śƚŵů
Ͼ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŝŶĚŝĂ͘ŵŽŶŐĂďĂǇ͘ĐŽŵͬϮϬϮϬͬϬϰͬƌĂũĂƐƚŚĂŶͲƵŶĐŽǀĞƌƐͲĐŚŝŶŬĂƌĂͲƉŽĂĐŚŝŶŐͲƌĂĐŬĞƚͬ

ϷϾ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĮƌƐƚƉŽƐƚ͘ĐŽŵͬŝŶĚŝĂͬĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐͲůŽĐŬĚŽǁŶͲĨĂŝůƐͲƚŽͲŬĞĞƉͲƉĞŽƉůĞͲŽĨͲĂƐƐĂŵͲĨƌŽŵͲůĞĂǀŝŶŐͲŚŽŵĞƐͲƚŽͲ
ŬŝůůͲůĞŽƉĂƌĚƐͲĨŽƵƌͲďŝŐͲĐĂƚƐͲƐůĂƵŐŚƚĞƌĞĚͲŝŶͲĂƉƌŝůͲϴϮϵϰϴϴϭ͘Śƚŵů

ϷϽ�ŚƩƉƐ͗ͬͬƟŵĞƐŽĮŶĚŝĂ͘ŝŶĚŝĂƟŵĞƐ͘ĐŽŵͬĐŝƚǇͬĐŽŝŵďĂƚŽƌĞͬƚǁŽͲŵŽƌĞͲŵĞŶͲĂƌƌĞƐƚĞĚͲĨŽƌͲŬŝůůŝŶŐͲƟŐĞƌƐͲŝŶͲ
ĂƚƌͬĂƌƟĐůĞƐŚŽǁͬϳϱϯϯϰϴϭϵ͘ĐŵƐ

ϷϿ� ͍ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉŚŶŽŵƉĞŶŚƉŽƐƚ͘ĐŽŵͬŶĂƟŽŶĂůͬƚƌĂĚĞƌƐͲĂƌĞͲƐƚŽĐŬƉŝůŝŶŐͲŝǀŽƌǇͲƌŚŝŶŽͲŚŽƌŶƐͲƐĞĂ

��

+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG

���4GHGTGPEGU�



+PFKCP�YKNFNKHG�COKFUV�VJG�%18+&����ETKUKU��#P�CPCN[UKU�QH�UVCVWU�QH�RQCEJKPI�CPF�KNNGICN�YKNFNKHG�VTCFG

#PPGZ����'ZCORNG�PGYU�TGRQTVU

��



QH�DQVJ�DKQFKXGTUKV[�EQPUGTXCVKQP�CPF
UWUVCKPCDNG�FGXGNQROGPV�

64#((+%���+PFKC�QHƒEG

QTICPKUCVKQP�YQTMKPI�INQDCNN[�QP�VTCFG

(QT�HWTVJGT�KPHQTOCVKQP�EQPVCEV�

99(�+PFKC������$��

64#((+%�KU�C�NGCFKPI�PQP�IQXGTPOGPVCN

6GNGRJQPG���
��������������������

.QFK�'UVCVG��0GY�&GNJK��������

KP�YKNF�CPKOCNU�CPF�RNCPVU�KP�VJG�EQPVGZV

YYY�VTCHƒEKPFKC�QTI��YYY�VTCHƒE�QTI
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WP
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