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>/d�E�
WĞůĂƌŐŽŶŝƵŵ�ƐŝĚŽŝĚĞƐ���͘

/�Ͳ /��Ed/&/����K��K�WZK�hdK�dZ��/�/KE�>�&/dKd�Z�W/�K

EŽŵĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͗�>/d�E�
EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĂ�ƉŽƉƵůĂƌ͗�hŵĐŬĂůŽĂďŽ
EŽŵĞŶĐůĂƚƵƌĂ�ďŽƚąŶŝĐĂ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͗ �ǆƚƌĂƚŽ�ĨůƵŝĚŽ�ĚĞ�WĞůĂƌŐŽŶŝƵŵ�ƐŝĚŽŝĚĞƐ���͘
&ĂŵşůŝĂ͗ 'ĞƌĂŶŝĂĐĞĂĞ
WĂƌƚĞ�ĚĂ�ƉůĂŶƚĂ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ͗�ƌĂŝǌ
�ƵƚŽƌ�ĚŽ�ďŝŶƀŵŝŽ͗��Ğ��ĂŶĚŽůůĞ

WƌŽĚƵƚŽ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ� ĐŽŵ� ďĂƐĞ� ŶŽ� ƵƐŽ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů͕� ŶĆŽ� ƐĞŶĚŽ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽ� ƐĞƵ� ƵƐŽ� ƉŽƌ� ƉĞƌşŽĚŽ�
ƉƌŽůŽŶŐĂĚŽ͘

//�Ͳ �WZ�^�Ed��O�^
^ŽůƵĕĆŽ�ŽƌĂů�;ŐŽƚĂƐͿ�Ğŵ�ĞŵďĂůĂŐĞŵ�ĐŽŵ�ĨƌĂƐĐŽ�ŐŽƚĞũĂĚŽƌ�ĚĞ�ϮϬ ŽƵ ϯϬ�ŵ>͘�

h^K�KZ�>
h^K���h>dK���W��/�dZ/�K���/D�����ϲ��EK^

�KDWK^/��K
�ĂĚĂ�ϭ�ŵ>�;Ϯϭ�ŐŽƚĂƐͿ�ĐŽŶƚĠŵ͗
�ǆƚƌĂƚŽ�ĨůƵŝĚŽ�ĚĞ�WĞůĂƌŐŽŶŝƵŵ�ƐŝĚŽŝĚĞƐ���͘ Ă�Ϭ͕ϭϯй͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϴϮϱ͕Ϭ�ŵŐΎ
sĞşĐƵůŽ�ƋƐƉΎΎ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭ�ŵ>
Ύ;ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ϭ͕ϬϳϮϱ�ŵŐ�ĚĞ�ĨĞŶſŝƐ�ƚŽƚĂŝƐͿ
ΎΎsĞşĐƵůŽ͗�ŐůŝĐĞƌŽů
�ĂĚĂ�ŐŽƚĂ�ĐŽŶƚĠŵ�ϰϳ͕ϲϮ�ŵŐ͘

///�Ͳ /E&KZD��O�^��K�W��/�Ed�

ϭ͘�W�Z��Yh���^d��WZK�hdK���/E�/���K͍
>/d�E� Ġ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ ĚŽ�ƌĞƐĨƌŝĂĚŽ�ĐŽŵƵŵ͘�

Ϯ͘��KDK��^d��WZK�hdK�&hE�/KE�͍
�ƐƚĞ� ƉƌŽĚƵƚŽ� Ġ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� Ƶŵ� ƉƌŽĚƵƚŽ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ĨŝƚŽƚĞƌĄƉŝĐŽ� ĐŽŵ� ŝŶĚŝĐĂĕĆŽ� ĞǆĐůƵƐŝǀĂ� ƉĂƌĂ� Ž�
ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ĚŽ�ƌĞƐĨƌŝĂĚŽ�ĐŽŵƵŵ�ďĂƐĞĂĚŽ�ŶŽ�ƐĞƵ�ůŽŶŐŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĚĞ�ƵƐŽ͘

ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ͗
�D��Ͳ �ƵƌŽƉĞĂŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ��ŐĞŶĐǇ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�WĞůĂƌŐŽŶŝƵŵ�ƐŝĚŽŝĚĞƐ ���ĂŶĚͬŽƌ�WĞůĂƌŐŽŶŝƵŵ�
ƌĞŶŝĨŽƌŵĞ �Ƶƌƚ͕͘�ƌĂĚŝǆ�;ϮϬϭϯͿ͘��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽŶ�,ĞƌďĂů�DĞĚŝĐŝŶĂů�WƌŽĚƵĐƚƐ�;,DW�Ϳ͘

ϯ͘�Yh�E�K�E�K���sK�h^�Z��^d��WZK�hdK͍
WĂƌĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚŽ�ƉĂĐŝĞŶƚĞ͕�Ž�ƵƐŽ�ĚĞ�>/d�E�ŶĆŽ�Ġ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽ�Ğŵ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĂůĞƌŐŝĂ�ĂŽƐ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞƐ�
ĚĂ�ĨſƌŵƵůĂ͘�



�ƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�Ġ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ƵƐŽ�ƉŽƌ�ůĂĐƚĂŶƚĞƐ͘
�ƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�Ġ�ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ŵĞŶŽƌĞƐ�ĚĞ�ϲ�ĂŶŽƐ͘
DƵůŚĞƌĞƐ� ŐƌĄǀŝĚĂƐ� ŽƵ� ĂŵĂŵĞŶƚĂŶĚŽ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞŵ�ƵƚŝůŝǌĂƌ� ĞƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ͕� ũĄ� ƋƵĞ�ŶĆŽ�ŚĄ� ĞƐƚƵĚŽƐ� ƋƵĞ�
ƉŽƐƐĂŵ�ŐĂƌĂŶƚŝƌ�Ă�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ŶĞƐƐĂƐ�ƐŝƚƵĂĕƁĞƐ͘

ϰ͘�K�Yh����sK�^���Z��Ed�^����h^�Z��^d��WZK�hdK͍
�ĂĚĂ�ĐŝŶĐŽ�ŐŽƚĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĐŽŶƚġŵ�Ϭ͕Ϭϯ�ŵ>�ĚĞ�ĞƚĂŶŽů͕�ĐŽŶĨĞƌŝŶĚŽ�ĂŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĨŝŶĂů�ƵŵĂ�ŐƌĂĚƵĂĕĆŽ�
ĂůĐſŽůŝĐĂ�ĚĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ϭϮ͕ϱй͘�
��ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�Ğŵ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϲ�ĂŶŽƐ�ĚĞ�ŝĚĂĚĞ�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂ�ĚĞǀŝĚŽ�ă�ĨĂůƚĂ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�
ĂĚĞƋƵĂĚŽƐ͘
&ŽƌĂŵ� ƌĞůĂƚĂĚŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ� ŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐŝĚĂĚĞ� Ğ� ŚĞƉĂƚŝƚĞ� Ğŵ� ĂƐƐŽĐŝĂĕĆŽ� ĐŽŵ� Ă� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ� ĚŽ�
ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽ͘�EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƐŝŶĂŝƐ�ĚĞ�ŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐŝĚĂĚĞ�ŽĐŽƌƌĞƌ͕�Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽ�ĚĞǀĞ�
ƐĞƌ�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉŝĚĂ�ŝŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ğ�Ƶŵ�ŵĠĚŝĐŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽ͘
^Ğ�ŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ƐĞ�ĂŐƌĂǀĂƌĞŵ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽ͕�Ƶŵ�ŵĠĚŝĐŽ�ŽƵ�Ƶŵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�
ƐĂƷĚĞ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽ͘

EĆŽ�ĞǆŝƐƚĞŵ�ĚĂĚŽƐ�ĚŝƐƉŽŶşǀĞŝƐ�ƐŽďƌĞ�Ă�ĨĞƌƚŝůŝĚĂĚĞ͘

��ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ŐƌĂǀŝĚĞǌ�Ğ�Ă�ůĂĐƚĂĕĆŽ�ŶĆŽ�ĨŽŝ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂ͘�EĂ�ĂƵƐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ͕�Ž�
ƵƐŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ŐĞƐƚĂĕĆŽ�Ğ�Ă�ůĂĐƚĂĕĆŽ�ŶĆŽ�Ġ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚŽ͘

EĆŽ�ŚĄ�ĐĂƐŽƐ�ƌĞůĂƚĂĚŽƐ�ƋƵĞ�Ž�ƵƐŽ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŝŶƚĞƌĨŝƌĂ�ŶĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ�ĚĞ�ĚŝƌŝŐŝƌ�ǀĞşĐƵůŽƐ�Ğ�ŽƉĞƌĂƌ�
ŵĄƋƵŝŶĂƐ͘

EĆŽ� ŚĄ� ĐĂƐŽƐ� ƌĞůĂƚĂĚŽƐ� ƋƵĞ� Ž� ƵƐŽ� ĚĞƐƚĞ� ƉƌŽĚƵƚŽ� ŝŶƚĞƌĂũĂ� ĐŽŵ� ŽƵƚƌŽƐ� ƉƌŽĚƵƚŽƐ͕� ĐŽŵŽ� ƉůĂŶƚĂƐ͕�
ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�Ğ�ĂůŝŵĞŶƚŽƐ͘

�ĂƐŽ�ŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ƉĞƌƐŝƐƚĂŵ�ŽƵ�ƉŝŽƌĞŵ͕�ŽƵ�ĂƉĂƌĞĕĂŵ�ƌĞĂĕƁĞƐ�ŝŶĚĞƐĞũĂĚĂƐ�ŶĆŽ�ĚĞƐĐƌŝƚĂƐ�ŶĂ�ĞŵďĂůĂŐĞŵ�
ŽƵ�ŶŽ�ĨŽůŚĞƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͕�ŝŶƚĞƌƌŽŵƉĂ�ƐĞƵ�ƵƐŽ�Ğ�ƉƌŽĐƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

^Ğ�ǀŽĐġ�ƵƚŝůŝǌĂ�ŵĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ ƵƐŽ�ĐŽŶƚşŶƵŽ͕�ďƵƐƋƵĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�
ƵƚŝůŝǌĂƌ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ͘

�ƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ĂŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ͕�ŽƵ�ĐŽŶƚŝŶƵĂŵĞŶƚĞ͕�Ă�ŶĆŽ�ƐĞƌ�
ƉŽƌ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

/ŶĨŽƌŵĞ�ĂŽ�ƐĞƵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ƉůĂŶƚĂƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĂŝƐ�Ğ�ĨŝƚŽƚĞƌĄƉŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚŝǀĞƌ�ƚŽŵĂŶĚŽ͘�
/ŶƚĞƌĂĕƁĞƐ�ƉŽĚĞŵ�ŽĐŽƌƌĞƌ�ĞŶƚƌĞ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�Ğ�ƉůĂŶƚĂƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĂŝƐ�Ğ�ŵĞƐŵŽ�ĞŶƚƌĞ�ĚƵĂƐ�ƉůĂŶƚĂƐ�ŵĞĚŝĐŝŶĂŝƐ�
ƋƵĂŶĚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂƐ�ĂŽ�ŵĞƐŵŽ�ƚĞŵƉŽ͘

�ƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĐŽŶƚĠŵ�ĄůĐŽŽů�ŶŽ�ƚĞŽƌ�ĚĞ�ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ�ϭϮ͕ϱй͘

ϱ͘�KE��͕��KDK���WKZ�Yh�EdK�d�DWK�WK^^K�'h�Z��Z��^d��WZK�hdK͍
�ŽŶƐĞƌǀĂƌ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ Ğŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĂ�ĂŵďŝĞŶƚĞ�;ĞŶƚƌĞ�ϭϱ�Ğ�ϯϬΣ�Ϳ͘ WƌŽƚĞŐĞƌ�ĚĂ�ůƵǌ�Ğ�ƵŵŝĚĂĚĞ͘
�ƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ Ġ�ǀĄůŝĚŽ�ƉŽƌ�Ϯϰ�ŵĞƐĞƐ�ĂƉſƐ�Ă�ĚĂƚĂ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐĂĕĆŽ͘�

�ƉſƐ�ĂďĞƌƚŽ͕�ǀĄůŝĚŽ�ƉŽƌ�ϳ�ĚŝĂƐ͘
EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ůŽƚĞ�Ğ�ĚĂƚĂƐ�ĚĞ�ĨĂďƌŝĐĂĕĆŽ�Ğ�ǀĂůŝĚĂĚĞ͗�ǀŝĚĞ�ĞŵďĂůĂŐĞŵ͘



EĆŽ�ƵƐĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĐŽŵ�Ž�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�ǀĞŶĐŝĚŽ͘�
WĂƌĂ�ƐƵĂ�ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ͕�ŐƵĂƌĚĞ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŶĂ�ĞŵďĂůĂŐĞŵ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘

>/d�E��;WĞůĂƌŐŽŶŝƵŵ�ƐŝĚŽŝĚĞƐ���͘Ϳ�ϴϮϱ�ŵŐͬŵ> ĞŶĐŽŶƚƌĂͲƐĞ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůşƋƵŝĚŽ�ůşŵƉŝĚŽ�ƉĂƌĚŽ͘

�ŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵƐĂƌ͕�ŽďƐĞƌǀĞ�Ž�ĂƐƉĞĐƚŽ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ͘��ĂƐŽ�ĞůĞ�ĞƐƚĞũĂ�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ĚĞ�ǀĂůŝĚĂĚĞ�Ğ�ǀŽĐġ�ŽďƐĞƌǀĞ�
ĂůŐƵŵĂ�ŵƵĚĂŶĕĂ�ŶŽ�ĂƐƉĞĐƚŽ͕�ĐŽŶƐƵůƚĞ�Ž�ĨĂƌŵĂĐġƵƚŝĐŽ�ƉĂƌĂ�ƐĂďĞƌ�ƐĞ�ƉŽĚĞƌĄ�ƵƚŝůŝǌĄͲůŽ͘

�ƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŵĂŶƚŝĚŽ�ĨŽƌĂ�ĚŽ�ĂůĐĂŶĐĞ�ĚĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ͘

ϲ͘��KDK���sK�h^�Z��^d��WZK�hdK͍
��ƐŽůƵĕĆŽ�ŽƌĂů�;ŐŽƚĂƐͿ�ĚĞ�>/d�E�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ŝŶŐĞƌŝĚĂ�ĐŽŵ�ĂůŐƵŵ�ůşƋƵŝĚŽ͕�ŵĞŝĂ�ŚŽƌĂ�ĂŶƚĞƐ�ĚĂƐ�ƌĞĨĞŝĕƁĞƐ͘

DŽĚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ͗
ϭͿ��ĞƐƚĂŵƉĂƌ�Ž�ĨƌĂƐĐŽ͘�
ϮͿ��ĐŽƉůĂƌ�Ž�ĚŽƐĂĚŽƌ�ƋƵĞ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ�ŶŽ�ĨƌĂƐĐŽ͘
ϯͿ�sŝƌĂƌ�Ž�ĨƌĂƐĐŽ�Ğ�ŵĂŶƚġͲůŽ�ŶĂ�ƉŽƐŝĕĆŽ�ǀĞƌƚŝĐĂů͘�WĂƌĂ�ĐŽŵĞĕĂƌ�Ž�ŐŽƚĞũĂŵĞŶƚŽ͕�ďĂƚĞƌ�ůĞǀĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŵ�Ž�
ĚĞĚŽ�ŶŽ�ĨƵŶĚŽ�ĚŽ�ĨƌĂƐĐŽ͘
ϰͿ�EĆŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĞ�Ž�ƉƌŽĚƵƚŽ�ĚŝƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�ŶĂ�ďŽĐĂ͕�ƵƚŝůŝǌĞ�Ƶŵ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚĞ͘

KƐ�ƉƌŽĚƵƚŽƐ�ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂŝƐ�ĨŝƚŽƚĞƌĄƉŝĐŽƐ�ŶĆŽ�ĚĞǀĞŵ�ƐĞƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ�ƉĞůĂƐ�ǀŝĂƐ�ŝŶũĞƚĄǀĞů�Ğ�ŽĨƚĄůŵŝĐĂ͘

WŽƐŽůŽŐŝĂ
�ĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ŝĚĂĚĞ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϭϮ�ĂŶŽƐ�ĚĞ�ŝĚĂĚĞ͕�ĂĚƵůƚŽƐ�Ğ�ŝĚŽƐŽƐ͗ Ϯϵ ŐŽƚĂƐ͕�ǀŝĂ�ŽƌĂů͕�ƚƌġƐ�ǀĞǌĞƐ�ĂŽ�
ĚŝĂ�;ĚĞ�ϴ�Ğŵ�ϴ�ŚŽƌĂƐͿ͘
�ƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�ŝĚĂĚĞ�ĞŶƚƌĞ�ϲ�Ğ�ϭϮ�ĂŶŽƐ͗ ϭϵ ŐŽƚĂƐ͕ ǀŝĂ�ŽƌĂů͕�ƚƌġƐ�ǀĞǌĞƐ�ĂŽ�ĚŝĂ�;ĚĞ�ϴ�Ğŵ�ϴ�ŚŽƌĂƐͿ͘

��ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�Ğŵ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�ϲ�ĂŶŽƐ�ĚĞ�ŝĚĂĚĞ�ŶĆŽ�Ġ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚĂ͘

^Ğ�ŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ƉĞƌƐŝƐƚŝƌĞŵ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ŵĂŝƐ�ĚĞ�ƵŵĂ�ƐĞŵĂŶĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ă�ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ͕�ĐŽŶƐƵůƚĞ Ƶŵ�
ŵĠĚŝĐŽ�ŽƵ�Ƶŵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

^ŝŐĂ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�Ž�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ƵƐĂƌ͘��ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚƷǀŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĞƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ͕�ƉƌŽĐƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĐŽŵ�
ƐĞƵ�ĨĂƌŵĂĐġƵƚŝĐŽ�ŽƵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘�EĆŽ�ĚĞƐĂƉĂƌĞĐĞŶĚŽ�ŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ͕�ƉƌŽĐƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�
ƐĞƵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘�

ϳ͘�K�Yh����sK�&���Z�Yh�E�K��h�D���^Yh���Z����h^�Z��^d��WZK�hdK͍
�ĂƐŽ�ƚĞŶŚĂ�ĞƐƋƵĞĐŝĚŽ�ĚĞ�ƚŽŵĂƌ�ƵŵĂ�ĚŽƐĞ͕�ŶĆŽ�ƚŽŵĞ�Ă�ĚŽƐĞ�ĚŽďƌĂĚĂ͕�ƉƵůĞ�ƉĂƌĂ�Ă�ƉƌſǆŝŵĂ�ĚŽƐĞ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�
ĐŽŵ�Ž�ŚŽƌĄƌŝŽ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�Ğ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�Ž�ƚƌĂƚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ŝŶĚŝĐĂĚŽ͘

�ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ĚƷǀŝĚĂƐ͕�ƉƌŽĐƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ͘

ϴ͘�Yh�/^�K^�D�>�^�Yh���^d��WZK�hdK�WK���D����h^�Z͍
&ŽƌĂŵ�ƌĞůĂƚĂĚĂƐ�ƋƵĞŝǆĂƐ�ŐĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƚŝŶĂŝƐ�ůĞǀĞƐ�;ĚŝĂƌƌĞŝĂ͕�ĚĞƐĐŽŶĨŽƌƚŽ�ĞƉŝŐĄƐƚƌŝĐŽ͕�ŶĄƵƐĞĂƐ�ŽƵ�ǀƀŵŝƚŽƐ͕�
ĚŝƐĨĂŐŝĂͿ͕�ƐĂŶŐƌĂŵĞŶƚŽ�ŶĂƐĂů�Ğ�ŐĞŶŐŝǀĂů�ŵŽĚĞƌĂĚŽ�Ğ�ƌĞĂĕƁĞƐ�ĂůĠƌŐŝĐĂƐ͘���ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ�ĨŽŝ�ŵƵŝƚŽ�ƌĂƌĂ͘
&Žŝ�ƌĞůĂƚĂĚĂ�ŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐŝĚĂĚĞ͘���ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ�ŶĆŽ�Ġ�ĐŽŶŚĞĐŝĚĂ͘
^Ğ�ŽƵƚƌĂƐ�ƌĞĂĕƁĞƐ�ĂĚǀĞƌƐĂƐ�ŶĆŽ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĂĐŝŵĂ�ŽĐŽƌƌĞƌĞŵ͕�Ƶŵ�ŵĠĚŝĐŽ�ŽƵ�Ƶŵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�
ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂĚŽ͘



��ĨƌĞƋƵġŶĐŝĂ�ĚĞ�ŽĐŽƌƌġŶĐŝĂ�ĚŽƐ�ĞĨĞŝƚŽƐ�ŝŶĚĞƐĞũĄǀĞŝƐ�ŶĆŽ�Ġ�ĐŽŶŚĞĐŝĚĂ͘

/ŶĨŽƌŵĞ�ĂŽ�ƐĞƵ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƐĂƷĚĞ�Ž�ĂƉĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĂĕƁĞƐ�ŝŶĚĞƐĞũĄǀĞŝƐ�ƉĞůŽ�ƵƐŽ�ĚŽ�ƉƌŽĚƵƚŽ͘�
/ŶĨŽƌŵĞ�ƚĂŵďĠŵ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�ĂƚƌĂǀĠƐ�ĚŽ�ƐĞƵ�^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĂŽ��ŽŶƐƵŵŝĚŽƌ�;^��Ϳ͘

�ŵ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĞǀĞŶƚŽƐ� ĂĚǀĞƌƐŽƐ͕� ŶŽƚŝĨŝƋƵĞ� ĂŽ� ^ŝƐƚĞŵĂ� ĚĞ� EŽƚŝĨŝĐĂĕĆŽ� ĚĞ� �ǀĞŶƚŽƐ� �ĚǀĞƌƐŽƐ� Ă�
DĞĚŝĐĂŵĞŶƚŽƐ�ʹ s/'/D��͕� ĚŝƐƉŽŶşǀĞů� Ğŵ� ŚƚƚƉ͗ͬͬƉŽƌƚĂů͘ĂŶǀŝƐĂ͘ŐŽǀ͘ďƌͬǀŝŐŝŵĞĚ� ŽƵ� ƉĂƌĂ� Ă� sŝŐŝůąŶĐŝĂ�
^ĂŶŝƚĄƌŝĂ��ƐƚĂĚƵĂů�ŽƵ�DƵŶŝĐŝƉĂů͘

ϵ͘�K�Yh��&���Z�^���>'h�D�h^�Z�hD��Yh�Ed/�����D�/KZ��K�Yh����/E�/�������^d��WZK�hdK͍
>/d�E�Ġ�Ƶŵ�ƉƌŽĚƵƚŽ� ƚƌĂĚŝĐŝŽŶĂů� ĨŝƚŽƚĞƌĄƉŝĐŽ�ŵƵŝƚŽ�ďĞŵ�ƚŽůĞƌĂĚŽ͘��ƚĠ�Ž�ŵŽŵĞŶƚŽ�ŶĆŽ�ƐĞ� ƌĞůĂƚĂƌĂŵ�
ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĚŽƐĂŐĞŵ͘�

EĆŽ�ŚĄ�ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ƐƵƉĞƌĚŽƐĞ�ƌĞůĂƚĂĚŽƐ͘

�ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚĞ�ŐƌĂŶĚĞ�ƋƵĂŶƚŝĚĂĚĞ�ĚĞƐƚĞ�ƉƌŽĚƵƚŽ͕�ƉƌŽĐƵƌĞ�ƌĂƉŝĚĂŵĞŶƚĞ�ƐŽĐŽƌƌŽ�ŵĠĚŝĐŽ�Ğ�ůĞǀĞ�Ă�
ĞŵďĂůĂŐĞŵ�ŽƵ�ĨŽůŚĞƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǀŽ͕�ƐĞ�ƉŽƐƐşǀĞů͘�

�ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŝŶƚŽǆŝĐĂĕĆŽ͕�ůŝŐƵĞ�ƉĂƌĂ�ϬϴϬϬͲϳϮϮͲϲϬϬϭ͕�ƐĞ�ǀŽĐġ�ƉƌĞĐŝƐĂƌ�ĚĞ�ŵĂŝƐ�ŽƌŝĞŶƚĂĕƁĞƐ�ƐŽďƌĞ�ĐŽŵŽ�
ƉƌŽĐĞĚĞƌ͘�

/s�Ͳ �/��Z�^�>�'�/^

ZĞŐŝƐƚƌŽ�D͘^͗�ϭ͘ϭϰϲϮ͘ϬϬϭϮ
ZĞƐƉŽŶƐĄǀĞů�dĠĐŶŝĐŽ͗� EĂŶĐŝ��ƌŝƐƚŝŶĂ�>ŽďŽ
�Z&ͬ^W͗�Ϯϰ͘Ϭϲϳ

ZĞŐŝƐƚƌĂĚŽ�ƉŽƌ͗�DzZ�>/^�/E�j^dZ/��&�ZD���hd/���>d���
ZƵĂ�ZŽŐĠůŝĂ�'ĂůůĂƌĚŽ��ůŽŶƐŽ͕�ϲϱϬ ͻ��ĂŝǆĂ�WŽƐƚĂů�Ϭϭϭ ͻ��
��W͗�ϭϯ͘ϴϲϬͲϬϬϬ ͻ��ŐƵĂşͲ^W�ͻ��EW:͗�ϭϳ͘ϰϰϬ͘ϮϲϭͬϬϬϬϭͲϮϱ
/E�j^dZ/���Z�^/>�/Z�

&ĂďƌŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ͗�DzZ�>/^�/E�j^dZ/��&�ZD���hd/���>d���
sĂůŝŶŚŽƐͲ^W�
/E�j^dZ/���Z�^/>�/Z��

^��͗�ϬϴϬϬ�ϳϳϭ�ϮϬ�ϭϬ

^ŝŐĂ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�Ž�ŵŽĚŽ�ĚĞ�ƵƐĂƌ͕�ŶĆŽ�ĚĞƐĂƉĂƌĞĐĞŶĚŽ�ŽƐ�ƐŝŶƚŽŵĂƐ�ƉƌŽĐƵƌĞ�ŽƌŝĞŶƚĂĕĆŽ�ŵĠĚŝĐĂ͘


