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ϭϴϱ��

�Zd/�>��ϯϬϬ�
sK>>�z��>>�

�

ϯϬϬϬ͘�Z�>>z�^�KZ/E'�
�

�
� �͘ ZĂůůǇ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�sŽůůĞǇďĂůů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉ͘��ůů�ƐĞƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

ĨŝĨƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƐĞƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�ϭϱ�ƉŽŝŶƚƐ͘�
�

� �͘ ZĂůůǇ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ǀŽůůĞǇďĂůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�Ăůů��/&�^ĞĐƚŝŽŶƐ͘��ůů�ƐĞƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�Ϯϱ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝĨƚŚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƐĞƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�ϭϱ�ƉŽŝŶƚƐ͘�

�
� �͘ ZĂůůǇ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐƵďͲǀĂƌƐŝƚǇ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů��/&�^ĞĐƚŝŽŶƐ͘��ůů�ƐĞƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ƐĞƚ�ƉůĂǇĞĚ�ƚŽ�ϭϱ�ƉŽŝŶƚƐ͘�
;�ĚŽƉƚĞĚ�DĂǇ�ϮϬϬϯ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͿ�

�

ϯϬϬϭ͘�K&&/�/�>�E�d/KE�>�&���Z�d/KE��hd,�Ed/��d/KE�D�Z<�
�

�
KŶůǇ�ďĂůůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�&ĞĚĞƌĂƚŝŽŶ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ďĂƐĞďĂůů͕�ďĂƐŬĞƚďĂůů͕�ĨŝĞůĚ�ŚŽĐŬĞǇ͕�ĨŽŽƚďĂůů͕�ůĂĐƌŽƐƐĞ͕�
ƐŽĐĐĞƌ͕�ƐŽĨƚďĂůů͕�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽůŽ�;ZĞǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĂĐƌŽƐƐĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϬ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝů͘Ϳ�

�

ϯϬϬϮ͘�'/Z>^�^d�d���,�DW/KE^,/W��/s/^/KE�>�W>���D�Ed�K&�^�,KK>^�
�

�
'ŝƌůƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƉůĂǇŽĨĨƐ͘�dŚĞ��/&�^ĞĞĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶĂů�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘�
EKd�͗�^ĞĐƚŝŽŶƐ�Ɛƚŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŽĐĂů�ƉůĂǇŽĨĨ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
;�ƉƉƌŽǀĞĚ�DĂǇ�ϮϬϬϭ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ�:ƵŶĞ�ϮϬϬϮ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞͬZĞǀŝƐĞĚ�DĂǇ�ϮϬϬϱ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞͬZĞǀŝƐĞĚ�DĂǇ�ϮϬϬϴ�
&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ�DĂǇ�ϮϬϭϰ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϱ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ�DĂǇ�ϮϬϭϲ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ�
�Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͿ�

�
ϯϬϬϮ͘ϭ��ůů�ǀŽůůĞǇďĂůů�ŵĂƚĐŚĞƐ�ŝŶ��/&�^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ƵŶĚĞƌ�EĂƚŝŽŶĂů�&ĞĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƌƵůĞƐ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͘�

�

ϯϬϬϯ͘��Kz^�Z�'/KE�>��,�DW/KE^,/W�
�

�
�ŽǇƐ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŚĂŵƉŝŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƉůĂǇŽĨĨƐ͘�dŚĞ��/&�^ĞĞĚŝŶŐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶĂů�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͘�
EKd�͗�^ĞĐƚŝŽŶƐ�Ɛƚŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůŽĐĂů�ƉůĂǇŽĨĨ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
;�ƉƉƌŽǀĞĚ�DĂǇ�ϮϬϬϴ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ�DĂǇ�ϮϬϭϮ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϱ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ��ŽƵŶĐŝůͬZĞǀŝƐĞĚ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϳ�&ĞĚĞƌĂƚĞĚ�
�ŽƵŶĐŝů�

�

ϯϬϬϰ͘�^�Z/DD�'�^�
�

�
�Ŷ� ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ� ƐĐƌŝŵŵĂŐĞ� ŝƐ� Ă� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƐĞƐƐŝŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� ƚǁŽ� ĂŶĚ� Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ� ŽĨ� ƚŚƌĞĞ� ƐĐŚŽŽůƐ� ǁŚĞƌĞ� ŶŽ� ƐĐŽƌĞ� ŝƐ� ŬĞƉƚ͕� ĨƌĞĞ�
ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŝŵĞͲŽƵƚƐ� ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ͕� ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ� ĂƌĞ� ƵƌŐĞĚ�ŶŽƚ� ƚŽ� ĂƚƚĞŶĚ͕� ĂŶĚ� ŽĨĨŝĐŝĂůƐ� ĂƌĞ� ŶŽƚ� ƉĂŝĚ͘� ;^ĞĞ�Y�Θ��� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� �ǇůĂǁ�ϮϮϬ͘ϴ� ĨŽƌ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͘Ϳ��ůů�ĂůůŽǁĂďůĞ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ƐĐƌŝŵŵĂŐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�Ă�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�Žƌ�
ůĞĂŐƵĞͿ͘�

фхϯϬϬϰ͘ϭ�'ŝƌůƐ�dĞĂŵƐ�Ͳ�^ĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ƐĐƌŝŵŵĂŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŚĞůĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�Žƌ�ůĞĂŐƵĞͿ͘�

�
фхϯϬϬϰ͘Ϯ��ŽǇƐ�dĞĂŵƐ�Ͳ�^ĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽǁ�;ϮͿ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ƐĐƌŝŵŵĂŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϮ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�

ŚĞůĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĞƐƚ�;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�Žƌ�ůĞĂŐƵĞͿ͘�
�
�

ϯϬϬϱ͘�dKhZE�D�Ed^�ʹ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�^ƚĂƚĞ��/&��ǇůĂǁ�ϭϮϬϲ͘��
�

�
��ƚĞĂŵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚƌĞĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘�

�
ϯϬϬϱ͘ϭ�&Žƌ�ĞĂĐŚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕�Ă�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵƵůĂ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ƉůĂǇĞĚ͗�
KŶĞ�;ϭͿ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�
dǁŽ�;ϮͿ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�
dŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�
&ŽƵƌ�;ϰͿ�ĚĂǇ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ĨŝǀĞ�;ϱͿ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�



�
�

ϭϴϲ��

�
�

EKd�͗�DƵůƚŝƉůĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�D��dKhZE�D�Ed�ŽŶůǇ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ͘�;^ĞĞ�
�ǇůĂǁ�ϯϬϭϮͿ͘��ůů�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ĂƚŚůĞƚŝĐ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ�
ŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͘�;^ĞĞ��ǇůĂǁ�ϯϬϭϭ͘Ϳ�

�
�y��Wd/KE͗�dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŵĂǇ�ĞǆĐĞĞĚ�Ϯ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ďƵƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϬ�ƚŽƚĂů�ƐĞƚƐ�ŽŶ�Ă�
ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ϭϱ�ƚŽƚĂů�ƐĞƚƐ�ŽŶ�Ă�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘�

�

фхϯϬϬϲ͘�^d�Zd/E'���d�^�&KZ�/Ed�Z^�,K>�^d/���KEd�^d^�
�

�
'ŝƌůƐ�dĞĂŵƐ�Ͳ�EŽ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ŵĂƚĐŚĞƐ�;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕�Žƌ�ůĞĂŐƵĞͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵ͘�

�
�ŽǇƐ�dĞĂŵƐ�Ͳ�EŽ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ŵĂƚĐŚĞƐ�;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕�Žƌ�ůĞĂŐƵĞͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϮ͘�

�

ϯϬϬϳ͘�D�y/DhD�d��D��KEd�^d^�
�

�
��ǀŽůůĞǇďĂůů�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ϯϴ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�Žƌ�ũĂŵďŽƌĞĞƐ͕�ďƵƚ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ��/&�
^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƉůĂǇŽĨĨƐ͘�

�
ϯϬϬϳ͘ϭ�&��h>dz͗��ĂĐŚ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŽŶĞ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĂƚĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�

ĂůůŽǁĂďůĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ͘�
�

ϯϬϬϳ͘Ϯ��>hDE/͗��ĂĐŚ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŽŶĞ�ĂůƵŵŶŝ�ŵĂƚĐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂůůŽǁĂďůĞ�
ĐŽŶƚĞƐƚƐ͘�

�

фхϯϬϬϴ͘��E��K&��KDW�d/d/KE�
�

�ůů�ůĞĂŐƵĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ĞŶĚ�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�;ďŽǇƐͿ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉůĂǇŽĨĨ�ĚĂƚĞ͘�&Žƌ�ŐŝƌůƐ�ƚĞĂŵƐ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϴ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ďŽǇƐ͛�ƚĞĂŵƐ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭ͘�^ĐŚŽŽůƐ�ŵĂǇ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ƵŶƚŝů�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŝŶ�ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ŐŝƌůƐ͛�ƚĞĂŵƐ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬ�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�ďŽǇƐ͛�ƚĞĂŵƐ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯ͘�

�
ϯϬϬϵ͘�^hDD�Zd/D��Zh>�^ͬ^hDD�Z������W�Z/K�ͬ^WKZd^���DW^�

�

�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϮϯ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�^ƵŵŵĞƌƚŝŵĞ�ZƵůĞƐͬ�^ƵŵŵĞƌ��ĞĂĚ�WĞƌŝŽĚͬ�^ƉŽƌƚƐ��ĂŵƉƐ�

�

ϯϬϭϬ͘�Khd^/����KDW�d/d/KE��z��E�/E�/s/�h�>�
�

�
�ƵƌŝŶŐ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�^ĞĂƐŽŶ�ŽĨ�^ƉŽƌƚ�Ͳ���ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǀŽůůĞǇďĂůů�ƚĞĂŵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚ͕�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ǀŽůůĞǇďĂůů͘�dŚŝƐ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚƌǇŽƵƚƐ�Žƌ�ƉůĂǇĞƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ͕�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚĞĂŵ͕�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐůƵď͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĂƚŚůĞƚĞ͛Ɛ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚĞĂŵ͘��ŶǇ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ��ǇůĂǁ͘���ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ��/&�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ŝĨ�ŚĞͬƐŚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƚƌǇŽƵƚ�Žƌ�ƉůĂǇĞƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌ�Ă�ƚĞĂŵ͕�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐůƵď͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘� ��ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚ�;^ĞĞ��ǇůĂǁ�ϱϬϰͿ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�
ĨŝƌƐƚ� ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ� ;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕� ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�Žƌ� ůĞĂŐƵĞ�ŐĂŵĞͿ�ĂŶĚ�ĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ� ůĂƐƚ� ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƚŝĐ� ĐŽŶƚĞƐƚ� ;ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ͕�
ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕�ůĞĂŐƵĞ�Žƌ��/&�^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ƉůĂǇŽĨĨͿ͘�

�

�
�
�
�

�ĂŶ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĞŶƚĞƌ�ƚǁŽ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�;ŝ͘Ğ͘�ǀĂƌƐŝƚǇ�͞�͟�ĂŶĚ�ǀĂƌƐŝƚǇ�͞�͟Ϳ͍�
/Ĩ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĐŚŽŽƐĞƐ�ƚŽ�ƐƉůŝƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚĞĂŵ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ŽŶĞ�
ĂůůŽƚƚĞĚ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƚĞĂŵ�ĞŶƚĞƌĞĚ͘�/Ĩ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ĞŶƚĞƌƐ�Ă�ǀĂƌƐŝƚǇ�͞�͟�ĂŶĚ�Ă�ǀĂƌƐŝƚǇ�͞�͟�ƚĞĂŵ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�
;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘�

Yh�^d/KE͗�
�E^t�Z͗�

EŽ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĞĂŐƵĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĂŶŬĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚĞĂŵ͛Ɛ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƐ�ŽĨ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϴ�ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭ�ĨŽƌ�ďŽǇƐ͘�

�E^t�Z͗�

tŝůů�ĐŽŶƚĞƐƚ;ƐͿ�ƉůĂǇĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ůĞĂŐƵĞ�ƉůĂǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ůĞĂŐƵĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ƐĞĞĚŝŶŐ�Žƌ�ƌĂŶŬŝŶŐƐ͍�Yh�^d/KE͗�

zĞƐ�Ͳ��ŶǇ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ƉůĂǇĞƌ�ǁŚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�͞ƚǁŽ�ƉůĂǇĞƌ͟�Žƌ�͞ƚŚƌĞĞ�ƉůĂǇĞƌ͟�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͟��ǇůĂǁ�ϲϬϬ͘�ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�;ƐĂŶĚ͕�
ŐƌĂƐƐ͕�ŽƵƚĚŽŽƌͿ�͞ƚǁŽ�ƉůĂǇĞƌ͟�Žƌ�͞ƚŚƌĞĞ�ƉůĂǇĞƌ͟�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ǀŝŽůĂƚĞ��ǇůĂǁ�ϲϬϬ͘�

�E^t�Z͗�

�ĂŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ǀŽůůĞǇďĂůů�ƚĞĂŵ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�͞ƚǁŽ�ƉůĂǇĞƌ͟�Žƌ�͞ƚŚƌĞĞ�ƉůĂǇĞƌ͟�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝƐ�Žƌ�
ŚĞƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚ͍�

Yh�^d/KE͗�



�
�

ϭϴϳ��

ϯϬϭϭ͘�>�s�>�K&��KDW�d/d/KE�
�

�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϮϲ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�>ĞǀĞů�ŽĨ��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘���

�

ϯϬϭϮ͘�D�y/DhD��d,>�d/���KEd�^d^�/E�KE����z�
�

�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϮϳ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�DĂǆŝŵƵŵ��ŽŶƚĞƐƚƐ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͘��
��

ϯϬϭϮ͘ϭ�^ĞĞ�ZƵůĞ�ϯϬϬϱ�;EKd�Ϳ�ĨŽƌ�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ͘�
�

ϯϬϭϯ͘�^�,KK>��dd�E��E���
�

�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϮϴ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�^ĐŚŽŽů��ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ��

�

ϯϬϭϰ͘�d/D����dt��E�D�d�,�^�
�

�
dŚĞ�ƚŝŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�dŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�
ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂĐŚĞƐͬĐĂƉƚĂŝŶƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�
�

�

ϯϬϭϱ͘�D�Z</E'�d,���KhZd�
�

�
/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚ�ďĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ͘�

�
ϯϬϭϲ͘�EhD��Z�K&�^�d^�/E�D�d�,�

�

�
dŚĞ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�;ϱͿ�ƐĞƚƐ�ƚŽ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŝĨƚŚ�ƐĞƚ�ƚŽ�ϭϱ�ƉŽŝŶƚƐ͘�dŚĞ�ũƵŶŝŽƌ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďĞƐƚ�ƚǁŽ�;ϮͿ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ƐĞƚƐ�ƚŽ�Ϯϱ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƐĞƚ�ƚŽ�ϭϱ�ƉŽŝŶƚƐ͘�;ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ZƵůĞ�ϯϬϬϬ���ĂŶĚ��͘Ϳ�

�
�

ϯϬϭϳ͘�^hE��z�Z�^dZ/�d/KE� �
�

ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϮϵ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ͘�
�

ϯϬϭϴ͘�W>�z�Z��KE�h�d� �
�

ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϮϰ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�WůĂǇĞƌ��ŽŶĚƵĐƚ͘�
�

ϯϬϭϵ͘��K��,��:��d/KE�
�

�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϱ͘ϭ�ĂŶĚ�ϭϮϮϱ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ��ŽĂĐŚ��ũĞĐƚŝŽŶ͘�

�
�

� �
ϯϬϮϬ͘�EK/^�D�<�Z^�WZK,/�/d���

�

�
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ůƵĞ��ŽŽŬ��ǇůĂǁ�ϭϮϯϬ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�EŽŝƐĞŵĂŬĞƌƐ͘�

�
ϯϬϮϭ͘�W>�zK&&^�

�

ZĞĨĞƌ�ƚŽ��ƌƚŝĐůĞ�ϯϯ�;WůĂǇŽĨĨƐͿ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉůĂǇŽĨĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�;^ƉĞĐŝĨŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƉůĂǇŽĨĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ďƵůůĞƚŝŶƐ͘Ϳ�

ϯϬϮϭ͘ϭ�dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ǀŽůůĞǇďĂůů�ƉůĂǇŽĨĨ�ĐŽŶƚĞƐƚ͘�&Žƌ�ĂŶǇ�ƉůĂǇŽĨĨ�ĐŽŶƚĞƐƚ͕�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ŵĂǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĐŽŶƚĞƐƚ�ďĞ�ƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĐŽƵƌƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ��/&�^ŽƵƚŚĞƌŶ�
^ĞĐƚŝŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�

zĞƐ�Ͳ�>ĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďǇ�ŵƵƚƵĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ�Žƌ�ůĞĂŐƵĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚǁŽ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ƉĞƌ��/&�^ŽƵƚŚĞƌŶ�^ĞĐƚŝŽŶ��ŽƵŶĐŝů�ĂĐƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăůů�ƉůĂǇŽĨĨ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�;ϱͿ�ƐĞƚƐ͘�

�E^t�Z͗�

DĂǇ�ůĞĂŐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďǇ�ŵƵƚƵĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŶŽŶͲůĞĂŐƵĞ�Žƌ�ůĞĂŐƵĞ�ŵĂƚĐŚĞƐ͕�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌƐŝƚǇ�ŵĂƚĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ďĞƐƚ�
ƚǁŽ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐĞƚƐ͍�

Yh�^d/KE͗�


