
:Ğ�ƐƚćƌŬĞƌ��ŝĞ�>/E<�͘�ĚĞƐƚŽ�ƐŽǌŝĂůĞƌ�ĚĂƐ�>ĂŶĚ

&ƌĂŬƚŝŽŶ�ŝŵ�<ƌĞŝƐƚĂŐ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ

�ƌ͘��ŽŵŝŶŝŬ��ƺďĞƌ
&ƌĂŬƚŝŽŶƐǀŽƌƐŝƚǌĞŶĚĞƌ
�ŝĞ�>/E<�͘�ŝŵ�<ƌĞŝƐƚĂŐ
�ƌ͘��ŽŵŝŶŝŬ��ƺďĞƌ
WŽƐƚĨĂĐŚ�ϬϮϬϲ
ϱϳϱϬϮ �ĞƚǌĚŽƌĨ
dĞůĞĨŽŶ�нϰϵ�;ϬͿ�Ϯϳϰϭ�ϵϯϳ�ϵϵϰϯ
DŽďŝů нϰϵ�;ϬͿ�ϭϲϬ ͬ�ϭϴϭϯϱϴϭ
ŬƌĞŝƐƚĂŐΛĚŝĞͲůŝŶŬĞͲĂŬ͘ĚĞ
ǁǁǁ͘ĚŝĞͲůŝŶŬĞͲĂŬ͘ĚĞ͘ĚĞ

�ŶƚƌĂŐ�ǌƵ�dKW�ϭϮ ;^ĐŚůƺƐƐŝŐĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚ�ǌƵƌ��ƌŵŝƚƚůƵŶŐ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶĞƌ�hŶƚĞƌŬƵŶĨƚƐŬŽƐƚĞŶ�ŶĂĐŚ�ĚĞŵ�^'��//�
ƵŶĚ�^'��y//Ϳ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ƌĞŝƐƚĂŐƐƐŝƚǌƵŶŐ�Ăŵ�Ϭϰ͘ϭϭ͘ϮϬϭϵ ŶĂĐŚ�ΑΑ ϭϱ ďǌǁ͘�ϭϳ�'ĞƐĐŚćĨƚƐŽƌĚŶƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐƚĂŐ�
�ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ

^ĞŚƌ�ŐĞĞŚƌƚĞ�,Ğƌƌ�>ĂŶĚƌĂƚ͕

ĚŝĞ�&ƌĂŬƚŝŽŶ�ͣ�ŝĞ�>/E<�͘͞�ƐƚĞůůƚ�ŚŝĞƌŵŝƚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ŶƚƌćŐĞ�ǌƵƌ ŶćĐŚƐƚĞŶ�<ƌĞŝƐƚĂŐƐƐŝƚǌƵŶŐ͕�ĚŝĞ�ďŝƚƚĞ�ŐĞƚƌĞŶŶƚ�ǌƵƌ�
�ďƐƚŝŵŵƵŶŐ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ�ƐŝŶĚ͘�^ŽůůƚĞ�ĚĞƌ�ƵŶƚĞƌ�Eƌ͘ ϯ ŐĞŶĂŶŶƚĞ��ŶƚƌĂŐ�ŶŝĐŚƚ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƐ�dKWϭϮ ĂďŐĞƐƚŝŵŵƚ�
ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͕� ďĞĂŶƚƌĂŐĞŶ� ǁŝƌ� ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ� ĚŝĞ� �ƵĨŶĂŚŵĞ� ĞŝŶĞƐ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞŶ� dĂŐĞƐŽƌĚŶƵŶŐƐƉƵŶŬƚĞƐ�
ŶĂĐŚ�Α Ϯϳ �ďƐ͘ ϱ ^Ăƚǌ ϯ�><K�Z>W͘

�ĞƐĐŚůƵƐƐǀŽƌƐĐŚůćŐĞ͗

�Ğƌ�<ƌĞŝƐƚĂŐ�ĚĞƐ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐĞƐ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ�ďĞƐĐŚůŝĞƘƚ͗

ϭ͘ �ŝĞ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� sŽůůǌƵŐ� ĚĞƐ� ^'�� //� ƵŶĚ� ^'�� y//� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� �ĞŚƂƌĚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͕� ĚŝĞ�
�ƌƵƚƚŽŬĂůƚŵŝĞƚĞŶ� ǀŽŶ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞƌĞĐŚƚŝŐƚĞŶ� Ĩƺƌ� �ĞĚĂƌĨƐǌĞŝƚƌćƵŵĞ� Ăď� ĚĞŵ� Ϭϭ͘Ϭϭ͘ϮϬϮϬ ďŝƐ� ǌƵ�
ĨŽůŐĞŶĚĞŶ�KďĞƌŐƌĞŶǌĞŶ�ĂůƐ�ĂďƐƚƌĂŬƚ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ĂŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ͗

ϭͲWĞƌƐŽŶĞŶͲ
,ĂƵƐŚĂůƚ

ϮͲWĞƌƐŽŶĞŶͲ
,ĂƵƐŚĂůƚ

ϯͲWĞƌƐŽŶĞŶͲ
,ĂƵƐŚĂůƚ

ϰͲWĞƌƐŽŶĞŶͲ
,ĂƵƐŚĂůƚ

ϱͲWĞƌƐŽŶĞŶͲ
,ĂƵƐŚĂůƚ

sĞƌŐůĞŝĐŚƐͲ
ƌĂƵŵ�/ н�//

ϰϵϬ Φ ϱϲϬ�Φ ϲϭϬ Φ ϲϰϬ�Φ ϲϴϬ�Φ

<ĂƉƉƵŶŐƐŐƌĞŶǌĞ
ŶĂĐŚ� �ŵƉŝƌŝĐĂͲ
<ŽŶǌĞƉƚ
;ŶĂĐŚƌŝĐŚƚůŝĐŚͿ

ϵϲ й ϵϱ�й ϴϴ й ϳϱ�й ϰϬ�й

Ϯ͘ �ŝĞ� Ĩƺƌ� ĚĞŶ� sŽůůǌƵŐ� ĚĞƐ� ^'�� //� ƵŶĚ� ^'�� y//� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� �ĞŚƂƌĚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� Ăď� ƐŽĨŽƌƚ� ďŝƐ� ǌƵƌ�
�ŝŶĨƺŚƌƵŶŐ� ĚĞƌ� KďĞƌŐƌĞŶǌĞŶ͕� ĚŝĞ� ĂƵĨ� ĚĞŵ� ŶĞƵĞŶ� ^ĐŚůƺƐƐŝŐĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚ� ďĂƐŝĞƌĞŶ͕� ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ͕� ĚŝĞ�
�ƌƵƚƚŽŬĂůƚŵŝĞƚĞŶ ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� ũĞǁĞŝůƐ� ŐƺůƚŝŐĞŶ�tŽŚŶŐĞůĚƚĂďĞůůĞ͕ ǌƵǌƺŐůŝĐŚ� ĞŝŶĞƐ� �ƵĨƐĐŚůĂŐĞƐ� ǀŽŶ� ϭϬ�
WƌŽǌĞŶƚ͕ ĂůƐ�ĂďƐƚƌĂŬƚ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ĂŶǌƵĞƌŬĞŶŶĞŶ ƵŶĚ�ĚŝĞƐĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ƵŵŐĞŚĞŶĚ�ĂŶǌƵǁĞŶĚĞŶ͘

ϯ͘ �ŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ďĞĂƵĨƚƌĂŐƚ͕�ĚŝĞ͕� ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ�ƵŶĚ�ǁŝƌƚƐĐŚĂĨƚůŝĐŚĞŶ͕�DƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ�
ĚĞƌ� 'ƌƺŶĚƵŶŐ� ĞŝŶĞƌ� ŬŽŵŵƵŶĂůĞŶ� tŽŚŶƵŶŐƐďĂƵŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ� ǌƵ� ƉƌƺĨĞŶ͕� ŵŝƚ� ĚĞƌĞŶ� ,ŝůĨĞ� ĚĞƌ�
ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�DĂŶŐĞů�ĂŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŝŵ�^ĞŐŵĞŶƚ�ĚĞƌ�ϭͲ ďŝƐ ϮͲWĞƌƐŽŶĞŶͲ,ĂƵƐŚĂůƚĞ͕�
ďĞŬćŵƉĨƚ ƵŶĚ�ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ�ƉƌĞŝƐǁĞƌƚĞƌ�tŽŚŶƌĂƵŵ�ŝŵ�<ƌĞŝƐŐĞďŝĞƚ�ƐŝĐŚĞƌŐĞƐƚĞůůƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘

�ƌ͘��ŽŵŝŶŝŬ��ƺďĞƌ�ʹ WŽƐƚĨĂĐŚ�ϬϮϬϲ�ʹ ϱϳϱϬϮ��ĞƚǌĚŽƌĨ

<ƌĞŝƐǀĞƌǁĂůƚƵŶŐ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ
�Ğƌ�>ĂŶĚƌĂƚ

ϱϳϲϬϵ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ



^ĞŝƚĞ�Ϯ ǀŽŶ�ϲ

�ĞŐƌƺŶĚƵŶŐ͗

�ŝĞ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐ� ŚĂƚ� ĚĞŵ� <ƌĞŝƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ� ǌƵƌ� ^ŝƚǌƵŶŐ� ǀŽŵ� Ϯϭ͘ KŬƚŽďĞƌ� ϮϬϭϵ� ĞŝŶĞŶ� �ĞƐĐŚůƵƐƐǀŽƌƐĐŚůĂŐ�
ǀŽƌŐĞůĞŐƚ͕�ĚĞƌ�ǀŽƌƐŝĞŚƚ͕�ĚĂƐ�ƵŶƚĞƌĞ��ƌŝƚƚĞů�ĚĞƐ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚ� ŝŶƐĞƌŝĞƌƚĞŶ�tŽŚŶƵŶŐƐŵĂƌŬƚĞƐ�ĂůƐ�KďĞƌŐƌĞŶǌĞ� Ĩƺƌ�
ĚŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ�ǀŽŶ�dƌĂŶƐĨĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǌŝĞŚĞƌŶ ĨĞƐƚǌƵůĞŐĞŶ͘��ŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�Őŝďƚ�ǀŽƌ͕�ŚŝĞƌŝŶ�ĚĞŵ�
sŽƌƐĐŚůĂŐ� ĚĞƐ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞ� &ŝƌŵĂ� �ŵƉŝƌŝĐĂ� �'� ĞƌƐƚĞůůƚĞŶ� ͣ^ĐŚůƺƐƐŝŐĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚĞƐ͞� ǌƵ� ĨŽůŐĞŶ͘� �ůůĞƌĚŝŶŐƐ� ŝƐƚ�
ĚŝĞƐĞŵ�<ŽŶǌĞƉƚ�ŐĂƌ�ŬĞŝŶ�ďĞŐƌƺŶĚĞƚĞƌ�sŽƌƐĐŚůĂŐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞ�'ƌĞŶǌǌŝĞŚƵŶŐ�ǌƵ�ĞŶƚŶĞŚŵĞŶ͘�sŝĞůŵĞŚƌ�
ǁŝƌĚ� ĂƵĨ� ^͘� ϭϬ� ĂƵƐŐĞĨƺŚƌƚ͗� ͣ/ŵ� ZĂŚŵĞŶ� ĚĞƐ� ĞŵƉŝƌŝĐĂͲ<ŽŶǌĞƉƚƐ�ǁŝƌĚ� ĚĞƌ� �ĞƌŝĐŚƚ� ǌƵŶćĐŚƐƚ� ĂůƐ� �ŶƚǁƵƌĨ� ǌƵƌ�
sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ŐĞƐƚĞůůƚ͘��Ğŝ��ƌƐƚĂƵƐǁĞƌƚƵŶŐĞŶ�ĞŶƚŚćůƚ�ĚĞƌ��ŶƚǁƵƌĨ� ƐƚĂŶĚĂƌĚŵćƘŝŐ�ĂůƐ��ďŐƌĞŶǌƵŶŐ�ĚĞƐ�ƵŶƚĞƌĞŶ�
tŽŚŶƵŶŐƐŵĂƌŬƚƐĞŐŵĞŶƚƐ�ĚĂƐ�ͣƵŶƚĞƌĞ��ƌŝƚƚĞů͘͞��ŝĞƐĞ��ďŐƌĞŶǌƵŶŐ�ŬĂŶŶ�ǀŽŵ�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƚƌćŐĞƌ�ŶĂĐŚ��ƵƌĐŚƐŝĐŚƚ�
ĚĞƐ� �ĞƌŝĐŚƚƐĞŶƚǁƵƌĨƐ� ĂďĞƌ� ŶŽĐŚ� ĞŝŶŵĂů� ĂŶ� ĚŝĞ� ůŽŬĂůĞ� tŽŚŶƵŶŐƐŵĂƌŬƚƐŝƚƵĂƚŝŽŶ� ĂŶŐĞƉĂƐƐƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘�
/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ůŝĞĨĞƌƚ�ĚŝĞ�YƵĂůŝƚćƚƐƉƌƺĨƵŶŐ�ŝŶ��ƌďĞŝƚƐƐĐŚƌŝƚƚ�ϰ��ƵƐƐĂŐĞŶ�ĚĂƌƺďĞƌ͕�ǁĞůĐŚĞ�tŽŚŶƋƵĂůŝƚćƚĞŶ�ǀŽƌ�
Kƌƚ� ǌƵŵ� ĞƌŵŝƚƚĞůƚĞŶ� ZŝĐŚƚǁĞƌƚ� ĚĞƐ� ͣƵŶƚĞƌĞŶ� �ƌŝƚƚĞůƐ͞� ;ϯϯ� йͿ� ĂŶŐĞŵŝĞƚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬƂŶŶĞŶ͗ tĞŶŶ� ĚĞƌ�
>ĞŝƐƚƵŶŐƐƚƌćŐĞƌ� ĚŝĞ� ǌƵ� ĚŝĞƐĞŵ�ZŝĐŚƚǁĞƌƚ� ĂŶŵŝĞƚďĂƌĞŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� Ĩƺƌ� ͣǌƵ� ŐƵƚ͞� Śćůƚ͕� ƐŽůůƚĞ� Ğƌ ĞŝŶĞ� ĞŶŐĞƌĞ�
�ďŐƌĞŶǌƵŶŐ�ǁćŚůĞŶ͕�ǌ͘�͘�ĚĂƐ�ƵŶƚĞƌĞ�&ƺŶĨƚĞů�;ϮϬ�йͿ�ŽĚĞƌ�ƵŶƚĞƌĞ�sŝĞƌƚĞů ;Ϯϱ�йͿ͕�ǁĞŶŶ�Ğƌ�ƐŝĞ�Ĩƺƌ�ͣǌƵ�ƐĐŚůĞĐŚƚ͞�
Śćůƚ͕�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐƌŽƘǌƺŐŝŐĞƌĞ��ďŐƌĞŶǌƵŶŐ ;ǌ͘�͘�ϰϬ�йͿ͘ �Ğƌ�ĞŶĚŐƺůƚŝŐĞ��ĞƌŝĐŚƚ�ĞŶƚŚćůƚ�ĚŝĞ�ZŝĐŚƚǁĞƌƚĞ�
ĚĞƌ�ůĞƚǌƚůŝĐŚ�ŐĞǁƺŶƐĐŚƚĞŶ �ďŐƌĞŶǌƵŶŐ͘͞

�ƵƐ�ĚŝĞƐĞŶ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐĞŶ�ǁŝƌĚ�ďĞƌĞŝƚƐ�ĚĞƵƚůŝĐŚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂƐ� ͣ^ĐŚůƺƐƐŝŐĞ�<ŽŶǌĞƉƚĞ͞�ŐĂƌ� ŬĞŝŶĞ��ŶƚǁŽƌƚ�ĚĂƌĂƵĨ�
Őŝďƚ͕� ǁŝĞ� ĚĞƌ� ƵŶďĞƐƚŝŵŵƚĞ� ZĞĐŚƚƐďĞŐƌŝĨĨ� ĚĞƌ� ͣĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶĞŶ� hŶƚĞƌŬƵŶĨƚƐŬŽƐƚĞŶ͞� ǌƵ� ĨƺůůĞŶ� ƵŶĚ� ǁĞůĐŚĞ�
'ƌĞŶǌǌŝĞŚƵŶŐ�ǀŽƌǌƵŶĞŚŵĞŶ�ŝƐƚ͘ hŶƐ�ůŝĞŐƚ�ŵŝƚŚŝŶ�ĂůƐŽ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ŬĞŝŶĞ�ƐĐŚůƺƐƐŝŐĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚ�ǌƵƌ��ƌŵŝƚƚůƵŶŐ�ĚĞƌ�
hŶƚĞƌŬƵŶĨƚƐŬŽƐƚĞŶ� ǀŽƌ͕� ĚĂ ĞƐ� ĚĞŵ� <ƌĞŝƐ� ĂŶŚĞŝŵ� ŐĞƐƚĞůůƚ� ǁŝƌĚ͕� ĚŝĞ� 'ƌĞŶǌĞ� ŶĂĐŚ� ƐĞŝŶĞŶ� sŽƌƐƚĞůůƵŶŐĞŶ� ǌƵ�
ǌŝĞŚĞŶ͘� �ĞƌĞŝƚƐ� ŚŝĞƌĚƵƌĐŚ� ůĂƵĨĞŶ� �ĞƐĐŚůƺƐƐĞ� ĂƵĨ� �ĂƐŝƐ� ĚŝĞƐĞƐ� <ŽŶǌĞƉƚĞƐ� 'ĞĨĂŚƌ� ʹ ǁŝĞ� ďĞŝ� ƵŶƐĞƌĞŶ�
ǀĞƌŐĂŶŐĞŶĞŶ�<ŽŶǌĞƉƚĞŶ�ĂƵĐŚ�ʹ ĚĞŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĚĞƌ�ZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐ�ŶŝĐŚƚ�^ƚĂŶĚ�ǌƵ�ŚĂůƚĞŶ͘��ŝĞ��ƵƐůĞŐƵŶŐ�ĚĞƐ�
ƵŶďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ�ZĞĐŚƚƐďĞŐƌŝĨĨƐ�ĚĞƌ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶĞŶ hŶƚĞƌŬƵŶĨƚƐŬŽƐƚĞŶ ǁĞŝƐƚ�ǀŝĞůĞƌůĞŝ�	ŚŶůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ
�ƌŵĞƐƐĞŶƐĂƵƐƺďƵŶŐ ĂƵĨ͘� EĂĐŚ� Α� ϯϵ� �ďƐ͘� ϭ� ^'�� /� ŚĂďĞŶ� >ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǌŝĞŚĞƌ �ŶƐƉƌƵĐŚ� ĂƵĨ� ƉĨůŝĐŚƚŐĞŵćƘĞ�
�ƵƐƺďƵŶŐ� ĚĞƐ� �ƌŵĞƐƐĞŶƐ͘ �Ğŝ� ĚĞƌ� ŐĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞŶ� WƌƺĨƵŶŐ ĚĞƐ� �ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐƐƐƉŝĞůƌĂƵŵƐ� ďĞŝ� ƵŶďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ�
ZĞĐŚƚƐďĞŐƌŝĨĨĞŶ�ǁŝƌĚ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ ƺďĞƌƉƌƺĨƚ͕�Žď ǀŽŶ�ĨĂůƐĐŚĞŶ�dĂƚƐĂĐŚĞŶ�ĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁƵƌĚĞ͕�ƐĂĐŚĨƌĞŵĚĞ�
�ƌǁćŐƵŶŐĞŶ� ůĞŝƚĞŶĚ� ǁĂƌĞŶ ƵŶĚ� ĚŝĞ� �ŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ� ďĞŐƌƺŶĚĞƚ� ǁƵƌĚĞ͘� �Ğŝ� ĞŝŶĞƌ� 'ƌĞŶǌǌŝĞŚƵŶŐ�
ĂůůĞŝŶ�ĂƵĨ��ĂƐŝƐ�ĚĞƐ��ŵƉŝƌŝĐĂͲ<ŽŶǌĞƉƚĞƐ ĚƺƌĨƚĞŶ�ĂŶ�ĚŝĞƐĞŶ�ĚƌĞŝ�WƵŶŬƚĞŶ�ĞƌŚĞďůŝĐŚĞ��ǁĞŝĨĞů�ĂƵĨŬŽŵŵĞŶ͘ �Ă�
ĚŝĞ� 'ƌĞŶǌǌŝĞŚƵŶŐ� ďĞŝ� ϯϯй ŽŚŶĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ĚĂƌƺďĞƌ͕�ǁŝĞ� ŐƌŽƘ� ĚŝĞ� EĂĐŚĨƌĂŐĞ� ŶĂĐŚ�tŽŚŶƌĂƵŵ� ŝŶ� ĚĞŶ�
ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ� 'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ� ŝƐƚ͕� ǀŽƌŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁŝƌĚ͕� ůŝĞŐĞŶ� ŚŝĞƌ� ƐƚĂƌŬĞ� /ŶĚŝǌŝĞŶ� Ĩƺƌ� ĞŝŶĞŶ� &ĞŚůŐĞďƌĂƵĐŚ ĚĞƐ�
�ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐƐƐƉŝĞůƌĂƵŵƐ ǀŽƌ͘ �Ğƌ �ĞŚĂƵƉƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŵƉŝƌŝĐĂ��'�ŝŵ�<ƌĞŝƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ Ăŵ�Ϯϭ͘ KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ĚƵƌĐŚ�
ĚĞŶ�DĂƌŬƚƉƌĞŝƐ ƐĞŝ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞƐĞŝƚĞ�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚ͕�ŝƐƚ�ĚĂďĞŝ�ǌƵ�ǁŝĚĞƌƐƉƌĞĐŚĞŶ͘ �ǁĂƌ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�DĂƌŬƚƉƌĞŝƐ�
ǀŽŶ� �ŶŐĞďŽƚ� ƵŶĚ� ;ŬĂƵĨŬƌćĨƚŝŐĞƌͿ� EĂĐŚĨƌĂŐĞ� ĂďŚćŶŐŝŐ͕� ũĞĚŽĐŚ� ůŝĞĨĞƌƚ� Ğƌ� ƐĞůďƐƚ� ŬĞŝŶĞ� ŬŽŶŬƌĞƚĞŶ� ƵŶĚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞŶ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ ǌƵƌ� EĂĐŚĨƌĂŐĞƐĞŝƚĞ͘ hŵ� ĚŝĞƐ� ĂŶ� ĞŝŶĞŵ� ĨŝŬƚŝǀĞŶ� �ĞŝƐƉŝĞů� ǌƵ� ĞƌůćƵƚĞƌŶ͗ �ŝĞ�
�ƌŬĞŶŶƚŶŝƐ� ĞƚǁĂ͕� ĚĂƐƐ� ĨƺŶĨ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ĞŝŶĞŵ�WƌĞŝƐ� ǀŽŶ� ϱ͕ϮϬ� �ƵƌŽ� ƉƌŽ� Ƌŵ� ǀĞƌŵŝĞƚĞƚ�ǁƵƌĚĞŶ͕� ĞƌůĂƵďƚ�
ŬĞŝŶĞƌůĞŝ� ZƺĐŬƐĐŚůƺƐƐĞ� ĚĂƌĂƵĨ͕� Žď� ĚŝĞƐĞ� ĨƺŶĨ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ� ĨƺŶĨ͕� ǌĞŚŶ͕� ϮϬ� ŽĚĞƌ� ϭϬϬ WĞƌƐŽŶĞŶ� ďǌǁ͘�
�ĞĚĂƌĨƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ŶĂĐŚŐĞĨƌĂŐƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘

�ĂƐ�<ŽŶǌĞƉƚ�ĚĞƌ �ŵƉŝƌŝĐĂͲ�'�ŬĂŶŶ�ĚŝĞƐĞ� >ƺĐŬĞ�ƉƌŝŶǌŝƉŝĞůů� ŶŝĐŚƚ� ƐĐŚůŝĞƘĞŶ͕� ĚĂ�ĞƐ�ƵŶƐ� ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ��ĂƚĞŶ�
ǌƵŵ� �ŶŐĞďŽƚ� ǀŽŶ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ� 'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ� ůŝĞĨĞƌƚ͕ ŶŝĐŚƚ� ũĞĚŽĐŚ� ĚĂǌƵ͕� ǁŝĞ� ŐƌŽƘ� ĚŝĞ�
EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�tŽŚŶƌĂƵŵ�ĚŝĞƐĞƌ�'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ�ŝƐƚ͘��Ăŵŝƚ�ƵŶƚĞƌƐĐŚƌĞŝƚĞƚ�ĚĂƐ <ŽŶǌĞƉƚ�ĂƵĐŚ�ĚŝĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĚĞƌ�ZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐ͕�ĚĂ�ĚĂƐ�>^'�ZŚĞŝŶůĂŶĚͲWĨĂůǌ ŵŝƚ��ĞǌƵŐŶĂŚŵĞ�ĂƵĨ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�ĚĞƐ�>^'�^ĂĐŚƐĞŶͲ�ŶŚĂůƚ�;>�
ϰ� �^� ϱϭϮͬϭϲ� ƵŶĚ� >� ϰ� �^� ϲϳϲͬϭϱͿ� ǀŽŶ� ĞŝŶĞŵ� ƐĐŚůƺƐƐŝŐĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚ� ͣĞŝŶĞ� ŶĂĐŚ� 'ƌƂƘĞ� ĚĞƌ�
�ĞĚĂƌĨƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞĂŶĂůǇƐĞ�;WĞƌǌĞŶƚŝůďŝůĚƵŶŐͿ�Ĩƺƌ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ Śćůƚ͘͞ �ƵĐŚ�ĚĂƐ�
�ƵŶĚĞƐƐŽǌŝĂůŐĞƌŝĐŚƚ� ǀĞƌůĂŶŐƚ� ͣĞŝŶ� <ŽŶǌĞƉƚ� ǌƵƌ� ĞŵƉŝƌŝƐĐŚĞŶ� �ďůĞŝƚƵŶŐ� ĚĞƌ� ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶĞŶ� �ƌƵƚƚŽŬĂůƚŵŝĞƚĞ�
ƵŶƚĞƌ� �ŝŶďĞǌŝĞŚƵŶŐ� ǀŽŶ� �ŶŐĞďŽƚƐͲ ƵŶĚ� EĂĐŚĨƌĂŐĞƐĞŝƚĞ ;�^'͕� �ĞƐĐŚůƵƐƐ� ǀŽŵ� ϮϬ͘� �ĞǌĞŵďĞƌ� ϮϬϭϲ͕� �� ϰ� �^�
Ϯϰϳͬϭϲ��Ϳ͘�/ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ�ŵŝƚ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǀŽŵ��^'�ĂƵĨŐĞƐƚĞůůƚĞŶ�'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�^ĐŚůƺƐƐŝŐĞ�<ŽŶǌĞƉƚĞ�;�^'͖�
�ĞƐĐŚůƵƐƐ� ǀŽŵ� ϭϴ͘� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϭϰ͕� �� ϰ� �^� ϵͬϭϰ� ZͿ� ŵĂĐŚƚ� ĚĂƐ� �^'� ŝŵŵĞƌ� ǁŝĞĚĞƌ� ĚĞƵƚůŝĐŚ͕� ĚĂƐƐ� ĞŝŶ�
ƐĐŚůƺƐƐŝŐĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚ�ĞŝŶĞƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌƚĞŶ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�EĂĐŚĨƌĂŐĞƐĞŝƚĞ�ďĞĚĂƌĨ�;ǀŐů͘�ĞƚǁĂ�ZŶ͘�ϲ͕�ZŶ͘ ϮϮ͕�ZŶ͘�
Ϯϰ͕�ZŶ͘�ϯϬ ĂƵƐ�ĚĞŵ�Ž͘Ő͘�hƌƚĞŝů͕�ǌŝƚŝĞƌƚ�ŶĂĐŚ�t<Z^�ϮϬϭϰ͕�ϯϰϬϳϳͿ͘ �ŝŶĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĚĞƌ�EĂĐŚĨƌĂŐĞƐĞŝƚĞ�ʹ ĂůƐŽ�
ĚĞƌ� �ŶǌĂŚů� ĂŶ� ŶĂĐŚŐĞĨƌĂŐƚĞŶ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ĚĞŶ� ǀŽŶ� ĚĞƌ� �ŵƉŝƌŝĐĂ� �'� ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ� �ĞŝƚƌćƵŵĞŶ͕�
'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ� ƵŶĚ� sĞƌŐůĞŝĐŚƐƌćƵŵĞŶ� ʹ ƐƵĐŚƚ� ŵĂŶ� ŝŵ� ^ĐŚůƺƐƐŝŐĞŶ� <ŽŶǌĞƉƚ� ĚĞƌ� �ŵƉŝƌŝĐĂ� �'� ũĞĚŽĐŚ�
ǀĞƌŐĞďĞŶƐ͘

�Ă� ĚŝĞ� �ŵƉŝƌŝĐĂ� �'� ĚĞŵ� >ĂŶĚŬƌĞŝƐ� �ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ� ŬĞŝŶĞ� /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĞŶ� ĚĂƌƺďĞƌ� ůŝĞĨĞƌƚ͕� ǁŝĞ� ŐƌŽƘ� ĚŝĞ�
ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ĞƐ�ĚĞŵ�<ƌĞŝƐ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ�ĂŶŚĞŝŵƐƚĞůůƚ͕�Žď�Ğƌ�ĚŝĞ�'ƌĞŶǌĞ�ǌ͘�͘�ďĞŝ�Ϯϱй͕�ϯϯй
ŽĚĞƌ� ϰϬй� ĚĞƌ� �ŶŐĞďŽƚƐƉƌĞŝƐĞ� ǌŝĞŚĞŶ� ŵƂĐŚƚĞ͕� ŵƵƐƐ� ĚŝĞƐĞ� >ƺĐŬĞ� ĚĞƐ� <ŽŶǌĞƉƚĞƐ ǌƵƌ� sĞƌŵĞŝĚƵŶŐ� ĞŝŶĞƐ�
&ĞŚůŐĞďƌĂƵĐŚƐ� ĚĞƐ� �ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐƐƐƉŝĞůƌĂƵŵƐ ŶƵŶ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŐĞŶĞ� mďĞƌůĞŐƵŶŐĞŶ� ŐĞĨƺůůƚ� ǁĞƌĚĞŶ͘� ZĞĐŚƚůŝĐŚ�



^ĞŝƚĞ�ϯ ǀŽŶ�ϲ

ŝƌƌĞĨƺŚƌĞŶĚ�ŝƐƚ�ĚĂďĞŝ�ĚŝĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�Ƶŵ ĚŝĞ�&ƌĂŐĞ�ŐŝŶŐĞ͕�ǁĞůĐŚĞŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞƌ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ�Ĩƺƌ�ͣǌƵ�
ŐƵƚ͕͞� ͣǌƵ� ƐĐŚůĞĐŚƚ͞� ƵŶĚ� Ĩƺƌ� ͣĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ͞� Śćůƚ͘� sŝĞůŵĞŚƌ� ŝƐƚ� ƌĞĐŚƚůŝĐŚ� ďĞŝŵ� �ŝĞŚĞŶ� ĚĞƌ�
�ŶŐĞŵĞƐƐĞŶŚĞŝƚƐŐƌĞŶǌĞ ǌƵŶćĐŚƐƚ�ĂůůĞŝŶ�ĚĂƌĂƵĨ�ĂďǌƵƐƚĞůůĞŶ͕�ǁŝĞ�ŚŽĐŚ�ĚŝĞ�KďĞƌŐƌĞŶǌĞ� Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�ĚĞƌ�
hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ� ĂŶǌƵƐĞƚǌĞŶ� ƐŝŶĚ͕� ĚĂŵŝƚ� ĞƐ� ũĞĚĞŵ� dƌĂŶƐĨĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǌŝĞŚĞƌ� ŵƂŐůŝĐŚ� ŝƐƚ͕� ĞŝŶĞ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐ�
ŽŚŶĞ��ƵǌĂŚůƵŶŐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ZĞŐĞůƐĂƚǌ�ĂŶǌƵŵŝĞƚĞŶ͘ �ƵĐŚ�ĞŝŶĞ�ƐŽůĐŚĞ��ĂƌƐƚĞůůƵŶŐ�ǁŝƌĚ�ďĞŝ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƌŝĐŚƚůŝĐŚĞŶ�
WƌƺĨƵŶŐ ǀĞƌŵƵƚůŝĐŚ� ǌƵ� ĚĞƌ� &ĞƐƚƐƚĞůůƵŶŐ� ĨƺŚƌĞŶ͕� ĚĂƐƐ� �ĞƵƌƚĞŝůƵŶŐƐĨĞŚůĞƌ� ǀŽƌůŝĞŐĞŶ� ďǌǁ͘� ĚŝĞ� ĞŝŶƐĐŚůćŐŝŐĞŶ�
�ĞǁĞƌƚƵŶŐƐŵĂƘƐƚćďĞ�ŶŝĐŚƚ�ďĞĚĂĐŚƚ�ǁƵƌĚĞŶ͘

�Ă�ƵŶƐ�ĚŝĞ��ŵƉŝƌŝĐĂ��'�ŬĞŝŶĞ��ĂƚĞŶ�ĚĂƌƺďĞƌ� ůŝĞĨĞƌƚ͕�ǁŝĞ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�ͣ&ůƵƐƐŐƌƂƘĞ͞�tŽŚŶƵŶŐƐŶĂĐŚĨƌĂŐĞ� ŝŶ�ĚĞŶ�
ƵŶƚĞƌƐƵĐŚƚĞŶ �ĞŝƚƌćƵŵĞŶ� ĞŶƚǁŝĐŬĞůƚ͕� ƐŽŶĚĞƌŶ� ĂůůĞŝŶ� ǌƵƌ� ͣ&ůƵƐƐŐƌƂƘĞ͞�tŽŚŶƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ� ŬŽŶŬƌĞƚĞ� �ĂŚůĞŶ�
ůŝĞĨĞƌƚ͕�ƐŝŶĚ�ǁŝƌ ʹ Ƶŵ�ĚŝĞƐĞ�>ƺĐŬĞ�ŶƵŶ�ǌƵ�ĨƺůůĞŶ�ʹ Ĩƺƌ��ƌŬĞŶŶƚŶŝƐƐĞ�ŵŝƚ��ĞǌƵŐ�ĂƵĨ�ĚĂƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ǀŽŶ��ŶŐĞďŽƚ�
ƵŶĚ� EĂĐŚĨƌĂŐĞ� ĂƵĨ� �ĞƐƚĂŶĚƐŐƌƂƘĞŶ� ǀĞƌǁŝĞƐĞŶ͘� �ƵĐŚ� ǁĞŶŶ� ƵŶƐ� ĚŝĞƐĞ� ŬĞŝŶĞ� ĞǆĂŬƚĞŶ �ƵƐŬƺŶĨƚĞ ĚĂƌƺďĞƌ�
ŐĞďĞŶ ŬƂŶŶĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞƌ��ŶƚĞŝů�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐƐďĞƐƚćŶĚĞ�ŐĞƌĂĚĞ�ĂƵĨ�ĚĞŵ�DĂƌŬƚ�ĂŶŐĞďŽƚĞŶ ƵŶĚ�ŶĂĐŚŐĞĨƌĂŐƚ
ǁŝƌĚ͕�ŬĂŶŶ�ĚĂǀŽŶ�ĂƵƐŐĞŐĂŶŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�ĚĂƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ǀŽŶ�tŽŚŶƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ǌƵƌ�
ĚĞƌ� �ŶǌĂŚů� ǀŽŶ� ,ĂƵƐŚĂůƚĞŶ͕� ĚŝĞ� ĂƵĨ� ŐƺŶƐƚŝŐĞŶ� tŽŚŶƌĂƵŵ ĂŶŐĞǁŝĞƐĞŶ� ƐŝŶĚ͕� ĂƵĐŚ� ĚĞŵ� sĞƌŚćůƚŶŝƐ� ǀŽŶ�
�ŶŐĞďŽƚ�ƵŶĚ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŝŵ�DĂƌŬƚ ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞŶ��ĞŝƚƌĂƵŵ ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ͘

�ĂďĞŝ�ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ĚĂƐ�tŽŚŶƵŶŐƐĂŶŐĞďŽƚ ŝŵ�<ƌĞŝƐ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ ǁŝĞ�ĨŽůŐƚ�ĚĂƌ͗

sĞƌŐůĞŝĐŚƐƌĂƵŵ�/ н�//

tŽŚŶƵŶŐƐŐƌƂƘĞ WĞƌƐŽŶĞŶǌĂŚů ŐĞƐĂŵƚ ϯϯйͲWĞƌǌĞŶƚŝů

ϰϬͲϰϵƋŵ ϭ ϭ͘ϯϰϴ ϰϰϵ

ϱϬͲϱϵƋŵ Ϯ Ϯ͘ϯϬϴ ϳϲϵ

ϲϬͲϳϵƋŵ ϯ ϲ͘Ϯϭϵ Ϯ͘Ϭϳϯ

ϴϬͲϴϵƋŵ ϰ Ϯ͘ϳϯϯ ϵϭϭ

ϵϬͲϵϵƋŵ ϱ ϭ͘ϵϵϴ ϲϲϲ

�ď�ϭϬϬƋŵ DĞŚƌ�ĂůƐ�ϱ ϰ͘ϲϰϳ ϭ͘ϱϯϰ

'ĞƐĂŵƚ ϭϵ͘Ϯϱϯ ϲ͘ϯϱϯ

;dĂďĞůůĞ�ϭ͗�ǌƵ�tŽŚŶǌǁĞĐŬĞŶ�ǀĞƌŵŝĞƚĞƚĞ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ͖ YƵĞůůĞ͗��ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϭͿ

�ŝĞƐĞŵ��ŶŐĞďŽƚ�ĂŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐƐďĞĚĂƌĨ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�EĂĐŚĨƌĂŐĞƐĞŝƚĞ�ŐĞŐĞŶƺďĞƌ�ǌƵ�ƐƚĞůůĞŶ͘�
�ĂďĞŝ� ŝƐƚ� ĚĂǀŽŶ� ĂƵƐǌƵŐĞŚĞŶ͕� ĚĂƐƐ� ĚŝĞ� EĂĐŚĨƌĂŐĞ� ŶĂĐŚ� ŐƺŶƐƚŝŐĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵ� ƐŝĐŚ� ĨĂƐƚ� ĂƵƐƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ� ĂƵĨ�
DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ� ƌŝĐŚƚĞƚ͕� ĚĂ� �ŝŐĞŶƚƵŵƐǁŽŚŶƵŶŐĞŶ� ĚƵƌĐŚ� ĚŝĞƐĞ� WĞƌƐŽŶĞŶŐƌƵƉƉĞŶ� ŝŶ� ĚĞƌ� ZĞŐĞů� ŶŝĐŚƚ� ǌƵ�
ĨŝŶĂŶǌŝĞƌĞŶ� ƐŝŶĚ͘� �ŝĞƐ� ĚĞĐŬƚ� ƐŝĐŚ� ĂƵĐŚ�ŵŝƚ� ĚĞŶ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐĞŶ� ǀŽŶ�,ĞƌƌŶ� <ƂůǌĞƌ� ŝŵ� <ƌĞŝƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ Ăŵ�Ϯϭ͘�
KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ǁŽŶĂĐŚ�ĐĂ͘�ϵϱй�ĚĞƌ�dƌĂŶƐĨĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǌŝĞŚĞƌ�ŝŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ǁŽŚŶĞŶ͘

EĂĐŚĨƌĂŐĞƌŐƌƵƉƉĞ ,ĂƵƐŚĂůƚĞ �ĂƚĞŶƋƵĞůůĞ

ĂďƐŽůƵƚ й

�ĞĚĂƌĨƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�^'��//�ŵŝƚ�<ŽƐƚĞŶ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ ϯ͘Ϭϱϳ ϱ͕ϲ �ƵŶĚĞƐĂŐĞŶƚƵƌ�Ĩƺƌ�
�ƌďĞŝƚ

WĞƌƐŽŶĞŶŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�^'��y//�<ĂƉ͘�ϯ�;ĂƵƘĞƌŚĂůď�ǀ͘��͘Ϳ ϭϯϰ Ϭ͕Ϯ ^ƚĂƚŝƐƚŝƐĐŚĞƐ�
>ĂŶĚĞƐĂŵƚ�Z>W>ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞƌĞĐŚƚŝŐƚĞ�^'��y//�<ĂƉ͘�ϰ�;ĂƵƘĞƌŚĂůď�ǀ͘��͘Ϳ ϭ͘ϯϴϬ Ϯ͕ϱ

>ĞŝƐƚƵŶŐƐďĞƌĞĐŚƚŝŐƚĞ�^'��y//�<ĂƉ͘�ϱͲϵ�;ĂƵƘĞƌŚĂůď�ǀ͘��͘Ϳ ϯϲϲ Ϭ͕ϳ

,ĂƵƐŚĂůƚĞ�ŶĂĐŚ��ƐǇůďĞǁĞƌďĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐŐĞƐĞƚǌ ϱϯϱ ϭ͕Ϭ

�ŵƉĨćŶŐĞƌŚĂƵƐŚĂůƚĞ�ǀŽŶ�tŽŚŶŐĞůĚ ϳϵϬ ϭ͕ϰ

'ĞƌŝŶŐǀĞƌĚŝĞŶĞƌ�;ϭϬй�ĂůůĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚĞͿ ϱ͘ϰϳϱ ϭϬ �ƵŶĚĞƐŵŝŶŝƐƚĞƌŝƵŵ�
Ĩƺƌ�sĞƌŬĞŚƌͣ&ĞŚůďĞůĞŐĞƌ͞�;ϱй�ĂůůĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚĞͿ Ϯ͘ϳϯϴ ϱ

'ĞƐĂŵƚ ϭϰ͘ϰϳϱ Ϯϲ͕ϰ ^ƉĂůƚĞŶƐƵŵŵĞŶ



^ĞŝƚĞ�ϰ ǀŽŶ�ϲ

'ĞƐĂŵƚǌĂŚů�ĚĞƌ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ�ŝŵ�>ĂŶĚŬƌĞŝƐ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ ϱϰ͘ϳϱϯ ϭϬϬ �ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϭ

'ĞƐĂŵƚǌĂŚů�ĂŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�Ăď�ϭ�WĞƌƐŽŶĞŶ ďǌǁ͘�Ăď�
ϰϬƋŵ�;ŝŶŬů͘�^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚͿ

ϭϵ͘Ϯϱϯ ϯϱ͕Ϯ �ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϭ

;dĂďĞůůĞ�Ϯ͗�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵͿ

/ŶƐŐĞƐĂŵƚ�ŚĂďĞŶ�ŝŵ�<ƌĞŝƐŐĞďŝĞƚ��ĂůƐŽ�ϭϰ͘ϰϳϱ ,ĂƵƐŚĂůƚĞ��ĞĚĂƌĨ�ĂŶ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵ͘�'ĞŚĞŶ�ǁŝƌ�ĞŝŶŵĂů͕�
ŝŶ��ŶůĞŚŶƵŶŐ�ĂŶ�ĚŝĞ��ƵƐĨƺŚƌƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�,ĞƌƌŶ�<ƂůǌĞƌ ŝŵ�<ƌĞŝƐĂƵƐƐĐŚƵƐƐ ǀŽŵ�Ϯϭ͘�KŬƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ĚĂǀŽŶ�ĂƵƐ͕�
ĚĂƐƐ� ϵϱй� ĚŝĞƐĞƌ� WĞƌƐŽŶĞŶ� DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ ďĞŶƂƚŝŐĞŶ͕� ďůĞŝďƚ� ĞŝŶ� �ĞĚĂƌĨ� ĂŶ� ϭϯ͘ϳϱϭ DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŝŵ�
ŐƺŶƐƚŝŐĞŶ� ^ĞŐŵĞŶƚ͘� �Ğŵ� ƐƚĞŚƚ ;ŶŽĐŚ� ŽŚŶĞ� �ďǌƵŐ� ǀŽŶ� ^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚͲtŽŚŶƵŶŐĞŶͿ ĞŝŶ� 'ĞƐĂŵƚĂŶŐĞďŽƚ� ĂŶ�
DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�ϭϵ͘Ϯϱϯ ŐĞŐĞŶƺďĞƌ͘�

Dŝƚ�ĂŶĚĞƌĞŶ�tŽƌƚĞŶ͗��Ɛ�ŵƺƐƐƚĞŶ ;ŶŽĐŚ�ǀŽƌ��ďǌƵŐ�ĚĞƌ�^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚͲtŽŚŶƵŶŐĞŶͿ ϳϭй�ĚĞƌ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�
Ĩƺƌ�ĚŝĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ ĂůůĞŝŶ ĂƵƐ�ĚĞŵ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŶ�WƌĞŝƐƐĞŐŵĞŶƚ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘�tŽůůƚĞ�ŵĂŶ�ĚŝĞ�'ƌĞŶǌĞ�ƺďĞƌ�
ĂůůĞ�tŽŚŶƵŶŐƐŬůĂƐƐĞŶ�ŚŝŶǁĞŐ�ǌŝĞŚĞŶ͕�ǁćƌĞ�ĞƐ�ƉůĂƵƐŝďĞů͕�ĚŝĞ�'ƌĞŶǌĞ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�<ŽƐƚĞŶ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ�ďĞŝ�ϳϭй�
ǌŝĞŚĞŶ͘

�ŝĞƐ�ŐĞŶƺŐƚ�ũĞĚŽĐŚ�ŶŝĐŚƚ�ĚĞŶ��ŶƐƉƌƺĐŚĞŶ�ĚĞƌ�ZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐ͕�ĚŝĞ ĞŝŶĞ �ŝĨĨĞƌĞŶǌŝĞƌƵŶŐ�ŶĂĐŚ�'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ�
ǀĞƌůĂŶŐƚ͘� hŵ� ĚŝĞ� ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞŶ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŶĂĐŚ� 'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞ� ǌƵ� ĞƌŵŝƚƚĞůŶ͕� ƐŝŶĚ� ǌƵŶćĐŚƐƚ� ŶŽĐŚ� ĚŝĞ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƵƐǌƵƐĐŚůŝĞƘĞŶ͘ �ĂƐ <ŽŶǌĞƉƚ�ĚĞƌ�&ŝƌŵĂ��ŵƉŝƌŝĐĂ Ŷŝŵŵƚ� ũĞĚŽĐŚ ǁĞĚĞƌ�ĞŝŶĞ�
�ĞƌĞŝŶŝŐƵŶŐ� ǀŽŶ� �ƵƐƌĞŝƘĞƌŶ� ;ǌ͘�͘� ŶĂĐŚ� ĚĞƌ� ϯͲ^ŝŐŵĂͲDĞƚŚŽĚĞͿ ǀŽƌ͕� ŶŽĐŚ� ǁƵƌĚĞŶ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŵ�
�ĂƚĞŶƐĂƚǌ� ĞůŝŵŝŶŝĞƌƚ͕� ǁĞůĐŚĞ� DŝŶĚĞƐƚĂŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ĂŶ� ĚĞŶ� tŽŚŶƐƚĂŶĚĂƌĚ� ;^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚͿ� ŶŝĐŚƚ� ĞƌĨƺůůĞŶ͘�
�ƵĐŚ�ĚŝĞƐ�ǁƵƌĚĞ�ďĞƌĞŝƚƐ� Ĩƺƌ� ĚĂƐ� <ŽŶǌĞƉƚ� ǀŽŶ� dƌĂŶƐĨĞƌ� ŝŶ� ĚĞƌ�sĞƌŚĂŶĚůƵŶŐ� Ăŵ�ϭϴ͘ϭϮ͘ϮϬϭϲ ĚƵƌĐŚ�ĚĂƐ� >^'�
ZŚĞŝŶůĂŶĚͲWĨĂůǌ ĂůƐ� ƵŶĂďĚŝŶŐďĂƌ� ĞŝŶŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘� �ŝĞ� DŝĞƚǁĞƌƚĞ� ƵŶĚ� ĚĞƌ� �ĞƐƚĂŶĚ� ĂŶ� ĂŶŵŝĞƚďĂƌĞŶ� ƵŶĚ�
ďĞǁŽŚŶďĂƌĞŶ�DŝĞƚŽďũĞŬƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ƐŽ�ŝŶ�ƵŶǌƵůćƐƐŝŐĞƌ�tĞŝƐĞ�ǀĞƌƐĐŚŽďĞŶ͘� EĂĐŚ��ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϭ ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ĚĞƌ�
�ŶƚĞŝů�ĂŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĚĞƐ�^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ƐŽǁŝĞ�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�ĚŝĞ�ĚĞŵ�DĂƌŬƚ�ǀŽƌĞŶƚŚĂůƚĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕ ǁŝĞ�
ĨŽůŐƚ�ĚĂƌ͗

;dĂďĞůůĞ�ϯ͗�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚ Θ�>ĞĞƌƐƚĂŶĚ͖�YƵĞůůĞ͗��ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϭͿ

�Ă� ũĞĚŽĐŚ� ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͕� ĚĂƐƐ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� ^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŚćƵĨŝŐĞƌ ŐůĞŝĐŚǌĞŝƚŝŐ ŵĞŚƌĞƌĞ�
DĞƌŬŵĂůĞ� ĞƌĨƺůůĞŶ ;ĂůƐŽ� ǌ͘�͘� ŬĞŝŶĞ� ,ĞŝǌƵŶŐ ƵŶĚ� &ĞƵĐŚƚŝŐŬĞŝƚƐďĞĨĂůů ŚĂďĞŶͿ͕� ƐŽůůĞŶ� ŚŝĞƌ� ŶŝĐŚƚ� ϭϬϬй� ĚĞƌ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŵŝƚ�^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚͲDĞƌŬŵĂůĞŶ�ǀŽŵ��ĞƐƚĂŶĚ�ĂďŐĞǌŽŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ�ϯϬй͘� �ƵĨ��ĂƐŝƐ�
ĚŝĞƐĞƌ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ�ĞƌŐŝďƚ�ƐŝĐŚ�ĞŝŶĞ�sĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ�ǁŝĞ� ŝŶ�ĚĞƌ� ůĞƚǌƚĞŶ�^ƉĂůƚĞ�ǀŽŶ�dĂďĞůůĞ�ϯ�ĚĂƌŐĞƐƚĞůůƚ͘ �ŝĞŚƚ�
ŵĂŶ� ĚŝĞ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ĚĞƐ� ^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ĂƵĨ� ĚŝĞƐĞ� tĞŝƐĞ� Ăď͕� ƐƚĞŚĞŶ� ŝŵ� <ƌĞŝƐŐĞďŝĞƚ� ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ� ϭϲ͘ϳϱϮ�
DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ� ǌƵƌ� sĞƌĨƺŐƵŶŐ͘� �ůůĞŝŶ� ĚĞƌ� �ĞĚĂƌĨ� ĂŶ� ŐƺŶƐƚŝŐĞŶ� DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ� ďĞůćƵĨƚ� ƐŝĐŚ� ũĞĚŽĐŚ�
ďĞƌĞŝƚƐ�ĂƵĨ�ϭϯ͘ϳϱϭ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ͕�ǁĂƐ�ϴϮй�ĚĞƌ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĞŶƚƐƉƌŝĐŚƚ͘

�ĞƚƌĂĐŚƚĞƚ�ŵĂŶ�ŶƵŶ�ĚŝĞ��ŶǌĂŚů�ĂŶ�ǀĞƌĨƺŐďĂƌĞŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŶ�'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ�ƵŶĚ�ƐĞƚǌƚ�ĚŝĞƐĞ�
ŝŶƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ǌƵƌ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵ͕�ƐƚĞůůƚ�ƐŝĐŚ�ĚŝĞ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ�ǁŝĞ�ŝŶ�dĂďĞůůĞ�ϰ�ĞƌƐŝĐŚƚůŝĐŚ�
ĚĂƌ͗



^ĞŝƚĞ�ϱ ǀŽŶ�ϲ

,ĂƵƐŚĂůƚƐͲ
ŐƌƂƘĞ

�ŶƚĞŝů ĚĞƌ�
�ĞĚĂƌĨƐͲ

ŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ

ŝŶ�WƌŽǌĞŶƚ

;��͕ ^ƚĂŶĚ͗
ϬϲͬϮϬϭϵͿ

�ĞĚĂƌĨ�ĂŶ�
ŐƺŶƐƚŝŐĞŶ�

tŽŚŶƵŶŐĞŶ�
ŝŵ�><�

�ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ
;dĂďĞůůĞ�ϮͿ

�ĞƐƚĂŶĚ�ĂŶ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ�
;�ĞŶƐƵƐ�
ϮϬϭϭͬ�

dĂďĞůůĞ ϭͿ

sĞƌĨƺŐďĂƌĞ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ�
;�ĞƐƚĂŶĚ�
ĂďǌƺŐůŝĐŚ�

^ƵďƐƚĂŶĚĂƌĚͿ
;�ĞŶƐƵƐ�
ϮϬϭϭͬ�

dĂďĞůůĞ�ϯͿ

^ĂůĚŽ�
;�ĞƐƚĂŶĚ�
ĂďǌƺŐůŝĐŚ�
�ĞĚĂƌĨͿ

^ĂůĚŽ�ŵŝƚ�
mďĞƌŚĂŶŐ�
;�ĞƐƚĂŶĚ�
ĂďǌƺŐůŝĐŚ�
�ĞĚĂƌĨ�
ƵŶĚ�

mďĞƌŚĂŶŐͿ

ϭ ϰϱ͕ϰ ϲ͘Ϯϰϯ ϭ͘ϯϰϴ ϭ͘ϭϱϭ Ͳ ϱ͘ϬϵϮ Ͳ ϱ͘ϬϵϮ

Ϯ Ϯϯ͕ϯ ϯ͘ϮϬϰ Ϯ͘ϯϬϴ Ϯ͘Ϭϭϯ Ͳ ϭ͘ϭϵϭ Ͳ ϲ͘Ϯϴϯ

ϯ ϭϯ͕ϴ ϭ͘ϴϵϴ ϲ͘Ϯϭϵ ϱ͘ϰϮϰ ϯ͘ϱϮϲ Ͳ Ϯ͘ϳϱϳ

ϰ ϴ͕ϯ ϭ͘ϭϰϭ Ϯ͘ϳϯϯ Ϯ͘ϯϲϰ ϭ͘ϮϮϯ Ͳ ϭ͘ϱϯϰ

ϱ ϱ͕ϭ ϳϬϭ ϭ͘ϵϵϴ ϭ͘ϳϰϱ ϭ͘Ϭϰϰ Ͳ ϰϵϬ

ϲ ƵŶĚ�
ŵĞŚƌ

ϰ͕ϭ ϱϲϰ ϰ͘ϲϰϳ ϰ͘Ϭϱϱ ϯ͘ϰϵϭ ϯ͘ϬϬϭ

'ĞƐĂŵƚ ϭϬϬ ϭϯ͘ϳϱϭ ϭϵ͘Ϯϱϯ ϭϲ͘ϳϱϮ

;dĂďĞůůĞ�ϰ͗ 'ĞŐĞŶƺďĞƌƐƚĞůůƵŶŐ��ĞĚĂƌĨ�ƵŶĚ��ĞƐƚĂŶĚͿ

&ƺƌ� �ŝŶƉĞƌƐŽŶĞŶŚĂƵƐŚĂůƚĞ ďĞƐƚĞŚƚ� ĚĞŵŶĂĐŚ� ĞŝŶ� �ĞĚĂƌĨ� ĂŶ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ,ƂŚĞ� ǀŽŶ� ϲ͘Ϯϰϯ͘� �ůƐ� ƉŚǇƐŝƐĐŚ�
ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ƐƚĞŚĞŶ�ĚŝĞƐĞƌ�'ƌƵƉƉĞ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ďŝƐ�ǌƵ�ĞŝŶĞƌ�'ƌƂƘĞ�ǀŽŶ�ϱϬƋŵ�ǌƵ͘��ůůĞƌĚŝŶŐƐ ƐŝŶĚ�ŚŝĞƌ�ůĞĚŝŐůŝĐŚ
ϭ͘ϭϱϭ tŽŚŶƵŶŐĞŶ ĚŝĞƐĞƌ� 'ƌƂƘĞŶŽƌĚŶƵŶŐ ǀĞƌĨƺŐďĂƌ͘ �ŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚ� ŵƺƐƐĞŶ� ϱ͘ϬϵϮ ,ĂƵƐŚĂůƚĞ� ĂƵĨ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ͕� ĚŝĞ� ŐƌƂƘĞƌ� ĂůƐ� ϱϬƋŵ� ƐŝŶĚ͕� ĂƵƐǁĞŝĐŚĞŶ͕� Ƶŵ� ŝŚƌĞŶ� �ĞĚĂƌĨ� ĚĞĐŬĞŶ� ǌƵ� ŬƂŶŶĞŶ͘ ,ŝĞƌ� ůŝĞŐƚ ĚŝĞ�
EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĂůƐŽ�ďĞŝ ϱϰϮй�ĚĞƐ��ŶŐĞďŽƚĞƐ͘��ŝĞ�'ƌĞŶǌǌŝĞŚƵŶŐ�Ĩƺƌ�ĚŝĞƐĞ�'ƌƵƉƉĞ�ĚĂƌĨ�ŚŝĞƌ ĂůƐŽ�
ŬĞŝŶĞƐĨĂůůƐ ƐŽ�ĞƌĨŽůŐĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĞŝŶ�ďĞƐƚŝŵŵƚĞƌ��ŶƚĞŝů�ĚĞƌ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ďŝƐ�ϱϬƋŵ�ĂŶŐĞŵŝĞƚĞƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ ;ĂůƐŽ�
ĞƚǁĂ͗�ϯϯ�WƌŽǌĞŶƚ͕�ǁŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǀŽƌŐĞƐĐŚůĂŐĞŶͿ͕�ƐŽŶĚĞƌŶ ŵƵƐƐ�ƐŝĐŚĞƌƐƚĞůůĞŶ͕ ĚĂƐƐ�ƺďĞƌ ϴϬй�ĚĞƌ�
EĂĐŚĨƌĂŐĞƌ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĂƵƐ�ŐƌƂƘĞƌĞŶ�'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ�ĂŶŵŝĞƚĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͘

&ƺƌ� ϮͲWĞƌƐŽŶĞŶŚĂƵƐŚĂůƚĞ ďĞƐƚĞŚƚ� ĞŝŶ� �ĞĚĂƌĨ� ĂŶ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ŝŶ� ,ƂŚĞ� ǀŽŶ� ϯ͘ϮϬϰ͘ �ŝĞƐĞƌ� 'ƌƵƉƉĞ ƐƚĞŚĞŶ
tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ďŝƐ�ϲϬƋŵ ĂůƐ�ƉŚǇƐŝƐĐŚ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ǌƵ͘�/Ŷ�ĚŝĞƐĞƌ�'ƌƂƘĞŶŽƌĚŶƵŶŐ ƐƚĞŚĞŶ Ϯ͘Ϭϭϯ tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ǌƵƌ�
sĞƌĨƺŐƵŶŐ͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ� ĂƵĐŚ� ŝŶ� ĚŝĞƐĞƌ� 'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞ� ĞŝŶ� �ĞĨŝǌŝƚ� ďĞƐƚĞŚƚ͕� ǁĞůĐŚĞƐ� ϭ͘ϭϵϭ tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ƵŵĨĂƐƐƚ͘
,ŝĞƌǌƵ� ŝƐƚ� ĂƵĐŚ� ŶŽĐŚ� ĚĞƌ� mďĞƌŚĂŶŐ ĂƵƐ� ĚĞŶ� ĨĞŚůĞŶĚĞŶ� �ŝŶƉĞƌƐŽŶĞŶǁŽŚŶƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ƌĞĐŚŶĞŶ͕� ƐŽ� ĚĂƐƐ� ĞŝŶ�
DĂŶŐĞů�ǀŽŶ�ϲ͘Ϯϴϯ tŽŚŶƵŶŐĞŶ ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ŶćĐŚƐƚ�ŐƌƂƘĞƌĞ�tŽŚŶƵŶŐƐŬůĂƐƐĞ�ĂďŐĞĚĞĐŬƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͘

Dŝƚ��ůŝĐŬ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǁĞŝƚĞƌĞŶ�'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ�;ϯͲWĞƌƐŽŶĞŶŚĂƵƐŚĂůƚĞ�ƵŶĚ�ŐƌƂƘĞƌͿ ďĞƐƚĞŚƚ�ǌǁĂƌ�ĞŝŶ��ŶŐĞďŽƚ͕�ĚĂƐ�
ǌƵŵŝŶĚĞƐƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵ ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶ�ŬƂŶŶƚĞ͘��ƵƌĐŚ�ĚĞŶ�mďĞƌŚĂŶŐ�ĂƵƐ�ĚĞŶ�
ŬůĞŝŶĞƌĞŶ�'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ�ďĞƐĞŚƚ�ũĞĚŽĐŚ�ĂƵĐŚ�ŚŝĞƌ�ŶŽĐŚ�ĞŝŶ�ŶƵƌ�ůĂŶŐƐĂŵ�ĂďĨůĂĐŚĞŶĚĞƌ�DĂŶŐĞů͕�ĚĞƌ�ĞƌƐƚ�ŝŶ�ĚĞƌ�
'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞ Ĩƺƌ� ϲͲ ƵŶĚ� ŵĞŚƌ� WĞƌƐŽŶĞŶŚĂƵƐŚĂůƚĞ� ĂƵƐŐĞŐůŝĐŚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ� ŬĂŶŶ͘ �ƌƐƚ� ŶĂĐŚ� �ŝŶďĞǌƵŐ� ĚĞƌ�
'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞ�Ĩƺƌ�ϲ�ƵŶĚ�ŵĞŚƌ�WĞƌƐŽŶĞŶ ƺďĞƌƐƚĞŝŐƚ�ĚĂƐ��ŶŐĞďŽƚ�ĂŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ƺďĞƌŚĂƵƉƚ�ĚĞŶ��ĞĚĂƌĨ�
ĂŶ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŶ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ͘ �ĂďĞŝ�ĚĂƌĨ�ǁĞŝƚĞƌŚŝŶ�ŶŝĐŚƚ�ǀĞƌŐĞƐƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĂŵŝƚ�ŶƵƌ�ĚĞƌ��ĞĚĂƌĨ�ŶĂĐŚ�
ŐƺŶƐƚŝŐĞŶDŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ŐĞĚĞĐŬƚ�ǁŝƌĚ͕�ǁćŚƌĞŶĚ�ĞƐ�ŶĂƚƺƌůŝĐŚ�ǌƵĚĞŵ�ŶŽĐŚ�;ǁĞŶŶ�ĂƵĐŚ�ĂƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŚŽŚĞŶ�
�ŝŐĞŶƚƵŵƐƋƵŽƚĞ�ĞŝŶĞ�ĞŚĞƌ�ŶŝĞĚƌŝŐĞͿ EĂĐŚĨƌĂŐĞ�ŶĂĐŚ�DŝĞƚǁŽŚŶƵŶŐĞŶ�ǀŽŶ�,ĂƵƐŚĂůƚĞŶ�ŵŝƚ�ĞŝŶĞŵ�ŵŝƚƚůĞƌĞŶ�
ƵŶĚ ŚƂŚĞƌĞŶ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�Őŝďƚ͘

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŚŝĞƌ�ĚĂƌŐĞůĞŐƚĞŶ�^ĂĐŚǀĞƌŚĂůƚĞŶ�ŚĂůƚĞŶ�ǁŝƌ�ĚƌĞŝ��ĞƐĐŚůƺƐƐĞ�Ĩƺƌ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͗

hŵ� ĚĞŶ ƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶ� �ŶĨŽƌĚĞƌƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶ͕� ĚĞŶĞŶ ǌƵĨŽůŐĞ� ĚŝĞ� KďĞƌŐƌĞŶǌĞŶ� Ĩƺƌ� ĚŝĞ� <ŽƐƚĞŶ� ĚĞƌ�
hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ�ƐŽ�ǌƵ�ǁćŚůĞŶ�ƐŝŶĚ͕�ĚĂƐƐ�ĞƐ�ũĞĚĞŵ�dƌĂŶƐĨĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǌŝĞŚĞƌ�ŽŚŶĞ��ƵǌĂŚůƵŶŐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ZĞŐĞůƐĂƚǌ�
ŵƂŐůŝĐŚ�ƐĞŝŶ�ŵƵƐƐ͕�ĞŝŶĞ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞ�tŽŚŶƵŶŐ�ǌƵ�ĨŝŶĚĞŶ͕ ƐŝŶĚ�ĚŝĞ KďĞƌŐƌĞŶǌĞŶ ũĞǁĞŝůƐ�ƐŽ�ǌƵ�ǌŝĞŚĞŶ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ�
ƺďĞƌŚćŶŐĞŶĚĞ� �ĞĚĂƌĨ ĚƵƌĐŚ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ĚĞƌ� ŶćĐŚƐƚ� ŚƂŚĞƌĞŶ� 'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ ǌƵ� ĚĞĐŬĞŶ� ŝƐƚ͘ &ƺƌ� ĚĞŶ
�ĞƐĐŚůƵƐƐǀŽƌƐĐŚůĂŐ�Eƌ͘�ϭ ǁƵƌĚĞŶ ĚĂŚĞƌ�ĚŝĞ��ďďŝůĚƵŶŐĞŶ�ϭϮ�ƵŶĚ�ϭϯ ĚĞƐ��ŵƉŝƌŝĐĂͲ<ŽŶǌĞƉƚĞƐ� ĚĂŚŝŶŐĞŚĞŶĚ�
ĂƵƐŐĞǁĞƌƚĞƚ͕� ĚĂƐƐ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ĂƵƐ� ĚĞŶ ŶćĐŚƐƚ� ŚƂŚĞƌĞŶ� 'ƌƂƘĞŶŬůĂƐƐĞŶ ĂŶŐĞŵŝĞƚĞƚ� ǁĞƌĚĞŶ�
ŬƂŶŶĞŶ͕�Ƶŵ�ĚĞŶ�'ĞƐĂŵƚďĞĚĂƌĨ�ǌƵ�ĚĞĐŬĞŶ͘



^ĞŝƚĞ�ϲ ǀŽŶ�ϲ

�Ğƌ� <ƌĞŝƐ� �ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ� ŝƐƚ͕� ŵŝƚ� �ůŝĐŬ� ĂƵĨ� ĚŝĞ� mďĞƌŶĂŚŵĞ� ǀŽŶ� <ŽƐƚĞŶ� ĚĞƌ� hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ͕� ŶĂĐŚ� ǁŝĞ� ǀŽƌ�
ƵŶĂŶŐĞĨŽĐŚƚĞŶ�ĚĞƌ� ƐŽǌŝĂů�ƵŶŐĞƌĞĐŚƚĞƐƚĞ >ĂŶĚŬƌĞŝƐ� ŝŶ�ŐĂŶǌ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘ 'ĞŵćƘ�ĞŝŶĞƌ�<ůĞŝŶĞŶ��ŶĨƌĂŐĞ�ĚĞƌ�
�ďŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ�<ĂƚũĂ�<ŝƉƉŝŶŐ�Ƶ͘�Ă͘�ƵŶĚ�ĚĞƌ�&ƌĂŬƚŝŽŶ��/��>/E<�͘�ŝŵ��ƵŶĚĞƐƚĂŐ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚ�ͣ�ŝĞ��ŝůĂŶǌ�ǀŽŶ�,Ăƌƚǌ�
/s� Ĩƺƌ� ĞŝŶŐĞƐƉĂƌƚĞ� ^ŽǌŝĂůůĞŝƐƚƵŶŐĞŶ͞� ǀŽŵ ϰ͘� ^ĞƉƚĞŵďĞƌ� ϮϬϭϵ� ;�dͲ�ƌƐ͘� ϭϵͬϭϮϭϵϴͿ ŝƐƚ� ĚŝĞ �ĂŚů� ĚĞƌũĞŶŝŐĞŶ�
,ĂƵƐŚĂůƚĞ͕�ĚŝĞ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ZĞŐĞůƐĂƚǌ�ǌƵ�ĚĞŶ�<ŽƐƚĞŶ�ĚĞƌ�hŶƚĞƌŬƵŶĨƚ�ǌƵǌĂŚůĞŶ�ŵƺƐƐĞŶ͕�ŝŵ�<ƌĞŝƐ��ůƚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ ŝŵ�
:ĂŚƌ�ϮϬϭϴ ĂƵĨ�ĞŝŶĞŶ�ŶĞƵĞŶ�ZĞŬŽƌĚǁĞƌƚ�ǀŽŶ�ϲϳ͕ϲй�ŐĞƐƚŝĞŐĞŶ͘ �ŝĞƐĞ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ�ǌĂŚůĞŶ�ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƚƚůŝĐŚ ϱϳ͕ϳϱ
�ƵƌŽ�ƉƌŽ�DŽŶĂƚ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�ZĞŐĞůƐĂƚǌ�ǌƵ͘ EŽĐŚ�ƐƚćƌŬĞƌ�ďĞƚƌŽĨĨĞŶ�ƐŝŶĚ��ĞĚĂƌĨƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ�ŵŝƚ�<ŝŶĚĞƌŶ͕�ƐŽ�
ĚĂƐƐ� ĚĞƌ� <ƌĞŝƐ� ďǌǁ͘� ĚĂƐ� :Žď �ĞŶƚĞƌ� ŵŝƚ� ƐĞŝŶĞƌ� ďŝƐ� ŚĞƵƚĞ� ĂŶŐĞǁĂŶĚƚĞŶ� WƌĂǆŝƐ ĚĞƌ� <ŝŶĚĞƌĂƌŵƵƚ� ŵĂƐƐŝǀ�
sŽƌƐĐŚƵď� ůĞŝƐƚĞƚ͘� ^Ž� ǌĂŚůĞŶ� ďĞŝ� �ĞĚĂƌĨƐŐĞŵĞŝŶƐĐŚĂĨƚĞŶ� ŵŝƚ� <ŝŶĚ� ϳϬ͕ϯй� ĂƵƐ� ĚĞŵ� ZĞŐĂůƐĂƚǌ� ǌƵ͕�
ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƚƚůŝĐŚ� ŝŶ� ,ƂŚĞ� ǀŽŶ� ϲϵ͕ϱϴ �ƵƌŽ� ƉƌŽ� DŽŶĂƚ͕� ďĞŝ� �ůůĞŝŶĞƌǌŝĞŚĞŶĚĞŶ� ƐŝŶĚ� ĞƐ� ƐŽŐĂƌ ϳϯ͕ϭй� ƵŶĚ�
ĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƚƚůŝĐŚ ϳϬ͕ϯϯ� �ƵƌŽ͘ �Ă� ƚƌŽƚǌ� ĚĞƐ� hƌƚĞŝůƐ� ĚĞƐ� >^'� ZŚĞŝŶůĂŶĚͲWĨĂůǌ� ĚĂƐ� ƌĞĐŚƚƐǁŝĚƌŝŐĞ� ^ĐŚůƺƐƐŝŐĞ�
<ŽŶǌĞƉƚ� ǀŽŶ� ϮϬϭϲ ǁĞŝƚĞƌ� ǌƵƌ� �ŶǁĞŶĚƵŶŐ� ŬŽŵŵƚ ;ƵŶĚ� ŚŝĞƌǀŽŶ� ŽĨĨĞŶďĂƌ� ŚƂĐŚƐƚĞŶƐ� ŝŵ�
tŝĚĞƌƐƉƌƵĐŚƐǀĞƌĨĂŚƌĞŶ� ĂďŐĞǁŝĐŚĞŶ� ǁŝƌĚ ʹ ŚŝĞƌ� ůŝĞŐƚ� ƵŶƐ� ďĞŝƐƉŝĞůƐǁĞŝƐĞ� ĞŝŶĞ� ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�
<ŽƐƚĞŶƐĞŶŬƵŶŐƐĂƵĨĨŽƌĚĞƌƵŶŐ�ĂƵƐ ĚĞŵ�ǀŝĞƌƚĞŶ�YƵĂƌƚĂů�ϮϬϭϵ�ǀŽƌͿ͕�ƐŝĞŚƚ��ĞƐĐŚůƵƐƐǀŽƌƐĐŚůĂŐ�Eƌ͘�Ϯ ǀŽƌ͕�ĚĂƐƐ�ďŝƐ�
ǌƵŵ� /ŶŬƌĂĨƚƚƌĞƚĞŶ� ĞŝŶĞƐ� ŶĞƵĞŶ� �ĞƐĐŚůƵƐƐĞƐ� ĚŝĞ� ǌƵƐƚćŶĚŝŐĞŶ� �ĞŚƂƌĚĞŶ ĚĞƌ� ŚĞƌƌƐĐŚĞŶĚĞŶ� ZĞĐŚƚƐƉƌĞĐŚƵŶŐ
ĨŽůŐĞŶĚ�ĚŝĞ�tŽŚŶŐĞůĚƚĂďĞůůĞ�ƉůƵƐ�ĞŝŶĞ��ƵĨƐĐŚůĂŐ�ǀŽŶ�ϭϬ�WƌŽǌĞŶƚ ĂůƐ�ĂďƐƚƌĂŬƚ�ĂŶŐĞŵĞƐƐĞŶ�ĂŶĞƌŬĞŶŶĞŶ ƵŶĚ�
ĚŝĞƐĞ�ZĞŐĞůƵŶŐ�ŵŝƚ�ƐŽĨŽƌƚŝŐĞƌ�tŝƌŬƵŶŐ�ǌƵƌ��ŶǁĞŶĚƵŶŐ�ďƌŝŶŐĞŶ͘

tŝĞ� ĚŝĞ� �ŶĂůǇƐĞ� ĚĞƐ�tŽŚŶƵŶŐƐďĞƐƚĂŶĚĞƐ� ĞƌŐĞďĞŶ� ŚĂƚ͕� ďĞƐƚĞŚƚ� ŝŵ� <ƌĞŝƐŐĞďŝĞƚ� ĞŝŶ� ĞŬůĂƚĂŶƚĞƌ�DĂŶŐĞů� ĂŶ�
tŽŚŶƵŶŐĞŶ͘� /ŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞ� ŝŵ� �ĞƌĞŝĐŚ� ĚĞƌ� tŽŚŶƵŶŐĞŶ� ďŝƐ ϲϬƋŵ� ŵƺƐƐĞŶ� ŝŵ� <ƌĞŝƐŐĞďŝĞƚ� ƐŽ� ƐĐŚŶĞůů� ǁŝĞ�
ŵƂŐůŝĐŚ�ŶĞƵĞ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĞŶƚƐƚĞŚĞŶ͘��ůůĞŝŶ�Ƶŵ�ĚĞŶ��ĞĚĂƌĨ�ŶĂĐŚ�ŐƺŶƐƚŝŐĞŵ�tŽŚŶƌĂƵŵ�ŝŵ�^ĞŐŵĞŶƚ�ǀŽŶ�ϰϬ�
ďŝƐ�ϲϬƋŵ�ǌƵ�ĚĞĐŬĞŶ͕�ƐŝŶĚ�ŐƵƚ�ϲ͘ϬϬϬ�ŶĞƵĞ�tŽŚŶƵŶŐĞŶ�ĞƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚ͘�EƵƌ�ƐŽ�ŬĂŶŶ�ĞŝŶĞƌƐĞŝƚƐ�ĚŝĞ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞ�
EĂĐŚĨƌĂŐĞ ŐĞĚĞĐŬƚ� ǁĞƌĚĞŶ� ƵŶĚ� ĂŶĚĞƌĞƌƐĞŝƚƐ� ĂƵĐŚ� ĚŝĞ� DŝĞƚŬŽƐƚĞŶ� ŝŶ� 'ƌĞŶǌĞŶ� ŐĞŚĂůƚĞŶ� ǁĞƌĚĞŶ͕� ĚĂ�
ĂŶĚĞƌĞŶĨĂůůƐ�ŵŝƚ�ĚĞƵƚůŝĐŚĞŶ�DŝĞƚƐƚĞŝŐĞƌƵŶŐĞŶ� ǌƵ� ƌĞĐŚŶĞŶ� ŝƐƚ͕� ǀŽŶ�ĚĞŶĞŶ� ŝŶ�ĞƌƐƚĞƌ� >ŝŶŝĞ�ĚŝĞ�,ĂƵƐŚĂůƚĞ�ŵŝƚ�
ŐĞƌŝŶŐĞŵ��ŝŶŬŽŵŵĞŶ�ƵŶĚ�dƌĂŶƐĨĞƌůĞŝƐƚƵŶŐƐďĞǌŝĞŚĞƌ�ďĞƚƌŽĨĨĞŶ�ƐĞŝŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ĂŚĞƌ�ƐŝĞŚƚ��ĞƐĐŚůƵƐƐǀŽƌƐĐŚůĂŐ�
Eƌ͘�ϯ�ĞŝŶĞŶ�WƌƺĨĂƵĨƚƌĂŐ�ĂŶ�ĚŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ǀŽƌ͘��ŝĞƐĞ�ƐŽůů�ƵŶƚĞƌƐƵĐŚĞŶ͕�Žď�ƵŶĚ�ǁŝĞ�ĚĞƌ�<ƌĞŝƐ�ĚƵƌĐŚ�'ƌƺŶĚƵŶŐ�
ĞŝŶĞƌ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞŶ�tŽŚŶďĂƵŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚ�ǌƵƌ�DŝůĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ĞŬůĂƚĂŶƚĞŶ�DĂŶŐĞůƐŝƚƵĂƚŝŽŶĞŶ�ďĞŝƚƌĂŐĞŶ�ŬĂŶŶ͘
'ĞƌĂĚĞ� ĚĞƌ� ŬŽŵŵƵŶĂůĞ�tŽŚŶƵŶŐƐďĂƵ� ŝƐƚ� ĚĂďĞŝ� ŐĞĞŝŐŶĞƚ͕� Ĩƺƌ� ĞŝŶ� ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞƐ� �ŶŐĞďŽƚ� ƵŶĚ� ĚĂƵĞƌŚĂĨƚ�
ƐƚĂďŝůĞ� DŝĞƚĞŶ� ǌƵ� ƐŽƌŐĞŶ͘ ^ŽůůƚĞ� ĚŝĞ� sĞƌǁĂůƚƵŶŐ� ĚŝĞƐĞ� hŶƚĞƌƐƵĐŚƵŶŐ� ŶŝĐŚƚ� ĚƵƌĐŚ� ĞŝŐĞŶĞ� ZĞƐƐŽƵƌĐĞŶ�
ďĞǁĞƌŬƐƚĞůůŝŐĞŶ�ŬƂŶŶĞŶ͕�ƐŽůů�ĚŝĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ ĞŝŶĞ�DĂƌŬƚĞƌŬƵŶĚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�ŐĞĞŝŐŶĞƚĞŶ��ĞƌĂƚƵŶŐƐƵŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶ�
ǀŽƌŶĞŚŵĞŶ ƵŶĚ�ĚĞŶ�'ƌĞŵŝĞŶ�ĚĞƐ�<ƌĞŝƐƚĂŐĞƐ ĞŝŶƐĐŚůŝĞƘůŝĐŚ�ĞŝŶĞƌ�<ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ǌĞŝƚŶĂŚ�ƉƌćƐĞŶƚŝĞƌĞŶ͕�ƐŽ�
ĚĂƐƐ�ŚŝĞƌ�ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚĞ�DŝƚƚĞů�ĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�sĞƌŐĂďĞ�ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ�ǁĞƌĚĞŶ�ŬĂŶŶ͘
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