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1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� LL

7DEOH�RI�&RQWHQWV

3DJH

��� ,1752'8&7,21 ����������������������������������������������������������������������������������

��� :(7/$1'6�$1'�9(51$/�322/6��������������������������������������������������������������

��� :(7/$1'6� 9(51$/�322/6�0(7+2'6 ��������������������������������������������������������
��� :(7/$1'6� 9(51$/�322/6�5(68/76 ���������������������������������������������������������
��� 675($06�$1'�'5$,1$*(6�0(7+2'6�����������������������������������������������������������
��� 675($06�$1'�'5$,1$*(6�5(68/76������������������������������������������������������������

��� :,/'/,)( ������������������������������������������������������������������������������������������

��� :,/'/,)(�0(7+2'6 ���������������������������������������������������������������������������
��� :,/'/,)(�5(68/76 ����������������������������������������������������������������������������

��� ),6+(5,(6 �������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� ),6+(5,(6�0(7+2'6������������������������������������������������������������������������ ��
��� ),6+(5,(6�5(68/76������������������������������������������������������������������������� ��

��� %(17+26 ��������������������������������������������������������������������������������������� ��

��� %(17+26�0(7+2'6 ������������������������������������������������������������������������ ��
��� %(17+26�5(68/76 ������������������������������������������������������������������������� ��

$33(1',;�$�$50<�&2536�2)�(1*,1((56�:(7/$1'�'(/,1($7,21�'$7$�)2506 ����������

$33(1',;�%�:(7/$1'�3+272�/2* �����������������������������������������������������������������

$33(1',;�&�&2$67$/�:(7/$1'�&+$5$&7(5,=$7,21���,17(57,'$/ $1'�6+$//2:�
68%7,'$/�),(/'�6859(<�&+(&./,67 ��������������������������������������������������������

$33(1',;�'�0',):�$1' 01$3 �����������������������������������������������������������������������

$33(1',;�(�7,0%(5�,19(1725< ���������������������������������������������������������������������

$33(1',;�)�62,/�0$3 ����������������������������������������������������������������������������������

$33(1',;�*�:,/'/,)(�/,676 ��������������������������������������������������������������������������

$33(1',;�+�%$7+<0(75,&�6859(< �����������������������������������������������������������������
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1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF�� LLL

/LVW�RI�)LJXUHV

� � � � � � � � � � � 3DJH�
)LJXUH��� ������������������������������������������������������������������������������������������������

)LJXUH���

)LJXUH�������������������������������������������������������������������������������������������������

/LVW�RI�7DEOHV�

3DJH�

7DEOH��� 6XPPDU\�RI�3DOXVWULQH�DQG�(VWXDULQH�:HWODQGV�,GHQWLILHG�RQ�6LWH�������������������� �

7DEOH��� 153$�FULWHULD�IRU�GUDLQDJHV�ZLWKLQ�WKH�SURMHFW�DUHD������������������������������������� �

7DEOH��� 6XPPDU\�RI�)XQFWLRQV�IRU�-XULVGLFWLRQDO�'UDLQDJH�)HDWXUHV�,GHQWLILHG�RQ�
6LWH����������������������������������������������������������������������������������������������� �

7DEOH��� $EXQGDQFH��1XPEHU�RI�2UJDQLVPV�3HU��µ[�µ�&RUH�������PP�PHVK��RI�
%HQWKLF�0DFURIDXQD���%HOIDVW�%D\��0DLQH��1RYHPEHU������������������������������ ��



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� �

��� ,QWURGXFWLRQ

EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�>ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�ƐĂůŵŽŶ�ĨĂƌŵ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ͕�
DĂŝŶĞ͘��/Ĩ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ ϮϬϭϵ͘��

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŝƚĞ�ƐŝƚƐ�ũƵƐƚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ��ĞůĨĂƐƚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ͘��dŚĞ�ůĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�
ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ǁŝůů�ŽĐĐƵƉǇ�ůĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ůŝĞƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŚŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďŽĚǇ�ĐĂůůĞĚ͕�͞�ĞůĨĂƐƚ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EƵŵďĞƌ�KŶĞ͘͟��dŚŝƐ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝƐ�Ă�ƉŽŶĚĞĚ�
ƐĞĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĚĂŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ͘��dŚŝƐ�ůĂŶĚ ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞůĨĂƐƚ�tĂƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ͘��/Ŷ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌĐĞů�ŽĨ�ůĂŶĚ͕�ƐŽŵĞ ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉĂƌĐĞůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��^ŽŵĞ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŚĂůůŽǁ͕�;ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϳϬŵ�ĚĞĞƉͿ�ŵƵĚĚǇ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚĞƌ�WĞŶŽďƐĐŽƚ��ĂǇ͘

��� :HWODQGV�DQG�9HUQDO�3RROV

��� :HWODQGV��9HUQDO�3RROV�0HWKRGV

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�;EŽƌŵĂŶĚĞĂƵͿ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵ�ĚĞůŝŶĞĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŝŶ ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϰ ĂĐƌĞƐ͘ dŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĂƌĞĂ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϱϬͲĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƵŶĚŵĞŶƚ͕�ĂƐ ƉƌŽũĞĐƚ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŝƐ ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǌŽŶĞ͘�^ĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͘

ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϯ�ĂŶĚ�ϰ͕�:ƵůǇ�Ϯϰ͕�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϳ�ĂŶĚ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϴ ĂŶĚ�
DĂǇ�ϭ͕�ϮϬϭϵ͘� ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽůƐ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽŶ�DĂǇ�ϯ�ĂŶĚ�ϰ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƚƵƌŶ�ǀŝƐŝƚ�
ŽŶ�DĂǇ�ϭϴ͕�ϮϬϭϴ͘��^ƵƌǀĞǇ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌĐĞů�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘

tĞƚůĂŶĚ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϵϴϳ�h͘^͘��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�tĞƚůĂŶĚ�
�ĞůŝŶĞĂƚŝŽŶ�DĂŶƵĂů�ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�tĞƚůĂŶĚ��ĞůŝŶĞĂƚŝŽŶ�DĂŶƵĂů͗�
EŽƌƚŚĐĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶ�;sĞƌƐŝŽŶ�Ϯ͘ϬͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ƵƚŝůŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;ŝ͘Ğ͕͘�
ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚǇĚƌŝĐ�ƐŽŝůƐ͕�ŚǇĚƌŽƉŚǇƚŝĐ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŚǇĚƌŽůŽŐǇͿ�ĨŽƌ�
ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ůŝŵŝƚƐ͘��tĞƚůĂŶĚ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĞůŝŶĞĂƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�dƌŝŵďůĞΠ�'ůŽďĂů WŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�;'W^Ϳ�ƵŶŝƚ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƐƵďͲŵĞƚĞƌ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚͲƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŬŶŽǁŶ�ďĂƐĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘��dŚĞƐĞ�'W^�ƉŽŝŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŵĂƉ�ĚĞƉŝĐƚŝŶŐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ͛Ɛ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�
;'/^Ϳ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘
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&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘
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1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� �

sĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ƐƵƌǀĞǇƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶůĂŶĚ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�
;/&ΘtͿ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂůů�ĨŽƌ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ůĂŶĚƐ͘���ŶǇ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƉŽŽůƐ�ĂƌĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƚŝŵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ƐƵƌǀĞǇ�
ǁŝŶĚŽǁ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŵŝĚͲ�Ɖƌŝů�ƚŽ�ĞĂƌůǇ�DĂǇ�ϮϬϭϴ͘���ĂĐŚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƉŽŽů�ǁĂƐ�
ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŽŽĚ�ĨƌŽŐ�
;>ŝƚŚŽďĂƚĞƐ�ƐǇůǀĂƚŝĐƵƐͿ͕�ƐƉŽƚƚĞĚ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌ�;�ďǇƐƚŽŵĂ�ŵĂĐƵůĂƚƵŵͿ͕�ĂŶĚ�ďůƵĞͲƐƉŽƚƚĞĚ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌ�
;�ďǇƐƚŽŵĂ�ůĂƚĞƌĂůĞͿ�ĞŐŐ�ŵĂƐƐĞƐ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĨĂŝƌǇ�ƐŚƌŝŵƉ�ŝŶ�ĂŶǇ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞ͘

�ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�tĞƚůĂŶĚ��ĞůŝŶĞĂƚŝŽŶ��ĂƚĂ�ƐŚĞĞƚƐ�;�ƉƉĞŶĚŝǆ��Ϳ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ǁĞƚůĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƚƌĞĂŵ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ�,ŝŐŚǁĂǇ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇϭ͘��dŚĞ�
ǁĞƚůĂŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ďǇ�ĐŽǀĞƌ�ƚǇƉĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�
�ŽǁĂƌĚŝŶ�Ğƚ�Ăů͘Ϯ ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘

��� :HWODQGV��9HUQDO�3RROV�5HVXOWV

����� 3DOXVWULQH�:HWODQGV

��ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϳ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�;dĂďůĞ�ϭͿ͘�KĨ�ƚŚĞƐĞ͕�ŶŝŶĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�;tK^^Ϳ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��Đƚ�
;EZW�Ϳ͗�tϳ͕�tϴ͕�tϵ͕�tϭϬ͕�tϭϭ͕�tϭϮ͕�tϭϲ͕�tϭϳ͕�ĂŶĚ�tϭϴ͘��ƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϱͲĨĞĞƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĐĂƌƌǇ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ďƵƌĚĞŶ ƵŶĚĞƌ�EZW�͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�
ǁĞƚůĂŶĚƐ�tϭϬ͕�ĂŶĚ�tϭϮ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϱϬ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽĂƐƚĂů�ǁĞƚůĂŶĚ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĞŝŐŚƚ�
ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƐƵĐŚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘��dĂďůĞ�ϭ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͘�

tĞƚůĂŶĚƐ�tϭ͕�tϮ͕�ĂŶĚ tϯ�ĂƌĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞĐŝĚƵŽƵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶŝĨĞƌŽƵƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĚ�ŵĂƉůĞ ;�ĐĞƌ ƌƵďƌƵŵͿ͕�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ ;WŝŶƵƐ ƐƚƌŽďƵƐͿ͕�ŚĞŵůŽĐŬ ;dƐƵŐĂ
ĐĂŶĂĚĞŶƐŝƐͿ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ƐƉƌƵĐĞ ;WŝĐĞĂ ƌƵďĞŶƐͿ͘��^ƉĞĐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉŝŶĞ͕�ƐƉƌƵĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞŵůŽĐŬ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ǁĞƚůĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�
ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�ƌĞŐŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĨŝŶĞ�ƚĞǆƚƵƌĞĚ�ƐŽŝůƐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĞǆĞŵƉůŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌŽŽƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ͕�ƌĞĚ�ƐƉƌƵĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞŵůŽĐŬ�ŝŶ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�tϭ�ĂŶĚ�tϮ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�Ăƚ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͘��dŚŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƌŽŽƚŝŶŐ�ĚĞƉƚŚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�Ă�
ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵƉůĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ǁĞƚůĂŶĚ�ƐŽŝů͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁĞƚůĂŶĚ�
ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĚĞůŝŶĞĂƚŝŽŶƐ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ĨĞƌŶ ;KƐŵƵŶĚĂƐƚƌƵŵ ĐŝŶŶĂŵŽŵĞƵŵͿ ĂŶĚ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ĨĞƌŶ ;KŶŽĐůĞĂ ƐĞŶƐŝďŝůŝƐͿ͘����ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲŶĂƚŝǀĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƐŚƌƵď�ŐůŽƐƐǇ�ĨĂůƐĞ�
ďƵĐŬƚŚŽƌŶ ;&ƌĂŶŐƵůĂ ĂůŶƵƐͿ ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�tϭ͕�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁĞƚůĂŶĚ͘�tĞƚůĂŶĚ�
tϭ�ĂůƐŽ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŚĂǇĨŝĞůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌŬŝŶƐ��ǀĞŶƵĞ�ƉĂƌĐĞů͘��dŚŝƐ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĞƚůĂŶĚ�ŝƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ďůƵĞũŽŝŶƚ�;�ĂůĂŵĂŐƌŽƐƚŝƐ�ĐĂŶĂĚĞŶƐŝƐͿ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁĞĞĚǇ�
ĨŝĞůĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĚ�ĐůŽǀĞƌ�;dƌŝĨŽůŝƵŵ�ƉƌĞƚĞŶƐĞͿ�ĂŶĚ�ĐŽǁ�ǀĞƚĐŚ�;sŝĐĐŝĂ�ĐƌĂĐĐĂͿ͘��

ϭ dŚĞ�,ŝŐŚǁĂǇ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�tŽƌŬďŽŽŬ͕�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚ͕�E���WͲϯϲϬͲϭͲϯϬĂ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϵϵϵ
Ϯ �ŽǁĂƌĚŝŶ͕�>͘D͕͘�s͘��ĂƌƚĞƌ͕�&͘�͘�'ŽůĞƚ͕��͘d͘�>ĂZŽĞ͘�ϭϵϳϵ͘��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�tĞƚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ��ĞĞƉǁĂƚĞƌ�,ĂďŝƚĂƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͘�&t^ͬK�^Ͳϳϵͬϯϭ͘��h͘^͘�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�^ĞƌǀŝĐĞ͗�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕��͘�͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� �

tĞƚůĂŶĚ tϰ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ŽĂŬ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌĞƐƚ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƐƉĂƌƐĞ�ĂŶĚ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐĞĚŐĞƐ�;�ĂƌĞǆ ƐƉƉ͘Ϳ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ƵŶŝĚĞŶƚŝĨŝĂďůĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ͘��dŚŝƐ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŝƐ�ŵĂƌŐŝŶĂů�ĂŶĚ�
ƉŽƐƐĞƐƐĞƐ�ŶŽ�ĚŝƐĐĞƌŶŝďůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŽƵƚůĞƚ͘

tĞƚůĂŶĚ�tϱ�ŝƐ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽůĚ�ĨŝĞůĚ͘��dŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�Ăƚ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ůŝŬĞůǇ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂĐƚŝŽŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ͘� dŚĞ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŝƐ�
ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ŵĞĂĚŽǁƐǁĞĞƚ ;^ƉŝƌĂĞĂ ĂůďĂ ǀĂƌ͘�ůĂƚŝĨŽůŝĂͿ͕�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŚĞƌďƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽŵŵŽŶ�
ǁƌŝŶŬůĞͲůĞĂǀĞĚ�ŐŽůĚĞŶƌŽĚ ;^ŽůŝĚĂŐŽ ƌƵŐŽƐĂ ƐƐƉ͘�ƌƵŐŽƐĂͿ͕�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ĨĞƌŶ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐƌĂƐƐͲůĞĂǀĞĚͲ
ŐŽůĚĞŶƌŽĚ ;�ƵƚŚĂŵŝĂ ŐƌĂŵŝŶŝĨŽůŝĂͿ ŝŶƚĞƌŵŝǆĞĚ͘��

tĞƚůĂŶĚƐ�tϲ͕�tϳ͕�tϴ͕�ĂŶĚ�tϵ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĨůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ůŝŬĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘��
tϴ�ĂŶĚ�tϵ�ĂƌĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚƌĞĂŵ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘��dŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�
ďǇ�ŚĞƌďƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƚƌŽƵƚͲůŝůǇ ;�ƌǇƚŚƌŽŶŝƵŵ ĂŵĞƌŝĐĂŶƵŵͿ ĂŶĚ�ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ĨĞƌŶ͘��dŚĞ�ŽǀĞƌƐƚŽƌǇ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ŽĨƚĞŶ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ďůĂĐŬ�ĂƐŚ ;&ƌĂǆŝŶƵƐ ŶŝŐƌĂͿ͕�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨůŽŽĚƉůĂŝŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŐƌĞĞŶ�ĂƐŚ ;&ƌĂǆŝŶƵƐ ƉĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĐĂͿ͕�ďůĂĐŬ�ĐŚĞƌƌǇ ;WƌƵŶƵƐ ƐĞƌŽƚŝŶĂͿ͕�ƐƉĞĐŬůĞĚ�ĂůĚĞƌ ;�ůŶƵƐ ŝŶĐĂŶĂ ƐƐƉ͘�
ƌƵŐŽƐĂͿ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ŵĂƉůĞ͘��tĞƚůĂŶĚ�tϳ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŚŝŐŚůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ďǇ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞĂƌďǇ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�tϵ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƵŶĚŝƐƚƵƌďĞĚ͘�tĞƚůĂŶĚƐ�tϳ͕�tϴ͕ ĂŶĚ�
tϵ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�tK^^�ƵŶĚĞƌ�EZW�͘

tĞƚůĂŶĚƐ�tϭϯ�ĂŶĚ�tϭϱ�;tϭϰ�с�tϭͿ�ĂƌĞ�ƐŵĂůů�ǁĞƚ�ŵĞĂĚŽǁ�;W�DϭͿ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞŐĞƚĂƚŝǀĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�tϭ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŝŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽŶ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŽƌƚ�ŚǇĚƌŽƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ͘�

tĞƚůĂŶĚƐ�ϭϲ͕�ϭϳ͕�ĂŶĚ�ϭϴ�ĂƌĞ�ŶĂƌƌŽǁ�ĨƌŝŶŐĞƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞĂŵ�^ϵ͕�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞůǇ�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƚĞŶƚŚ�
ŽĨ�ĂŶ�ĂĐƌĞ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƉĂůƵƐƚƌŝŶĞ�ƐĐƌƵďͲƐŚƌƵď�;W^^ϭͿ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ƐƉĞĐŬůĞĚ�ĂůĚĞƌ�;�ůŶƵƐ�ŝŶĐĂŶĂͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚƌƵď�ůĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƐƉŽƚƚĞĚ�ƚŽƵĐŚͲŵĞͲŶŽƚ�;/ŵƉĂƚŝĞŶƐ�
ĐĂƉĞŶƐŝƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞƌď�ůĂǇĞƌ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ĨůŽŽĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶ�
ŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵ͘��dŚĞŝƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�tK^^�ƵŶĚĞƌ�EZW�͘

tĞƚůĂŶĚƐ�tϭϬ�ĂŶĚ�tϭϮ�ĂƌĞ�ƉĂůƵƐƚƌŝŶĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͕�ďƵƚ�
ŚǇĚƌŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ůŝĞ�
ŽŶ�Ă ŶĂƌƌŽǁ�ƚĞƌƌĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�Ă�ĚĞĞƉůǇ�ŝŶĐŝƐĞĚ�ƌĂǀŝŶĞ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŵĂůů�ƐŝǌĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶ�Ă�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ůŽǁ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ďůĂĐŬ�ĞůĚĞƌďĞƌƌǇ�;^ĂŵďƵĐƵƐ�
ĐĂŶĂĚĞŶƐŝƐͿ͕�ŐƌĞĞŶ�ĂƐŚ�;&ƌĂǆŝŶƵƐ�ƉĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĐĂͿ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŬůĞĚ�ĂůĚĞƌ�;�ůŶƵƐ�ŝŶĐĂŶĂͿ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ĨĞƌŶ�;KŶŽĐůĞĂ�ƐĞŶƐŝďŝůŝƐͿ͕�ƐƉŽƚƚĞĚ�ƚŽƵĐŚͲŵĞͲŶŽƚ�;/ŵƉĂƚŝĞŶƐ�ĐĂƉĞŶƐŝƐͿ͕�ĂŶĚ�
ĐŝŶŶĂŵŽŶ�ĨĞƌŶ�;KƐŵƵŶĚĂ�ĐŝŶŶĂŵŽŵĞĂͿ͘�dŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ŽŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ǁĞƚůĂŶĚƐ�;ǁŝƚŚŝŶ ϮϱϬ�ĨƚͿ ĂŶĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�tK^^�ƵŶĚĞƌ�EZW�͘�

����� (VWXDULQH�0DULQH�:HWODQGV

tĞƚůĂŶĚ�tϭϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐĂůƚ�ŵĂƌƐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĐŬƌŽƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�ƐĂůƚ�ŵĂƌƐŚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�
ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�;^ϴͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďǇ�ďůĂĐŬ�ƌƵƐŚ�;:ƵŶĐƵƐ�
ŐĞƌĂƌĚŝͿ�Ăƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞůĞǀĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŵŽŽƚŚ�ĐŽƌĚŐƌĂƐƐ�;^ƉĂƌƚŝŶĂ�ĂůƚĞƌŶŝĨůŽƌĂͿ�Ăƚ�ůŽǁĞƌ�ĞůĞǀĂƚŝŽŶƐ͘��dŚĞ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ďĞĂĐŚ�ŝƐ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŽďďůĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ůŝƚƚůĞ�ƚŽ�ŶŽ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͘�
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��D��W �ŽĂƐƚĂů�tĞƚůĂŶĚ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ͗�/ŶƚĞƌƚŝĚĂů�Θ�^ŚĂůůŽǁ�^ƵďƚŝĚĂů�&ŝĞůĚ�^ƵƌǀĞǇ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ǁĂƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ϮϬϭϵ�;�ƉƉĞŶĚŝǆ��Ϳ͘

7DEOH��� 6XPPDU\�RI�3DOXVWULQH�DQG�(VWXDULQH�:HWODQGV�,GHQWLILHG�RQ�6LWH
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:HWODQG�'HVFULSWLRQ

tϭ W&K y W Ͳ Ͳ Ͳ y y y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ &RQLIHURXV�RYHUVWRU\��KLJKO\�
LQYDGHG�E\�EXFNWKRUQ

tϮ W&K y y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 'HFLGXRXV�GRPLQDWHG��GUDLQV�
RII�VLWH

tϯ W&K Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
6PDOO��PDUJLQDO�VZDOH��GUDLQV�

LQWR�HSKHPHUDO�JXOO\�RII�
VXUYH\�DUHD

tϰ W&K y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ,VRODWHG�SRFNHW��DUHD�RI�
VWDQGLQJ�ZDWHU

tϱ W^^ y W Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ y W Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ
2OG�ILHOG��GLVWXUEHG�EXW�KLJK�
SODQW�GLYHUVLW\��JRRG�VKUXE�

KDELWDW�IRU�ZLOGOLIH

tϲ W&K Ͳ W Ͳ y Ͳ y W y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
6WUHDP�6��EUDLGV�WKURXJK�WKLV�
DUHD��ZHWODQG�LV�EURDG�DQG�
VDWXUDWHG�SULRU�WR�URDGZD\

Ύtϳ W&K Ͳ y Ͳ y y y W y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ :HWODQG�DUHD�DURXQG�VWUHDP�
6�

Ύtϴ W&K Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ W y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ )ORRGSODLQ�ZHWODQG�
DVVRFLDWHG�ZLWK�VWUHDP�6�

Ύtϵ W&K Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ W y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 6PDOO�IORRGSODLQ�ZHWODQG

ΎtϭϬ W^^ y y Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 1DUURZ�IULQJH�RQ�VWUHDP�6���
VXUURXQGHG�E\�GHYHORSPHQW

Ύtϭϭ
�Ϯ�Dͬ
DϮh^

Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ W Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ 6DOWPDUVK�DQG�FREEOH�EHDFK�
DW�PRXWK�RI��VWUHDP�6�

ΎtϭϮ W^^ y y Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 1DUURZ�IULQJH�RQ�VWUHDP�6���
VXUURXQGHG�E\�GHYHORSPHQW

tϭϯ W�D y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 6PDOO�HPHUJHQW�ZHWODQG�
DORQJ�HGJH�RI�ILHOG

tϭϱ W�D y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 6PDOO�ZHW�PHDGRZ�

Ύtϭϲ W^^ y y Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ )ORRGSODLQ�DORQJ�VWUHDP�6�

Ύtϭϳ W^^ y y Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 1DUURZ�ZHWODQG�IULQJH�DORQJ�
VWUHDP�6�

Ύtϭϴ W^^ y y Ͳ Ͳ Ͳ y Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ 1DUURZ�ZHWODQG�IULQJH�DORQJ�
VWUHDP�6�

Ύс�tK^^͕��&ƵŶĐƚŝŽŶĂů��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�YƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗�WсWƌŝŶĐŝƉĂů�&ƵŶĐƚŝŽŶͬsĂůƵĞ͖�yс^ƵŝƚĂďůĞ�
&ƵŶĐƚŝŽŶͬsĂůƵĞ͘
�ŽǁĂƌĚŝŶ��ůĂƐƐ͗�W^^�с�WĂůƵƐƚƌŝŶĞ�;ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌͿ�^ĐƌƵďͲ^ŚƌƵď͖�W&K�с�WĂůƵƐƚƌŝŶĞ�&ŽƌĞƐƚĞĚ

����� 9HUQDO�3RROV

�Ŷ�ŝŶŝƚŝĂů�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϯ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ǁĞƚůĂŶĚ�tϭ�ĂŶĚ�
tϯ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ŽďůŝŐĂƚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽŶĞ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
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ƚŚŝƐ�ǀŝƐŝƚ͘��hƉŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ǀŝƐŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϴ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ƚĂďůĞ�ŚĂĚ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐƵŝƚĂďůĞ
ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ĂŵƉŚŝďŝĂŶ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘��dŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ƉŽƐƐĞƐƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀŝĂďůĞ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ŚĂďŝƚĂƚ͘�sĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ƐƵƌǀĞǇƐ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�:ƵůǇ�Ϯϰ�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϳ�ĂŶĚ�Ϯϴ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ͘

��� 6WUHDPV�DQG�'UDLQDJHV�0HWKRGV

ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚƌĂŝŶĂŐĞƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�DĂǇ�ϯ�ĂŶĚ�ϰ͕�:ƵůǇ�Ϯϰ͕�ĂŶĚ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϳ�ĂŶĚ�Ϯϴ͕ ϮϬϭϴ�
ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϴ͕�ϮϬϭϵ ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĨůŽǁƐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�EZW��ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ͘���ƌĂŝŶĂŐĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞EZW��/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�'ƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ZŝǀĞƌƐ͕�^ƚƌĞĂŵƐ�
ĂŶĚ��ƌŽŽŬƐ͟ ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ͘����ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ƌŝǀĞƌ͕�ƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ďƌŽŽŬ�ŚĂƐ�Ă�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĐŚĂŶŶĞů�
ĂŶĚ�Ϯ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ

�͘ /ƚ�ŝƐ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŽůŝĚ�Žƌ�ďƌŽŬĞŶ�ďůƵĞ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĞĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘�'ĞŽůŽŐŝĐĂů�
^ƵƌǀĞǇ�ϳ͘ϱͲŵŝŶƵƚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŵĂƉ�Žƌ͕�ŝĨ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�Ă�ϭϱͲŵŝŶƵƚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�
ƚŽƉŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŵĂƉ͖�

�͘ /ƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Žƌ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĨůŽǁŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲ�
ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ǇĞĂƌƐ͖

�͘ dŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ďĞĚ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŵŝŶĞƌĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂǀĞů͕�ƉĂƌĞŶƚ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�ďĞĚƌŽĐŬ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�Žƌ�ƐĐŽƵƌĞĚ�ďǇ�ǁĂƚĞƌ͖

�͘ dŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŝƐŚ͕�ĂƋƵĂƚŝĐ�ŝŶƐĞĐƚƐ�Žƌ�ŵŽůůƵƐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
Žƌ͕�ŝĨ�ŶŽ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ďĞĚ͖

�͘ dŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ĚĞǀŽŝĚ�ŽĨ�ƵƉůĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͘

^ƚƌĞĂŵƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�;ƐĞĞ�ĨŽŽƚŶŽƚĞ�ϭͿ͘��

��� 6WUHDPV�DQG�'UDLQDJHV�5HVXOWV

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�EZW��ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ��ϭ͕��Ϯ͕��ϯ͕��ϰ͕��ϲ͕�ĂŶĚ��ϳ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďĞĚ�ĂŶĚ�ďĂŶŬ͘�dŚĞƐĞ ĚƌĂŝŶĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�
ŝŶ�ƐŚŽƌƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ĨůŽǁ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ďĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů͘��dŚĞƐĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞƐ�ĂƌĞ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ŶŽ�ĐŚĂŶŶĞůŝǌĂƚŝŽŶ͕�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵďĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽĨƚĞŶ�ůŝƚƚůĞ�Žƌ�ŶŽ�
ĨůŽǁŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŚĞŶ�ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�Žƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉĞĂŬ͘�&ĞĂƚƵƌĞƐ�^ϯ͕�
^ϲ͕�^ϴ͕�ĂŶĚ�^ϵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĐŚĂŶŶĞůŝǌĞĚ�ďĂŶŬƐ�
ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘

^ŝƚĞ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�^ϱ�ĂŶĚ�^ϭϬ�;dĂďůĞ�ϮͿ͘��/Ŷ�:ĂŶƵĂƌǇ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�^ϱ�ŚĂĚ�ŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ďĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�
ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ĨůŽǁ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ͘�^ϭϬ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ��ƵŐƵƐƚ͕�
ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ůĂĐŬ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚĞƉƚŚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĨůŽǁ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ŵŽŶƚŚƐ͘��dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĨůŽǁ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�
ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ͘��hŶƚŝů�ƚŚĞŝƌ�EZW��ƐƚĂƚƵƐ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕ ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�^ϱ�ĂŶĚ�^ϭϬ�ĂƌĞ�
EZW��ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257
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:ƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶĂů�ƐƚƌĞĂŵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŐƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘��dŚĞ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ǁĞƚůĂŶĚͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚƌĞĂŵͲďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘�^ĞĞ�dĂďůĞ�ϯ ĨŽƌ�Ă�ďƌŝĞĨ�
ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞĂŵ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͘

7DEOH��� 153$�FULWHULD�IRU�GUDLQDJHV�ZLWKLQ�WKH�SURMHFW�DUHD

^ƚƌĞĂŵͬ�ƌĂŝŶĂŐĞ
/� �

ĞĨ
ŝŶ
ĞĚ

��
ĞĚ

�Ă
ŶĚ

��
ĂŶ

Ŭ

�ů
ƵĞ

�>
ŝŶ
Ğ�
ŽŶ

�h
^'

^�
D
ĂƉ

�Ž
Ŷƚ
ŝŶ
ƵŽ

ƵƐ
�Ĩů
Žǁ

�ĨŽ
ƌ�Ă

ƚ�
ůĞ
ĂƐ
ƚ�ϲ

�ŵ
ŽŶ

ƚŚ
ƐΎ

�Ś
ĂŶ

ŶĞ
ů�ď

ĞĚ
�Đ
Žŵ

ƉŽ
ƐĞ
Ě�

ŽĨ
�ŵ

ŝŶ
Ğƌ
Ăů
�ŵ

Ăƚ
Ğƌ
ŝĂ
ů

�Ƌ
ƵĂ

ƚŝĐ
��
Ŷŝ
ŵ
Ăů
Ɛ

�Ƌ
ƵĂ

ƚŝĐ
�s
ĞŐ
Ğƚ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ

E
ZW

��
:Ƶ
ƌŝƐ
Ěŝ
Đƚ
ŝŽ
Ŷ

�ϭ E Eͬ� EŽ
�Ϯ E Eͬ� EŽ
�ϯ� E Eͬ� EŽ

^ϯ� z E
z

;DĂǇ͕�:Ƶů͕��ƵŐ͕��ĞĐ͕�:ĂŶ͕�&ĞďͿ z Eͬ� E zĞƐ

�ϰ E Eͬ� EŽ

^ϱ z E ͍
;�ĞĐ͕�:ĂŶ͕�&ĞďͿ z ͍ E DĂǇďĞ

�ϲ E Eͬ� EŽ

^ϲ z E
z

;DĂǇ͕�:Ƶů͕��ƵŐ͕��ĞĐ͕�:ĂŶ͕�&ĞďͿ z Eͬ� E zĞƐ

�ϳ E Eͬ� EŽ

^ϴ z E z
;DĂǇ͕�:Ƶů͕��ƵŐ͕��ĞĐ͕�:ĂŶ͕�&ĞďͿ

z Eͬ� E zĞƐ

^ϵ z z z
;DĂǇ͕�:ƵůǇ͕��ƵŐͿ

z Eͬ� E zĞƐ

^ϭϬ z E ͍
;�ƵŐ͕�&ĞďͿ

z ͍ E DĂǇďĞ

��� :LOGOLIH

��� :LOGOLIH�0HWKRGV

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǀŝĂ�Ă�
ĚĞƐŬƚŽƉ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĂĞƌŝĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�;'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚͿ͕�Ă�
ƚŝŵďĞƌ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ĞͲ�ŝƌĚ�ĚĂƚĂ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚĂƚĂ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ�/ŶůĂŶĚ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�;D�/&tͿ�
ĂŶĚ�DĂŝŶĞ�EĂƚƵƌĂů��ƌĞĂƐ�WƌŽŐƌĂŵ�;DE�WͿ�ʹ ^ĞĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͕�ĂŶĚ�Ă ĨŝĞůĚ ǀŝƐŝƚ͘�dŚĞ�ĨŝĞůĚ�ǀŝƐŝƚ�ǁĂƐ�



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� �

ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƉůĂŶĚ�ƉĂƌĐĞůƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϴ͕�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�
ǀĂůƵĞ ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ůŝƐƚĞĚͲƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĂďŝƚĂƚ͘�dŚĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŵŝĚĚĂǇ�ƵŶĚĞƌ�ŐŽŽĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝĚĞĂů�ƐŶŽǁ�ĐŽǀĞƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ͘

7DEOH��� 6XPPDU\�RI�)XQFWLRQV�IRU�-XULVGLFWLRQDO�'UDLQDJH�)HDWXUHV�,GHQWLILHG�RQ�
6LWH

&ĞĂƚƵƌĞ/� &ůŽǁ ZĞŐŝŵĞ
&ůŽǁ�

KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ
�ŽŵŝŶĂŶƚ��ĞĚ�
�ŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ

�ǀĞƌĂŐĞ�
tŝĚƚŚ�
;ĨĞĞƚͿ

�ǀĞƌĂŐĞ�
�ĞƉƚŚ�
;ŝŶĐŚĞƐͿ &ƵŶĐƚŝŽŶƐ

^ϯ
/ŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ >Žǁ ^ĂŶĚ͕�Ɛŝůƚ͕�

ŽƌŐĂŶŝĐ
ϰ Ϯ

'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ZĞĐŚĂƌŐĞͬ�ŝƐĐŚĂƌŐĞ͕�
&ůŽŽĚĨůŽǁ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶ͕�

tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ
^ϱ /ŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ >Žǁ ^ŝůƚͬĐůĂǇ ϰ Ϯ &ůŽŽĚĨůŽǁ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ

^ϲ �ƉŚĞŵĞƌĂů�ŐƌĂĚŝŶŐ�
ƚŽ�/ŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ >Žǁ ^ŝůƚ͕�ĐŽďďůĞƐ ϯ Ϯ

'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ZĞĐŚĂƌŐĞͬ�ŝƐĐŚĂƌŐĞ͕�
&ůŽŽĚĨůŽǁ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶ͕�

tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ

^ϴ /ŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ DŽĚĞƌĂƚĞ ^ŝůƚͬĐůĂǇ ϱ ϰ

'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ZĞĐŚĂƌŐĞͬ�ŝƐĐŚĂƌŐĞ͕�
&ůŽŽĚĨůŽǁ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶ͕�

tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ

^ϵ /ŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ DŽĚĞƌĂƚĞ ^ŝůƚͬĐůĂǇ͕�
ĐŽďďůĞƐ ϳ ϲ

'ƌŽƵŶĚǁĂƚĞƌ�
ZĞĐŚĂƌŐĞͬ�ŝƐĐŚĂƌŐĞ͕�
&ůŽŽĚĨůŽǁ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶ͕�

tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ

^ϭϬ /ŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ �ƌǇ ^ŝůƚͬ�ůĂǇ Ϯ ϭ &ůŽŽĚĨůŽǁ��ůƚĞƌĂƚŝŽŶ

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞ�ĚĞƐŬƚŽƉ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂůƐŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨĂůů�
ƉŝƉĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�dŝĚĂů�tĂƚĞƌĨŽǁů�
ĂŶĚ�tĂĚŝŶŐ��ŝƌĚ�,ĂďŝƚĂƚ�;dtt,Ϳ͘���ĞůĨĂƐƚ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EƵŵďĞƌ�KŶĞ͕�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͕�ǁĂƐ�
ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂĚ�/ŶůĂŶĚ�tĂƚĞƌĨŽǁů�ͬ�tĂĚŝŶŐ��ŝƌĚ�,ĂďŝƚĂƚ�;/tt,Ϳ͘���ŽƚŚ�
dtt,�ĂŶĚ�/tt,�ĂƌĞ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ�ƵŶĚĞƌ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��Đƚ͘�dŚĞ�ĚĞƐŬƚŽƉ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĐŝƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞŶƚŚŝĐ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘

��� :LOGOLIH 5HVXOWV

����� +DELWDW�$YDLODEOH

�Ɛ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĂĞƌŝĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘��ƵĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƐĞŵŝͲŶĂƚƵƌĂů�ĐŽǀĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐŽŽĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŝĨ�ŶŽƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶͲƐŝƚĞ͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� �

������� 7HUUHVWULDO�+DELWDWV

�Ɛ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�dŝŵďĞƌ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ďǇ��>d͕�/ŶĐ͘�;�ƉƉĞŶĚŝǆ��Ϳ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶͲƐŝƚĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĨŽƌĞƐƚůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƐůŽƉĞƐ�ƐŽƵƚŚǁĂƌĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
�ĞůĨĂƐƚ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EƵŵďĞƌ�KŶĞ͘�dŚĞƐĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�;нϭϵ�ĂĐƌĞƐͿ�Žƌ�ƉŝŶĞ�;нϭϱ�
ĂĐƌĞƐͿ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ͘�^ƚĂŶĚ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞŵŶĂŶƚ�ďĂƌď�ǁŝƌĞ�ĨĞŶĐĞ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĐůĞĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ĨĂƌŵ�ĨŝĞůĚƐ�Žƌ�ƉĂƐƚƵƌĞ͘�WŽƌƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�
ƐƚĂŶĚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ͕�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŝƐ�
ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ ƌĞĚ�ŽĂŬ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞĚ�ŵĂƉůĞ͕�ďŝŐƚŽŽƚŚ�ĂƐƉĞŶ͕�ĂŶĚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƐŵĂůů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ƉĂƉĞƌ�ďŝƌĐŚ͕�ƐƵŐĂƌ�ŵĂƉůĞ͕�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŚĞŵůŽĐŬ͕�ƌĞĚ�
ƐƉƌƵĐĞ͕�ǇĞůůŽǁ�ďŝƌĐŚ͕�ďĂůƐĂŵ�ĨŝƌͿ͘�dŚĞ�ƉŝŶĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐĞƌ�
ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ďŝƌĐŚ͕�ďĂůƐĂŵ�Ĩŝƌ͕�ƌĞĚ�ŵĂƉůĞ͕�ĂŶĚ�ďŝŐƚŽŽƚŚ�ĂƐƉĞŶ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ďĞĞĐŚ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ĐĞĚĂƌ͘�dŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐŽĨƚǁŽŽĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ŵƵůƚŝƉůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐŽƌŶƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƐĞĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ďƌŽǁƐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŚĞůƚĞƌ͘�
^ŽŵĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƐŶĂŐƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ůĂƌŐĞƌ�ƚƌĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ŚŽůůŽǁƐ͕�ďƵƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚ
ĂƐ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďƵŶĚĂŶƚ͘

dŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŚĂǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŵŽǁĞĚ�ŚĂǇĨŝĞůĚƐ�ĚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƐŶĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŐƐ�ŝŶ�ƐƵŵŵĞƌ͕�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŵĂůů�ŵĂŵŵĂů�ĂŶĚ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ŚĂǇĨŝĞůĚƐ�ǀĂƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͘�

������� :HWODQG�+DELWDWV

�Ɛ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͕�tĞƚůĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƐŽŵĞ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵƐ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽŝůƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ǁĞƚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĂŵ ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŵŝŶŝŵĂů�ŚǇĚƌŽƉĞƌŝŽĚ͕�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ǁĞƚůĂŶĚͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŝŶƵŶĚĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ĚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ǁĞƚůĂŶĚͲĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŚǇĚƌŽƉĞƌŝŽĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƐƚƌĞĂŵͲďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ĂŶĚ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘

������� 7LGDO�:DWHUIRZO�DQG�:DGLQJ�%LUG�+DELWDW

dŚĞ�dtt,�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨĂůů�ƉŝƉĞƐ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ůĂƌŐĞƌ�
ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ƐŽƵƚŚǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�в�ŽĨ�Ă�
ŵŝůĞ�ƚŽ��ƌŽǁŶƐ�,ĞĂĚ͕�Ă�WŽŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚƉŽƌƚ͕�D��ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ĞŶƚŝƌĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�
dtt,͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ�ƵŶĚĞƌ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�
EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��Đƚ͕�ǁŚŝĐŚ ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘Ϯ͘ϯ͘

������� ,QODQG�:DWHUIRZO���:DGLQJ�%LUG�+DELWDW

dŚĞ�DE�W�ŵĂƉƉŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞƐ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�KŶĞ�ĂƐ�/tt,�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝƚƐĞůĨ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞƐ͘�dŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ĂŶĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƐŚŽƌĞƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�/tt,�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĚĂŵ�
ŝŶůĂŶĚ͘��/tt,�ŝƐ�Ă�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�tŝůĚůŝĨĞ�,ĂďŝƚĂƚ�ƵŶĚĞƌ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�EĂƚƵƌĂů�
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��Đƚ͕�ǁŚŝĐŚ ŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ĨƵůůǇ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘Ϯ͘ϯ͘

����� *HQHUDO�:LOGOLIH

�Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

ZĞƉƚŝůĞƐ�ĂŶĚ��ŵƉŚŝďŝĂŶƐ ʹ ^ĞĂƐŽŶĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�
ƌĞƉƚŝůĞƐ�Žƌ�ĂŵƉŚŝďŝĂŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŬŶŽǁŶ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͘�dƵƌƚůĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ǁĞƚůĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚƵƌƚůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ĂƌĞ�
ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂƐ�ŶĞƐƚŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ǁŽŽĚĞĚ͕�ƐŚĂĚĞĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�ƐŽŝů�
ƚǇƉĞ ;ƐĞĞ�^Žŝů�DĂƉ͕��ƉƉĞŶĚŝǆ�&Ϳ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ƐŚĂĚĞĚ�ĨŽƌĞƐƚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŶĂŬĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬŶŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŝŶĐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐĂƌƚĞƌ�ƐŶĂŬĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�DŝůŬ͕�ƌŝŶŐŶĞĐŬ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƌĞĚͲďĞůůŝĞĚ�ƐŶĂŬĞƐ�
ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌĞƐƚ�ĞĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͘�
�ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŽƉĞŶ�ǁĂƚĞƌ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�Žƌ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽůƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌĐĞů͕�ƚŚĞ�ĂŵƉŚŝďŝĂŶ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƌĞĚͲďĂĐŬ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌ͕�Ă�ĨŽƌĞƐƚͲĚǁĞůůŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ďƌĞĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŚǇĚƌŽƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ǁŚŝĐŚ�
ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŝŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ǁŝĚĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŶŽŶͲďƌĞĞĚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ŶĞǁƚ͕�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƚǁŽͲůŝŶĞĚ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌ͕�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ƚŽĂĚ͘

�ŝƌĚƐ Ͳ ��ƉƌŽũĞĐƚͲƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĂǀŝĂŶ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ďŝƌĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�
ZŝǀĞƌ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝů�;>ZdͿ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĞͲ�ŝƌĚ�
;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞďŝƌĚ͘ŽƌŐͬŚŽƚƐƉŽƚͬ>ϰϲϵϭϱϱϳ Ϳ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϲ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WĞƌŬŝŶƐ�ZŽĂĚ�ĨŝĞůĚƐ�;WZ&Ϳ͕�
ũƵƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϯ��;ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĞďŝƌĚ͘ŽƌŐͬŚŽƚƐƉŽƚͬ>ϭϰϰϬϮϴϲͿ͘�
dŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>Zd�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶͲƐŝƚĞ�
ĨŝĞůĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚĂŐŝŽƵƐ�ƚŽ�ŚĂǇĨŝĞůĚƐ�ŽŶ�WĞƌŬŝŶƐ�ZŽĂĚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�'͘�^ƉĞĐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>Zd�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�;ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌͿ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ͘��ůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞĨĞƌ�ůĂƌŐĞƌ�ĨŝĞůĚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ďŽďŽůŝŶŬ͕�ƐĂǀĂŶŶĂŚ�
ƐƉĂƌƌŽǁͿ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐͬŚƵŵĂŶ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�;Ğ͘Ő͕͘��ƵƌŽƉĞĂŶ�ƐƚĂƌůŝŶŐ͕�
ŚŽƵƐĞ�ƐƉĂƌƌŽǁͿ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŝƐ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŚĂǇĨŝĞůĚ͕�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ŚŽƵƐĞƐͬďƵŝůĚŝŶŐƐ͘

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞͲďŝƌĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�dtt,�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ƐĞĂ�ĚƵĐŬ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͘�
^ŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ĂƐ�ƐƚŽƉŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŝĚͲ ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǁŚŝůĞ�ƐĞĂ�ĚƵĐŬƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƵƐĞ�ŝƚ�ĂƐ�ŽǀĞƌǁŝŶƚĞƌŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�
ƌŽƵŐŚůǇ�ĨƌŽŵ�ůĂƚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŽ��Ɖƌŝů�Žƌ�ĞĂƌůǇ�DĂǇ͘�^ƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĞͲďŝƌĚ�ĨƌŽŵ�
�ĞůĨĂƐƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�'͕�ƚŚĞ ƐĞĂ�ĚƵĐŬ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞďŝƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ĂƌĞĂ͘

DĂŵŵĂůƐ ʹ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞĂů�ĨŽƌ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�
ŵĂŵŵĂůƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŚŝƚĞͲƚĂŝůĞĚ�ĚĞĞƌ͕�ƌĞĚ�
ĨŽǆ͕�ĐŽǇŽƚĞ͕�ĨŝƐŚĞƌ͕�ŐƌĞǇ�ƐƋƵŝƌƌĞů͕�ƌĞĚ�ƐƋƵŝƌƌĞů͕�ĚĞĞƌ�ŵŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƉŽƌĐƵƉŝŶĞ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐŶŽǁĨĂůů͕�ŵŽƐƚ�ƚƌĂĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ŽůĚ͘��ĞĞƌ͕�ƌĞĚ�ƐƋƵŝƌƌĞů͕�ĂŶĚ�ƉŽƌĐƵƉŝŶĞ�ƐŝŐŶ�ǁĂƐ�
ĐŽŵŵŽŶ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĂďƵŶĚĂŶƚ͕�ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĐĞů͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƐĐĂƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚƌĂĐŬƐ͕�
ƐŝŐŶ�ŽĨ�ĨĞĞĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĞůǇͲƵƐĞĚ�ƉŽƌĐƵƉŝŶĞ�ĚĞŶ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�ŽĨ�^ϯ͘�dƌĂĐŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĚĂƚŽƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ůĞƐƐ�ĂďƵŶĚĂŶƚ͕�ďƵƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌĐĞů͘��ĞĞƌ�ŵĂǇ�ĨĞĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƐƉƌŝŶŐ ĂŶĚ ŵŝĐĞ͕�ǀŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚƌĞǁƐ�ůŝŬĞůǇ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�
ǇĞĂƌͲƌŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽǇŽƚĞ�ĂŶĚ�ĨŽǆ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŚƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐŵĂůů�ŵĂŵŵĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŽŶ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŵŵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ůŝƐƚĞĚ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�'͘

����� 6SHFLDO�6WDWXV�6SHFLHV�DQG�6LJQLILFDQW�:LOGOLIH�+DELWDW

&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŽƐĞ�ůŝƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�
ĂƐ�^ƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�^ƉĞĐŝĂů��ŽŶĐĞƌŶ�;^�Ϳ͕�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�;^dͿ͕�Žƌ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�;^�Ϳ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�Žƌ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�;&d͕�&�Ϳ͘

/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ ʹ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ŬŶŽǁŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ�
ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͘

ZĞƉƚŝůĞƐ�ĂŶĚ��ŵƉŚŝďŝĂŶƐ Ͳ �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ŬŶŽǁŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĂů�
ƐƚĂƚƵƐ�ƌĞƉƚŝůĞ�ĂŶĚ�ĂŵƉŚŝďŝĂŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͘

�ŝƌĚƐ ʹ KĨ�ƚŚĞ�ϱϲ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ůŝŬĞůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂďŝƚĂƚ�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞͲďŝƌĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĞŝŐŚƚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�^�͕�ĂŶĚ�ĨŝǀĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�^ƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�'ƌĞĂƚĞƐƚ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�EĞĞĚ ;^'�EͿ�ŝŶ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�tŝůĚůŝĨĞ��ĐƚŝŽŶ�WůĂŶ ;ϮϬϭϱͿϯ͘�EŽŶĞ�ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�^ƚĂƚĞ�Žƌ�
ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�Žƌ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ͘��ůĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ϭϯ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŽŶŐͲĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�Žƌ�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵŵŵĞƌƐ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
ůĂƚŝƚƵĚĞƐ͘�dŚĞ�ǁŽŽĚ�ǁĂƌďůĞƌƐ�;�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƌĞĚƐƚĂƌƚ͕�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƵůĂ͕�ďůĂĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ͕�ĐŚĞƐƚŶƵƚͲƐŝĚĞĚ͕�
ďůĂĐŬͲƚŚƌŽĂƚĞĚ�ŐƌĞĞŶ͕�ĂŶĚ�ďůĂĐŬͲƚŚƌŽĂƚĞĚ�ďůƵĞ�ǁĂƌďůĞƌƐͿ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƵƉůĂŶĚ�ĨŽƌĞƐƚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ĨŽƌ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƌĞĞĚŝŶŐ͕�ĂƐ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŽŽĚͲƉĞǁĞĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǀĞĞƌǇ�ƵƐĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽƌǇ�ƚŚŝĐŬĞƚƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƵƉůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ďŽďŽůŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ďĂƌŶ�ƐǁĂůůŽǁƐ�ƵƐĞ�ŽƉĞŶ�
ĨŝĞůĚƐ͘�dŚĞ�ƚǁŽ�ƐŚŽƌƚͲĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉƵƌƉůĞ�ĨŝŶĐŚ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞͲƚŚƌŽĂƚĞĚ�ƐƉĂƌƌŽǁ͕�ƵƐĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚĞĚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ͘��ůů�ϭϯ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ƐŽŵĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŶĞƐƚ ŽŶͲƐŝƚĞ͘

KĨ�ƚŚĞ�ϭϵ�ǁĂƚĞƌ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�dtt,�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�
ĂŶĚ�ŽƵƚĨĂůů�ƉŝƉĞƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞͲďŝƌĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�^��;ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐĐĂƵƉ͕�ůĞƐƐĞƌ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ͕�
ƐĞŵŝƉĂůŵĂƚĞĚ�ƉůŽǀĞƌͿ͕�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�^'�EƐ�;ĐŽŵŵŽŶ�ĞŝĚĞƌ͕�ůĞĂƐƚ�
ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ͕�ůŽŶŐͲƚĂŝůĞĚ�ĚƵĐŬ͕ ƐĞŵŝƉĂůŵĂƚĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌͿ͘�EŽŶĞ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�^ƚĂƚĞ�Žƌ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�Žƌ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ͘

DĂŵŵĂůƐ ʹ �ůů�ŽĨ�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ĞŝŐŚƚ�ďĂƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŬŶŽǁŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ ƚŚĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�Ăůů�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ĐŽǀĞƌ�ŽŶͲƐŝƚĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŵƉůĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƌŽŽƐƚŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůŝĂŐĞͲƌŽŽƐƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ĞĂƐƚĞƌŶ�ƌĞĚ͕�ŚŽĂƌǇ͕�ĂŶĚ�
ƐŝůǀĞƌͲŚĂŝƌĞĚ�ďĂƚ͕�Ăůů�ůŝƐƚĞĚ�ĂƐ�^�Ϳ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ůŽŶŐͲĞĂƌĞĚ�ďĂƚ�;^�͕�&dͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌŽŽƐƚƐ�ƵŶĚĞƌ�
ůŽŽƐĞ�ďĂƌŬ�ĂŶĚ�ƚƌĞĞ�ƚƌƵŶŬ�ĐƌĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽůůŽǁƐ͘�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽŶͲƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌďǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ƐƵŵŵĞƌ�ƌŽŽƐƚŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ůŝƚƚůĞ�ďƌŽǁŶ�ďĂƚƐ�;^�Ϳ�ĂŶĚ�ďŝŐ�ďƌŽǁŶ�ďĂƚƐ�;^�Ϳ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌĞƐƚ�ĞĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĞĂƌďǇ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƐŵĂůůͲ
ĨŽŽƚĞĚ�ďĂƚ�;^dͿ͘�EŽ�ŽƚŚĞƌ�ůŝƐƚĞĚ�ŵĂŵŵĂůƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘

dŝĚĂů�tĂƚĞƌĨŽǁů�ĂŶĚ�tĂĚŝŶŐ��ŝƌĚ�,ĂďŝƚĂƚ ʹ �ĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�dtt,�ǁŝůů�ďĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ ĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞ ƉƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĞŶĐŚĞĚ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�

ϯ DĂŝŶĞ��ĞƉƚ͘�ŽĨ�/ŶůĂŶĚ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ͘�ϮϬϭϱ͘�DĂŝŶĞ͛Ɛ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶ͘�DĂŝŶĞ��ĞƉƚ͘�ŽĨ�/ŶůĂŶĚ�
&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ͕��ƵŐƵƐƚĂ͕�D�͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

ŽƵƚĨĂůů�ƉŝƉĞƐ͘��dŚŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ůĂƌŐĞƌ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ƐŽƵƚŚǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�в�ŽĨ�Ă�ŵŝůĞ�ƚŽ��ƌŽǁŶƐ�,ĞĂĚ͕�Ă�WŽŝŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚƉŽƌƚ͕�D��ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨĞĞƚ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�dtt,�ŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌĨŽǁů�ĂŶĚ�ǁĂĚŝŶŐ�ďŝƌĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ŵƵĚĨůĂƚƐ͕�
ĞĞůŐƌĂƐƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƐĞů�ďĞĚƐ ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĨŽƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽďďůĞǇ�ĂŶĚ Ĩŝƌŵ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶǇ�ŵƵƐƐĞůƐ͕�
ĞĞůŐƌĂƐƐ͕�Žƌ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ďĞĚƐ͘

/ŶůĂŶĚ�tĂƚĞƌĨŽǁů�ͬ�tĂĚŝŶŐ��ŝƌĚ�,ĂďŝƚĂƚ�Ͳ &ŽƌĞƐƚ�ĐŽǀĞƌ ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ƐƚĞĞƉ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ�ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽǀĞƌ͘��ůů�
ƚŚĞƐĞ�ĂƚƚƌŝďƵƚĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƌĞ�ůŽǁ�ǀĂůƵĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ŝŶůĂŶĚ�ǁĂƚĞƌĨŽǁů�ĂŶĚ�ǁĂĚŝŶŐ�ďŝƌĚƐ͘�dŚĞ�
ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝƚƐĞůĨ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ůŽĂĨ�Žƌ�ĨĞĞĚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵĐŬƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĞͲďŝƌĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝŶ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘ dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�KŶĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͘

��� )LVKHULHV

��� )LVKHULHV�0HWKRGV

dŚĞ�EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨŝƐŚĞƌŝĞƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǀŝĂ�Ă�ĚĞƐŬƚŽƉ�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨŝĞůĚ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŝŶ�
ϮϬϭϴ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�Ă�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ͕�Ă�ŚĂďŝƚĂƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŽǁŝŶŐ�
Ă�ĚŝǀĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ĐĂŵĞƌĂ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ƌŽƵƚĞ͘���ůƐŽ͕�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŵďŝĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��
D�/&t�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�DĂƌŝŶĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�;D�DZͿ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ĨŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�
ŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘��

�ƵƌŝŶŐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��/ŵƉĂĐƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ĞǆŝƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�Žƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͘�����

��� )LVKHULHV�5HVXOWV

����� +DELWDW�$YDLODEOH

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĨŝƐŚĞƌŝĞƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ͕�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂƌŝŶĞ͘��dŚĞƐĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ϰ͘Ϯ͘Ϯ�ĂŶĚ�ϰ͘Ϯ͘ϯ�ďĞůŽǁ͘�

����� )UHVKZDWHU�+DELWDW

dŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ŚĂďŝƚĂƚ�ŽŶ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ�
ƐƚƌĞĂŵƐ͘��dŚĞ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�ĂǀĞŶƵĞƐ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĚƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƵƉůĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ƌĂŝŶ�ĞǀĞŶƚƐ͘��dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƚĂǇ�ǁĂƚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞŶŽƵŐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�
ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ĨŝƐŚĞƌŝĞƐ͘�

dŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͕�͞�ĞůĨĂƐƚ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EƵŵďĞƌ�KŶĞ͟�ŝƐ�Ă�ƉŽŶĚĞĚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĚĂŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�
ZŝǀĞƌ͘��dŚŝƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

ŶŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǁĂƚĞƌ�ďŽĚǇ͕�ĞƌŽƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
WƌŽũĞĐƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϰ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ǀĞŐĞƚĂƚŝǀĞ�ďƵĨĨĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŝƚĞ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϭϬ͘��sĞŐĞƚĂƚŝǀĞ�ďƵĨĨĞƌƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ϮϱϬͲ
ĨŽŽƚ�ƐŚŽƌĞůĂŶĚ�ǌŽŶĞ͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂƌŬ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨĨŝĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ͘���dŚŝƐ�
ƐŚŽƌĞůĂŶĚ�ďƵĨĨĞƌ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŝƚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͕�ďƵƚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ĞůĨĂƐƚ�tĂƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĞůĨĂƐƚ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ůĂŶĚ͘��

^ƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĨƌŽŵ��ĞůĨĂƐƚ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EƵŵďĞƌ�KŶĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶƚĂŬĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂŵ͕�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘��dŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�
ǁŝůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ��ŚĂƉƚĞƌ�ϱϴϳ͗�/Ŷ�ƐƚƌĞĂŵ�ĨůŽǁƐ�ĂŶĚ�ůĂŬĞ�ĂŶĚ�ƉŽŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ͘��dŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝƐ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�ƵŶŝƋƵĞůǇ͕�ĂƐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ǁĂƚĞƌ�ďŽĚǇ�ĨůŽǁƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ƚŝĚĂů�ŝŶůĞƚ�ŽĨ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͘��
D���W��ŚĂƉƚĞƌ�ϱϴϳ�ĂůůŽǁ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ϭ͘Ϭ�ĂĐƌĞͲĨĞĞƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ Ăƚ�ŶŽƌŵĂů�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ��Ɖƌŝů�ϭ�ĂŶĚ�:ƵůǇ�ϯϭ͕�ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯ͘Ϭ�ĂĐƌĞͲĨĞĞƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌďŽĚǇ�Ăƚ�ŶŽƌŵĂů�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ��ƵŐƵƐƚ�ϭ�ƚŽ�DĂƌĐŚ�ϯϭ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ�ϱϴϳ�ƌƵůĞƐ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐƵƌƉůƵƐ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂĐƌĞͲĨŽŽƚ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ�ǀŽůƵŵĞ�ŶŽƚ ďĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ďĞǇŽŶĚ�Ϯϱй͕ Žƌ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ ůĞǀĞů�ĂƚƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŵ͘��/Ĩ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁĂƚĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶůĂŶĚ�
ĨŝƐŚĞƌŝĞƐ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�ĂŶ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝŶĚŽǁ�ŽĨ�:ƵůǇ�ϭϱƚŚ�ƚŽ�KĐƚŽďĞƌ�ϭƐƚ�ǁŽƵůĚ ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ĂƐ�
ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ďǇ�D�/&t͘���ƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕ ŶŽ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘��

����� 0DULQH�+DELWDW

KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƐŚŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƉŝƉĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ͘�hƉŽŶ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ďǇ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ϮϬϭϴ͕�ƚŚĞ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďƚŝĚĂů�
ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĨŝŶĞ�ŐƌĂŝŶ�ƐĂŶĚǇ͕�ƐŝůƚǇ͕�ŵƵĚĚǇ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ĐŽďďůĞ͕�ĂŶĚ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�
ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂĨůŽŽƌ�ĂƌĞ�ƋƵŝƚĞ�ĂďƵŶĚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂǇ͘��dŚĞƐĞ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞WŽĐŬŵĂƌŬƐ͕͟�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂŶ�ƵŶƵƐƵĂů�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌƐ�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�&ĂŶĚĞů�ϮϬϭϯϰ͘��dŚĞƐĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
ĞƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ŵĞƚŚĂŶĞ�ŐĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞƐƚƵĂƌŝŶĞ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐƉůĂĐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞƌĞďǇ�
ĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ͘��WŽĐŬŵĂƌŬ�ƐŝǌĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭ�ŵ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭ�ŬŝůŽŵĞƚĞƌ�ŝŶ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘��
dŚĞƐĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ�ŽĨ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�
ƉŝƉĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘��hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�
ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂǇ͘��dŚĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ ŝŶ�
ƚŚĞ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�,͘��
/Ŷ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐŚŽƌĞ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďƚŝĚĂů�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ƐŵĂůů�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ǀŝĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨŝŶĨŝƐŚ�Žƌ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�
ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂŶĚ�ƐŚĂůůŽǁ�ƐƵďƚŝĚĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��dǁŽ�&ƵĐĂĐĞĂĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͗��ůĂĚĚĞƌǁƌĂĐŬ�;&ƵĐƵƐ�
ǀĞƐŝĐƵůŽƐƵƐͿ�ĂŶĚ��ƐĐŽƉŚǇůůƵŵ�ŶŽĚŽƐƵŵ͕�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ŽŶĞ�ƌŚŽĚŽƉŚǇƚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�/ƌŝƐŚ�DŽƐƐ�;�ŚŽŶĚƌƵƐ�ĐƌŝƐƉƵƐͿ͘�����ůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƌĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ůĂƌŐĞƌ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�
ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽďďůĞ͕�ďŽƵůĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞůůƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐŵĂůů�ƉĂƚĐŚĞƐ�ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂƌĞĂ͘���

ϰ &ĂŶĚĞů͕��͘�>͘�ϮϬϭϯ͘�KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�WŽĐŬŵĂƌŬ�&ůŽǁ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�DĂŝŶĞ͘�dŚĞƐŝƐ͘�^ƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EĞǁ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞ
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&ŝƐŚĞƐ͕�ĐƌĂďƐ͕�ƐĞĂ�ƐƚĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽďŝůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞĚ�ĐĂŵĞƌĂ�ĂŶĚ�ďŽĂƚ͕�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĨŝĞůĚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂĨůŽŽƌ�ůŝĨĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�ŽŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƵŵĂďůǇ�ƌĞͲ
ĐŽůŽŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƉŽƐƚͲĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��DŽďŝůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ƌĞĐŽůŽŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƉŽƐƚͲ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��^ĞƐƐŝůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƌĞĐŽůŽŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�ƉŽƐƚͲ
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��tŝůďĞƌ�ĂŶĚ��ůĂƌŬĞ�;ϮϬϬϳͿϱ ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ĚƌĞĚŐĞĚ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ͘�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ǁĂƐ�
ĂƐĐƌŝďĞĚ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ůĂƌǀĂĞ͘�tŚĞƌĞ�ůĂƌǀĂů�ƐĞƚƚůĞŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�ƚŝŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�ĐǇĐůĞƐ�ůŽĐĂůůǇ�
ǁŽƵůĚ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘

)LQILVK

D�/&t�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͘��DĂŝŶĞ��DZ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ĨŝŶĨŝƐŚ�ǁŚŝĐŚ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ŚĂďŝƚĂƚ͘��dŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĞĞů�;�ŶŐƵŝůůĂ�ƌŽƐƚƌĂƚĂͿ͕�ĂůĞǁŝĨĞ�;�ůŽƐĂ�
ƉƐĞƵĚŽŚĂƌĞŶŐƵƐͿ͕�ďůƵĞďĂĐŬ�ŚĞƌƌŝŶŐ�;�ůŽƐĂ�ĂĞƐƚŝǀĂůŝƐͿ͕�ǁŝŶƚĞƌ�ĨůŽƵŶĚĞƌ�;WƐĞƵĚŽƉůĞƵƌŽŶĞĐƚĞƐ�
ĂŵĞƌŝĐĂŶƵƐͿ͕�ĂŶĚ�ƌĂŝŶďŽǁ�ƐŵĞůƚ�;KƐŵĞƌƵƐ�ŵŽƌĚĂǆͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŚĞƌƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�͞ƌŝǀĞƌ�ŚĞƌƌŝŶŐ͟�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŐƌŽƵƉĞĚ͘�
&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͕�D�DZ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĂƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĞĞů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ďĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞ĞůǀĞƌ͟�
ůŝĨĞƐƚĂŐĞ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĞĞůƐ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŵŝŐƌĂƚĞ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ͘���ĨƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�
ƐƉĂǁŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂƌŐĂƐƐŽ�^ĞĂ͕�ůĞƉƚŽĐĞƉŚĂůƵƐ�ůĂƌǀĂĞ�ĚƌŝĨƚ�Ăƚ�ƐĞĂ�ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�
ŶŽƌƚŚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�^ƚƌĞĂŵ͘ >ĞƉƚŽĐĞƉŚĂůŝ�ůĂƌǀĂĞ�ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐĞ�ŝŶƚŽ�ĞĂƌůǇ�ƵŶƉŝŐŵĞŶƚĞĚ�ũƵǀĞŶŝůĞƐ�
ĐĂůůĞĚ�ŐůĂƐƐ�ĞĞůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĐŽĂƐƚ�Ăƚ�ϲϬͲϲϱ�ŵŵ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘���ŽůůĞƚƚĞ�ĂŶĚ�
<ůĞŝŶͲDĂĐWŚĞĞ�;ϮϬϬϮͿϲ ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐǇůŝŶĚƌŝĐĂů�
ĨŽƌŵ͕�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ũĂǁ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĐĐƵƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝŐĞƐƚŝǀĞ�ƚƌĂĐƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů͘��'ůĂƐƐ�
ĞĞůƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϱϬͲϵϬ�ŵŵ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘��dŚĞǇ�ŵŝŐƌĂƚĞ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ�
ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞĚ͕�ďĞĐŽŵĞ�ƉŝŐŵĞŶƚĞĚ�;ĞůǀĞƌƐͿ͕�ĂŶĚ�ƐůŽǁůǇ�ŐƌŽǁ�ƵŶƚŝů�
ƐĞǆƵĂůůǇ�ŵĂƚƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƌĞĂĐŚ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ĂƐ�ƐŵĂůů�ĂƐ�ϮϴͲ
ϯϬ�ŵŵ�ůŽŶŐ�ĨŽƌ�ŵĂůĞƐ�ĂŶĚ�ϰϱ�ŵŵ�ĨŽƌ�ĨĞŵĂůĞƐ͘��'ůĂƐƐ�ĞĞůƐ�ĂŶĚ�ĞůǀĞƌƐ�ƵƐĞ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕�ďƵƌƌŽǁ�ŝŶƚŽ�ƐĂŶĚ͕ ŵƵĚ͕�ƐŶĂŐƐ͕�ƉůĂŶƚ�ŵĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ďŽƚƚŽŵ�ƚǇƉĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƐĂůŝŶŝƚŝĞƐ�ĨƌŽŵ�Ϭ�ƚŽ�Ϯϱ�ƉƉƚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�'ƌĞĞŶĞ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϬϵͿϳ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŶ ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĂŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ͕�ǇŽƵŶŐ�ĞĞůƐ�ĐŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�
ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�Đůŝŵď�ŶĞĂƌůǇ�ǀĞƌƚŝĐĂů�ǁĞƚƚĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ͘���ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�
ĞůǀĞƌƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐǁŝŵŵĞƌƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘�

�ŝŐĞůŽǁ�ĂŶĚ�^ĐŚƌŽĞĚĞƌ�;ϭϵϱϯͿϴ͕��ŽŽƉĞƌ�;ϭϵϲϭͿϵ͕��ŽůůĞƚƚĞ�ĂŶĚ�<ůĞŝŶͲDĂĐWŚĞĞ�;ϮϬϬϮͿϱ ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĂƚ�
ĂůĞǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ďůƵĞďĂĐŬ�ŚĞƌƌŝŶŐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŶĂĚƌŽŵŽƵƐ͕�ĞƵƌǇŚĂůŝŶĞ͕�ĐŽĂƐƚĂů͕�ƉĞůĂŐŝĐ�ĨŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�

ϱ tŝůďĞƌ͕��,�ĂŶĚ��'��ůĂƌŬĞ͘�ϮϬϬϳ͘��ĞĨŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŝŶŐ��ĞŶƚŚŝĐ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�&ŽůůŽǁŝŶŐ��ƌĞĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ �ƌĞĚŐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
�ŝƐƉŽƐĂů͘�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϬϳ��ƌĞĚŐŝŶŐ�^Ƶŵŵŝƚ�ĂŶĚ��ǆƉŽƐ͕�tĞƐƚĞƌŶ��ƌĞĚŐŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ͘�WƉ͘�ϲϬϯͲϲϭϴ
ϲ �ŽůůĞƚƚĞ͕��͘�͘�ĂŶĚ�'͘<͘�<ůĞŝŶͲDĂĐWŚĞĞ͕��ĚƐ͘��ϮϬϬϮ͘���ŝŐĞůŽǁ�ĂŶĚ�^ĐŚƌŽĞĚĞƌ͛Ɛ�&ŝƐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�KĨ�DĂŝŶĞ͕�ϯƌĚ ĞĚŝƚŝŽŶ͘�
^ŵŝƚŚƐŽŶŝĂŶ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�WƌĞƐƐ͕�ϳϰϴ�ƉƉ͘
ϳ 'ƌĞĞŶĞ͕�<͘�͕͘�:͘>͘��ŝŵŵĞƌŵĂŶ͕Z͘t͘�>ĂŶĞǇ͕�ĂŶĚ�:͘�͘�dŚŽŵĂƐͲ�ůĂƚĞ͘��ϮϬϬϵ͘���ƚůĂŶƚŝĐ�ĐŽĂƐƚ�ĚŝĂĚƌŽŵŽƵƐ�ĨŝƐŚ�ŚĂďŝƚĂƚ͗���ƌĞǀŝĞǁ�
ŽĨ�ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚƌĞĂƚƐ͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŶĞĞĚƐ͘���^D&��,ĂďŝƚĂƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌŝĞƐ�ηϵ͘��
ϰϲϯ�ƉƉ͘
ϴ �ŝŐĞůŽǁ͕�,͘�͕͘�ĂŶĚ�t͘�͘�^ĐŚƌŽĞĚĞƌ͘��ϭϵϱϯ͘��&ŝƐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͘��&ŝƐŚĞƌǇ��ƵůůĞƚŝŶ�ϱϯ͗�ϭͲϱϳϳ͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŚĂďŝƚĂƚ͘��^ŝŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂůůǇ�
ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�͞ƌŝǀĞƌ�
ŚĞƌƌŝŶŐ͘͟���ŝŐĞůŽǁ�ĂŶĚ�^ĐŚƌŽĞĚĞƌ�;ϭϵϱϯͿϳ ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ůĂƚĞ��Ɖƌŝů�ƚŽ�
ŵŝĚͲDĂǇ�ŝŶ�DĂŝŶĞ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ĂĚƵůƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŽďƐĐŽƚ�ZŝǀĞƌ͘���ĨƚĞƌ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ͕�ĂĚƵůƚƐ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐĞĂ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵŶŐͲ
ŽĨͲǇĞĂƌ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ĨƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ͘��
:ƵǀĞŶŝůĞƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂƚĞ�ŝŶ�ǁĂǀĞƐ�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�:ƵŶĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�ůĂƚĞ�ĂƐ�KĐƚŽďĞƌ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂů�
ƐƚĂŐĞƐ�ŽŶůǇ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ͕�ƚŚŽƐĞ�ũƵǀĞŶŝůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŽĐĞĂŶ�ǁŝůů�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ďĞ�ƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘��
�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝŶĚŽǁ ;EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ�ʹ �Ɖƌŝů�ϭͿ ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐƌĂƚŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶũƵƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�

tŝŶƚĞƌ�ĨůŽƵŶĚĞƌ�ĐŽŵĞ�ŝŶƐŚŽƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ůĂƚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ƚŽ�ƐƉĂǁŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ŵŽǀĞ�
ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�WĞƌĞŝƌĂ�Ğƚ�Ăů͘�;ϭϵϵϵͿϭϬ͘��tŝŶƚĞƌ�ĨůŽƵŶĚĞƌ�ĞŐŐƐ�ĂƌĞ ďŽƚŚ�
ĚĞŵĞƌƐĂů�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƐŝǀĞ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ůĂŝĚ�ŝŶ�ŵĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂĨůŽŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶĐƵďĂƚŝŽŶ͘��dŚĞ�
ŝŶĐƵďĂƚŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ĂŶĚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůĂƐƚƐ�Ϯ�ƚŽ�ϯ�ǁĞĞŬƐ͘��tŚĞŶ�ůĂƌǀĂĞ�ĞŵĞƌŐĞ͕�
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŬƚŽŶŝĐ͕�ĚƌŝĨƚŝŶŐ�ŝŶ�ŽƉĞŶ�ǁĂƚĞƌ͕�ďƵƚ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƐ�Žƌ�ŝŶƐŚŽƌĞ�ǁĂƚĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�ĂƐ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ŚĂďŝƚĂƚ͘��dŚĞǇ�ƋƵŝĐŬůǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĞŵĞƌƐĂů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂŵŽƌƉŚŽƐŝƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ƵƉƌŝŐŚƚ�
ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĨŝƐŚ�ƚŽ�Ă�ĨůĂƚ�ĨŝƐŚ�ďĞŐŝŶƐ͘��:ƵǀĞŶŝůĞƐ�ƐĞƚƚůĞ�ŝŶ�ƐŚĂůůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞƐƚƵĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ǀĞƌǇ�ŚŝŐŚ�
ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͘��^ŽŵĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐĞƚƚůĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐͲŽĨͲǇĞĂƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ĨůŽƵŶĚĞƌ�ĐĂŶ�
ĞǆĐĞĞĚ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ϭ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĞƌ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵĞƚĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ũƵǀĞŶŝůĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ŽǀĞƌǁŝŶƚĞƌ�ŝŶ�ĞƐƚƵĂƌŝĞƐ�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ 'ƵůĨ�ŽĨ�DĂŝŶĞ�ĂĚƵůƚƐ�
ƐƉĂǁŶ�ĨƌŽŵ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�DĂǇ͕�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉŽƌƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�
ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐŚĂůůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱ�ŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͘��^ƉĂǁŶŝŶŐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĚĞƉƚŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ͕�ďƵƚ�ƐĂŶĚǇ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘���ŐŐƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶ�ϵϬ�ŵ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ůĞƐƐ͕�ŽĨƚĞŶ�ďĞŝŶŐ�ĂƐ�ƐŚĂůůŽǁ�ĂƐ�ũƵƐƚ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŵĞƚĞƌƐ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĞŐŐƐ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĨůŽǁ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂƚĐŚĞĚ�ůĂƌǀĂĞ�ĨƌŽŵ�ĚƌŝĨƚŝŶŐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ŚĂďŝƚĂƚ͘��dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͕�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�
ŵĂŝŶůǇ�ƐŽĨƚ�ďŽƚƚŽŵ͕�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�tŝŶƚĞƌ�ĨůŽƵŶĚĞƌ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐĞƌǇ�
ŚĂďŝƚĂƚ͘���Ɛ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƐƉĂǁŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ�ǁŝŶĚŽǁ ;EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ�ʹ �Ɖƌŝů�ϭͿ͕
ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĚŝƐƚƵƌď�Žƌ�ĚŝƐƉůĂĐĞ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�ƐŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ĨůĞĞ�ĂŶĚ�Ɛƚŝůů�ƐƉĂǁŶ�ŝŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘���ƵƌŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ ƐŽŵĞ�
ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ͘

�Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ��ĂƌůĂŶĚĞƌ�;ϭϵϲϵͿϭϭ͕�ĂŶĚ�^ĐŽƚƚ�ĂŶĚ��ƌŽƐƐŵĂŶ�;ϭϵϳϯͿϭϮ͕�ZĂŝŶďŽǁ�ƐŵĞůƚ�ĂƌĞ�ƐĐŚŽŽůŝŶŐ͕�
ƉĞůĂŐŝĐ�ĨŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƉǇ�ŝŶƐŚŽƌĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ǁĂƚĞƌƐ͘��/Ŷ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�DĂƌĐŚͲDĂǇ�ŝŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ͕�ƚŚĞǇ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĐŽĂƐƚĂů�ǁĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ƚŽ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ƐƚƌĞĂŵƐ�ƚŽ�

ϵ �ŽŽƉĞƌ͕�Z͘�͘�ϭϵϲϭ͘��ĂƌůǇ�ůŝĨĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůĞǁŝĨĞ͕��ůŽƐĂ�ƉƐĞƵĚŽŚĂƌĞŶŐƵƐ͘�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ƚŚĞƐŝƐ͘�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ZŚŽĚĞ /ƐůĂŶĚ͕�<ŝŶŐƐƚŽŶ͕�ZŚŽĚĞ�/ƐůĂŶĚ͘
ϭϬ WĞƌĞŝƌĂ͕�:͘�:͕͘�'ŽůĚďĞƌŐ͕�Z͕͘��ŝƐŬŽǁƐŬŝ͕�:͘�:͕͘��ĞƌƌŝĞŶ͕�W͘�>͕͘�DŽƌƐĞ͕�t͘�t͕͘�ĂŶĚ�:ŽŚŶƐŽŶ͕��͘�>͘�ϭϵϵϵ͘��ƐƐĞŶƚŝĂů�&ŝƐŚ�,ĂďŝƚĂƚ
^ŽƵƌĐĞ��ŽĐƵŵĞŶƚ͗�tŝŶƚĞƌ�&ůŽƵŶĚĞƌ͕�WƐĞƵĚŽƉůĞƵƌŽŶĞĐƚĞƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶƵƐ͕�>ŝĨĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�,ĂďŝƚĂƚ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘�EK���
dĞĐŚŶŝĐĂů�DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ED&^ͲE�Ͳϭϯϴ͘�EĂƚŝŽŶĂů�KĐĞĂŶŝĐ�ĂŶĚ��ƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕�EĂƚŝŽŶĂů�DĂƌŝŶĞ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�
^ĞƌǀŝĐĞ͕�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�^ĐŝĞŶĐĞ��ĞŶƚĞƌ͘
ϭϭ �ĂƌůĂŶĚĞƌ͕�<͘�͘��ϭϵϲϵ͘��,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽĨ�&ƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�&ŝƐŚĞƌǇ��ŝŽůŽŐǇ͘�sŽůƵŵĞ�KŶĞ͘��dŚĞ�/ŽǁĂ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WƌĞƐƐ͕��ŵĞƐ͕�
/ŽǁĂ͘��ϳϱϮƉ͘
ϭϮ ^ĐŽƚƚ͕�t͘�͘�ĂŶĚ��͘:͘��ƌŽƐƐŵĂŶ͘��ϭϵϳϯ͘��&ƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĨŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͘��&ŝƐŚĞƌŝĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ͘���ƵůůĞƚŝŶ�ϭϴϰ͘��
ϵϲϲƉ͘



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

ƐƉĂǁŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŝĚĞ͘��^ƉĂǁŶŝŶŐ�ƌĂŝŶďŽǁ�ƐŵĞůƚ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƐŚŽƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�
ĚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƵƉƌŝǀĞƌ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��/Ĩ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶƐŚŽƌĞ�ŝŶ�DĂƌĐŚ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘��
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ŽĐĐƵƌƐ�ŝŶ�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ͕�ĂĨƚĞƌ�ŚĂƚĐŚŝŶŐ͕�ůĂƌǀĂĞ�ĚƌŝĨƚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚŽ�ĞƐƚƵĂƌŝŶĞ�ǁĂƚĞƌƐ͕�
ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůĂƌǀĂĞ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĞŐŐƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĚƌŝĨƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ƵŶƚŝů�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ�
ǁŝŶĚŽǁ ;EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ�ʹ �Ɖƌŝů�ϭͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ďĞŐŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͕�ƐŽŵĞ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝŵƉĂĐƚĞĚ͘��ZĂŝŶďŽǁ�ƐŵĞůƚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌĂŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƌĞĚĂƚŽƌ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƵůĨ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĂĨĨĞĐƚ ŽƚŚĞƌ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂǇ�ǁŚŝĐŚ�ƵƐĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĨŽƌĂŐĞ͘��

/ŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ĨŝŶĨŝƐŚ�ĂƌĞ ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘��KĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕�ŽŶůǇ�ǁŝŶƚĞƌ�
ĨůŽƵŶĚĞƌ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�
ƐƉĂǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ͕�ƐƉĂǁŶŝŶŐ�ĂĚƵůƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĨͲƌĞůŽĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ƐƉĂǁŶ�ŝŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂǇ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ŽĐĐƵƉǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ƐŽ�ŵŝŶŝŵĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŵƉĂĐƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ͘��KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘

�ĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ďĞŐŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͕�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĨŝŶĨŝƐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ŽĨ ďǇ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂĞ͘��dŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ŝƐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĐƌĞĞŶ�
ǀĞůŽĐŝƚǇ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘ϱ�ĨƚͬƐĞĐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ�ĨŝƐŚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�
ƐƚƵĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘��dŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ŝƚƐĞůĨ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ϭ�ŝŶĐŚ�ƐůŽƚ�ƐŝǌĞ�ǁĞĚŐĞ�ǁŝƌĞ�ŵĞƐŚ
ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭ�ŝŶĐŚ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘ /ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�
ǁŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƌĂƚŚĞƌ͕�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůŽƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘��dŚĞ�ŵŽƐƚ�
ůŝŬĞůǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ĨůŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĂŝŶďŽǁ�ƐŵĞůƚ�ĂƐ�ƚŚĞƐĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞŐŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ůĂƌǀĂů�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘��dŚĞƌĞ�
ŝƐ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵŶŐ�ŐůĂƐƐ�Žƌ�ĞůǀĞƌ�ƐƚĂŐĞ�ĞĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĞŶŽƵŐŚ ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�
ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ŝŶƚĂŬĞ�ǀĞůŽĐŝƚǇ͘� dŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ�Ăƚ ƚŚĞ�
ŝŶƚĂŬĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ͕�ĂƐ�ŶŽ�ŝĐŚƚŚǇŽƉůĂŶŬƚŽŶ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂƋƵĂĨĂƌŵ�ďĞŐŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ŝŵƉĂĐƚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĨŝŶĨŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘

6KHOOILVK

DĂŝŶĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ�DĂƌŝŶĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�;�DZͿ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ŽĨ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ͘��dŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƌĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůŽďƐƚĞƌ�;,ŽŵĂƌƵƐ�ĂŵĞƌŝĐĂŶƵƐͿ͕��ƚůĂŶƚŝĐ�ƐĞĂ�ƐĐĂůůŽƉ�
;WůĂĐŽƉĞĐƚĞŶ�ŵĂŐĞůůĂŶŝĐƵƐͿ͕�ďůƵĞ�ŵƵƐƐĞů�;DǇƚŝůƵƐ�ĞĚƵůŝƐͿ͕�ĂŶĚ�ƐŽĨƚƐŚĞůů�ĐůĂŵ�;DǇĂ�ĂƌĞŶĂƌŝĂͿ͘��
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�D�DZ͕�ƐŽĨƚƐŚĞůů�ĐůĂŵƐ�ĂƌĞ�ŵĂƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ�ďůƵĞ�ŵƵƐƐĞů�ĨĂƌŵŝŶŐ�ůĞĂƐĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ�ŵŝůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ďůƵĞ�ŵƵƐƐĞůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĂƉƉĞĚ ďǇ��DZ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂďŝƚĂƚ͘���



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

DĂĐ<ĞŶǌŝĞ�ĂŶĚ�DŽƌŝŶŐ�;ϭϵϴϱͿϭϯ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůŽďƐƚĞƌ�ƵƐĞƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ͘��
�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕��ŚĂŶŐ�Ğƚ�Ăů͘�;ϮϬϭϬͿϭϰ ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ŚĂďŝƚĂƚ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�Žƌ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ůŽďƐƚĞƌƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŝǌĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ŶŽ�ůŽďƐƚĞƌƐ�Žƌ�
ďƵƌƌŽǁƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�
ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘���Ɛ�
ĞŐŐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĂƚĐŚ�ĨƌŽŵ�DĂǇ�ƚŽ�KĐƚŽďĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ůŽďƐƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘��/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��Ɖƌŝů�ϭƐƚ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵůůǇ�Žƌ�ŶĞĂƌůǇ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŵŽďŝůĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐĞůĨͲƌĞůŽĐĂƚĞ�ƚŽ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘���ĨƚĞƌ�
ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ďĞŐŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͕�ƐŽŵĞ�ĞĂƌůǇ�ƉůĂŶŬƚŽŶŝĐ�ůĂƌǀĂ ŵĂǇ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ͘ �ĚƵůƚ�ůŽďƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ ƚŽ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ ƉŝƉĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬͲĨŝůůĞĚ�ŵĂƌŝŶĞ�ŵĂƚƚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ ƉƌŽǀŝĚĞƐ Ă�ƌŽƵŐŚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ůŽďƐƚĞƌƐ�ĐĂŶ Đůŝŵď͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂƚƚƌĞƐƐ�ĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ďƵƌƌŽǁŝŶŐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ůŽďƐƚĞƌƐ͘

DŽƌƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�d^^�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘��:ƵǀĞŶŝůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ůŽďƐƚĞƌƐ�ǁŝůů�ƐĞůĨͲ
ƌĞůŽĐĂƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ͘��^ĐĂůůŽƉƐ͕�ďůƵĞ�
ŵƵƐƐĞůƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĨƚƐŚĞůů�ĐůĂŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƚŽ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ĞŶĚƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞŝƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǌŽŶĞ͘��
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĂƋƵĂĨĂƌŵ�ďĞŐŝŶƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ ŝŵƉĂĐƚ�
ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��/Ĩ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ĂĚƵůƚ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ďĞŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĐƌƵƐŚĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘���Ɛ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�Ăůů�ŝŶͲǁĂƚĞƌ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŝŶĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�ƚŽ��Ɖƌŝů�ϭƐƚ͘���ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�
ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘���ĨƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�Ăůů�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƌĞƐƵŵĞ�ƌŽƵƚŝŶĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘��

�ƵƌŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͘��dŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ͛Ɛ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘ϱ�ĨƚͬƐĞĐ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�
ŝŶƚĂŬĞ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ǁŝůů�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ƐƚƵĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ƐĐƌĞĞŶ͘��dŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶ�ŝƚƐĞůĨ ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ϭ�ŝŶĐŚ�ƐůŽƚ�ƐŝǌĞ�ǁĞĚŐĞ�ǁŝƌĞ�ŵĞƐŚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽŽ�ůĂƌŐĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĂŬĞ�ŽĨ�ůĂƌǀĂů�ĂŶĚ�ĞŐŐ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ͘ �Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĨŽƌ�ĨŝŶĨŝƐŚ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕�ĂƐ�ŶŽ�ŝĐŚƚŚǇŽƉůĂŶŬƚŽŶ ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ ƚŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘��

EŽ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐŚĞůůĨŝƐŚĞƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝĐŚ�D�DZ�ŚĂƐ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ƐŚĞůůĨŝƐŚ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Žƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ͘��dĞŵƉŽƌĂƌǇ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�

ϭϯ DĂĐ<ĞŶǌŝĞ͕��͕͘�ĂŶĚ�:͘Z͘�DŽƌŝŶŐ͘�ϭϵϴϱ͘�^ƉĞĐŝĞƐ�ƉƌŽĨŝůĞƐ͗�ůŝĨĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚĂů�ĨŝƐŚĞƐ�
ĂŶĚ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ�;EŽƌƚŚ��ƚůĂŶƚŝĐͿ�ͲͲ�ŵĞƌŝĐĂŶ�ůŽďƐƚĞƌ͘�h͘^͘�&ŝƐŚ�tŝůĚů͘�^Ğƌǀ͘��ŝŽů͘�ZĞƉ͘�ϴϮ;ϭϭ͘ϯϯͿ͘�h͘^͘��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ�
�ŶŐŝŶĞĞƌƐ͕�dZ��>ͲϴϮͲϰ͘�ϭϵ�WW͘
ϭϰ ,͘��ŚĂŶŐ͕�:�Θ��ŚĞŶ͕�zŽŶŐ�Θ�,ŽůůĂŶĚ͕��ĂŶŝĞů�Θ�'ƌĂďŽǁƐŬŝ͕�:ŽŶĂƚŚĂŶ͘�;ϮϬϭϬͿ͘��ƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�^ƉĂƚŝĂů��ŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
>ŽďƐƚĞƌ�,ŽŵĂƌƵƐ��ŵĞƌŝĐĂŶƵƐ�hƐŝŶŐ�,ĂďŝƚĂƚ�sĂƌŝĂďůĞƐ͘�DĂƌŝŶĞ��ĐŽůŽŐǇ�WƌŽŐƌĞƐƐ�^ĞƌŝĞƐ͘�ϰϮϬ͘�ϭϬ͘ϯϯϱϰͬŵĞƉƐϬϴϴϰϵ͘
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ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ƐŽůŝĚƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŶŽŝƐĞ͕�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ƐŽŵĞ�ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ƐĞƐƐŝůĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬϴ͕ϬϬϬ�ĨƚϮ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�Ϯ͕ϳϬϬ�
ůŝŶĞĂƌ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵƌŝĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂĐŬĨŝůůĞĚ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�
ƚŚĞ�ƐĞĂĨůŽŽƌ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞƐ͘��

WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�ƉĞƌƉĞƚƵŝƚǇ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŚĂƐ�
ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͘��WĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϰϰ͕ϬϬϬ�ĨƚϮ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ϯ͕ϲϬϬ�ůŝŶĞĂƌ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƉŝƉĞ�
ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĂŶĐŚŽƌĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂĨůŽŽƌ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ĂŶǇ�ŵŝŶŝŵĂůůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůŝĨĞ�ƐƚĂŐĞƐ�;ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ůĂƌǀĂĞͿ�ǁŚŝĐŚ�ĚƌŝĨƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͛Ɛ�ƐĞĂǁĂƚĞƌ�ŝŶƚĂŬĞ�ĐŽƵůĚ ďĞ�ůŽƐƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ ŝŶƚĂŬĞ͘�

��� %HQWKRV

��� %HQWKRV�0HWKRGV

KŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϴ�ĂŶĚ�Ϯϵ͕�ϮϬϭϴ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ĐŽƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀŝďƌĂĐŽƌĞ͘���ŝŐŚƚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�
�ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ϰͲŝŶĐŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ĐŽƌĞ͗�ƐĞǀĞŶ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�
ƌŽƵƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�;�ϲ͕��ϳ͕��ϴ͕��ϵ͕��ϭϬ͕��ϭϭ͕�ĂŶĚ��ϭϮͿ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϳϱϬ�Ĩƚ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�;�ϯͿ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘��&ŝƌŵ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�ĐŽďďůĞƐ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ��ϭ͕��Ϯ͕��ϯ͕��ϰ͕��ϱ͕��ϭ͕�ĂŶĚ��Ϯ͘��dŚĞ�ƚŽƉ�ϲ�ŝŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁĂƐŚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ϱϬϬͲŵŝĐƌŽŶ�ŵĞƐŚ�ƐŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƌŽƐĞ�ďĞŶŐĂů�ƐƚĂŝŶĞĚ͕�ϭϬй�ďƵĨĨĞƌĞĚ�
ĨŽƌŵĂůŝŶ͘��^ĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŚŝƉƉĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ŝŽůŽŐŝĐĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŝŶ�
�ĞĚĨŽƌĚ͕�E,͕�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ĐƵƐƚŽĚǇ�ĨŽƌŵƐ͘�

dŚĞ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ƌŽƵƚĞ�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ďĞĞŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ͖�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�^ƚĂƚŝŽŶƐ�ϭϲнϬϬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϰϭнϬϬ�;ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�^ƚĂƚŝŽŶƐ��ϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ϭϬͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐŚŝĨƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͕ϬϬϬ�Ĩƚ�
;ϯϬϱ�ŵͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂƌƚŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�;^ƚĂƚŝŽŶ�ϮϯнϬϬ ʹ ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ďĞŶƚŚŝĐ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�^ƚĂƚŝŽŶƐ��ϲ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ϭϬ�ĂƌĞ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ ĂŵŽŶŐ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ƚĂŬĞŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĞŶƚŚŝĐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŝƉĞůŝŶĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�
ƐĂŵƉůŝŶŐ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭ͕ϬϬϬ�Ĩƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕�ŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ǁĂƐŚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ϱϬϬͲŵŝĐƌŽŶ�ŵĞƐŚ�ƐŝĞǀĞ͘��ůů�ƐŽĨƚ�
ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ŵĂĐƌŽĨĂƵŶĂů�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ƚĂǆŽŶ�;ƵƐƵĂůůǇ�ƐƉĞĐŝĞƐͿ�ĂŶĚ�
ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ďǇ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚĂǆĂ�;Ğ͘Ő͕͘�
ŶĞŵĞƌƚĞĂŶƐ͕�ŶĞŵĂƚŽĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽůŝŐŽĐŚĂĞƚĞƐͿ͘��/ŵŵĂƚƵƌĞ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƐƉĞĐŝŵĞŶƐ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚĂǆŽŶŽŵŝĐ�ůĞǀĞů�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ƚĂǆŽŶ͘�YƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐŚĞĐŬƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ϭϬй�ŽĨ�Ăůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͕�
ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϵϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘��

��� %HQWKRV�5HVXOWV

����� +DELWDW�$YDLODEOH

dŚĞ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉŝƉĞ�ƌŽƵƚĞ�ŝƐ�Ĩŝƌŵ�ƐĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽďďůĞ�ĂŶĚ�
ƐŽŵĞ�ďŽƵůĚĞƌƐ͘�����ŽĂƐƚĂů�tĞƚůĂŶĚ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ʹ /ŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂŶĚ�^ŚĂůůŽǁ�^ƵďƚŝĚĂů��ŚĞĐŬ�ůŝƐƚ�ǁĂƐ�



125',&�$48$)$506�$48$&8/785(�)$&,/,7<� %(/)$67� 0$,1( 1$785$/�5(6285&(6�5(3257

1RUPDQGHDX�$VVRFLDWHV��,QF� ��

ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�;�ƉƉĞŶĚŝǆ��Ϳ͘�dŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ƉŽƌƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƚŝĚĂů�ƐƵďƐƚƌĂƚĞ�ĂůŽŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƉŝƉĞ�ƉĂƚŚ�
ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ĐŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ĂƐ�ŵŽƐƚůǇ�
ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ�ƐĂŶĚǇͬƐŝůƚǇͬŵƵĚĚǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽďďůĞ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶ͘

����� %HQWKLF�2UJDQLVPV�3UHVHQW

KǀĞƌĂůů͕�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďĞŶƚŚŝĐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ůŽǁ�;dĂďůĞ�ϰͿ͘����ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϴ�ƐƉĞĐŝĞƐ�Žƌ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͗�ƚǁŽ�ŶĞŵĞƌƚĞĂŶƐ�;ƌŝďďŽŶ�ǁŽƌŵƐͿ͕�ϭϮ�ĂŶŶĞůŝĚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϭϬ�
ƉŽůǇĐŚĂĞƚĞƐ͕�ŽŶĞ�ŽůŝŐŽĐŚĂĞƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĂƌĐŚĂŶŶĞůŝĚ͕�Ă�ƉƌŝŵŝƚŝǀĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉŽůǇĐŚĂĞƚĞͿ͕�ŽŶĞ�ŐĂƐƚƌŽƉŽĚ�
;ƐŶĂŝůͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ďŝǀĂůǀĞƐ�;ĐůĂŵƐͿ͘�dŚĞ�ŵĞĂŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƉĞƌ�ƐĂŵƉůĞ�ƌĂŶŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭ͘Ϭ�Ăƚ�
^ƚĂƚŝŽŶƐ��ϳ͕��ϴ͕��ϭϬ͕�ĂŶĚ��ϯ�ƚŽ�ϭϮ͘ϴ�Ăƚ�^ƚĂƚŝŽŶ��ϭϭ�;dĂďůĞ�ϰͿ͘�dǁŽ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�
ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƵŶĚĂŶĐĞ͗�ďŝǀĂůǀĞƐ�;ϱϳйͿ�ĂŶĚ�ƉŽůǇĐŚĂĞƚĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƌĐŚŝĂŶŶĞůŝĚĂ͕�ϯϳйͿ͘�dǁŽ�
ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ďŝǀĂůǀĞ�EƵĐƵůĂ�ƉƌŽǆŝŵĂ ĂŶĚ�ƉŽůǇĐŚĂĞƚĞ��ƌŝĐŝĚŝĂ�;�ĐŵŝƌĂͿ�ĐĂƚŚĞƌŶŝĂĞ ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘
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,QGLFDWRUV�RI�ZHWODQG�K\GURORJ\�SUHVHQW" ,I�\HV��RSWLRQDO�ZHWODQG�VLWH�,'�

5HPDUNV���([SODLQ�DOWHUQDWLYH�SURFHGXUHV�KHUH�RU�LQ�D�VHSDUDWH�UHSRUW��

3ULPDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�RQH�LV�UHTXLUHG��FKHFN�DOO�WKDW�DSSO\�

;

'HVFULEH�UHFRUGHG�GDWD��VWUHDP�JDXJH��PRQLWRULQJ�ZHOO��DHULDO�SKRWRV��SUHYLRXV�LQVSHFWLRQV���LI�DYDLODEOH�

5HPDUNV�

:(7/$1'�'(7(50,1$7,21�'$7$�)250���1RUWKFHQWUDO�DQG�1RUWKHDVW�5HJLRQ

3URMHFW�6LWH� 1RUGLF�$TXDFXOWXUH &LW\�&RXQW\� %HOIDVW 6DPSOLQJ�'DWH� ���������

,QYHVWLJDWRU�V�� %HQ�*� 6HFWLRQ��7RZQVKLS��5DQJH�
/DQGIRUP��KLOOVORSH��WHUUDFH��HWF��� 5DYLQH /RFDO�UHOLHI��FRQFDYH��FRQYH[��QRQH�� &RQFDYH

$SSOLFDQW�2ZQHU� 5DQVRP 6WDWH� 0DLQH 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

6RLO�0DS�8QLW�1DPH�
<HV �,I�QR��H[SODLQ�LQ�UHPDUNV�

� /DW�� /RQJ�� 'DWXP�
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<HV <HV
<HV

<HV

$UH��QRUPDO�
FLUFXPVWDQFHV��SUHVHQW" <HV

+LJK�:DWHU�7DEOH��$�� $TXDWLF�)DXQD��%��� 'UDLQDJH�3DWWHUQV��%���
6DWXUDWLRQ��$�� 0DUO�'HSRVLWV��%���� 0RVV�7ULP�/LQHV��%���

+<'52/2*<
6HFRQGDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�WZR�
UHTXLUHG�

6XUIDFH�:DWHU��$�� :DWHU�6WDLQHG�/HDYHV��%�� 6XUIDFH�6RLO�&UDFNV��%��

:DWHU�0DUNV��%�� +\GURJHQ�6XOILGH�2GRU��&��� 'U\�6HDVRQ�:DWHU�7DEOH��&��
6HGLPHQW�'HSRVLWV��%�� 2[LGL]HG�5KL]RVSKHUHV�RQ�/LYLQJ�

5RRWV��&���
&UD\ILVK�%XUURZV��&��

'ULIW�'HSRVLWV��%�� 6DWXUDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�,PDJHU\�
�&��$OJDO�0DW�RU�&UXVW��%��

6SDUVHO\�9HJHWDWHG�&RQFDYH�
6XUIDFH��%��

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�� )$&�1HXWUDO�7HVW��'���
0LFURWRSRJUDSKLF�5HOLHI��'��

)LHOG�2EVHUYDWLRQV�

3UHVHQFH�RI�5HGXFHG�,URQ��&���
,URQ�'HSRVLWV��%�� 5HFHQW�,URQ�5HGXFWLRQ�LQ�7LOOHG�

6RLOV��&���
6WXQWHG�RU�6WUHVVHG�3ODQWV��'��

,QXQGDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�
,PDJHU\��%��

*HRPRUSKLF�3RVLWLRQ��'��
7KLQ�0XFN�6XUIDFH��&��� 6KDOORZ�$TXLWDUG��'��

,QGLFDWRUV�RI�
ZHWODQG�
K\GURORJ\�
SUHVHQW"

:DWHU�WDEOH�SUHVHQW" <HV ; 1R 'HSWK��LQFKHV�� ��
6XUIDFH�ZDWHU�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��

<HV
6DWXUDWLRQ�SUHVHQW" <HV ; 1R 'HSWK��LQFKHV�� �
�LQFOXGHV�FDSLOODU\�IULQJH�
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7UHH�6WUDWXP
� 6DSOLQJ�6KUXE�6WUDWXP
� +HUE�6WUDWXP
� :RRG\�9LQH�6WUDWXP
�
� 'RPLQDQFH�7HVW�:RUNVKHHW
�
�
� �$�
�
�� �%�

 7RWDO�&RYHU

�$�%�

� 3UHYDOHQFH�,QGH[�:RUNVKHHW

� 7RWDO���&RYHU�RI�
� 2%/�VSHFLHV [��� 
� )$&:�VSHFLHV [��� 
� )$&�VSHFLHV [��� �
� )$&8�VSHFLHV [��� 
� 83/�VSHFLHV [��� 
� &ROXPQ�WRWDOV �$� �%�
� 3UHYDOHQFH�,QGH[� �%�$� �
��

 7RWDO�&RYHU
+\GURSK\WLF�9HJHWDWLRQ�,QGLFDWRUV�

5DSLG�WHVW�IRU�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
; 'RPLQDQFH�WHVW�LV�!���

� ; 3UHYDOHQFH�LQGH[�LV�����
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 7RWDO�&RYHU

�
�
�
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�

 7RWDO�&RYHU

5HPDUNV���,QFOXGH�SKRWR�QXPEHUV�KHUH�RU�RQ�D�VHSDUDWH�VKHHW�

9(*(7$7,21���8VH�VFLHQWLILF�QDPHV�RI�SODQWV 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

7UHH�6WUDWXP �����3ORW�6L]H�� �� �
$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

��� ���
� �
�

� �

��
�� ��

1XPEHU�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�WKDW�DUH�2%/��
)$&:��RU�)$&� �
7RWDO�1XPEHU�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�$FURVV�DOO�6WUDWD� �

� 3HUFHQW�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�WKDW�DUH�2%/��
)$&:��RU�)$&� �������6DSOLQJ�6KUXE�

6WUDWXP
�����3ORW�6L]H�� �� �

$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

� �

$OQXV�LQFDQD �� < )$&:

� �
�� ���

� �
� �

����
�� ���

��

+HUE�6WUDWXP ������3ORW�6L]H�� � �
$EVROXWH�
��&RYHU

0RUSKRJLFDO�DGDSWDWLRQV
��SURYLGH�
VXSSRUWLQJ�GDWD�LQ�5HPDUNV�RU�RQ�D�
VHSDUDWH�VKHHW�

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

,PSDWLHQV�FDSHQVLV �� < )$&:
2QRFOHD�VHQVLELOLV �� < )$&:


,QGLFDWRUV�RI�K\GULF�VRLO�DQG�ZHWODQG�K\GURORJ\�PXVW�EH�
SUHVHQW��XQOHVV�GLVWXUEHG�RU�SUREOHPDWLF

3UREOHPDWLF�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
�
�H[SODLQ�

'HILQLWLRQV�RI�9HJHWDWLRQ�6WUDWD�

7UHH���:RRG\�SODQWV���LQ�������FP��RU�PRUH�LQ�GLDPHWHU�DW�
EUHDVW�KHLJKW��'%+���UHJDUGOHVV�RI�KHLJKW�

6DSOLQJ�VKUXE���:RRG\�SODQWV�OHVV�WKDQ���LQ��'%+�DQG�
JUHDWHU�WKDQ������IW����P��WDOO�

+HUE���$OO�KHUEDFHRXV��QRQ�ZRRG\��SODQWV��UHJDUGOHVV�RI�
VL]H��DQG�ZRRG\�SODQWV�OHVV�WKDQ������IW�WDOO�

:RRG\�YLQHV���$OO�ZRRG\�YLQHV�JUHDWHU�WKDQ������IW�LQ�
KHLJKW�

��

:RRG\�9LQH�
6WUDWXP

�����3ORW�6L]H�� �
$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

�

+\GURSK\WLF�
YHJHWDWLRQ�
SUHVHQW" <HV
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3URILOH�'HVFULSWLRQ����'HVFULEH�WR�WKH�GHSWK�QHHGHG�WR�GRFXPHQW�WKH�LQGLFDWRU�RU�FRQILUP�WKH�DEVHQFH�RI�LQGLFDWRUV��

,QGLFDWRUV�IRU�3UREOHPDWLF�+\GULF�6RLOV�

+LVWLVRO��$�� ��FP�0XFN��$�����/55�.��/��0/5$����%
+LVWLF�(SLSHGRQ��$�� &RDVW�3UDLULH�5HGR[��$�����/55�.��/��5�
%ODFN�+LVWLF��$�� ��FP�0XFN\�3HDW�RU�3HDW��6����/55�.��/��5�
+\GURJHQ�6XOILGH��$�� 'DUN�6XUIDFH��6����/55�.��/
6WUDWLILHG�/D\HUV��$�� 3RO\YDOXH�%HORZ�6XUIDFH��6����/55�.��/�
'HSOHWHG�%HORZ�'DUN�6XIDFH��$��� 7KLQ�'DUN�6XUIDFH��6����/55�.��/�
7KLFN�'DUN�6XUIDFH��$��� /RDP\�*OH\HG�0DWUL[��)�� ,URQ�0DQJDQHVH�0DVVHV��)�����/55�.��/��5�
6DQG\�0XFN\�0LQHUDO��6�� ; 'HSOHWHG�0DWUL[��)�� 3LHGPRQW�)ORRGSODLQ�6RLOV��)�����0/5$����%�
6DQG\�*OH\HG�0DWUL[��6�� 5HGR[�'DUN�6XUIDFH��)�� 0HVLF�6SRGLF��7$����0/5$����$����������%�
6DQG\�5HGR[��6�� 'HSOHWHG�'DUN�6XUIDFH��)�� 5HG�3DUHQW�0DWHULDO��)���
6WULSSHG�0DWUL[��6�� 5HGR[�'HSUHVVLRQV��)�� 9HU\�6KDOORZ�'DUN�6XUIDFH��7)���

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�


,QGLFDWRUV�RI�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ�DQG�ZHOWDQG�K\GURORJ\�PXVW�EH�SUHVHQW��XQOHVV�GLVWXUEHG�RU�SUREOHPDWLF

5HVWULFWLYH�/D\HU��LI�REVHUYHG��

5HPDUNV�

62,/ 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

'HSWK�
�,QFKHV�

0DWUL[ 5HGR[�)HDWXUHV
7H[WXUH 5HPDUNV

&RORU��PRLVW� � &RORU��PRLVW� � 7\SH
 /RF



��� ��<5��� ��� 6LOW�/RDP

���� ��<5��� �� ��<5��� �� & 3/ 6LOW�/RDP
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�


7\SH��& &RQFHQWUDWLRQ��' 'HSOHWLRQ��50 5HGXFHG�0DWUL[��&6 &RYHUHG�RU�&RDWHG�6DQG�*UDLQV�������������������������������������������������������


/RFDWLRQ��3/ 3RUH�/LQLQJ��0 0DWUL[

+\GULF�6RLO�,QGLFDWRUV�

3RO\YDOXH�%HORZ�6XUIDFH�
�6����/55�5��0/5$����%�
7KLQ�'DUN�6XUIDFH��6���
�/55�5��0/5$����%

+\GULF�VRLO�SUHVHQW" <HV
'HSWK��LQFKHV��

/RDP\�0XFN\�0LQHUDO��)���
�/55�.��/�

'DUN�6XUIDFH��6����/55�5��0/5$�
���%�

7\SH�
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6ORSH�����
1:,�&ODVVLILFDWLRQ�

$UH�FOLPDWLF�K\GURORJLF�FRQGLWLRQV�RI�WKH�VLWH�W\SLFDO�IRU�WKLV�WLPH�RI�WKH�\HDU"
$UH�YHJHWDWLRQ ��VRLO ��RU�K\GURORJ\ VLJQLILFDQWO\�GLVWXUEHG"
$UH�YHJHWDWLRQ ��VRLO ��RU�K\GURORJ\ QDWXUDOO\�SUREOHPDWLF"
�,I�QHHGHG��H[SODLQ�DQ\�DQVZHUV�LQ�UHPDUNV�

+\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ�SUHVHQW" ,V�WKH�VDPSOHG�DUHD�ZLWKLQ�D�ZHWODQG"
+\GULF�VRLO�SUHVHQW"

,QGLFDWRUV�RI�ZHWODQG�K\GURORJ\�SUHVHQW" ,I�\HV��RSWLRQDO�ZHWODQG�VLWH�,'�

5HPDUNV���([SODLQ�DOWHUQDWLYH�SURFHGXUHV�KHUH�RU�LQ�D�VHSDUDWH�UHSRUW��

3ULPDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�RQH�LV�UHTXLUHG��FKHFN�DOO�WKDW�DSSO\�

'HVFULEH�UHFRUGHG�GDWD��VWUHDP�JDXJH��PRQLWRULQJ�ZHOO��DHULDO�SKRWRV��SUHYLRXV�LQVSHFWLRQV���LI�DYDLODEOH�

5HPDUNV�

:(7/$1'�'(7(50,1$7,21�'$7$�)250���1RUWKFHQWUDO�DQG�1RUWKHDVW�5HJLRQ

3URMHFW�6LWH� 1RUGLF�$TXDFXOWXUH &LW\�&RXQW\� %HOIDVW 6DPSOLQJ�'DWH� ���������

,QYHVWLJDWRU�V�� %HQ�*� 6HFWLRQ��7RZQVKLS��5DQJH�
/DQGIRUP��KLOOVORSH��WHUUDFH��HWF��� +LOOWRS /RFDO�UHOLHI��FRQFDYH��FRQYH[��QRQH�� &RQYH[

$SSOLFDQW�2ZQHU� 5DQVRP 6WDWH� 0DLQH 6DPSOLQJ�3RLQW� :���XS

6RLO�0DS�8QLW�1DPH�
1R �,I�QR��H[SODLQ�LQ�UHPDUNV�

� /DW�� /RQJ�� 'DWXP�
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1R 1R
1R

1R

$UH��QRUPDO�
FLUFXPVWDQFHV��SUHVHQW" 1R

+LJK�:DWHU�7DEOH��$�� $TXDWLF�)DXQD��%��� 'UDLQDJH�3DWWHUQV��%���
6DWXUDWLRQ��$�� 0DUO�'HSRVLWV��%���� 0RVV�7ULP�/LQHV��%���

+<'52/2*<
6HFRQGDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�WZR�
UHTXLUHG�

6XUIDFH�:DWHU��$�� :DWHU�6WDLQHG�/HDYHV��%�� 6XUIDFH�6RLO�&UDFNV��%��

:DWHU�0DUNV��%�� +\GURJHQ�6XOILGH�2GRU��&��� 'U\�6HDVRQ�:DWHU�7DEOH��&��
6HGLPHQW�'HSRVLWV��%�� 2[LGL]HG�5KL]RVSKHUHV�RQ�/LYLQJ�

5RRWV��&���
&UD\ILVK�%XUURZV��&��

'ULIW�'HSRVLWV��%�� 6DWXUDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�,PDJHU\�
�&��$OJDO�0DW�RU�&UXVW��%��

6SDUVHO\�9HJHWDWHG�&RQFDYH�
6XUIDFH��%��

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�� )$&�1HXWUDO�7HVW��'���
0LFURWRSRJUDSKLF�5HOLHI��'��

)LHOG�2EVHUYDWLRQV�

3UHVHQFH�RI�5HGXFHG�,URQ��&���
,URQ�'HSRVLWV��%�� 5HFHQW�,URQ�5HGXFWLRQ�LQ�7LOOHG�

6RLOV��&���
6WXQWHG�RU�6WUHVVHG�3ODQWV��'��

,QXQGDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�
,PDJHU\��%��

*HRPRUSKLF�3RVLWLRQ��'��
7KLQ�0XFN�6XUIDFH��&��� 6KDOORZ�$TXLWDUG��'��

,QGLFDWRUV�RI�
ZHWODQG�
K\GURORJ\�
SUHVHQW"

:DWHU�WDEOH�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��
6XUIDFH�ZDWHU�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��

1R
6DWXUDWLRQ�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��
�LQFOXGHV�FDSLOODU\�IULQJH�
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7UHH�6WUDWXP
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� +HUE�6WUDWXP
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�
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 7RWDO�&RYHU
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� 3UHYDOHQFH�,QGH[�:RUNVKHHW

� 7RWDO���&RYHU�RI�
� 2%/�VSHFLHV [��� 
� )$&:�VSHFLHV [��� 
� )$&�VSHFLHV [��� �
� )$&8�VSHFLHV [��� 
� 83/�VSHFLHV [��� 
� &ROXPQ�WRWDOV �$� �%�
� 3UHYDOHQFH�,QGH[� �%�$� �
��

 7RWDO�&RYHU
+\GURSK\WLF�9HJHWDWLRQ�,QGLFDWRUV�

5DSLG�WHVW�IRU�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
'RPLQDQFH�WHVW�LV�!���

� 3UHYDOHQFH�LQGH[�LV�����

�
�
�
�
�
�
�
�
��
��
��
��
��
��

 7RWDO�&RYHU
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 7RWDO�&RYHU

5HPDUNV���,QFOXGH�SKRWR�QXPEHUV�KHUH�RU�RQ�D�VHSDUDWH�VKHHW�

9(*(7$7,21���8VH�VFLHQWLILF�QDPHV�RI�SODQWV 6DPSOLQJ�3RLQW� :���XS

7UHH�6WUDWXP �����3ORW�6L]H�� �� �
$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

��� ���
�� ��

3LQXV�VWUREXV �� < )$&8 �

� �

��
� �

1XPEHU�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�WKDW�DUH�2%/��
)$&:��RU�)$&� �
7RWDO�1XPEHU�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�$FURVV�DOO�6WUDWD� �

�� 3HUFHQW�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�WKDW�DUH�2%/��
)$&:��RU�)$&� ������6DSOLQJ�6KUXE�

6WUDWXP
�����3ORW�6L]H�� �� �

$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

4XHUFXV�UXEUD � 1 )$&8 � �

3UXQXV�VHURWLQD �� < )$&8

$FHU�SODWDQRLGHV �� < 83/

� ��
� �

�� ��
��� ���

����
��� ���

��

+HUE�6WUDWXP ������3ORW�6L]H�� � �
$EVROXWH�
��&RYHU

0RUSKRJLFDO�DGDSWDWLRQV
��SURYLGH�
VXSSRUWLQJ�GDWD�LQ�5HPDUNV�RU�RQ�D�
VHSDUDWH�VKHHW�

0DLDQWKHPXP�FDQDGHQVH � 1 )$&8

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

+\SRFKDHULV�UDGLFDWD � < )$&8

4XHUFXV�UXEUD � 1 )$&8

7ULHQWDOLV�ERUHDOLV � < )$&


,QGLFDWRUV�RI�K\GULF�VRLO�DQG�ZHWODQG�K\GURORJ\�PXVW�EH�
SUHVHQW��XQOHVV�GLVWXUEHG�RU�SUREOHPDWLF

3UREOHPDWLF�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
�
�H[SODLQ�

'HILQLWLRQV�RI�9HJHWDWLRQ�6WUDWD�

7UHH���:RRG\�SODQWV���LQ�������FP��RU�PRUH�LQ�GLDPHWHU�DW�
EUHDVW�KHLJKW��'%+���UHJDUGOHVV�RI�KHLJKW�

6DSOLQJ�VKUXE���:RRG\�SODQWV�OHVV�WKDQ���LQ��'%+�DQG�
JUHDWHU�WKDQ������IW����P��WDOO�

+HUE���$OO�KHUEDFHRXV��QRQ�ZRRG\��SODQWV��UHJDUGOHVV�RI�
VL]H��DQG�ZRRG\�SODQWV�OHVV�WKDQ������IW�WDOO�

:RRG\�YLQHV���$OO�ZRRG\�YLQHV�JUHDWHU�WKDQ������IW�LQ�
KHLJKW�

��

:RRG\�9LQH�
6WUDWXP

�����3ORW�6L]H�� �
$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

�

+\GURSK\WLF�
YHJHWDWLRQ�
SUHVHQW" 1R
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3URILOH�'HVFULSWLRQ����'HVFULEH�WR�WKH�GHSWK�QHHGHG�WR�GRFXPHQW�WKH�LQGLFDWRU�RU�FRQILUP�WKH�DEVHQFH�RI�LQGLFDWRUV��

,QGLFDWRUV�IRU�3UREOHPDWLF�+\GULF�6RLOV�

+LVWLVRO��$�� ��FP�0XFN��$�����/55�.��/��0/5$����%
+LVWLF�(SLSHGRQ��$�� &RDVW�3UDLULH�5HGR[��$�����/55�.��/��5�
%ODFN�+LVWLF��$�� ��FP�0XFN\�3HDW�RU�3HDW��6����/55�.��/��5�
+\GURJHQ�6XOILGH��$�� 'DUN�6XUIDFH��6����/55�.��/
6WUDWLILHG�/D\HUV��$�� 3RO\YDOXH�%HORZ�6XUIDFH��6����/55�.��/�
'HSOHWHG�%HORZ�'DUN�6XIDFH��$��� 7KLQ�'DUN�6XUIDFH��6����/55�.��/�
7KLFN�'DUN�6XUIDFH��$��� /RDP\�*OH\HG�0DWUL[��)�� ,URQ�0DQJDQHVH�0DVVHV��)�����/55�.��/��5�
6DQG\�0XFN\�0LQHUDO��6�� 'HSOHWHG�0DWUL[��)�� 3LHGPRQW�)ORRGSODLQ�6RLOV��)�����0/5$����%�
6DQG\�*OH\HG�0DWUL[��6�� 5HGR[�'DUN�6XUIDFH��)�� 0HVLF�6SRGLF��7$����0/5$����$����������%�
6DQG\�5HGR[��6�� 'HSOHWHG�'DUN�6XUIDFH��)�� 5HG�3DUHQW�0DWHULDO��)���
6WULSSHG�0DWUL[��6�� 5HGR[�'HSUHVVLRQV��)�� 9HU\�6KDOORZ�'DUN�6XUIDFH��7)���

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�


,QGLFDWRUV�RI�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ�DQG�ZHOWDQG�K\GURORJ\�PXVW�EH�SUHVHQW��XQOHVV�GLVWXUEHG�RU�SUREOHPDWLF

5HVWULFWLYH�/D\HU��LI�REVHUYHG��

5HPDUNV�

62,/ 6DPSOLQJ�3RLQW� :���XS

'HSWK�
�,QFKHV�

0DWUL[ 5HGR[�)HDWXUHV
7H[WXUH 5HPDUNV

&RORU��PRLVW� � &RORU��PRLVW� � 7\SH
 /RF



��� ��<5��� ��� 6DQG\�/RDP

���� ���<��� ��� 6DQG\�/RDP

�

�

�

�

�

�

�


7\SH��& &RQFHQWUDWLRQ��' 'HSOHWLRQ��50 5HGXFHG�0DWUL[��&6 &RYHUHG�RU�&RDWHG�6DQG�*UDLQV�������������������������������������������������������


/RFDWLRQ��3/ 3RUH�/LQLQJ��0 0DWUL[

+\GULF�6RLO�,QGLFDWRUV�

3RO\YDOXH�%HORZ�6XUIDFH�
�6����/55�5��0/5$����%�
7KLQ�'DUN�6XUIDFH��6���
�/55�5��0/5$����%

+\GULF�VRLO�SUHVHQW" 1R
'HSWK��LQFKHV��

/RDP\�0XFN\�0LQHUDO��)���
�/55�.��/�

'DUN�6XUIDFH��6����/55�5��0/5$�
���%�

7\SH�
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6ORSH�����
1:,�&ODVVLILFDWLRQ�

$UH�FOLPDWLF�K\GURORJLF�FRQGLWLRQV�RI�WKH�VLWH�W\SLFDO�IRU�WKLV�WLPH�RI�WKH�\HDU"
$UH�YHJHWDWLRQ ��VRLO ��RU�K\GURORJ\ VLJQLILFDQWO\�GLVWXUEHG"
$UH�YHJHWDWLRQ ��VRLO ��RU�K\GURORJ\ QDWXUDOO\�SUREOHPDWLF"
�,I�QHHGHG��H[SODLQ�DQ\�DQVZHUV�LQ�UHPDUNV�

+\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ�SUHVHQW" ,V�WKH�VDPSOHG�DUHD�ZLWKLQ�D�ZHWODQG"
+\GULF�VRLO�SUHVHQW"

,QGLFDWRUV�RI�ZHWODQG�K\GURORJ\�SUHVHQW" ,I�\HV��RSWLRQDO�ZHWODQG�VLWH�,'�

5HPDUNV���([SODLQ�DOWHUQDWLYH�SURFHGXUHV�KHUH�RU�LQ�D�VHSDUDWH�UHSRUW��

3ULPDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�RQH�LV�UHTXLUHG��FKHFN�DOO�WKDW�DSSO\�

;

'HVFULEH�UHFRUGHG�GDWD��VWUHDP�JDXJH��PRQLWRULQJ�ZHOO��DHULDO�SKRWRV��SUHYLRXV�LQVSHFWLRQV���LI�DYDLODEOH�

5HPDUNV�

$W�ORZ�WLGH

<HV
6DWXUDWLRQ�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��
�LQFOXGHV�FDSLOODU\�IULQJH�

,QGLFDWRUV�RI�
ZHWODQG�
K\GURORJ\�
SUHVHQW"

:DWHU�WDEOH�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��
6XUIDFH�ZDWHU�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��

6SDUVHO\�9HJHWDWHG�&RQFDYH�
6XUIDFH��%��

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�� )$&�1HXWUDO�7HVW��'���
0LFURWRSRJUDSKLF�5HOLHI��'��

)LHOG�2EVHUYDWLRQV�

3UHVHQFH�RI�5HGXFHG�,URQ��&���
,URQ�'HSRVLWV��%�� 5HFHQW�,URQ�5HGXFWLRQ�LQ�7LOOHG�

6RLOV��&���
6WXQWHG�RU�6WUHVVHG�3ODQWV��'��

,QXQGDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�
,PDJHU\��%��

*HRPRUSKLF�3RVLWLRQ��'��
7KLQ�0XFN�6XUIDFH��&��� 6KDOORZ�$TXLWDUG��'��

:DWHU�0DUNV��%�� +\GURJHQ�6XOILGH�2GRU��&��� 'U\�6HDVRQ�:DWHU�7DEOH��&��
6HGLPHQW�'HSRVLWV��%��

;
2[LGL]HG�5KL]RVSKHUHV�RQ�/LYLQJ�
5RRWV��&���

&UD\ILVK�%XUURZV��&��
'ULIW�'HSRVLWV��%�� 6DWXUDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�,PDJHU\�

�&��$OJDO�0DW�RU�&UXVW��%��

+LJK�:DWHU�7DEOH��$�� $TXDWLF�)DXQD��%��� 'UDLQDJH�3DWWHUQV��%���
6DWXUDWLRQ��$�� 0DUO�'HSRVLWV��%���� 0RVV�7ULP�/LQHV��%���

+<'52/2*<
6HFRQGDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�WZR�
UHTXLUHG�

6XUIDFH�:DWHU��$�� :DWHU�6WDLQHG�/HDYHV��%�� 6XUIDFH�6RLO�&UDFNV��%��

6800$5<�2)�),1',1*6

<HV <HV
<HV

<HV

$UH��QRUPDO�
FLUFXPVWDQFHV��SUHVHQW" 1R

6RLO�0DS�8QLW�1DPH�
1R �,I�QR��H[SODLQ�LQ�UHPDUNV�

� /DW�� /RQJ�� 'DWXP�
/DQGIRUP��KLOOVORSH��WHUUDFH��HWF��� 6KRUHOLQH /RFDO�UHOLHI��FRQFDYH��FRQYH[��QRQH�� 1RQH

$SSOLFDQW�2ZQHU� 5DQVRP 6WDWH� 0DLQH 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

:(7/$1'�'(7(50,1$7,21�'$7$�)250���1RUWKFHQWUDO�DQG�1RUWKHDVW�5HJLRQ

3URMHFW�6LWH� 1RUGLF�$TXDFXOWXUH &LW\�&RXQW\� %HOIDVW 6DPSOLQJ�'DWH� ���������

,QYHVWLJDWRU�V�� %HQ�*� 6HFWLRQ��7RZQVKLS��5DQJH�
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������7KUHVKROGV

7UHH�6WUDWXP
� 6DSOLQJ�6KUXE�6WUDWXP
� +HUE�6WUDWXP
� :RRG\�9LQH�6WUDWXP
�
� 'RPLQDQFH�7HVW�:RUNVKHHW
�
�
� �$�
�
�� �%�

 7RWDO�&RYHU

�$�%�

� 3UHYDOHQFH�,QGH[�:RUNVKHHW

� 7RWDO���&RYHU�RI�
� 2%/�VSHFLHV [��� 
� )$&:�VSHFLHV [��� 
� )$&�VSHFLHV [��� �
� )$&8�VSHFLHV [��� 
� 83/�VSHFLHV [��� 
� &ROXPQ�WRWDOV �$� �%�
� 3UHYDOHQFH�,QGH[� �%�$� �
��

 7RWDO�&RYHU
+\GURSK\WLF�9HJHWDWLRQ�,QGLFDWRUV�

5DSLG�WHVW�IRU�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
; 'RPLQDQFH�WHVW�LV�!���

� ; 3UHYDOHQFH�LQGH[�LV�����

�
�
�
�
�
�
�
�
��
��
��
��
��
��

 7RWDO�&RYHU

�
�
�

�

�

 7RWDO�&RYHU

5HPDUNV���,QFOXGH�SKRWR�QXPEHUV�KHUH�RU�RQ�D�VHSDUDWH�VKHHW�

�

+\GURSK\WLF�
YHJHWDWLRQ�
SUHVHQW" <HV

�����3ORW�6L]H�� �
$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

'HILQLWLRQV�RI�9HJHWDWLRQ�6WUDWD�

7UHH���:RRG\�SODQWV���LQ�������FP��RU�PRUH�LQ�GLDPHWHU�DW�
EUHDVW�KHLJKW��'%+���UHJDUGOHVV�RI�KHLJKW�

6DSOLQJ�VKUXE���:RRG\�SODQWV�OHVV�WKDQ���LQ��'%+�DQG�
JUHDWHU�WKDQ������IW����P��WDOO�

+HUE���$OO�KHUEDFHRXV��QRQ�ZRRG\��SODQWV��UHJDUGOHVV�RI�
VL]H��DQG�ZRRG\�SODQWV�OHVV�WKDQ������IW�WDOO�

:RRG\�YLQHV���$OO�ZRRG\�YLQHV�JUHDWHU�WKDQ������IW�LQ�
KHLJKW�

���

:RRG\�9LQH�
6WUDWXP

-XQFXV�JHUDUGLL �� < 2%/


,QGLFDWRUV�RI�K\GULF�VRLO�DQG�ZHWODQG�K\GURORJ\�PXVW�EH�
SUHVHQW��XQOHVV�GLVWXUEHG�RU�SUREOHPDWLF

3UREOHPDWLF�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
�
�H[SODLQ�

0RUSKRJLFDO�DGDSWDWLRQV
��SURYLGH�
VXSSRUWLQJ�GDWD�LQ�5HPDUNV�RU�RQ�D�
VHSDUDWH�VKHHW�

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

6SDUWLQD�DOWHUQLIORUD �� < 2%/

�

+HUE�6WUDWXP ������3ORW�6L]H�� � �
$EVROXWH�
��&RYHU

����
��� ���
� �
� �
� �
� �
��� ���

� 3HUFHQW�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�WKDW�DUH�2%/��
)$&:��RU�)$&� �������6DSOLQJ�6KUXE�

6WUDWXP
�����3ORW�6L]H�� �� �

$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

7RWDO�1XPEHU�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�$FURVV�DOO�6WUDWD� �

1XPEHU�RI�'RPLQDQW�
6SHFLHV�WKDW�DUH�2%/��
)$&:��RU�)$&� �

�

� �

�
�� ��

9(*(7$7,21���8VH�VFLHQWLILF�QDPHV�RI�SODQWV 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

7UHH�6WUDWXP �����3ORW�6L]H�� �� �
$EVROXWH�
��&RYHU

'RPLQDQW�
6SHFLHV

,QGLFDWRU�
6WDWXV

��� ���
� �
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3URILOH�'HVFULSWLRQ����'HVFULEH�WR�WKH�GHSWK�QHHGHG�WR�GRFXPHQW�WKH�LQGLFDWRU�RU�FRQILUP�WKH�DEVHQFH�RI�LQGLFDWRUV��

,QGLFDWRUV�IRU�3UREOHPDWLF�+\GULF�6RLOV�

+LVWLVRO��$�� ��FP�0XFN��$�����/55�.��/��0/5$����%
+LVWLF�(SLSHGRQ��$�� &RDVW�3UDLULH�5HGR[��$�����/55�.��/��5�
%ODFN�+LVWLF��$�� ��FP�0XFN\�3HDW�RU�3HDW��6����/55�.��/��5�

; +\GURJHQ�6XOILGH��$�� 'DUN�6XUIDFH��6����/55�.��/
6WUDWLILHG�/D\HUV��$�� 3RO\YDOXH�%HORZ�6XUIDFH��6����/55�.��/�
'HSOHWHG�%HORZ�'DUN�6XIDFH��$��� 7KLQ�'DUN�6XUIDFH��6����/55�.��/�
7KLFN�'DUN�6XUIDFH��$��� /RDP\�*OH\HG�0DWUL[��)�� ,URQ�0DQJDQHVH�0DVVHV��)�����/55�.��/��5�
6DQG\�0XFN\�0LQHUDO��6�� 'HSOHWHG�0DWUL[��)�� 3LHGPRQW�)ORRGSODLQ�6RLOV��)�����0/5$����%�

; 6DQG\�*OH\HG�0DWUL[��6�� 5HGR[�'DUN�6XUIDFH��)�� 0HVLF�6SRGLF��7$����0/5$����$����������%�
6DQG\�5HGR[��6�� 'HSOHWHG�'DUN�6XUIDFH��)�� 5HG�3DUHQW�0DWHULDO��)���
6WULSSHG�0DWUL[��6�� 5HGR[�'HSUHVVLRQV��)�� 9HU\�6KDOORZ�'DUN�6XUIDFH��7)���

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�


,QGLFDWRUV�RI�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ�DQG�ZHOWDQG�K\GURORJ\�PXVW�EH�SUHVHQW��XQOHVV�GLVWXUEHG�RU�SUREOHPDWLF

5HVWULFWLYH�/D\HU��LI�REVHUYHG��

5HPDUNV�

+\GULF�VRLO�SUHVHQW" <HV
'HSWK��LQFKHV��

/RDP\�0XFN\�0LQHUDO��)���
�/55�.��/�

'DUN�6XUIDFH��6����/55�5��0/5$�
���%�

7\SH�

+\GULF�6RLO�,QGLFDWRUV�

3RO\YDOXH�%HORZ�6XUIDFH�
�6����/55�5��0/5$����%�
7KLQ�'DUN�6XUIDFH��6���
�/55�5��0/5$����%


7\SH��& &RQFHQWUDWLRQ��' 'HSOHWLRQ��50 5HGXFHG�0DWUL[��&6 &RYHUHG�RU�&RDWHG�6DQG�*UDLQV�������������������������������������������������������


/RFDWLRQ��3/ 3RUH�/LQLQJ��0 0DWUL[

�

�

�

�

�

�

�

���� *OH\������< �� ��<5��� �� & 3/ /RDP\�6DQG

��� ��<5��� ��� 3HDW

62,/ 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

'HSWK�
�,QFKHV�

0DWUL[ 5HGR[�)HDWXUHV
7H[WXUH 5HPDUNV

&RORU��PRLVW� � &RORU��PRLVW� � 7\SH
 /RF
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6ORSH�����
1:,�&ODVVLILFDWLRQ�

$UH�FOLPDWLF�K\GURORJLF�FRQGLWLRQV�RI�WKH�VLWH�W\SLFDO�IRU�WKLV�WLPH�RI�WKH�\HDU"
$UH�YHJHWDWLRQ ��VRLO ��RU�K\GURORJ\ VLJQLILFDQWO\�GLVWXUEHG"
$UH�YHJHWDWLRQ ��VRLO ��RU�K\GURORJ\ QDWXUDOO\�SUREOHPDWLF"
�,I�QHHGHG��H[SODLQ�DQ\�DQVZHUV�LQ�UHPDUNV�

+\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ�SUHVHQW" ,V�WKH�VDPSOHG�DUHD�ZLWKLQ�D�ZHWODQG"
+\GULF�VRLO�SUHVHQW"

,QGLFDWRUV�RI�ZHWODQG�K\GURORJ\�SUHVHQW" ,I�\HV��RSWLRQDO�ZHWODQG�VLWH�,'�

5HPDUNV���([SODLQ�DOWHUQDWLYH�SURFHGXUHV�KHUH�RU�LQ�D�VHSDUDWH�UHSRUW��

3ULPDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�RQH�LV�UHTXLUHG��FKHFN�DOO�WKDW�DSSO\�

;

;
;

'HVFULEH�UHFRUGHG�GDWD��VWUHDP�JDXJH��PRQLWRULQJ�ZHOO��DHULDO�SKRWRV��SUHYLRXV�LQVSHFWLRQV���LI�DYDLODEOH�

5HPDUNV�

:(7/$1'�'(7(50,1$7,21�'$7$�)250���1RUWKFHQWUDO�DQG�1RUWKHDVW�5HJLRQ

3URMHFW�6LWH� &LW\�&RXQW\� %HOIDVW 6DPSOLQJ�'DWH� ���������

,QYHVWLJDWRU�V�� %HQ�*� 6HFWLRQ��7RZQVKLS��5DQJH�
/DQGIRUP��KLOOVORSH��WHUUDFH��HWF��� 'HSUHVVLRQ /RFDO�UHOLHI��FRQFDYH��FRQYH[��QRQH�� &RQFDYH

$SSOLFDQW�2ZQHU� 5DQVRP�1RUGLF 6WDWH� 0DLQH 6DPSOLQJ�3RLQW� :���ZHW

6RLO�0DS�8QLW�1DPH�%RRWKED\ 8SODQG
1R �,I�QR��H[SODLQ�LQ�UHPDUNV�

� /DW�� /RQJ�� 'DWXP�

6800$5<�2)�),1',1*6

<HV <HV
<HV

<HV

; $UH��QRUPDO�
FLUFXPVWDQFHV��SUHVHQW" 1R

+LJK�:DWHU�7DEOH��$�� $TXDWLF�)DXQD��%��� 'UDLQDJH�3DWWHUQV��%���
6DWXUDWLRQ��$�� 0DUO�'HSRVLWV��%���� 0RVV�7ULP�/LQHV��%���

+<'52/2*<
6HFRQGDU\�,QGLFDWRUV��PLQLPXP�RI�WZR�
UHTXLUHG�

6XUIDFH�:DWHU��$�� :DWHU�6WDLQHG�/HDYHV��%�� 6XUIDFH�6RLO�&UDFNV��%��

:DWHU�0DUNV��%�� +\GURJHQ�6XOILGH�2GRU��&��� 'U\�6HDVRQ�:DWHU�7DEOH��&��
6HGLPHQW�'HSRVLWV��%�� 2[LGL]HG�5KL]RVSKHUHV�RQ�/LYLQJ�

5RRWV��&���
&UD\ILVK�%XUURZV��&��

'ULIW�'HSRVLWV��%�� 6DWXUDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�,PDJHU\�
�&��$OJDO�0DW�RU�&UXVW��%��

6SDUVHO\�9HJHWDWHG�&RQFDYH�
6XUIDFH��%��

2WKHU��([SODLQ�LQ�5HPDUNV�� )$&�1HXWUDO�7HVW��'���
0LFURWRSRJUDSKLF�5HOLHI��'��

)LHOG�2EVHUYDWLRQV�

3UHVHQFH�RI�5HGXFHG�,URQ��&���
,URQ�'HSRVLWV��%�� 5HFHQW�,URQ�5HGXFWLRQ�LQ�7LOOHG�

6RLOV��&���
6WXQWHG�RU�6WUHVVHG�3ODQWV��'��

,QXQGDWLRQ�9LVLEOH�RQ�$HULDO�
,PDJHU\��%��

*HRPRUSKLF�3RVLWLRQ��'��
7KLQ�0XFN�6XUIDFH��&��� 6KDOORZ�$TXLWDUG��'��

,QGLFDWRUV�RI�
ZHWODQG�
K\GURORJ\�
SUHVHQW"

:DWHU�WDEOH�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��
6XUIDFH�ZDWHU�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��

0RGHUDWH�GURXJKW

<HV
6DWXUDWLRQ�SUHVHQW" <HV 1R ; 'HSWK��LQFKHV��
�LQFOXGHV�FDSLOODU\�IULQJH�
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������7KUHVKROGV

7UHH�6WUDWXP
� 6DSOLQJ�6KUXE�6WUDWXP
� +HUE�6WUDWXP
� :RRG\�9LQH�6WUDWXP
�
� 'RPLQDQFH�7HVW�:RUNVKHHW
�
�
� �$�
�
�� �%�

 7RWDO�&RYHU

�$�%�

� 3UHYDOHQFH�,QGH[�:RUNVKHHW

� 7RWDO���&RYHU�RI�
� 2%/�VSHFLHV [��� 
� )$&:�VSHFLHV [��� 
� )$&�VSHFLHV [��� �
� )$&8�VSHFLHV [��� 
� 83/�VSHFLHV [��� 
� &ROXPQ�WRWDOV �$� �%�
� 3UHYDOHQFH�,QGH[� �%�$� �
��

 7RWDO�&RYHU
+\GURSK\WLF�9HJHWDWLRQ�,QGLFDWRUV�

5DSLG�WHVW�IRU�K\GURSK\WLF�YHJHWDWLRQ
; 'RPLQDQFH�WHVW�LV�!���

� ; 3UHYDOHQFH�LQGH[�LV�����

�
�
�
�
�
�
�
�
��
��
��
��
��
��

 7RWDO�&RYHU

�
�
�

�

�

 7RWDO�&RYHU

5HPDUNV���,QFOXGH�SKRWR�QXPEHUV�KHUH�RU�RQ�D�VHSDUDWH�VKHHW�
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WŚŽƚŽ�η͗ ϭϱ
ϰ͕�ĚƌǇ�



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϲ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϭϲ
^ƚƌĞĂŵ�^ϱ͕�ǁĞůů�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ĐŚĂŶŶĞů�ďƵƚ�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�
ĨůŽǁ

WŚŽƚŽ�η͗ ϭϳ
^ƚƌĞĂŵ�^ϲ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�

�ƚŽ�
ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ� ĨůŽǁ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϭϴ
ϳ�ƐŚŽǁŝŶŐ�

ƐŝůƚĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�;ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�
ĨŝĞůĚͿ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϳ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϭϵ
^ƚƌĞĂŵ�^ϴ͕�ďƌĂŝĚŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĞƚůĂŶĚ�tϳ

WŚŽƚŽ�η͗ ϮϬ
^ƚƌĞĂŵ�^ϵ�ŶĞĂƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůĨĂƐƚ�tĂƚĞƌ
ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘��/ƚ�ŝƐ�Ă�
ĐŚĂŶŶĞůŝǌĞĚ�ĚŝƚĐŚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ƉŽŝŶƚ͘

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϭ
^ƚƌĞĂŵ�^ϵ�ʹ ŝŶĐŝƐĞĚ�
ďĂŶŬƐ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ�ĨƌŽŵ�
ZŽƵƚĞ�ϭ͕�ŶĂƚƵƌĂůŝǌĞĚ͘



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϴ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϮϮ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϬ�ŝŶ�ďƌŽĂĚĞƌ�
ĨůŽŽĚƉůĂŝŶ

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϯ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϬ�ŶĞĂƌ�ĞĚŐĞ�
ŽĨ�ƐĂůƚ�ŵĂƌƐŚ

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϰ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϭ͕�ƚǇƉŝĐĂů�
ƐĂůƚ�ŵĂƌƐŚ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϵ�

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϱ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϮ͕�ĚĞŶƐĞ�
ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐ�
ƐƚƌĞĂŵďĂŶŬ

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϲ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϮ�EĂƌƌŽǁ�
ǁĞƚůĂŶĚ�ĞĚŐĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞĂŵ�
ĐŚĂŶŶĞů

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϳ
^ƚƌĞĂŵ�^ϵ��ƵůǀĞƌƚ�
ďĞŶĞĂƚŚ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŽŶ�ϮϴϮ�
EŽƌƚŚƉŽƌƚ�ZĚ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϭϬ

WŚŽƚŽ η͗ Ϯϴ
^ƚƌĞĂŵ�^ϵ�ĨůŽǁŝŶŐ�ŝŶƚŽ�
ƐĂůƚŵĂƌƐŚ

WŚŽƚŽ�η͗ Ϯϵ
^ƚƌĞĂŵ�^ϲ��ƌǇ�ďĞĚ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϬ
^ƚƌĞĂŵ�^ϲ�>Žǁ�ĨůŽǁƐ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϭϭ

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϭ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϯ�
ĨĂĐŝŶŐ�ǁĞƐƚ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϮ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϯ��
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϯ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϯ�
ĨĂĐŝŶŐ�ǁĞƐƚ�



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϭϮ

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϰ
tĞƚůĂŶĚ�tϭ��
�ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϱ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϱ�
ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϲ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϱ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϭϯ

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϳ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϲ��
�ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϴ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϲ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ�

WŚŽƚŽ�η͗ ϯϵ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϳ��
ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϭϰ

WŚŽƚŽ�η͗ ϰϬ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϳ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ

WŚŽƚŽ�η͗ ϰϭ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϳ�
ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ

WŚŽƚŽ�η͗ ϰϮ
tĞƚůĂŶĚ�tϭϳ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ�tĞƚůĂŶĚ�WŚŽƚŽůŽŐ�

WŚŽƚŽůŽŐ�WĂŐĞ�ϭϱ

WŚŽƚŽ�η͗ ϰϯ
^ƚƌĞĂŵ�^ϵ�ĨƌŽŵ�
ĨĂĐŝŶŐ�ŶŽƌƚŚ�;ƵƉƐƚƌĞĂŵͿ

WŚŽƚŽ�η͗ ϰϰ
^ƚƌĞĂŵ�^ϵ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ�
;ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵͿ

WŚŽƚŽ�η͗ ϰϱ
^ƚƌĞĂŵ�^ϭϬ�
ĨĂĐŝŶŐ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�
;ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵͿ
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dŚĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ����ŚĞĐŬůŝƐƚ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ ĂŶ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ƚŝĚĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�dŚĞ�
EĂƚŝŽŶĂů�KĐĞĂŶŝĐ�ĂŶĚ��ƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ƚŝĚĞ ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ�^ƚĂƚŝŽŶ�ϴϰϭϱϭϵϭ͕�
�ĞůĨĂƐƚ͕�WĞŶŽďƐĐŽƚ��ĂǇ͘� dŚŝƐ�ƚŝĚĞ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŽďƐĐŽƚ�ZŝǀĞƌ͘��dŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƚŝŵĞ�
ŽĨ�Ğďď�ƚŝĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ ůŽĐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ�ƚŝĚĞ�ǁĂƐ�Ă�ŵŝŶƵƐ�ƚŝĚĞ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�
ƚŽ�ůŽǁ�Ğďď�ĂƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͘��

dŚĞ�DĂƌĐŚ�ƐƵƌǀĞǇ ƉĞƌŝŽĚ�ǁĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�ďĞŶƚŚŝĐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϮϬϭϴ͘� ^ĞĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�
ϱ͘Ϭ ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ ĨŽƌ�ƐĂŵƉůĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ƐĂůƚ�ŵĂƌƐŚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ ƵƉůĂŶĚ�ĨƌŝŶŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽďďůĞ�ďĞĂĐŚ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ŝŶ�
^ĞĐƚŝŽŶ�ϮͿ͘



��

$33(1',;�%� 0'(3�&2$67$/�:(7/$1'�&+$5$&7(5,=$7,21�
,17(57,'$/�	�6+$//2:�68%7,'$/�),(/'�6859(<�&+(&./,67

1$0(�2)�$33/,&$17�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��3+21(�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
$33/,&$7,21�7<3(�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB���
$&7,9,7<�/2&$7,21������72:1�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��&2817<� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

$&7,9,7<�'(6&5,37,21��� ILOO������� SLHU����� OREVWHU�SRXQG����� VKRUHOLQH�VWDELOL]DWLRQ��
� GUHGJH������� RWKHU��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

'$7(�2)�6859(<�BBBBBBBBBBBBBBBBBBB���������2%6(59(5� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

7,0(�2)�6859(<�BBBBBBBBBBBBBBBBBBB����������7,'(�$7�6859(<� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6,=(�2)�',5(&7�,03$&7�25�)22735,17��VTXDUH�IHHW��
,QWHUWLGDO�DUHD��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6XEWLGDO�DUHD�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

6,=(�2)�,1',5(&7�,03$&7��LI�NQRZQ��VTXDUH�IHHW��B BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB
,QWHUWLGDO�DUHD��BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB6XEWLGDO�DUHD� BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

+$%,7$7�7<3(6�35(6(17 �FKHFN�DOO�WKDW�DSSO\���
� VDQG�EHDFK������� ERXOGHU�FREEOH�EHDFK������� VDQG�IODW�������PL[HG�FRDUVH�	�ILQHV������VDOW�PDUVK�����
� OHGJH�������� URFN\�VKRUH�������� PXGIODW��VHGLPHQW�GHSWK��LI�NQRZQ�BBBB�

(1(5*<��� SURWHFWHG������������ VHPL�SURWHFWHG����������������� SDUWLDOO\ H[SRVHG����������������� H[SRVHG

'5$,1$*(��� GUDLQV�FRPSOHWHO\�������� VWDQGLQJ�ZDWHU����������� SRROV�������������VWUHDP�RU�FKDQQHO

6/23(���� !��������������� ��������������������� ����������������������� ����������������������� YDULDEOH

6+25(/,1(�&+$5$&7(5��
� EOXII�EDQN��KHLJKW�IURP�VSULQJ�KLJK�WLGH�BBBB� � EHDFK�������URFN\ � YHJHWDWHG

)5(6+:$7(5�6285&(6��� VWUHDP������������ ULYHU������������������ ZHWODQG��������������� VWRUPZDWHU

0$5,1(�25*$1,606�35(6(17��
DEVHQW RFFDVLRQDO FRPPRQ DEXQGDQW

PXVVHOV � � � �

FODPV � � � �

PDULQH�ZRUPV � � � �

URFNZHHG������� � � � �

HHOJUDVV � � � �

OREVWHUV � � � �

RWKHU� � � � �

6,*16�2)�6+25(/,1(�25�,17(57,'$/�(526,21" � \HV � QR

35(9,286�$/7(5$7,216"� � \HV � QR

&855(17�86(�2)�6,7(�$1'�$'-$&(17�83/$1'���
� XQGHYHORSHG����������� UHVLGHQWLDO������������FRPPHUFLDO����������������� GHJUDGHG�������� UHFUHDWLRQDO

3/($6(�68%0,7�7+(�)2//2:,1*�
� 3KRWRJUDSKV � 2YHUKHDG�GUDZLQJ� �SLQN�

; ;

;

;

; ;

;

;
;

;

;��6QDLOV

;

;

;

; ;

;

; 7UHQFK�DQG�FRYHU�ZDWHU�LQWDNH�DQG�GLVFKDUJH�SLSHV�WKHQ�UHVWRUH

153$
%HOIDVW :DOGR

$GHOH�)LRULOOR

1RUGLF�$TXDIDUPV

0DUFK���������

������DP LQFRPLQJ��ORZ�����DP�#����
�

�
� �

[

%DUQLFOHV

;

;

DQG�6/2'$

��������VT�IW� ��������VT�IW�

������������



EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ�ʹ��ŽĂƐƚĂů�tĞƚůĂŶĚ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ͗��/ŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂŶĚ�^ŚĂůůŽǁ�^ƵďƚŝĚĂů�&ŝĞůĚ�
^ƵƌǀĞǇ��ŚĞĐŬůŝƐƚ��ƚƚĂĐŚŵĞŶƚƐ�

WŚŽƚŽ�η͗
ϭ
/ŶƚĞƌƚŝĚĂů�
�ƌĞĂ
&ĂĐŝŶŐ�
tĞƐƚĞƌůǇ

ϯͬϮϲͬϭϵ

ϭϮ͗ϬϬ�WD

>Žǁ�dŝĚĞ

WŚŽƚŽ�η͗
Ϯ
/ŶƚĞƌƚŝĚĂů�
�ƌĞĂ�
&ĂĐŝŶŐ�
�ĂƐƚĞƌůǇ

ϯͬϮϲͬϭϵ

ϭϮ͗ϬϬ�WD

>Žǁ�dŝĚĞ



$SSUR[LPDWH�
ORFDWLRQ�RI�SKRWRV�
WDNHQ�GXULQJ�
FKHFNOLVW�VXUYH\
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dŝŵďĞƌ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�
WƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ͗

EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂĨĂƌŵƐ͕ /ŶĐ͘
ϭϱϵ�,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚ

�ĞůĨĂƐƚ͕�D��Ϭϰϵϭϱ

>ŽĐĂƚŝŽŶ͗��ĞůĨĂƐƚ͕�DĂŝŶĞ
�ĂƚĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͗�

:ĂŶƵĂƌǇ�ϳ͕�ϮϬϭϵ�Θ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϴ͕�ϮϬϭϵ

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ͗

�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�>ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕�/ŶĐ͘
WK��Žǆ�ϭϰϲ�

^ŽƵƚŚ��ŚŝŶĂ͕�D��Ϭϰϯϱϴ
dĞů͗�ϮϬϳ͘ϰϰϱ͘ϯϭϱϭ
&Ăǆ͗�ϮϬϳ͘ϰϰϱ͘ϯϭϱϯ
ǁǁǁ͘ĐůƚĞŶǀ͘ĐŽŵ
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WƵƌƉŽƐĞ͗
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵďĞƌ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�EŽƌĚŝĐ��ƋƵĂ�&ĂƌŵƐ͕�/ŶĐ͘ ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŵĞ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŝŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘�

^ŝƚĞ��ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͗�
dŚĞ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ͕�DĂŝŶĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĨŽƌĞƐƚůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĨŝĞůĚ
ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƐůŽƉŝŶŐ ƐŽƵƚŚǁĂƌĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĞůĨĂƐƚ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�EƵŵďĞƌ�KŶĞ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƌĞ�
ĞŝƚŚĞƌ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�Žƌ�ƉŝŶĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ŽůĚ�ďĂƌďǁŝƌĞ�ĨĞŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ĨŝĞůĚƐ Žƌ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�ĨŽƌ�
ƉĂƐƚƵƌĞ͘ ^ŵĂůů�ƉŽƌƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƐƚĂŶĚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�
ŚĂƌǀĞƐƚĞĚ�Žƌ�ĐůĞĂƌĞĚ ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ͘�

DĞƚŚŽĚƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͗�
WĞƌ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ ĨŽƌĞƐƚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ŽŶĞ ƐĂŵƉůĞ�ƉůŽƚ�ǁĂƐ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞĚ ĞǀĞƌǇ ƚŚƌĞĞ�ĂĐƌĞƐ͘ dŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĂŶǇ�ďŝĂƐ͕�Ă�'/^�ƉůĂƚĨŽƌŵ�
ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƉůĂĐĞ ǀĂƌŝĂďůĞ�ƌĂĚŝƵƐ�ƐĂŵƉůĞ�ƉůŽƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�
ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ƐƚĂŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ĂƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƉŝŶĞ�Žƌ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�;ƐĞĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŵĂƉͿ͘ ^ĞǀĞŶ�ƐĂŵƉůĞ�
ƉůŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ ƚǁŽ�ƉŝŶĞ�ƐƚĂŶĚƐ ;ϭ�Θ�ϯͿ�ĂŶĚ�ŶŝŶĞ�ƐĂŵƉůĞ�ƉůŽƚƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ ;ϮͿ͘�dŚĞ�ƉŝŶĞ�ƐƚĂŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŚĂƌĚǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚ�ŵĞƚƌŝĐƐ ĂŶĚ�ǀŽůƵŵĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂůƐŽ�ŵĞĞƚƐ�EZ�^�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�
ŵĞĂŶ�ďĂƐĂů�ĂƌĞĂ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞĚ�ƐƚĂŶĚ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ĂůůŽǁĂďůĞ�ĞƌƌŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�
ϯϬй�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�;ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ůĞǀĞůͿ�ŽĨ�ϲϴй�;ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϭͿ͘

dĂďůĞ�ϭ͘�^ĂŵƉůĞ�ƉůŽƚƐ�ƉĞƌ�ƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ

^ƚĂŶĚ �ĐƌĞĂŐĞ ^ĂŵƉůĞ�WůŽƚƐ /ŶǀĞŶƚŽƌǇ�^ĂŵƉůŝŶŐ��ƌƌŽƌ�ŝŶ�
WĞƌĐĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ϲϴй�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�

>ĞǀĞů
WŝŶĞ ^ƚĂŶĚ ϭ�Θ�ϯ нϭϱ ϳ ϭϰ͘ϭ
,ĂƌǁŽŽĚ ^ƚĂŶĚ�Ϯ н ϭϵ ϵ ϭϰ͘ϰ
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dŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ƉůŽƚ�ǁĂƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�'W^ ĞŶĂďůĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ͘��ƚ�ĞĂĐŚ�
ƐĂŵƉůĞ�ƉůŽƚ�ĐĞŶƚĞƌ͕�Ă�ϭϬ�ďĂƐĂů�ĂƌĞĂ�ĨĂĐƚŽƌ�;��&Ϳ�ƉƌŝƐŵ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŝŶ�ƚƌĞĞƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ƉůŽƚ͘�&Žƌ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶ�ƚƌĞĞ͕ ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ƚƌĞĞ�ǀĂůƵĞ�ĐůĂƐƐ�
;ϭсĚĞƐŝƌĂďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĞ͕�ϮсĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĞ͕�ĂŶĚ�ϯсĐƵůů�ƚƌĞĞͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�Ăƚ�ďƌĞĂƐƚ�
ŚĞŝŐŚƚ�;��,Ϳ�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĞĞƐ�хϰ͘ϱ�ŝŶĐŚĞƐ���, ǁŝƚŚ�ĐĂůŝƉĞƌƐ�ĂŶĚ�Ă�
ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ƚĂƉĞ͘�dƌĞĞ�ŚĞŝŐŚƚƐ�ǁĞƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬƚŚ ƚƌĞĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐůŝŶŽŵĞƚĞƌ͘�

DŝĐƌŽƐŽĨƚ��ǆĐĞů�ĂŶĚ DŝĐƌŽƐŽĨƚ��ĐĐĞƐƐ�ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�&ŽƌĞƐƚ�sĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�
^ŝŵƵůĂƚŽƌ�;&s^Ϳ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƐĞ�/ŶƚĞƌĨĂĐĞ͕�h^���&ŽƌĞƐƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�&s^�
ǀĂƌŝĂŶƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƌŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞĚ�ƐƚĂŶĚ͘��ůů�ĚĂƚĂ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂƐ�ŬŶŽǁŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&s^�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŵŽĚĞůƐ͘�dŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ǀĂůƵĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƉƵůƉǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐĂǁůŽŐƐ͘�&s^�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƉƵůƉǁŽŽĚ�ǁĞƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ĨĞĞƚ�
ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌĚƐ ĂŶĚ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƐĂǁůŽŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŝŶ�ďŽĂƌĚ�
ĨĞĞƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ϭͬϰ�ͲŝŶĐŚ�ůŽŐ�ƌƵůĞ ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ďŽĂƌĚ�ĨĞĞƚ�;D�&Ϳ ĂŶĚ�
ĐŽƌĚƐ͘

�ŽŶĐůƵƐŝŽŶ͗
dŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŝŵďĞƌ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ ŝŶ�dĂďůĞƐ�ϮͲϵ͘ dŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĂƌĞ�
ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ ďǇ�ƐƚĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ
ƐƚĂŶĚ ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů ƐƚĂŶĚ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ ŽĨ�ǀŽůƵŵĞ�ĂƌĞ ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ dŚĞ�ƚŽƚĂů�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŝŵďĞƌ�ĨŽƌ ƚŚĞ�нϯϰ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�;WŝŶĞ�^ƚĂŶĚ�ϭ͕�,ĂƌǁŽŽĚ�
^ƚĂŶĚ�Ϯ͕�ĂŶĚ�WŝŶĞ�^ƚĂŶĚ�ϯͿ�ŝƐ�ϭ͕ϭϰϲ�ĐŽƌĚƐ͘
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dĂďůĞ�Ϯ͘�WŝŶĞ�ƐƚĂŶĚ ϭ�ĂŶĚ�ϯ͗ ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŵĞƚƌŝĐƐ

�ƌĞĂ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚ
;ĂĐƌĞƐͿ

�ĂƐĂů��ƌĞĂ
;ƐƋƵĂƌĞ�ĨĞĞƚͬĂĐƌĞͿ

dƌĞĞƐ�WĞƌ��ĐƌĞ YƵĂĚƌĂƚŝĐ�DĞĂŶ�
�ŝĂŵĞƚĞƌ�;ŝŶĐŚĞƐͿ

WŝŶĞ�^ƚĂŶĚ ϭ�Θ�ϯ нϭϱ ϭϯϭ ϭϲϵ ϭϭ͘ϵ

dĂďůĞ�ϯ͘�WŝŶĞ�ƐƚĂŶĚ�ϭ�ĂŶĚ�ϯ͗ ƉƵůƉǁŽŽĚ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ǀŽůƵŵĞ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ

^ƉĞĐŝĞƐ ͬ WƌŽĚƵĐƚ sŽůƵŵĞ�
;ĐƵďŝĐ�ĨĞĞƚͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;ƚŽŶƐͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;ĐŽƌĚƐͬĂĐƌĞͿ

ƌĞĚ�ŵĂƉůĞ�ƉƵůƉ ϭϲϲ ϰ͘ϭϱ ϭ͘ϴϰ
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ďĞĞĐŚ�ƉƵůƉ ϯϰ Ϭ͘ϵϮ Ϭ͘ϰϭ

WĂƉĞƌ�ďŝƌĐŚ�ƉƵůƉ ϭϴϮ ϰ͘ϳϯ Ϯ͘ϭϬ
ďŝŐƚŽŽƚŚ�ĂƐƉĞŶ�ƉƵůƉ ϭϰϯ ϯ͘Ϭϳ ϭ͘ϰϯ

ďĂůƐĂŵ�Ĩŝƌ�ƉƵůƉ ϭϴϬ ϰ͘Ϭϱ ϭ͘ϵϯ
ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ƉƵůƉ ϳϲϲ ϭϯ͘ϰϭ ϲ͘Ϯϯ

ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ĐĞĚĂƌ�ƉƵůƉ ϯϬ Ϭ͘ϱϰ Ϭ͘ϯϮ
dŽƚĂů�ƉƵůƉǁŽŽĚ ϭ͕ϱϬϭ ϯϬ͘ϴϳ ϭϰ͘Ϯϲ

dĂďůĞ�ϰ͘�WŝŶĞ�ƐƚĂŶĚ�ϭ�ĂŶĚ�ϯ͗ ƐĂǁůŽŐ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ǀŽůƵŵĞ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ

^ƉĞĐŝĞƐ�ͬ�WƌŽĚƵĐƚ sŽůƵŵĞ�
;ďŽĂƌĚ�ĨŽŽƚͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;D�&ͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;ĐŽƌĚƐͬĂĐƌĞͿ

ďĂůƐĂŵ�Ĩŝƌ�ůŽŐƐ ϭϬϵ Ϭ͘ϭϭ Ϭ͘ϮϮ
ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ůŽŐƐ ϭϭ͕ϴϳϯ ϭϭ͘ϴϳ Ϯϯ͘ϳϰ

dŽƚĂů�ůŽŐƐ ϭϭ͕ϵϴϮ ϭϭ͘ϵϴ Ϯϯ͘ϵϲ

dĂďůĞ�ϱ͘�WŝŶĞ�ƐƚĂŶĚ�ϭ�ĂŶĚ ϯ͗ ƚŽƚĂů�ǀŽůƵŵĞ

WƌŽĚƵĐƚ �ŽƌĚƐ
WƵůƉǁŽŽĚ Ϯϭϰ
^ĂǁůŽŐƐ ϯϱϵ
dŽƚĂů ϱϳϯ



WĂŐĞ�ϱ ŽĨ�ϱ

dĂďůĞ�ϲ͘�,ĂƌĚǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ Ϯ͗ ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŵĞƚƌŝĐƐ

�ƌĞĂ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚ
;ĂĐƌĞƐͿ

�ĂƐĂů��ƌĞĂ
;ƐƋƵĂƌĞ�ĨĞĞƚͬĂĐƌĞͿ

dƌĞĞƐ�WĞƌ��ĐƌĞ YƵĂĚƌĂƚŝĐ�DĞĂŶ�
�ŝĂŵĞƚĞƌ�;ŝŶĐŚĞƐͿ

,ĂƌǁŽŽĚ�^ƚĂŶĚ нϭϵ ϭϭϵ ϮϱϬ ϵ͘ϰ

dĂďůĞ�ϳ͘�,ĂƌǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ Ϯ͗ ƉƵůƉǁŽŽĚ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ǀŽůƵŵĞ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ

^ƉĞĐŝĞƐ�ͬ�WƌŽĚƵĐƚ sŽůƵŵĞ�
;ĐƵďŝĐ�ĨĞĞƚͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ
;ƚŽŶƐͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;ĐŽƌĚƐͬĂĐƌĞͿ

ƌĞĚ�ŵĂƉůĞ�ƉƵůƉ Ϯϳϴ ϲ͘ϵϱ ϯ͘Ϭϵ
ƐƵŐĂƌ�ŵĂƉůĞ�ƉƵůƉ ϯϰ Ϭ͘ϵϰ Ϭ͘ϯϱ

ďŝŐƚŽŽƚŚ�ĂƐƉĞŶ�ƉƵůƉ Ϯϰϳ ϱ͘ϯϭ Ϯ͘ϰϳ
ǇĞůůŽǁ�ďŝƌĐŚ�ƉƵůƉ ϳϵ Ϯ͘ϯϯ Ϭ͘ϴϲ
ƉĂƉĞƌ�ďŝƌĐŚ�ƉƵůƉ Ϯϵ Ϭ͘ϳϱ Ϭ͘ϯϰ
ƌĞĚ�ŽĂŬ�ƉƵůƉ ϴϲϰ Ϯϳ͘ϲϱ ϭϬ͘Ϯϰ

ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ƉƵůƉ ϭϲϴ Ϯ͘ϵϰ ϭ͘ϯϳ
ďĂůƐĂŵ�Ĩŝƌ�ƉƵůƉ ϵϬ Ϯ͘Ϭϯ Ϭ͘ϵϲ

ĞĂƐƚĞƌŶ�ŚĞŵůŽĐŬ�ƉƵůƉ ϱϲ ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϱϴ
ƌĞĚ�ƐƉƌƵĐĞ�ƉƵůƉ ϳϯ ϭ͘Ϯϰ Ϭ͘ϱϵ
dŽƚĂů�ƉƵůƉǁŽŽĚ ϭ͕ϵϭϴ ϱϭ͘ϱϰ ϮϬ͘ϴϱ

dĂďůĞ�ϴ͘�,ĂƌĚǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ Ϯ͗ ƐĂǁůŽŐ�ƉĞƌ�ĂĐƌĞ�ǀŽůƵŵĞ�ďǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ

^ƉĞĐŝĞƐ�ͬ�WƌŽĚƵĐƚ sŽůƵŵĞ�
;ďŽĂƌĚ�ĨŽŽƚͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;D�&ͬĂĐƌĞͿ

sŽůƵŵĞ�
;ĐŽƌĚƐͬĂĐƌĞͿ

ƌĞĚ�ŽĂŬ�ůŽŐƐ Ϯ͕ϳϮϮ Ϯ͘ϳϮ ϱ͘ϰϰ
ĞĂƐƚĞƌŶ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ůŽŐƐ ϭ͕ϵϱϮ ϭ͘ϵϱ ϯ͘ϵϬ

dŽƚĂů�ůŽŐƐ ϰ͕ϲϳϰ ϰ͘ϲϳ ϵ͘ϯϰ

dĂďůĞ ϵ͘�,ĂƌĚǁŽŽĚ�ƐƚĂŶĚ Ϯ͗ ƚŽƚĂů�ǀŽůƵŵĞ

WƌŽĚƵĐƚ �ŽƌĚƐ
WƵůƉǁŽŽĚ ϯϵϲ
^ĂǁůŽŐƐ ϭϳϳ
dŽƚĂů ϱϳϯ



6RXUFHV� (VUL� +(5(� *DUPLQ� ,QWHUPDS� LQFUHPHQW 3 &RUS�� *(%&2� 86*6� )$2� 136� 15&$1�
*HR%DVH� ,*1� .DGDVWHU 1/� 2UGQDQFH 6XUYH\� (VUL -DSDQ� 0(7,� (VUL &KLQD �+RQJ .RQJ�� VZLVVWRSR� �
2SHQ6WUHHW0DS FRQWULEXWRUV� DQG WKH *,6 8VHU &RPPXQLW\� 6RXUFH� (VUL� 'LJLWDO*OREH� *HR(\H� (DUWKVWDU
*HRJUDSKLFV� &1(6�$LUEXV '6� 86'$� 86*6� $HUR*5,'� ,*1� DQG WKH *,6 8VHU &RPPXQLW\

j

3LQH 6WDQG �

3LQH 6WDQG �
+DUGZRRG 6WDQG �
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6WDQG 7\SH 0DS
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��������ȱ�������ȱ�����ȱ�¢ȱ��¡������ȱ	����

,ĂďŝƚĂƚ�dǇƉĞƐ
� �ĚŐĞ
& &ŽƌĞƐƚ
/ /ŶƚĞƌƚŝĚĂů
K KƉĞŶ�ĨŝĞůĚƐ
W WĞůĂŐŝĐ

dĂďůĞ�ϭ͘��ŵƉŚŝďŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ZĞƉƚŝůĞƐ
^ƚĂƚƵƐ �ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĂŵĞ ,ĂďŝƚĂƚ
ŶͬĂ �ŵĞƌŝĐĂŶ�ƚŽĂĚ �ƵĨŽ�ĂŵĞƌŝĐĂŶƵƐ K͕��͕�&
ŶͬĂ �ŽŵŵŽŶ�ŐĂƌƚĞƌ�ƐŶĂŬĞ dŚĂŵŶŽƉŚŝƐ�ƐŝƌƚĂůŝƐ K͕��͕�&
ŶͬĂ �ĂƐƚĞƌŶ�ŶĞǁƚ EŽƚŽƉŚƚŚĂůŵƵƐ�ǀŝƌŝĚĞƐĐĞŶƐ &
ŶͬĂ 'ƌĂǇ�ƚƌĞĞĨƌŽŐ ,ǇůĂ�ǀĞƌƐŝĐŽůŽƌ �͕�&
ŶͬĂ DŝůŬ�ƐŶĂŬĞ >ĂŵƉƌŽƉĞůƚŝƐ�ƚƌŝĂŶŐƵůƵŵ�ƚƌŝĂŶŐƵůƵŵ K͕��
ŶͬĂ EŽƌƚŚĞƌŶ�ƌĞĚďĂĐŬ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌ WůĞƚŚŽĚŽŶ�ĐŝŶĞƌĞƵƐ &
ŶͬĂ EŽƌƚŚĞƌŶ�ƌĞĚͲďĞůůŝĞĚ�ƐŶĂŬĞ ^ƚŽƌĞƌŝĂ�ŽĐĐŝƉŝƚŽŵĂĐƵůĂƚĂ�ŽĐĐŝƉŝƚŽŵĂĐƵůĂƚĂ K͕��
ŶͬĂ EŽƌƚŚĞƌŶ�ƚǁŽͲůŝŶĞĚ�ƐĂůĂŵĂŶĚĞƌ �ƵƌǇĐĞĂ�ďŝƐůŝŶĞĂƚĂ ^
ŶͬĂ ZŝŶŐŶĞĐŬ�ƐŶĂŬĞ �ŝĂĚŽƉŚŝƐ�ƉƵŶĐƚĂƚƵƐ K͕��
ŶͬĂ ^ƉƌŝŶŐ�ƉĞĞƉĞƌ WƐĞƵĚĂĐƌŝƐ�ĐƌƵĐŝĨĞƌ �͕�&
ŶͬĂ tŽŽĚ�ĨƌŽŐ >ŝƚŚŽďĂƚĞƐ�ƐǇůǀĂƚŝĐĂ &

dĂďůĞ�Ϯ͘�dĞƌƌĞƐƚƌŝĂů��ŝƌĚƐ
^ƚĂƚƵƐ �ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĂŵĞ ,ĂďŝƚĂƚ >ŽĐĂƚŝŽŶΎ

�ŵĞƌŝĐĂŶ��ƌŽǁ �ŽƌǀƵƐ�ďƌĂĐŚǇƌŚǇŶĐŚŽƐ &͕�� WZ&͕�>Z,
�ŵĞƌŝĐĂŶ�'ŽůĚĨŝŶĐŚ �ĂƌĚƵĞůŝƐ�ƚƌŝƐƚŝƐ � WZ&͕�>Z,
�ŵĞƌŝĐĂŶ�<ĞƐƚƌĞů &ĂůĐŽ�ƐƉĂƌǀĞƌŝƵƐ K WZ&

^� �ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞĚƐƚĂƌƚ ^ĞƚŽƉŚĂŐĂ�ƌƵƚŝĐŝůůĂ & >Z,
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ZŽďŝŶ dƵƌĚƵƐ�ŵŝŐƌĂƚŽƌŝƵƐ &͕�� WZ&͕�>Z,

^� �ĂƌŶ�^ǁĂůůŽǁ ,ŝƌƵŶĚŽ�ƌƵƐƚŝĐĂ & WZ&
^� �ůĂĐŬͲĂŶĚͲǁŚŝƚĞ�tĂƌďůĞƌ DŶŝŽƚŝůƚĂ�ǀĂƌŝĂ & >Z,

�ůĂĐŬͲĐĂƉƉĞĚ��ŚŝĐŬĂĚĞĞ WŽĞĐŝůĞ�ĂƚƌŝĐĂƉŝůůĂ &͕�� WZ&͕�>Z,
^'�E �ůĂĐŬͲƚŚƌŽĂƚĞĚ��ůƵĞ�tĂƌďůĞƌ �ĞŶĚƌŽŝĐĂ�ĐĂĞƌƵůĞƐĐĞŶƐ & >Z,
^'�E �ůĂĐŬͲƚŚƌŽĂƚĞĚ�'ƌĞĞŶ�tĂƌďůĞƌ tĂƌďůĞƌ��ĞŶĚƌŽŝĐĂ & >Z,

�ůƵĞ�:ĂǇ �ǇĂŶŽĐŝƚƚĂ�ĐƌŝƐƚĂƚĂ &͕�� WZ&͕�>Z,
^'�E �ŽďŽůŝŶŬ �ŽůŝĐŚŽŶǇǆ�ŽƌǇǌŝǀŽƌƵƐ K WZ&

�ƌŽǁŶͲŚĞĂĚĞĚ�ĐŽǁďŝƌĚ DŽůŽƚŚƌƵƐ�ĂƚĞƌ K WZ&
�ĂŶĂĚĂ�ŐŽŽƐĞ �ƌĂŶƚĂ�ĐĂŶĂĚĞŶƐŝƐ K WZ&
�ĞĚĂƌ�tĂǆǁŝŶŐ �ŽŵďǇĐŝůůĂ�ĐĞĚƌŽƌƵŵ � >Z,

^� �ŚĞƐƚŶƵƚͲƐŝĚĞĚ�tĂƌďůĞƌ �ĞŶĚƌŽŝĐĂ�ƉĞŶƐǇůǀĂŶŝĐĂ &͕�� WZ&͕�>Z,
�ŚŝƉƉŝŶŐ�^ƉĂƌƌŽǁ ^ƉŝǌĞůůĂ�ƉĂƐƐĞƌŝŶĂ �͕K WZ&͕�>Z,
�ŽŵŵŽŶ�'ƌĂĐŬůĞ YƵŝƐĐĂůƵƐ�ƋƵŝƐĐƵůĂ K WZ&



^ƚĂƚƵƐ �ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĂŵĞ ,ĂďŝƚĂƚ >ŽĐĂƚŝŽŶΎ
�ŽŵŵŽŶ�ZĂǀĞŶ �ŽƌǀƵƐ�ĐŽƌĂǆ &͕�� WZ&͕�>Z,
�ŽŵŵŽŶ�zĞůůŽǁƚŚƌŽĂƚ 'ĞŽƚŚůǇƉŝƐ�ƚƌŝĐŚĂƐ � WZ&͕�>Z,
�ĂƐƚĞƌŶ��ůƵĞďŝƌĚ ^ŝĂůŝĂ�ƐŝĂůŝƐ K WZ&
�ĂƐƚĞƌŶ�WŚŽĞďĞ ^ĂǇŽƌŶŝƐ�ƉŚŽĞďĞ � WZ&͕�>Z,

^� �ĂƐƚĞƌŶ�tŽŽĚͲWĞǁĞĞ �ŽŶƚŽƉƵƐ�ǀŝƌĞŶƐ & >Z,
�ƵƌŽƉĞĂŶ�^ƚĂƌůŝŶŐ ^ƚƵƌŶƵƐ�ǀƵůŐĂƌŝƐ K WZ&
'ƌĂǇ��ĂƚďŝƌĚ �ƵŵĞƚĞůůĂ�ĐĂƌŽůŝŶĞŶƐŝƐ � >Z,
,Ğƌŵŝƚ�dŚƌƵƐŚ �ĂƚŚĂƌƵƐ�ŐƵƚƚĂƚƵƐ & >Z,
,ŽƵƐĞ�^ƉĂƌƌŽǁ WĂƐƐĞƌ�ĚŽŵĞƐƚŝĐƵƐ K WZ&
<ŝůůĚĞĞƌ �ŚĂƌĂĚƌŝƵƐ�ǀŽĐŝĨĞƌƵƐ K WZ&
DŽƵƌŶŝŶŐ��ŽǀĞ �ĞŶĂŝĚĂ�ŵĂĐƌŽƵƌĂ �͕K WZ&͕�>Z,
EĂƐŚǀŝůůĞ�tĂƌďůĞƌ >ĞŝŽƚŚůǇƉŝƐ�ƌƵĨŝĐĂƉŝůůĂ & >Z,
EŽƌƚŚĞƌŶ��ĂƌĚŝŶĂů �ĂƌĚŝŶĂůŝƐ�ĐĂƌĚŝŶĂůŝƐ � WZ&͕�>Z,
EŽƌƚŚĞƌŶ�&ůŝĐŬĞƌ �ŽůĂƉƚĞƐ�ĂƵƌĂƚƵƐ �͕K WZ&

^'�E EŽƌƚŚĞƌŶ�WĂƌƵůĂ WĂƌƵůĂ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ &͕�� WZ&͕�>Z,
KǀĞŶďŝƌĚ ^ĞŝƵƌƵƐ�ĂƵƌŽĐĂƉŝůůƵƐ & WZ&͕�>Z,
WŝůĞĂƚĞĚ�tŽŽĚƉĞĐŬĞƌ �ƌǇŽĐŽƉƵƐ�ƉŝůĞĂƚƵƐ & WZ&͕�>Z,
WŝŶĞ�tĂƌďůĞƌ �ĞŶĚƌŽŝĐĂ�ƉŝŶƵƐ & WZ&͕�>Z,

^'�E WƵƌƉůĞ�&ŝŶĐŚ ,ĂĞŵŽƌŚŽƵƐ�ƉƵƌƉƵƌĞƵƐ �͕& WZ&
ZĞĚͲďƌĞĂƐƚĞĚ�EƵƚŚĂƚĐŚ ^ŝƚƚĂ�ĐĂŶĂĚĞŶƐŝƐ & >Z,
ZĞĚͲĞǇĞĚ�sŝƌĞŽ sŝƌĞŽ�ŽůŝǀĂĐĞƵƐ & WZ&͕�>Z,
ZĞĚͲǁŝŶŐĞĚ�ďůĂĐŬďŝƌĚ �ŐĞůĂŝƵƐ�ƉŚŽĞŶŝĐĞƵƐ K WZ&
ZŽĐŬ�WŝŐĞŽŶ �ŽůƵŵďĂ�ůŝǀŝĂ K WZ&
ZŽƵŐŚͲůĞŐŐĞĚ�ŚĂǁŬ �ƵƚĞŽ ůĂŐŽƉƵƐ K WZ&
ZƵďǇͲƚŚƌŽĂƚĞĚ�,ƵŵŵŝŶŐďŝƌĚ �ƌĐŚŝůŽĐŚƵƐ�ĐŽůƵďƌŝƐ � >Z,
^ĂǀĂŶŶĂŚ�^ƉĂƌƌŽǁ WĂƐƐĞƌĐƵůƵƐ�ƐĂŶĚǁŝĐŚĞŶƐŝƐ K WZ&
^ŶŽǁ��ƵŶƚŝŶŐ WůĞĐƚƌŽƉŚĞŶĂǆ�ŶŝǀĂůŝƐ K WZ&
^ŶŽǁǇ�Kǁů �ƵďŽ�ƐĐĂŶĚŝĂĐƵƐ K WZ&
^ŽŶŐ�^ƉĂƌƌŽǁ DĞůŽƐƉŝǌĂ�ŵĞůŽĚŝĂ �͕K WZ&͕�>Z,

^� dƌĞĞ�^ǁĂůůŽǁ dĂĐŚǇĐŝŶĞƚĂ�ďŝĐŽůŽƌ �͕K WZ&͕�>Z,
dƵĨƚĞĚ�dŝƚŵŽƵƐĞ �ĂĞŽůŽƉŚƵƐ�ďŝĐŽůŽƌ &͕� >Z,

^� sĞĞƌǇ �ĂƚŚĂƌƵƐ�ĨƵƐĐĞƐĐĞŶƐ & >Z,
tŚŝƚĞͲďƌĞĂƐƚĞĚ�EƵƚŚĂƚĐŚ ^ŝƚƚĂ�ĐĂƌŽůŝŶĞŶƐŝƐ & WZ&͕�>Z,

^� tŚŝƚĞͲƚŚƌŽĂƚĞĚ�^ƉĂƌƌŽǁ �ŽŶŽƚƌŝĐŚŝĂ�ĂůďŝĐŽůůŝƐ � WZ&
tŝůĚ�dƵƌŬĞǇ DĞůĞĂŐƌŝƐ�ŐĂůůŽƉĂǀŽ &͕K WZ&
tŝůƐŽŶΖƐ�^ŶŝƉĞ 'ĂůůŝŶĂŐŽ�ĚĞůŝĐĂƚĂ K WZ&
zĞůůŽǁͲďĞůůŝĞĚ�^ĂƉƐƵĐŬĞƌ ^ƉŚǇƌĂƉŝĐƵƐ�ǀĂƌŝƵƐ & >Z,
zĞůůŽǁͲƌƵŵƉĞĚ�tĂƌďůĞƌ �ĞŶĚƌŽŝĐĂ�ĐŽƌŽŶĂƚĂ &͕�� WZ&͕�>Z,

Ύ>Z,�с�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŚŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝů͕�WZ&�с�WƌĞƐƚŽŶ�ZŽĂĚ�ĨŝĞůĚƐ



dĂďůĞ�ϯ͘�tĂƚĞƌ��ŝƌĚƐ
^ƚĂƚƵƐ �ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĂŵĞ ,ĂďŝƚĂƚ

�ůĂĐŬ�ĚƵĐŬ �ŶĂƐ�ƌƵďƌŝƉĞƐ /
�ůĂĐŬ�ƐĐŽƚĞƌ DĞůĂŶŝƚƚĂ�ĂŵĞƌŝĐĂŶĂ /͕�W
�ůĂĐŬͲďĞůůŝĞĚ�ƉůŽǀĞƌ WůƵǀŝĂůŝƐ�ƐƋƵĂƚĂƌŽůĂ /
�ƵĨĨůĞŚĞĂĚ ƵĐĞƉŚĂůĂ�ĂůďĞŽůĂ /͕�W

^'�E �ŽŵŵŽŶ��ŝĚĞƌ ^ŽŵĂƚĞƌŝĂ�ŵŽůůŝƐƐŝŵĂ /͕�W
�ŽŵŵŽŶ�'ŽůĚĞŶĞǇĞ �ƵĐĞƉŚĂůĂ�ĐůĂŶŐƵůĂ /͕�W
�ŽŵŵŽŶ�DĞƌŐĂŶƐĞƌ DĞƌŐƵƐ�ŵĞƌŐĂŶƐĞƌ /͕�W

^� 'ƌĞĂƚĞƌ�^ĐĂƵƉ �ǇƚŚǇĂ�ŵĂƌŝůĂ /͕�W
'ƌĞĂƚĞƌ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ dƌŝŶŐĂ�ŵĞůĂŶŽůĞƵĐĂ /
,ŽŽĚĞĚ�ŵĞƌŐĂŶƐĞƌ >ŽƉŚŽĚǇƚĞƐ�ĐƵĐƵůůĂƚƵƐ /͕�W

^'�E >ĞĂƐƚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ �ĂůŝĚƌŝƐ�ŵŝŶƵƚŝůůĂ /
^� >ĞƐƐĞƌ�ǇĞůůŽǁůĞŐƐ dƌŝŶŐĂ�ĨůĂǀŝƉĞƐ /

^'�E >ŽŶŐͲƚĂŝůĞĚ�ĚƵĐŬ �ůĂŶŐƵůĂ�ŚǇĞŵĂůŝƐ /͕�W
DĂůůĂƌĚ �ŶĂƐ�ƉůĂƚǇƌŚǇŶĐŚŽƐ /
WĞĐƚŽƌĂů�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ �ĂůŝĚƌŝƐ�ŵĞůĂŶŽƚŽƐ /
ZĞĚ�ďƌĞĂƐƚĞĚ�ŵĞƌŐĂŶƐĞƌ DĞƌŐƵƐ�ƐĞƌƌĂƚŽƌ /͕�W

^� ^ĞŵŝƉĂůŵĂƚĞĚ�ƉůŽǀĞƌ �ŚĂƌĂĚƌŝƵƐ�ƐĞŵŝƉĂůŵĂƚƵƐ /
^'�E ^ĞŵŝƉĂůŵĂƚĞĚ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ �ĂůŝĚƌŝƐ�ƉƵƐŝůůĂ /

^ŽůŝƚĂƌǇ�ƐĂŶĚƉŝƉĞƌ dƌŝŶŐĂ�ƐŽůŝƚĂƌŝĂ /
^ƵƌĨ�ƐĐŽƚĞƌ DĞůĂŶŝƚƚĂ�ƉĞƌƐƉŝĐŝůůĂƚĂ /͕�W
tŚŝƚĞͲǁŝŶŐĞĚ�ƐĐŽƚĞƌ DĞůĂŶŝƚƚĂ�ĚĞŐůĂŶĚŝ /͕�W

dĂďůĞ�ϰ͘�DĂŵŵĂůƐ
^ƚĂƚƵƐ �ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĂŵĞ ,ĂďŝƚĂƚ KďƐĞƌǀĞĚ͍

�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƌĞĚ�ƐƋƵŝƌƌĞů dĂŵŝĂƐĐŝƵƌƵƐ�ŚƵĚƐŽŶŝĐƵƐ & ƚƌĂĐŬƐ͕�ƐŝŐŶ
^� �ŝŐ�ďƌŽǁŶ�ďĂƚ �ƉƚĞƐŝĐƵƐ�ĨƵƐĐƵƐ &͕��

�ŽǇŽƚĞ �ĂŶŝƐ�ůĂƚƌĂŶƐ &͕��͕�K ƚƌĂĐŬƐ
�ĞĞƌ�ŵŽƵƐĞ WĞƌŽŵǇƐĐƵƐ�ŵĂŶŝĐƵůĂƚƵƐ &͕�� ƚƌĂĐŬƐ
�ĂƐƚĞƌŶ�ĐŚŝƉŵƵŶŬ dĂŵŝĂƐ�ƐƚƌŝĂƚƵƐ &͕��
�ĂƐƚĞƌŶ�ŐƌĂǇ�ƐƋƵŝƌƌĞů ^ĐŝƵƌƵƐ�ĐĂƌŽůŝŶĞŶƐŝƐ & ƚƌĂĐŬƐ

^� �ĂƐƚĞƌŶ�ƌĞĚ�ďĂƚ >ĂƐŝƵƌƵƐ�ďŽƌĞĂůŝƐ &͕��
^d �ĂƐƚĞƌŶ�ƐŵĂůůͲĨŽŽƚĞĚ�ďĂƚ DǇŽƚŝƐ�ůĞŝďŝŝ &͕��

&ŝƐŚĞƌ DĂƌƚĞƐ�ƉĞŶŶĂŶƚŝ & ƚƌĂĐŬƐ
,ĂŝƌǇͲƚĂŝůĞĚ�ŵŽůĞ WĂƌĂƐĐĂůŽƉƐ�ďƌĞǁĞƌŝ &͕��͕�K

^� ,ŽĂƌǇ�ďĂƚ >ĂƐŝƵƌƵƐ�ĐŝŶĞƌĞƵƐ &͕��
^� >ŝƚƚůĞ�ďƌŽǁŶ�ďĂƚ DǇŽƚŝƐ�ůƵĐŝĨƵŐƵƐ &͕��

DĞĂĚŽǁ�ǀŽůĞ DŝĐƌŽƚƵƐ�ƉĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĐƵƐ K
^�͕�&d EŽƌƚŚĞƌŶ�ůŽŶŐͲĞĂƌĞĚ�ďĂƚ DǇŽƚŝƐ�ƐĞƉƚĞŶƚƌŝŽŶĂůŝƐ &͕��

EŽƌƚŚĞƌŶ�ƌĞĚͲďĂĐŬĞĚ�ǀŽůĞ DǇŽĚĞƐ�ƌƵƚŝůƵƐ &
WŽƌĐƵƉŝŶĞ �ƌĞƚŚŝǌŽŶ�ĚŽƌƐĂƚƵŵ & ĚĞŶ͕�ƐŝŐŶ
ZĂĐĐŽŽŶ WƌŽĐǇŽŶ�ůŽƚŽƌ &͕��͕�K



^ƚĂƚƵƐ �ŽŵŵŽŶ�EĂŵĞ ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�EĂŵĞ ,ĂďŝƚĂƚ KďƐĞƌǀĞĚ͍
ZĞĚ�ĨŽǆ sƵůƉĞƐ�ǀƵůƉĞƐ &͕��͕�K ƚƌĂĐŬƐ
^ŚƌĞǁ�^ƉƉ͘ ǀĂƌŝŽƵƐ &

^� ^ŝůǀĞƌͲŚĂŝƌĞĚ�ďĂƚ >ĂƐŝŽŶǇĐƚĞƌŝƐ�ŶŽĐƚŝǀĂŐĂŶƐ &͕��
^ƚƌŝƉĞĚ�ƐŬƵŶŬ DĞƉŚŝƚŝƐ�ŵĞƉŚŝƚŝƐ &͕��͕�K

^� dƌŝͲĐŽůŽƌĞĚ�ďĂƚ WĞƌŝŵǇŽƚŝƐ�ƐƵďĨůĂǀƵƐ &͕��
tĞĂƐĞů ƐƉƉ͘ DƵƐƚĞůĂ�ƐƉƉ͘ &
tŚŝƚĞͲƚĂŝůĞĚ�ĚĞĞƌ KĚŽĐŽŝůĞƵƐ�ǀŝƌŐŝŶŝĂŶƵƐ &͕�� ƚƌĂĐŬƐ͕�ƐŝŐŶ
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�ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�
�ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

WƌĞƉĂƌĞĚ�&Žƌ
ZĂŶƐŽŵ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�

WĞĂƐĞ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�dƌĂĚĞƉŽƌƚ�
ϭϭϮ��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ƌŝǀĞ�

WŽƌƚƐŵŽƵƚŚ͕�E,�ϬϯϴϬϭ

WƌĞƉĂƌĞĚ��Ǉ�
EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘
ϯϬ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ƌŝǀĞ͕�^ƵŝƚĞ�ϲ

WŽƌƚƐŵŽƵƚŚ͕�E,�ϬϯϴϬϭ
ǁǁǁ͘ŶŽƌŵĂŶĚĞĂƵ͘ĐŽŵ

ϭϬͲ�ƉƌŝůͲϮϬϭϴ



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ ŝŝ

>ŝƐƚ�ŽĨ�&ŝŐƵƌĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ŝŝŝ

ϭ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭ

Ϯ DĞƚŚŽĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭ

ϯ ZĞƐƵůƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ

ϰ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϯ



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ ŝŝŝ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ >ŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�;ĐŽůŽƌĞĚ�ůŝŶĞƐ͕�ƚŽƉ�ŝŵĂŐĞͿ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ŽŶ�Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͕�ŽǀĞƌůĂŝĚ�
ŽŶ�h^'^�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ϮϬϬϲ�;ƵƉƉĞƌ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝŵĂŐĞƐ͖�
�ŶĚƌĞǁƐ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϬͿ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƐƵƌǀĞǇƐ͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŝŵĂŐĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĚĞƉƚŚƐ�;ŝŶ�
ĨĞĞƚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ĨŽƌ�
ϮϬϬϲ�h^'^�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ŵĞƚĞƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ �ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƉŽĐŬŵĂƌŬ�ƌĞŵŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂůŽŶŐ ĂŶ�ĞĂƐƚͲǁĞƐƚ�
ƚƌĂŶƐĞĐƚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�͞ŶŽŵŝŶĂů͟�ĚĞƉƚŚ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ŽŶ�Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘� EŽŵŝŶĂů�;ŝ͘Ğ͕͘�ƉŽĐŬŵĂƌŬ�ĚĂƚĂ�ƌĞŵŽǀĞĚͿ�ĚĞƉƚŚ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ŝŶ�ĨĞĞƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�
ŵĞĂŶ�ůŽǁĞƌ�ůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�;D>>tͿ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�
ŽŶ�Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�DĂŝŶĞ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘ �ĞƉƚŚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨĞĞƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�ůŽǁĞƌ�ůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�;D>>tͿ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�;ƵƉƐƚƌĞĂŵͿ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�DĂŝŶĞ͘� EĞŐĂƚŝǀĞ�ĚĞƉƚŚƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůŝŶĞ�Ăƚ�D>>t͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ ϭ

/Ŷ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƵĞ�ĚŝůŝŐĞŶĐĞ�ǁŽƌŬ�ďĞŝŶŐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů��ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů
�ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨĂůů�ƉŝƉĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ͕�EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ�ǁĂƐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌǇ�ŽĨ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�
ĚĂŵ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϰϱͲϲϱ�ĨĞĞƚ�ĚĞƉƚŚ�ǌŽŶĞƐ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͘���ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ��ĞůĨĂƐƚ�
�ĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐŝƚĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁŽƌŬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽƚƚŽŵ�ƚǇƉĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ ĨůŽǁ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͘��

dŚĞ�ŝŶŝƚŝĂůůǇ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ
ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞůĨĂƐƚ�tĂƚĞƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĚĂŵ�ŽŶ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�;ũƵƐƚ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�h^�,ŝŐŚǁĂǇ�
ϭͿ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϱϬ�ĨŽŽƚ�ĚĞƉƚŚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�ůŽǁĞƌ�ůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�;D>>tͿ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�
ǁŝƚŚ�ĞƋƵĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ŵŽƵƚŚ͘��dŚĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ�
�ĂǇ�ǁĂƐ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĞƌŝĂů�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰϱ�ƚŽ�ϲϬ�ĨŽŽƚ�ĚĞƉƚŚ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐŽƵƚŚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉƚŚƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽƌĞ͘��
dƌĂŶƐĞĐƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞƉƚŚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐƐ�ŽŶ�EK���EĂƵƚŝĐĂů��ŚĂƌƚ�ϭϯϯϬϵ�ĨŽƌ�
WĞŶŽďƐĐŽƚ�ZŝǀĞƌ�;EK���ϮϬϭϲͿ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĞĨĨŽƌƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�EK���ĐŚĂƌƚ�ĂƐ�ϴϲ�ĨĞĞƚ�ĚĞĞƉ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͘ϱ�Ŭŵ�;ϭ͘ϲ�
ŵŝůĞƐͿ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŵŽƵƚŚ͘� ^ĂŵƉůŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ǁĂƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŶĞĂƌ�ŚŝŐŚ�ƚŝĚĞ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞů�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͘��sĞƐƐĞů�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶŶĞĚ ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�,ǇƉĂĐŬ�;z^/͕�/ŶĐ͘Ϳ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�ƌĞĂůͲƚŝŵĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƐĂŵƉůŝŶŐ ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͘��

�ĞƉƚŚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ϮϬϬ�Ŭ,ǌ�^ŽŶĂƌŵŝƚĞ�ƐŝŶŐůĞͲďĞĂŵ�ĞĐŚŽƐŽƵŶĚĞƌ�;^ĞĂĨůŽŽƌ�
^ǇƐƚĞŵƐ͕�/ŶĐ͘Ϳ�ǁŝƚŚ�Ă�ϵΣ ďĞĂŵ�ĂŶŐůĞ�ĂŶĚ�ŐĞŽƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ďǇ�Zd<Ͳ'W^�ƵƐŝŶŐ�Ă�>ĞŝĐĂ�sŝǀĂ�'^ϭϱ�
'E^^�ƐŵĂƌƚ�ĂŶƚĞŶŶĂ͘��dŚĞ�^ŽŶĂƌŵŝƚĞ�ƚƌĂŶƐĚƵĐĞƌ�ǁĂƐ�ĚĞƉůŽǇĞĚ�Ϭ͘ϰ�ŵ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉŽůĞ�ŵŽƵŶƚ�ĐůĂŵƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌďŽĂƌĚ�ŐƵŶŶĞů�ŽĨ�ĂŶ�ϭϴ�Ĩƚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ŬŝĨĨ͘� dŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ƐƉĞĞĚ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞƉƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĂƐ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ϯΣ��;ϯϳΣ&Ϳ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŽŶͲƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐĂůŝŶŝƚǇ�ŽĨ�ϯϭ�W^h�ĂƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�EK���^ƚĂƚŝŽŶ�ϰϰϬϯϯ��ƵŽǇ�&Ϭϭ�ŝŶ�
WĞŶŽďƐĐŽƚ��ĂǇ�;EK���ϮϬϭϴĂͿ͘�dŚĞ�Zd<Ͳ'W^�ƐƚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽůĞ�Ăƚ�
Ă�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϭ͘ϭ�ŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘� �ĞƉƚŚ�ĂŶĚ�'W^�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƌĞĂůͲƚŝŵĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�,ǇƉĂĐŬ�^ƵƌǀĞǇ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘��Zd<Ͳ'W^�ĚĂƚĂ�;ED���''��ĨŽƌŵĂƚ�ƵƐŝŶŐ�t'^�ϭϵϴϰ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŝŶ�,ǇƉĂĐŬ�^ƵƌǀĞǇ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�hdDͲ
E��ϴϯ��ŽŶĞ�ϭϵ�ŐƌŝĚ�ǁŝƚŚ�'Z^ͲϭϵϴϬ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĞůůŝƉƐŽŝĚ͘� dŚĞ�Zd<�dŝĚĞ�DĞƚŚŽĚ�ŝŶ�,ǇƉĂĐŬ�ƵƐĞĚ�
ƚŚĞ�ŐϮϬϭϮďͲ�KEh^�ŐĞŽŝĚ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�s�ĂƚƵŵ�ǌŽŶĞ�͞DĂŝŶĞ͕�EĞǁ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞ͕�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ�
ʹ 'ƵůĨ�ŽĨ�DĂŝŶĞ͕�sĞƌƐŝŽŶ�ϭ͘ϯ͟�ǁŝƚŚ�Ă�DĞĂŶ�>ŽǁĞƌ�>Žǁ�tĂƚĞƌ�ĐŚĂƌƚ�ĚĂƚƵŵ͘��dŝĚĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ĞůĨĂƐƚ͕�WĞŶŽďƐĐŽƚ��ĂǇ�EK���^ƚĂƚŝŽŶ�ϴϰϭϱϭϵϭ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƌĂǁ�ĚĞƉƚŚ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�
ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂďŽǀĞ�D>>t�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�;EK���ϮϬϭϴďͿ͘��ZĂǁ�ĚĞƉƚŚ�
ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŝĚĂů�ĚĂƚĂ�ŝŶ�,ǇƉĂĐŬ�^ŝŶŐůĞ��ĞĂŵ��ĚŝƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƉůŽƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�
ĚĞƉƚŚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ǁĞƌĞ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞƌƌŽŶĞŽƵƐ�ĚĂƚĂ�ƉŽŝŶƚƐ͘�

�ĂƚŚǇŵĞƚƌǇ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ŵĂƉƐ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƉĂƚŝĂů��ŶĂůǇƐƚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŝŶ��ƌĐDĂƉ�;ǀϭϬ͘ϲ͖�
�^Z/͕�/ŶĐ͘Ϳ͘��dŚĞ�/ŶǀĞƌƐĞ��ŝƐƚĂŶĐĞ�tĞŝŐŚƚŝŶŐ�;/�tͿ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƐŵŽŽƚŚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ Ϯ

ŝŶƚĞƌƉŽůĂƚĞ�ĚĞƉƚŚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐŵĂůůͲƐĐĂůĞ�ŐƌŝĚ�ŽĨ�ĚĞƉƚŚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�
ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ͘��&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌƉŽůĂƚĞĚ�ŐƌŝĚ͕�ϭ�Ĩƚ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ͘�

�ĂƚŚǇŵĞƚƌǇ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϬϵϰϬ�ĂŶĚ�ϭϰϯϬ�ŽŶ�
Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘��dŚĞ�ƚŽƚĂů�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�ƐĂŵƉůĞĚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϱϬ�ŵ�ŝŶ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�
ĂŶĚ�ϯϱ͕ϬϬϬ�ŵ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘� dŝĚĞͲĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ĚĞƉƚŚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�
ďŽƚƚŽŵ�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�;͞ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ͟Ϳ�ĂůŽŶŐ�Ăůů�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�Ăƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�хϮ�Ŭŵ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ͘��dŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶŽŵŝŶĂů�ƐĞĂĨůŽŽƌ ĚĞƉƚŚ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƐŚŽƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ͘����ϮϬϬϲ�h^'^�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶ�
�ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĂƚĞƌͲůŝŬĞ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ĚŝĂŵĞƚĞƌƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ϭϲ�ƚŽ�Ϯϱϴ�ŵ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂů�ƐĞĂĨůŽŽƌ�ŽĨ�ϭ�ƚŽ�ϭϵ�ŵ�;�ŶĚƌĞǁƐ�ϮϬϭϬͿ͘��
�ŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĐŚĂŝŶƐ�ŽĨ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h^'^�ƐƵƌǀĞǇ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŚĂŝŶƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Et�ƚŽ�^��ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌǇ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ͘���ĞƉƚŚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�
ůĂƌŐĞůǇ�ƵŶĐŚĂŶŐĞĚ ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϲ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�h^'^�ƐƵƌǀĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�ƌĞŐŝŽŶ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ĚĞƉƚŚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƉŽĐŬŵĂƌŬ�ĐŚĂŝŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ͘��dŚĞ�ƐƉĂĐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
ϭϬϬ�ŵͿ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�Ă�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘���ĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞƉƚŚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�
ĂƌĞĂ͘��

/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞĂƵƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�͞ŶŽŵŝŶĂů͟�
ĚĞƉƚŚ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�Ă�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵͲĚĞƉƚŚ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�
�ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͘� dŚĞ�ĚĞƉƚŚͲĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƉůŽƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�ǁĂƐ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ƐŽƵŶĚŝŶŐƐ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϮͿ͘� �ŶǇ�ĞƌƌŽŶĞŽƵƐ�ĚĞƉƚŚ�ƐŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ǀĂůƵĞ�ůŝŶĞĂƌůǇ�ŝŶƚĞƌƉŽůĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉŝŶŐƐ͘��&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĚĂƚĂƐĞƚ͕�ƚŚĞ��ƌĐDĂƉ�/�t�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ǁĂƐ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉŽůĂƚĞĚ�ĚĞƉƚŚ�ŐƌŝĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĞĚ ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ�ǁĞƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘� �ĞƉƚŚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƐŝŶŐůĞ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�ǁĂƐ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ƚƌĂŶƐĞĐƚƐ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ƚŝĚĂů�ǌŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ŝŶƚĞƌƉŽůĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘��tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇĞĚ�ĂƌĞĂ͕�ŶŽŵŝŶĂů�ĚĞƉƚŚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŵŽƵƚŚ͘��dŚĞ�ϰϱ�Ĩƚ�ĚĞƉƚŚ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ǁĂƐ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͘ϲ�Ŭŵ�;ϭ͘Ϭ�ŵŝͿ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŵŽƵƚŚ͕�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯ͘Ϭ�Ŭŵ�;ϭ͘Ϯ�ŵŝͿ�ŽĨĨƐŚŽƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŵŽƵƚŚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ĚĞƉƚŚƐ�хϱϬ�Ĩƚ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ��ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ŵŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ�
;Ϯ͘ϲ�Ŭŵ͖�ϭ͘ϲ�ŵŝͿ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ƉŽƌƚŝŽŶ�;ϯ͘ϭ�Ŭŵ͖�ϭ͘ϵ�ŵŝͿ͘��dŚĞ�ϲϱ�Ĩƚ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�Ăƚ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯ͘ϲ�Ŭŵ�;Ϯ͘Ϯ�ŵŝͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�
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ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽŵŝŶĂů�ďŽƚƚŽŵ�ĚĞƉƚŚƐ�х�ϰϬĨƚ͕�ƉŽĐŬŵĂƌŬ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ŶŽƌƚŚ�ƚŽ�ƐŽƵƚŚ͘���ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�Ă�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ĨŽƌŵƐ�Ă�ŶĞĂƌůǇ�
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ϲϱ�ƚŽ�ϭϭϬ�Ĩƚ�ĚĞĞƉ�ƚƌĞŶĐŚ�ƚŚĂƚ�ĐƵƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ϱϬ�ƚŽ�ϱϱ�Ĩƚ�ŶŽŵŝŶĂů�ĚĞƉƚŚ�ǌŽŶĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ͘��dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĐŚĂŶŶĞů�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ǁĂƐ�ϯ�Ĩƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�D>>t͕�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůŝŶĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ůŽǁ�ƚŝĚĞ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰͿ͘��

�ŶĚƌĞǁƐ͕��͘�͕͘�>͘>͘��ƌŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�t͘�͘��ĂƌŶŚĂƌĚƚ͘�ϮϬϭϬ͘��ƵƚŽŵĂƚĞĚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƉĂƚŝĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞĂĨůŽŽƌ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�DĂŝŶĞ͘��'ĞŽŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ͘�
ϭϮϰ͗ϱϱͲϲϰ͘

EĂƚŝŽŶĂů�KĐĞĂŶŝĐ�ĂŶĚ��ƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�;EK��Ϳ͘�ϮϬϭϲ͘�WĞŶŽďƐĐŽƚ�ZŝǀĞƌ�EĂƵƚŝĐĂů�
�ŚĂƌƚ͕�ϯϬƚŚ �Ě͘�KĨĨŝĐĞ�ŽĨ��ŽĂƐƚ�^ƵƌǀĞǇ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŚĂƌƚƐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬKŶ>ŝŶĞsŝĞǁĞƌͬϭϯϯϬϵ͘ƐŚƚŵů ͘���ĐĐĞƐƐĞĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϴ͘�

EK���ϮϬϭϴĂ͘�^ƚĂƚŝŽŶ�ϰϰϬϯϯ�Ͳ �ƵŽǇ�&Ϭϭ�Ͳ WĞŶŽďƐĐŽƚ��ĂǇ͘�EĂƚŝŽŶĂů��ƵŽǇ��ĂƚĂ��ĞŶƚĞƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĚďĐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬĚĂƚĂͬƌĞĂůƚŝŵĞϮͬϰϰϬϯϯ͘ŽĐĞĂŶ ĂĐĐĞƐƐĞĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘�

EK���ϮϬϭϴď͘�dŝĚĞƐ�ĂŶĚ��ƵƌƌĞŶƚƐ�ʹ EK���dŝĚĞ�WƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ϴϰϭϱϭϵϭ��ĞůĨĂƐƚ͕�WĞŶŽďƐĐŽƚ��ĂǇ͕�
D�͘���ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƚŝĚĞƐĂŶĚĐƵƌƌĞŶƚƐ͘ŶŽĂĂ͘ŐŽǀͬŶŽĂĂƚŝĚĞƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ͘Śƚŵů͍ŝĚсϴϰϭϱϭϵϭ
ĂĐĐĞƐƐĞĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘
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&ŝŐƵƌĞ ϭ͘ >ŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�;ĐŽůŽƌĞĚ�ůŝŶĞƐ͕�ƚŽƉ�ŝŵĂŐĞͿ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�
ƐƵƌǀĞǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŽŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ�ŽŶ�Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͕�ŽǀĞƌůĂŝĚ�ŽŶ�h^'^�ĚĂƚĂ�
ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ϮϬϬϲ�;ƵƉƉĞƌ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝŵĂŐĞƐ͖��ŶĚƌĞǁƐ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϬͿ�ƚŽ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽĐŬŵĂƌŬƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƐƵƌǀĞǇƐ͘�EŽƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽůŽƌ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŝŵĂŐĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĚĞƉƚŚƐ�;ŝŶ�ĨĞĞƚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽůŽƌ�ƐĐĂůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ĨŽƌ�ϮϬϬϲ�h^'^�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ŵĞƚĞƌƐ͘



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ ϱ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ �ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƉŽĐŬŵĂƌŬ�ƌĞŵŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ĂŶ�ĞĂƐƚͲǁĞƐƚ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�͞ŶŽŵŝŶĂů͟�ĚĞƉƚŚ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ ĂƌĞĂ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŽŶ�Ϯϴ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ ϲ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘ EŽŵŝŶĂů�;ŝ͘Ğ͕͘�ƉŽĐŬŵĂƌŬ�ĚĂƚĂ�ƌĞŵŽǀĞĚͿ�ĚĞƉƚŚ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ�ŝŶ�ĨĞĞƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�ůŽǁĞƌ�ůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�;D>>tͿ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ϯϴ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ŝŶ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�DĂŝŶĞ͘�



�ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů��ƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ �ĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�^ƵƌǀĞǇ�ŽĨ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ

EŽƌŵĂŶĚĞĂƵ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�/ŶĐ͘�ϮϬϭϴ ϳ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ �ĞƉƚŚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨĞĞƚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�ůŽǁĞƌ�ůŽǁ�ǁĂƚĞƌ�;D>>tͿ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ďĂƚŚǇŵĞƚƌŝĐ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ϯϴ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝƚƚůĞ�ZŝǀĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĂŵ�;ƵƉƐƚƌĞĂŵͿ�ĂŶĚ��ĞůĨĂƐƚ��ĂǇ͕�DĂŝŶĞ͘��EĞŐĂƚŝǀĞ�ĚĞƉƚŚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�
ĐŚĂŶŶĞů�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůŝŶĞ�Ăƚ�D>>t͘


