
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&� ^͘��͘

�ƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ăů� ϯϭ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕� ĐŽŶ� Ğů� ŝŶĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĂƵĚŝƚŽƌĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&� ^͘��͘

�ƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ăů� ϯϭ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ͕� ĐŽŶ� Ğů� ŝŶĨŽƌŵĞ� ĚĞ� ůŽƐ�
ĂƵĚŝƚŽƌĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ͘

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ h^ΨͿ

1ŶĚŝĐĞ�ĚĞů��ŽŶƚĞŶŝĚŽ

Ͳ /ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůŽƐ��ƵĚŝƚŽƌĞƐ�/ŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ

Ͳ �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ
Ͳ �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�/ŶƚĞŐƌĂůĞƐ
Ͳ �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ
Ͳ �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�&ůƵũŽ�ĚĞ��ĨĞĐƚŝǀŽ
Ͳ EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ



������������������������Ǥ�����Ǥ
��������������������������
'ĂƐƉĂƌ��ƐĐĂůŽŶĂ�EϯϴͶϯϵ�Ǉ��ǀ͘�:ŽƐĠ�sŝůůĂůĞŶŐƵĂ͕��ĚŝĨ͘�dŚĞ�DĂǇ�&Ăŝƌ͕ ϰƚŽ�WŝƐŽ͕
^ĞĐƚŽƌ�'ƌĂŶĚĂ��ĞŶƚĞŶŽ
d�нϱϵϯ�Ϯ�ϮϲϮ�ϴϰϭ�ǁǁǁ͘ŵĂĂƐ͘ĞĐ

/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůŽƐ��ƵĚŝƚŽƌĞƐ�/ŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ

��ůŽƐ�^ĞŹŽƌĞƐ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͗͘

KƉŝŶŝſŶ

,ĞŵŽƐ� ĂƵĚŝƚĂĚŽ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĂĚũƵŶƚĂŶ� ĚĞ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� �&� ^͘ �͘� ;ƵŶĂ� ƐŽĐŝĞĚĂĚ� ĂŶſŶŝŵĂ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĚĂ�ĞŶ�Ğů��ĐƵĂĚŽƌͿ ƋƵĞ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ Ăů�Ǉ ƉŽƌ�Ğů�ĂŹŽ ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ ϮϬϭϵ͕�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ͕�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĞƚŽ�Ǉ Ğů�ĞƐƚĂĚŽ ĚĞ�
ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ăů ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ ĞŶ�ĚŝĐŚĂ�ĨĞĐŚĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ ůĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĐŽŶƚĂďůĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�Ǉ�ŽƚƌĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞǆƉůŝĐĂƚŝǀĂƐ͘

�Ŷ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ŽƉŝŶŝſŶ͕� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ĂĚũƵŶƚŽƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ƌĂǌŽŶĂďůĞŵĞŶƚĞ͕� ĞŶ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚĞƐ͕�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĚĞ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƐƵƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
Ǉ�ƐƵƐ�ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ăů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĞŶ�ĞƐĂ�ĨĞĐŚĂ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ʹ E//&͘

&ƵŶĚĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�KƉŝŶŝſŶ

,ĞŵŽƐ�ůůĞǀĂĚŽ�Ă�ĐĂďŽ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌşĂ�Ͳ E/�͘� EƵĞƐƚƌĂ�
ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ĚŝĐŚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŵĄƐ�ĂĚĞůĂŶƚĞ�ĞŶ�ůĂ�ƐĞĐĐŝſŶ�͞ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ ĚĞů�
�ƵĚŝƚŽƌ�ĞŶ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ��ƵĚŝƚŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͟�ĚĞ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŝŶĨŽƌŵĞ͘� ^ŽŵŽƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�
ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůŽƐ� ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ĠƚŝĐĂ� ĂƉůŝĐĂďůĞƐ Ă� ŶƵĞƐƚƌĂ�
ĂƵĚŝƚŽƌşĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ĞŶ� �ĐƵĂĚŽƌ� Ǉ� ŚĞŵŽƐ� ĐƵŵƉůŝĚŽ� ůĂƐ� ĚĞŵĄƐ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ĠƚŝĐĂ� ĚĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ ĐŽŶ� ĞƐŽƐ� ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ͘� �ŽŶƐŝĚĞƌĂŵŽƐ� ƋƵĞ� ůĂ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ĂƵĚŝƚŽƌşĂ� ƋƵĞ� ŚĞŵŽƐ� ŽďƚĞŶŝĚŽ�
ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽƉŝŶŝſŶ ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ͘

ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ Ǉ�ĚĞ�ůŽƐ�ZĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞů�'ŽďŝĞƌŶŽ�ĚĞ ůĂ �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞŶ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůŽƐ�
�ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

>ŽƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐŽŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƌ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ
ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ� /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� &ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ� ʹ E//&͕� Ǉ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƋƵĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƉĞƌŵŝƚŝƌ�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ĞƌƌŽƌĞƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�
Ă�ĨƌĂƵĚĞ�Ž�ĞƌƌŽƌ͘���Ŷ�ůĂ ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĂĚũƵŶƚŽƐ͕�ůŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĞƐ ƐŽŶ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ ĚĞ�
ĞǀĂůƵĂƌ ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ�ĐŽŵŽ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ ŵĂƌĐŚĂ͕�ƌĞǀĞůĂŶĚŽ͕�ƐĞŐƷŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͕�
ůŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ�Ǉ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĐŽŶƚĂďůĞ ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ ĞǆĐĞƉƚŽ�
Ɛŝ�ƚŝĞŶĞŶ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ž�ĚĞ�ĐĞƐĂƌ�ƐƵƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�Ž�ďŝĞŶ�ŶŽ�ĞǆŝƐƚĂ�ĂůŐƵŶĂ�ŽƚƌĂ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĂ�
ƌĞĂůŝƐƚĂ͘� >ŽƐ� ĞŶĐĂƌŐĂĚŽƐ ĚĞ ůĂ �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐŽŶ ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ ĚĞ� ůĂ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝſŶ� ĚĞů� ƉƌŽĐĞƐŽ ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ ĚĞ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ �&� ^͘��͘



ZĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ ĚĞů��ƵĚŝƚŽƌ�ĞŶ�ZĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�ůĂ��ƵĚŝƚŽƌşĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘

EƵĞƐƚƌŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĞƐ ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�Ɛŝ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ĐŽŶũƵŶƚŽ�ĞƐƚĄŶ�
ůŝďƌĞƐ�ĚĞ�ĞƌƌŽƌĞƐ ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕� ĚĞďŝĚŽ�Ă� ĨƌĂƵĚĞ�Ž�ĞƌƌŽƌ͕� Ǉ�Ğŵŝƚŝƌ�ƵŶ� ŝŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ƋƵĞ� ĐŽŶƚŝĞŶĞ ŶƵĞƐƚƌĂ�
ŽƉŝŶŝſŶ͘� ^ĞŐƵƌŝĚĂĚ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĞƐ�ƵŶ�ĂůƚŽ�ŐƌĂĚŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌşĂ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞ�ƵŶ�ĞƌƌŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĂ͘ >ŽƐ�
ĞƌƌŽƌĞƐ ƉƵĞĚĞŶ�ĚĞďĞƌƐĞ�Ă�ĨƌĂƵĚĞ�Ž�ĞƌƌŽƌ�Ǉ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ͕ Ɛŝ͕� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŵĞŶƚĞ�Ž�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĂŐƌĞŐĂĚĂ�
ƉƵĞĚĞ�ƉƌĞǀĞƌƐĞ�ƌĂǌŽŶĂďůĞŵĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ŝŶĨůƵǇĂŶ ĞŶ�ůĂƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ƵƐƵĂƌŝŽƐ�ƚŽŵĂŶ�ďĂƐĄŶĚŽƐĞ�
ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�

�ŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů ĚĞ��ƵĚŝƚŽƌşĂ͕�ĂƉůŝĐĂŵŽƐ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ũƵŝĐŝŽ�
ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�Ǉ�ŵĂŶƚĞŶĞŵŽƐ�ƵŶĂ�ĂĐƚŝƚƵĚ�ĚĞ�ĞƐĐĞƉƚŝĐŝƐŵŽ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂů�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƚŽĚĂ�ůĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ͘�

dĂŵďŝĠŶ͗

Ͳ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂŵŽƐ�Ǉ�ǀĂůŽƌĂŵŽƐ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ĞƌƌŽƌĞƐ ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ĨƌĂƵĚĞ�Ž�
ĞƌƌŽƌ͕� ĚŝƐĞŹĂŵŽƐ� Ǉ� ĂƉůŝĐĂŵŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ� ĞŶ� ƌĞƐƉƵĞƐƚĂƐ Ă�ĚŝĐŚŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� Ǉ�ŽďƚĞŶĞŵŽƐ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�Ǉ�ĂƉƌŽƉŝĂĚĂ ƉĂƌĂ�ƉƌŽǀĞĞƌ ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ƉĂƌĂ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽƉŝŶŝſŶ͘� �ů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ŶŽ�
ĚĞƚĞĐƚĂƌ�ĞƌƌŽƌĞƐ ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ ĚĞďŝĚŽ�Ă�ĨƌĂƵĚĞ�ĞƐ�ŵĂǇŽƌ ƋƵĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĞƌƌŽƌ ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ĞƌƌŽƌĞƐ͕�
ǇĂ� ƋƵĞ� Ğů� ĨƌĂƵĚĞ� ƉƵĞĚĞ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂƌ ĐŽůƵƐŝſŶ͕� ĨĂůƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ͕� ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ� ĚĞůŝďĞƌĂĚĂƐ͕� ŵĂŶŝĨĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�
ŝŶƚĞŶĐŝŽŶĂĚĂŵĞŶƚĞ�ĞƌƌſŶĞĂƐ͕ Ž�ůĂ�ĞǀĂƐŝſŶ ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌŶŽ͘

Ͳ KďƚĞŶĞŵŽƐ� ĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌŽů� ŝŶƚĞƌŶŽ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĂƵĚŝƚŽƌşĂ� ĐŽŶ� Ğů� ĨŝŶ� ĚĞ� ĚŝƐĞŹĂƌ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͕ Ǉ�ŶŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ĨŝŶĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ĞǆƉƌĞƐĂƌ�ƵŶĂ�ŽƉŝŶŝſŶ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌŶŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

Ͳ �ǀĂůƵĂŵŽƐ� ůĂ� ĂĚĞĐƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ĐŽŶƚĂďůĞƐ� ĂƉůŝĐĂĚĂƐ� Ǉ� ůĂ� ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ůĂƐ� ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶƚĂďůĞƐ�Ǉ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞǀĞůĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

Ͳ �ŽŶĐůƵŝŵŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽ�ĚĞ�ƵƚŝůŝǌĂƌ͕ ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ůĂ�ďĂƐĞ�ĐŽŶƚĂďůĞ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ ĞŶ
ŵĂƌĐŚĂ�Ǉ͕�ďĂƐĄŶĚŽŶŽƐ�ĞŶ ůĂ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ŽďƚĞŶŝĚĂ͕�ĐŽŶĐůƵŝŵŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ͕ Ž�ŶŽ͕ ĚĞ�ƵŶĂ�
ŝŶĐĞƌƚŝĚƵŵďƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ� ĐŽŶ� ŚĞĐŚŽƐ� Ž� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ� ƉƵĞĚĞŶ� ŐĞŶĞƌĂƌ� ĚƵĚĂƐ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�
ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƉĂƌĂ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ͘�^ŝ�ĐŽŶĐůƵŝŵŽƐ�ƋƵĞ�ĞǆŝƐƚĞ�
ƵŶĂ�ŝŶĐĞƌƚŝĚƵŵďƌĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ƐĞ�ŶŽƐ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ůůĂŵĂƌ ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ŶƵĞƐƚƌŽ�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ ƌĞǀĞůĂĐŝŽŶĞƐ ĞŶ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ž͕� Ɛŝ� ĚŝĐŚĂƐ� ƌĞǀĞůĂĐŝŽŶĞƐ� ŶŽ� ƐŽŶ� ĂĚĞĐƵĂĚĂƐ͕�
ŵŽĚŝĨŝĐĂƌ� ŶƵĞƐƚƌĂ� ŽƉŝŶŝſŶ͘� EƵĞƐƚƌĂƐ� ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ďĂƐĂŶ� ĞŶ� ůĂ� ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ� ŽďƚĞŶŝĚĂ� ŚĂƐƚĂ� ůĂ� ĨĞĐŚĂ� ĚĞ�
ŶƵĞƐƚƌĂ ŽƉŝŶŝſŶ͘�^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞǀĞŶƚŽƐ�Ž�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ƉƵĞĚĞŶ�ƐĞƌ�ĐĂƵƐĂ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŶŽ�
ĐŽŶƚŝŶƷĞ�ĐŽŵŽ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ͘

Ͳ �ǀĂůƵĂŵŽƐ� ůĂ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĞŶ� ƐƵ� ĐŽŶũƵŶƚŽ͕� ůĂ� ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ� Ǉ� Ğů� ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�
ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ ůĂƐ ƌĞǀĞůĂĐŝŽŶĞƐ͕� Ǉ� Ɛŝ ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ� ůĂƐ� ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ůŽƐ� ŚĞĐŚŽƐ�
ƐƵďǇĂĐĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚŽ�ƋƵĞ�ůŽŐƌĂŶ�ƐƵ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ͘



�ŽŵƵŶŝĐĂŵŽƐ�Ă�ůŽƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞŶ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ�ĂƐƵŶƚŽƐ͕�Ğů�
ĂůĐĂŶĐĞ�Ǉ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ�ƉůĂŶŝĨŝĐĂĚĂ�Ǉ�ůŽƐ�ŚĂůůĂǌŐŽƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ͕�ĂƐş�
ĐŽŵŽ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĚĞĨŝĐŝĞŶĐŝĂ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ŝŶƚĞƌŶŽ�ƋƵĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂŵŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƚƌĂŶƐĐƵƌƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂƵĚŝƚŽƌşĂ͘

�ďƌŝů�ϭϱ͕ ĚĞ�ϮϬϮϬ
YƵŝƚŽ͕��ĐƵĂĚŽƌ

^��Ͳ ZE���EŽ͘�ϴϲϬ

'ĂůŽ�:͘�/ŶƚƌŝĂŐŽ�Y͕͘�^ŽĐŝŽ
ZE�W��Ͳ ϯϲϭϳϭ



ϭ�

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ�h^ΨͿ�

�ĐƚŝǀŽ EŽƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĐƚŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ ϳ ϳϱϰ͘ϱϮϯ��������������� ϭ͘ϯϭϬ͘ϰϬϭ
/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ϴ ϴϯϬ����������������������� ϳϵϰ
�ĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ ϵ ϵ͘ϵϰϳ͘ϴϱϲ����������� ϲ͘ϵϳϮ͘ϯϲϲ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ϭϬ ϵ͘ϬϮϱ͘ϱϭϬ����������� ϴ͘ϭϭϳ͘ϲϴϬ
KƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ϭϭ ϯ͘ϱϱϯ͘ϵϭϱ����������� ϭ͘ϬϯϮ͘ϲϯϮ
/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ ϭϴ ϭϯϰ͘ϵϭϮ��������������� ϵϱ͘ϵϮϭ
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ƉĂŐŽƐ�ĂŶƚŝĐŝƉĂĚŽƐ ϱϬ͘ϱϭϬ����������������� ϱϬ͘ϱϭϬ
KƚƌŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ ϭϯ͘Ϭϴϭ����������������� ϭ͘ϬϬϬ

dŽƚĂů �ĂĐƚŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ Ϯϯ͘ϰϴϭ͘ϭϯϳ��������� ϭϳ͘ϱϴϭ͘ϯϬϰ

�ĐƚŝǀŽ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ

WƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ ϭϯ ϭ͘ϲϴϮ͘ϭϱϴ����������� ϭ͘ϲϴϵ͘ϯϭϵ
/ŶǀĞƌƐŝſŶ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ ϭϰ ϴ͘Ϯϴϱ͘ϲϱϮ����������� ϲ͘ϭϮϴ͘ϳϱϮ
WĂƌƚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ ϮϬ ϯϲϮ͘ϲϵϬ��������������� ϰϴϮ͘ϲϵϬ
�ĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ� ϭϴ ϱϭϲ͘ϴϴϳ��������������� ϰϲϵ͘ϱϭϴ
�ĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ� ϭϮ ϭϰϯ͘ϬϬϱ��������������� Ͳ

dŽƚĂů �ĂĐƚŝǀŽ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ϭϬ͘ϵϵϬ͘ϯϵϮ��������� ϴ͘ϳϳϬ͘Ϯϳϵ

dŽƚĂů�ĂĐƚŝǀŽ ϯϰ͘ϰϳϭ͘ϱϮϵ��������� Ϯϲ͘ϯϱϭ͘ϱϴϯ

� ^ƌĂ͘�DĂƌǇƵƌǇ��ůǌĂŵŽƌĂ� ^ƌ͘��ĂƌůŽƐ�'ƵĞƌƌĞƌŽ�
� 'ĞƌĞŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů� �ŽŶƚĂĚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�

>ĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϳ�Ă�ϱϱ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�



Ϯ�

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ�h^ΨͿ�

WĂƐŝǀŽ EŽƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

WĂƐŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ ϭϱ ϳ͘ϳϯϳ͘ϵϵϮ������������ ϰ͘Ϭϲϴ͘ϯϱϭ
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ĐĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ ϭϲ ϭ͘ϵϱϮ͘ϳϬϰ������������ ϲϴϵ͘ϮϲϬ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ϭϳ ϭϮ͘ϰϲϮ͘ϭϴϴ���������� ϵ͘ϱϬϲ͘ϵϮϳ
/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ ϭϴ ϯϬϬ͘ϴϵϵ���������������� ϭϰϵ͘ϯϱϯ
�ŶƚŝĐŝƉŽƐ�ƌĞĐŝďŝĚŽƐ�ĚĞ�Đů ŝĞŶƚĞƐ ϱϬϭ͘ϰϳϲ���������������� ϭ͘Ϭϳϳ͘ϳϳϬ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ ϭϵ ϭϱϱ͘ϵϮϮ ϭϰϭ͘ϴϳϯ
WĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ� ϭϮ ϰϲ͘ϱϬϱ Ͳ

dŽƚĂů�ƉĂƐŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ Ϯϯ͘ϭϱϳ͘ϲϴϲ���������� ϭϱ͘ϲϯϯ͘ϱϯϰ

WĂƐŝǀŽ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ ϭϱ ϲ͘ϳϰϲ͘ϲϮϭ ϱ͘ϰϬϯ͘ϴϳϴ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ ϭϵ ϰϭϳ͘ϴϱϱ Ϯϰϲ͘Ϯϵϰ
WĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ ϭϴ ϳϮ͘Ϯϳϯ Ͳ
WĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ� ϭϮ ϭϬϬ͘ϴϰϳ Ͳ

dŽƚĂů�ƉĂƐŝǀŽ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ϳ͘ϯϯϳ͘ϱϵϲ������������ ϱ͘ϲϱϬ͘ϭϳϮ

dŽƚĂů�ƉĂƐŝǀŽ ϯϬ͘ϰϵϱ͘ϮϴϮ���������� Ϯϭ͘Ϯϴϯ͘ϳϬϲ

WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

�ĂƉŝƚĂů Ϯϭ Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ������������ Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ
ZĞƐĞƌǀĂƐ Ϯϭ ϭ͘ϳϴϮ͘ϲϮϲ������������ ϭ͘Ϯϭϰ͘ϴϱϰ
ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ Ϯϭ ;ϳϱϮ͘ϵϬϲͿ�������������� ϵϬϲ͘ϰϵϲ

dŽƚĂů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ ϯ͘ϵϳϲ͘Ϯϰϳ������������ ϱ͘Ϭϲϳ͘ϴϳϳ

dŽƚĂů�ƉĂƐŝǀŽ�Ǉ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ϯϰ͘ϰϳϭ͘ϱϮϵ���������� Ϯϲ͘ϯϱϭ͘ϱϴϯ

� ^ƌĂ͘�DĂƌǇƵƌǇ��ůǌĂŵŽƌĂ� ^ƌ͘��ĂƌůŽƐ�'ƵĞƌƌĞƌŽ�
� 'ĞƌĞŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů� �ŽŶƚĂĚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�

>ĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϳ�Ă�ϱϱ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�



ϯ�

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�/ŶƚĞŐƌĂůĞƐ�

WŽƌ�Ğů�ĂŹŽ�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶſ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ�h^ΨͿ�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ EŽƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ

/ŶŐƌĞƐŽƐ�ƉŽƌ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ ϮϮ ϴ͘Ϯϴϵ͘ϴϲϭ������������ ϱ͘ϴϳϮ͘ϮϭϬ
�ŽƐƚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ Ϯϯ ;ϰ͘ϯϱϯ͘ϬϮϱͿ����������� ;ϯ͘ϴϵϯ͘ϴϰϰͿ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ďƌƵƚŽ ϯ͘ϵϯϲ͘ϴϯϲ������������ ϭ͘ϵϳϴ͘ϯϲϲ

'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ Ϯϰ ;ϯ͘ϱϭϮ͘ϰϬϬͿ����������� ;ϰ͘ϬϴϮ͘ϯϮϯͿ
'ĂƐƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ Ϯϲ ;ϭ͘ϲϰϱ͘ϮϵϴͿ����������� ;ϴϵϱ͘ϬϵϵͿ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂů ;ϭ͘ϮϮϬ͘ϴϲϮͿ����������� ;Ϯ͘ϵϵϵ͘ϬϱϲͿ

KƚƌŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ Ϯϳ Ϯ͘ϰϲϯ͘ϰϯϮ������������ ϯ͘ϵϳϲ͘ϭϵϴ
KƚƌŽƐ�ĞŐƌĞƐŽƐ ;ϲϵϴ͘ϵϯϰͿ�������������� ;ϱϮϰ͘ϰϬϯͿ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ ϱϰϯ͘ϲϯϲ���������������� ϰϱϮ͘ϳϯϵ

'ĂƐƚŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ
�ŽƌƌŝĞŶƚĞ� ϭϴ ;Ϯϭϲ͘ϴϮϬͿ�������������� ;ϭϬϮ͘ϭϯϯͿ
�ŝĨĞƌŝĚŽ ϭϴ ;ϴϮ͘ϱϯϵͿ����������������� ϰϲϵ͘ϱϭϴ

hƚŝů ŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ĚĞů�ĂŹŽ� Ϯϰϰ͘Ϯϳϳ���������������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ

KƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ϭϵ ;ϭϴϲ͘ϲϲϱͿ�������������� Ͳ
sĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ ;ϲϲϭ͘ϳϯϯͿ�������������� Ͳ

ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ĂŹŽ� ;ϲϬϰ͘ϭϮϭͿ�������������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ

hƚŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌ�ĂĐĐŝſŶ Ϯϭ Ϭ͕Ϭϲ����������������������� Ϭ͕Ϯϳ

� ^ƌĂ͘�DĂƌǇƵƌǇ��ůǌĂŵŽƌĂ� ^ƌ͘��ĂƌůŽƐ�'ƵĞƌƌĞƌŽ�
� 'ĞƌĞŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů� �ŽŶƚĂĚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�

>ĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϳ�Ă�ϱϱ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�



ϰ�

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ��ĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�

WŽƌ�Ğů�ĂŹŽ�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶſ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ�h^ΨͿ�

WƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ� KƚƌŽƐ�
ZĞƐĞƌǀĂ ZĞƐĞƌǀĂ KƚƌĂƐ� ĂĚŽƉĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞů dŽƚĂů

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ �ĂƉŝƚĂů ůĞŐĂů ĨĂĐƵůƚĂƚŝǀĂ ƌĞƐĞƌǀĂƐ dŽƚĂů ǀĞǌ�ĚĞ�ůĂƐ�E//&Ɛ ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ ĞũĞƌĐŝĐŝŽ dŽƚĂů ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͕�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ Ϯ͘ϱϮϱ͘ϴϱϲ����������� ϭ͘ϭϴϭ͘ϳϴϮ���������� ϰϮϬ͘ϲϳϭ������������� Ϯϭϲ͘ϱϯϯ������������� ϭ͘ϴϭϴ͘ϵϴϲ���������� ;ϭ͘ϰϬϳ͘ϯϯϯͿ����������������������������� Ͳ���������������������� ϭ͘ϭϵϲ͘Ϭϱϳ���������� ϯϯϬ͘ϳϮϬ������������������� ϭϭϵ͘ϰϰϰ������������� ϰ͘ϰϲϰ͘Ϯϴϲ

�ƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐĞŐƷŶ�ZĞĨŽƌŵĂ�Ă�ůĂ��ƐĐƌŝƚƵƌĂ
ĚĞů�ϭϵ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͗ ϰϮϬ͘ϲϳϭ�������������� Ͳ���������������������� ;ϰϮϬ͘ϲϳϭͿ������������ Ͳ���������������������� ;ϰϮϬ͘ϲϳϭͿ������������ Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������������� Ͳ���������������������� Ͳ

�ƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů Ͳ����������������������� ϯϯ͘ϬϳϮ���������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ϯϯ͘ϬϳϮ���������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ;ϯϯ͘ϬϳϮͿ�������������������� ;ϯϯ͘ϬϳϮͿ�������������� Ͳ
^ƵƉĞƌĄǀŝƚ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ;Ϯϭϲ͘ϱϯϯͿ������������ ;Ϯϭϲ͘ϱϯϯͿ������������ Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������������� Ͳ���������������������� ;Ϯϭϲ͘ϱϯϯͿ
�ƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ� Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ϯϵϳ͘ϲϰϴ������������� ;Ϯϵϳ͘ϲϰϴͿ������������������ Ͳ���������������������� Ͳ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ĂŹŽ Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ������������������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ������������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ����������� ϭ͘Ϯϭϰ͘ϴϱϰ���������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ϭ͘Ϯϭϰ͘ϴϱϰ���������� ;ϭ͘ϰϬϳ͘ϯϯϯͿ����������������������������� Ͳ���������������������� ϭ͘ϰϵϯ͘ϳϬϱ���������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ������������������� ϵϬϲ͘ϰϵϲ������������� ϱ͘Ϭϲϳ͘ϴϳϳ

^ĞŐƷŶ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞů��ĐƚĂ�ĚĞ�:ƵŶƚĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ
�ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚĞů�ϭϵ�ĚĞ�Ăďƌŝů �ĚĞ�ϮϬϭϵ͗

�ƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ĨĂĐƵůƚĂƚŝǀĂ Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� ϰϴϱ͘ϳϲϬ������������� Ͳ���������������������� ϰϴϱ͘ϳϲϬ������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� ;ϰϴϱ͘ϳϲϬͿ������������ Ͳ���������������������������� ;ϰϴϱ͘ϳϲϬͿ������������ Ͳ
�ƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů Ͳ����������������������� ϴϮ͘ϬϭϮ���������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ϴϮ͘ϬϭϮ���������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� ;ϴϮ͘ϬϭϮͿ�������������� Ͳ���������������������������� ;ϴϮ͘ϬϭϮͿ�������������� Ͳ
�ũƵƐƚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ƌĞŶƚĂ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ�Ͳ�KZ/��ĐƚƵĂƌŝĂů Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ϱϳ͘ϲϯϱ���������������������� ϱϳ͘ϲϯϱ���������������� ϱϳ͘ϲϯϱ
�ũƵƐƚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ƌĞŶƚĂ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ ϰ͘ϴϱϲ������������������������ ϰ͘ϴϱϲ������������������ ϰ͘ϴϱϲ
WĂŐŽ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ� Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ������������������������������������������ Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� ;ϱϱϬ͘ϬϬϬͿ������������������ ;ϱϱϬ͘ϬϬϬͿ������������ ;ϱϱϬ͘ϬϬϬͿ
ZĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ĂŹŽ Ͳ����������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ���������������������� Ͳ������������������������������������������ ;ϴϰϴ͘ϯϵϴͿ������������ Ͳ���������������������� Ϯϰϰ͘Ϯϳϳ������������������� ;ϲϬϰ͘ϭϮϭͿ������������ ;ϲϬϰ͘ϭϮϭͿ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ����������� ϭ͘Ϯϵϲ͘ϴϲϲ���������� ϰϴϱ͘ϳϲϬ������������� Ͳ���������������������� ϭ͘ϳϴϮ͘ϲϮϲ���������� ;ϭ͘ϰϬϳ͘ϯϯϯͿ����������������������������� ;ϴϰϴ͘ϯϵϴͿ������������ ϵϮϱ͘ϵϯϯ������������� ϱϳϲ͘ϴϵϮ������������������� ;ϳϱϮ͘ϵϬϲͿ������������ ϯ͘ϵϳϲ͘Ϯϰϳ

ZĞƐĞƌǀĂƐ ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ

� ^ƌĂ͘�DĂƌǇƵƌǇ��ůǌĂŵŽƌĂ� ^ƌ͘��ĂƌůŽƐ�'ƵĞƌƌĞƌŽ�
� 'ĞƌĞŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů� �ŽŶƚĂĚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�
>ĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϳ�Ă�ϱϱ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�



ϱ�

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�&ůƵũŽ�ĚĞ��ĨĞĐƚŝǀŽ�

WŽƌ�Ğů�ĂŹŽ�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶſ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂƐ�ϮϬϭϴ�

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ�h^ΨͿ�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ĨůƵũŽ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

&ůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ

ZĞĐŝďŝĚŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ăů�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�;ƉŽƌ�ŶĞŐŽĐŝĂƌͿ ϱϮ͘Ϭϱϴ͘ϳϲϮ���������� ϲϭ͘ϳϯϬ͘ϴϱϰ
ZĞĐŝďŝĚŽ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ăů�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�;ĐŽďƌĂŶǌĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂͿ ϴϮ͘ϵϵϵ͘ϴϴϱ���������� ϴϴ͘ϲϵϮ͘ϵϴϭ
KƚƌŽƐ�ĐŽďƌŽƐ� ϵϭϴ͘ϱϵϱ���������������� ϰϭϮ͘ϱϲϴ
WĂŐŽƐ�Ă�ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ;ϱ͘ϲϵϰ͘ϭϭϵͿ����������� ;ϱ͘ϳϱϴ͘ϰϯϰͿ
WĂŐŽƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�;ĐŽŶĐĞƐŝŽŶĂƌŝŽƐ͕�ƐĞŐƵƌŽƐ�Ǉ�ƚƌĄŵŝƚĞƐͿ ;ϳϱ͘ϰϯϴ͘ϯϵϭͿ��������� ;ϱϯ͘ϰϵϮ͘ϳϬϰͿ
WĂŐŽ�ƉŽƌ�ĐĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�Ǉ�ĂŶƚŝĐŝƉŽƐ ;ϱϱ͘ϯϯϱ͘ϴϵϲͿ��������� ;ϴϵ͘ϰϬϭ͘ϱϱϬͿ
WĂŐŽ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ;ϭ͘ϱϮϯ͘ϴϴϬͿ����������� ;ϭ͘ϲϰϳ͘ϴϰϭͿ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ƉĂŐĂĚŽ͕�ŶĞƚŽ ;ϭϬϰ͘ϮϲϰͿ�������������� ;ϭϳϵ͘ϱϰϱͿ
/ŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ;ϭ͘ϱϵϮ͘ϲϬϳͿ����������� ;ϴϲϮ͘ϬϳϵͿ
KƚƌŽƐ�ƉĂŐŽƐ�ƌĞůĂƚŝǀŽƐ�Ă�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ� ;Ϯ͘ϯϰϭ͘ϬϭϬͿ����������� ;ϭϰϱ͘ϵϵϳͿ

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ŶĞƚŽ�Ƶƚŝů ŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ;ϲ͘ϬϱϮ͘ϵϮϱͿ����������� ;ϲϱϭ͘ϳϰϳͿ

&ůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ ;ϲ͘ϬϲϳͿ������������������� ;ϳ͘ϰϵϯͿ
/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ;ϭϮ͘ϭϭϳͿ����������������� ;ϮϳͿ
/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ ;ϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬͿ����������� ;ϭϬϬ͘ϬϬϬͿ

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ŶĞƚŽ�Ƶƚŝů ŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ ;ϯ͘Ϭϭϴ͘ϭϴϰͿ����������� ;ϭϬϳ͘ϱϮϬͿ

&ůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ ϰ͘ϵϳϭ͘ϴϬϭ������������ ϳϳϱ͘ϱϬϰ
�ƉŽƌƚĞƐ�ƚŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĐĂƌƚĞƌĂ ϰ͘ϵϳϴ͘ϰϰϬ������������ Ͳ
WĂŐŽƐ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ ;ϱϴ͘ϴϭϬͿ����������������� Ͳ
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ;ϴϮϰ͘ϱϬϬͿ�������������� ϭϮϬ͘ϬϬϬ
�ŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ƉĂŐĂĚŽƐ ;ϱϱϬ͘ϬϬϬͿ
WĂŐŽ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ůĂďŽƌĂůĞƐ ;ϭ͘ϳϬϬͿ������������������� ;ϯ͘ϯϵϬͿ

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ŶĞƚŽ�ƉƌŽǀŝƐƚŽ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ ϴ͘ϱϭϱ͘Ϯϯϭ������������ ϴϵϮ͘ϭϭϰ

sĂƌŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ ;ϱϱϱ͘ϴϳϴͿ�������������� ϭϯϮ͘ϴϰϳ

�ĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ�Ăů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞů�ĂŹŽ ϭ͘ϯϭϬ͘ϰϬϭ������������ ϭ͘ϭϳϳ͘ϱϱϰ

�ĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ�Ăů�ĨŝŶĂů�ĚĞů�ĂŹŽ ϳϱϰ͘ϱϮϯ���������������� ϭ͘ϯϭϬ͘ϰϬϭ



ϲ�

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�&ůƵũŽ�ĚĞ��ĨĞĐƚŝǀŽ�

WŽƌ�Ğů�ĂŹŽ�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶſ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĐŽŶ�ĐŝĨƌĂƐ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ϮϬϭϴ�

;�ǆƉƌĞƐĂĚŽƐ�ĞŶ��ſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�ʹ�h^ΨͿ�

�ŽŶĐŝůŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƵƚŝůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ŶĞƚŽ�ƉƌŽǀŝƐƚŽ�
ƉŽƌ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͗ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

KƚƌŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů ;ϲϬϰ͘ϭϮϭͿ�������������� ϴϮϬ͘ϭϮϰ

�ũƵƐƚĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ͗
�ũƵƐƚĞ�ĞŶ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�;sWWͿ ϭϴϭ͘ϯϲϴ���������������� ;ϯ͘Ϯϭϱ͘ϯϲϱͿ
sĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ ϲϲϭ͘ϳϯϯ���������������� Ͳ
�ĂũĂ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ Ͳ������������������������� ϭ͘ϮϬϬ͘ϴϱϴ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ ϴϮ͘ϱϯϵ������������������ ;ϰϲϵ͘ϱϭϴͿ
WƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ϭϮϯ͘Ϯϵϴ���������������� ;ϭϯϳ͘ϮϳϰͿ
�ǀĂůƷŽ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ� Ͳ������������������������� ϭϯϭ͘ϯϭϰ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ� Ϯϭϲ͘ϴϮϬ���������������� ϭϬϮ͘ϭϯϮ
WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ� ϵϱ͘ϵϯϲ������������������ ϳϵ͘ϴϵϱ
WƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ ϰϬ͘ϱϴϰ������������������ ϯϯ͘Ϭϭϵ
KƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ ϭϴϲ͘ϲϲϱ���������������� Ͳ
:ƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů�Ǉ�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ ϲϳ͘ϰϮϲ������������������ Ϯϱ͘ϭϲϱ
�ŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ ϰϴ͘ϱϮϳ������������������ Ͳ
�ŽƐƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ ϭϰ͘ϲϯϬ������������������ Ͳ
�ĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ƉƌŽƉŝĂ ;ϯϲϯ͘ϯϲϭͿ�������������� ϳ͘Ϭϴϵ
�ĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽ ϭϯ͘ϮϮϴ������������������ ϲ͘ϳϰϬ
�ĨĞĐƚŽƐ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ ;ϰϭϵ͘ϮϲϮͿ
�ĨĞĐƚŽƐ�ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ ϯϯ͘Ϭϴϭ
�ĨĞĐƚŽ�ǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ� ;ϮϳϮ͘ϱϬϰͿ�������������� Ͳ
ZĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ ;ϯϳϱ͘ϭϭϮͿ�������������� ;Ϯ͘ϲϯϱͿ

�ĂŵďŝŽƐ�ŶĞƚŽƐ�ĞŶ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ͬĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ͗

�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ;ϭϮϴ͘ϴϱϭͿ�������������� Ϯϭϲ͘ϳϮϲ
/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚĂƐ�Ăů�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�;ƉŽƌ�ŶĞŐŽĐŝĂƌͿ ϴϮ͘ϵϵϵ͘ϴϴϱ���������� ϴϴ͘ϲϵϮ͘ϵϴϬ
/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚĂƐ�Ăů�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�;ĐŽďƌĂŶǌĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂͿ ϰϰ͘ϬϳϬ͘ϯϲϰ���������� ϱϱ͘ϳϴϵ͘Ϭϴϭ
KƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ;ϭϰϭ͘ϲϬϬͿ�������������� ϲϴϳ͘ϬϰϮ
KƚƌŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ ;ϭ͘ϴϳϵ͘ϮϬϳͿ����������� ϭϯϮ͘ϱϳϮ

�ĂŵďŝŽƐ�ŶĞƚŽƐ�ĞŶ�ƉĂƐŝǀŽƐ��ĂƵŵĞŶƚŽ�ͬ�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ͗

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ĐĞƐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�Ǉ�ĂŶƚŝĐŝƉŽ�Ă�ĐůŝĞŶƚĞƐ� ;ϱϰ͘ϴϭϴ͘ϬϴϭͿ��������� ;ϵϬ͘ϬϰϬ͘ϰϲϳͿ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ;ϳϱ͘ϴϯϱ͘ϲϴϱͿ��������� ;ϱϰ͘ϯϵϱ͘ϴϬϱͿ
/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ ;ϲϱ͘ϮϳϰͿ����������������� ;Ϯϭϴ͘ϬϯϳͿ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ ϭϰ͘Ϭϰϵ������������������ ;ϵϳ͘ϯϴϯͿ

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ŶĞƚŽ�Ƶƚŝ ů ŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ ;ϲ͘ϬϱϮ͘ϵϮϱͿ����������� ;ϲϱϭ͘ϳϰϳͿ

� ^ƌĂ͘�DĂƌǇƵƌǇ��ůǌĂŵŽƌĂ� ^ƌ͘��ĂƌůŽƐ�'ƵĞƌƌĞƌŽ�
� 'ĞƌĞŶƚĞ�'ĞŶĞƌĂů� �ŽŶƚĂĚŽƌ�'ĞŶĞƌĂů�

>ĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƉĄŐŝŶĂƐ�ϳ�Ă�ϱϱ�ƐŽŶ�ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϳ

ϭ͘ �ŶƚŝĚĂĚ�ƋƵĞ�ZĞƉŽƌƚĂ

�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘ �͕͘�ĨƵĞ�ĐŽŶƐƚŝƚƵŝĚĂ�ĞŶ�'ƵĂǇĂƋƵŝů�Ͳ �ĐƵĂĚŽƌ�Ğů�ϭϬ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ ĚĞ�ϮϬϬϭ�Ğ�ŝŶƐĐƌŝƚĂ�ĞŶ�
Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƌĐĂŶƚŝů Ğů�ϮϮ�ĚĞ ĞŶĞƌŽ ĚĞ�ϮϬϬϭ͕�ĐŽŶ�Ğů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�DŽƌĞůůŽ�^͘ �͘� �ŽŶ�ĨĞĐŚĂ�ĨĞďƌĞƌŽ�ϯϬ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϯ͕�ƐĞ� ŝŶƐĐƌŝďŝſ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƌĐĂŶƚŝů� ůĂ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ ƉŽƌ͖�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ĚĞ� ůĂ�
ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�'ƵĂǇĂƋƵŝů�Ă�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�YƵŝƚŽ͕�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĐŝſŶ�ƐŽĐŝĂů�Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘ �͘�Ǉ�
ƌĞĨŽƌŵĂ�Ăů�ĞƐƚĂƚƵƚŽ�ƐŽĐŝĂů͘� �ŽŶ�ĨĞĐŚĂ�ϴ�ĚĞ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϴ͕�ƐĞ�ŝŶƐĐƌŝďŝſ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƌĐĂŶƚŝů� ůĂ�
ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ƉŽƌ�ůĂ ĨƵƐŝſŶ�ƉŽƌ��ďƐŽƌĐŝſŶ�ĚĞ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��ĐŽŶ�ůĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ��ĂƐǇĐŽůůĞĐƚ�^͘ �͘�Ǉ�
�ĞŶƚĞƌƉŚŽŶĞ�^͘ �͕͘�ĐĞůĞďƌĂĚĂ�Ğů�Ϯϳ�ĚĞ ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞů�ŵŝƐŵŽ�ĂŹŽ�ƉŽƌ�h^Ψϭ͘ϲϵϵ͘ϲϰϱ͘� �Ŷ�ŽĐƚƵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ�
ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐĞ�ĨƵƐŝŽŶſ�ĐŽŶ�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�&ĂƐƚĐĂƌ�^͘ �͕͘�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨƵƐŝſŶ͕�ůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�
ĂďƐŽƌďŝĚĂ�ƚƌĂƐƉĂƐſ ĞŶ�ďůŽƋƵĞ�ƐƵ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�Ž�ĚĞ�ůŝďƌŽƐ͘

�ŽŶ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϳ͕�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ�Ğŵŝƚŝſ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EŽ͘�^�s^Ͳ
/ZYͲ�Z�^�Ͳ^�^ͲϮϬϭϳͲϬϬϱϴϴ͕�ƉŽƌ�ŵĞĚŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐƵĂů�ĚĞĐůĂƌĂ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͕͘�
͞ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŽ� ĚĞ� ƐƵƉĞƌǀŝŐŝůĂƌ� ůĂ� ŵĂƌĐŚĂ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ� Ǉ� ƉƌŽƉŝĐŝĂƌ� ůĂ� ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ�
ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝĚĂĚĞƐ�ĂĚǀĞƌƚŝĚĂƐ͕�Ă�ĨŝŶ�ĚĞ�ĞǀŝƚĂƌ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽƐ�Ă�ƐƵƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ǇͬŽ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ͕͟�Ğů�ŵŽƚŝǀŽ�ďĄƐŝĐŽ�ĞŶ�
ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ͕ ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ͕�ĞƐ�͞ƉŽƌ�ĞƐƚĂƌ�ŝŶĐƵƌƐĂ�ĞŶ�ůĂ�
ĐĂƵƐĂů�ƚĞƌĐĞƌĂ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϱϰ�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ͘���Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�Ğů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϯϱϳ�ĚĞ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�
>ĞǇ͕�ĞƐƚĂ�ŵĞĚŝĚĂ͕�ƐŽůŽ�ĚƵƌĂƌĄ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐƵƉĞƌĂƌ�ůĂ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĂŶſŵĂůĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŹşĂ͕�
ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ͕�ĚĞ�ůĂ�ĨĂĐƵůƚĂĚ�ĐŽŶĐĞďŝĚĂ�Ăů�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚĞ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ͕�sĂůŽƌĞƐ͕�͞�ƐƚĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ�
ƉŽĚƌĄ� ƐĞƌ� ĚĞũĂĚĂ� ƐŝŶ� ĞĨĞĐƚŽ͕� ĞŶ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ƚŝĞŵƉŽ͕� ĐƵĂŶĚŽ� ůĂ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚĞ�Ǉ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ�ƉĂƌĂ�Ğů ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ ĚĞ�ƐƵƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚĞƐ͘͟

DĞĚŝĂŶƚĞ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� EŽ͘� ^�s^Ͳ/ZYͲ�Z�^�Ͳ^�^ͲϮϬϭϴͲϬϬϭϳϰ� ĞŵŝƚŝĚĂ� ƉŽƌ� ůĂ� ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ� ĚĞ�
�ŽŵƉĂŹşĂƐ͕� sĂůŽƌĞƐ� Ǉ� ^ĞŐƵƌŽƐ� ĚĞ� ĨĞĐŚĂ� ϲ� ĚĞ� ŵĂƌǌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͕� ƌĞƐƵĞůǀĞ� ĚĞĐůĂƌĂƌ� ƉŽƌ� ƚĞƌŵŝŶĂĚĂ� ůĂ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͕͘�͞ƚŽĚĂ�ǀĞǌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ƐƵƉĞƌĂĚŽ�ůĂƐ�ŽďƐĞƌǀĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�
ƐĞ�ĚŝƐƉƵƐŽ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘͟
DĞĚŝĂŶƚĞ��ĐƚĂ�ĚĞ�:ƵŶƚĂ�'ĞŶĞƌĂů��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝĂ�Ǉ�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ĐŽŶ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϲ�ĚĞ�ĨĞďƌĞƌŽ�ĚĞ�
ϮϬϭϴ͕�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞĐŝĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ŽďƚĞŶŐĂ�ůĂ�ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞ�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�
�ĂŶĐŽƐ�ĐŽŵŽ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĂƵǆŝůŝĂƌ�ĚĞů�ƐŝƐƚĞŵĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ŐĞŶĞƌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ͘ �Ɛş�ŵŝƐŵŽ͕�
ĨƵĞ�ĂƉƌŽďĂĚŽ�Ğů�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ŽďũĞƚŽ�ƐŽĐŝĂů�ƉŽƌ�ƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�Ă�ĨĂǀŽƌ�
ĚĞ ƚĞƌĐĞƌŽƐ͕�ƉĂƌĂ�ůŽ�ĐƵĂů�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĞƐƚĄ�ĨĂĐƵůƚĂĚĂ�Ă�ĞĨĞĐƚƵĂƌ�Ğů�ĂŶĄůŝƐŝƐ͕�ƐĞůĞĐĐŝſŶ͕�ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�
ƐƵũĞƚŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ĐŽŵƉƌĂ�Ǉ�ǀĞŶƚĂ�Ǉ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ͖�Ǉ͕�ůĂ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞ�ĐŽďƌŽ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂ͘

�Ğ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� EŽ͘� ^�Ͳ�d>ͲϮϬϭϴͲϲϭϴ� ĞŵŝƚŝĚĂ� Ğů� ϮϬ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͕� ůĂ�
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĂŶĐŽƐ�Ǉ�^ĞŐƵƌŽƐ͕�ĐĂůŝĨŝĐĂ�Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘�ĐŽŵŽ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĞĐƚŽƌĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƉƷďůŝĐŽ�Ǉ�ƉƌŝǀĂĚŽ͕�ĞŶ�Ğů�ĄƌĞĂ�ĚĞ�ŐĞŶĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ͕�ƐŝŶ�ƋƵĞ�
ĚŝĐŚĂ� ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ůĞ� ĨĂĐƵůƚĞ� ĐŽůŽĐĂƌ� ĐĂƌƚĞƌĂ� ĐŽŶ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ƉƌŽƉŝŽƐ͘� � �ĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ͕� ĚŝƐƉŽŶĞ� ƋƵĞ� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƐŽŵĞƚĂ�Ăů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ� ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĂŶĐŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�
�ſĚŝŐŽ�DŽŶĞƚĂƌŝŽ�Ǉ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕�ƋƵĞĚĂŶĚŽ�ĞŶ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ�ƐƵũĞƚĂ�Ă�ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĞŵĂŶĞŶ�ĚĞ�
ĞƐƚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Ǉ�ĚĞ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ�WŽůşƚŝĐĂ�Ǉ�ZĞŐƵůĂĐŝſŶ�DŽŶĞƚĂƌŝĂ�Ǉ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͘ �Ɛş�ƚĂŵďŝĠŶ�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ZĞƐŽůƵĐŝſŶ� EŽ͘� ^�W^Ͳ/^&Ͳ�E�/^&ͲϮϬϭϴͲϬϬϲϴ� ĞŵŝƚŝĚĂ� Ğů� ϭϱ� ĚĞ ŵĂǇŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͕� ƉŽƌ� ůĂ�
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ĐŽŶŽŵşĂ�WŽƉƵůĂƌ�Ǉ�^ŽůŝĚĂƌŝĂ͕�ƐĞ�ĐĂůŝĨŝĐĂ�Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘ �͕͘ ĐŽŵŽ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�
ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂƵǆŝůŝĂƌĞƐ�ĚĞ�'ĞŶĞƌĂĚŽƌĂƐ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EŽ͘�^�W^Ͳ/^&Ͳ�E�/^&ͲϮϬϭϴͲ
ϬϬϵϳ� ĚĞů� ϯϭ� ĚĞ� ŵĂǇŽ͕� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂ� ůĂ� ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƌĂǌſŶ� ƐŽĐŝĂů� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉĂŹşĂ� Ă�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ �&��^͘ �͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϴ

�ŽŶ� ĨĞĐŚĂ� ϭϵ� ĚĞ� ĨĞďƌĞƌŽ� ĚĞ� ϮϬϭϴ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ƌĞĨŽƌŵĂ� Ă� ůĂ� ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ� ĚĞ� ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝſŶ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�
ĐĞůĞďƌĂ� ƵŶ� ĂƵŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ĐĂƉŝƚĂů͖� ĐŽŶ� Ğů� ĐƵĂů͕� Ğů� ĐĂƉŝƚĂů� ƐŽĐŝĂů� ĂƐĐŝĞŶĚĞ� Ă� h^ΨϮ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ͕� ĚŝǀŝĚŝĚŽ� ĞŶ�
Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ�Ǉ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĚſůĂƌ�ĐĂĚĂ�ƵŶĂ͕�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�
ĞŶĐƵĞŶƚƌĂŶ�ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚŽƐ�ĞŶ�WĞƌƷ͘

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ƐƵ�ĚŽŵŝĐŝůŝŽ�ĨŝƐĐĂů�ĞŶ�ůĂ�WƌŽǀŝŶĐŝĂ�ĚĞ�WŝĐŚŝŶĐŚĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ĐŝƵĚĂĚ�ĚĞ�YƵŝƚŽ͕�ĞŶ�ůĂ�
�ǀĞŶŝĚĂ �ŽůſŶ�EŽ͘�ϭϳϵϰ�Ǉ��ǀĞŶŝĚĂ�ϭϬ�ĚĞ��ŐŽƐƚŽ͘

Ϯ͘ �ĂƐĞƐ�ĚĞ�WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ

ĂͿ �ĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ

>ŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ� ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ� ĚĞ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ůĂƐ� EŽƌŵĂƐ� /ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ� ĚĞ�
/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ�͞E//&͟Ϳ�ĞŵŝƚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�Ğů�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
;ĞŶ�ĂĚĞůĂŶƚĞ�͞/�^�͟Ϳ͘��>ŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐĞƌĄŶ ĂƉƌŽďĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ĞŵŝƐŝſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�ĚĞ�
�ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͘

�� ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ƐĞ�ŚĂŶ�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ŶƵĞǀĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ͕�ŵĞũŽƌĂƐ͕�
ĞŶŵŝĞŶĚĂƐ�Ğ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂŶ�ĞŶƚƌĂĚŽ�ĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ǉ�ƋƵĞ� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƚŝĞŶĞ�ůĂ�ŝŶƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĚŽƉƚĂƌ�ĞƐĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞŶƚƌĞŶ�ĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ͕�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�
ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ůĞ�ƌĞƐƵůƚĞŶ�ĂƉůŝĐĂďůĞƐ͘���ƐƚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƐŽŶ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĞĐŚĂƐ�
ŝŶĚŝĐĂĚĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗

�ƉůŝĐĂĐŝſŶ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂ�ƉĂƌĂ
ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ŝŶŝĐŝĂĚŽƐ�ĞŶ͗

EƵĞǀĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ͗

E//&�ϭϳ�Ͳ��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ� ZĞĞŵƉůĂǌĂ�Ă�ůĂ�E//&�ϰ�ƌĞĐŽŐĞ�ůŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ͕ ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϭ
^ĞŐƵƌŽƐ� ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĚĞƐŐůŽƐĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ��ĚĞ

ƐĞŐƵƌŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�Ǉ�ĨŝĂďůĞ�ƋƵĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ă�ůŽƐ�
ƵƐƵĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�ĞĨĞĐƚŽ�ƋƵĞ�ůŽƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ƚŝĞŶĞŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

DĞũŽƌĂƐ͕��ŶŵŝĞŶĚĂƐ�Ğ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶĞƐ

DŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�E//&�ϯ� �ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ŶĞŐŽĐŝŽ ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ

DŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�E//&�ϵ͕� ZĞĨŽƌŵĂ�ĚĞ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ
E/��ϯϵ�Ǉ�E//&�ϳ

DŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�E/��ϭ�� WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĐŽŶƚĂďůĞƐ͕ ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ
Ǉ�E/��ϴ ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĞƌƌŽƌĞƐ�ĐŽŶƚĂďůĞƐ

DĂƌĐŽ��ŽŶĐĞƉƚƵĂů DŽĚŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ŵĂƌĐŽ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚĞ�ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ� ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ
/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ

DŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�Ă�ůĂ�E//&�ϭϬ�� sĞŶƚĂ�Ž�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĞŶƚƌĞ�ƵŶ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂ� ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ
Ǉ�E/��ϭϴ Ǉ�ƐƵ�ĂƐŽĐŝĂĚĂ�Ž�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ĐŽŶũƵŶƚŽƐ͘

EŽƌŵĂ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϵ

>Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ĞƐƚŝŵĂ� ƋƵĞ� ůĂ� ĂĚŽƉĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ŶƵĞǀĂƐ� ŶŽƌŵĂƐ͕� ŵĞũŽƌĂƐ͕� ĞŶŵŝĞŶĚĂƐ� Ğ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝŽŶĞƐ� ĂŶƚĞƐ� ŵĞŶĐŝŽŶĂĚĂƐ͕� ŶŽ� ƚĞŶĚƌĄŶ� ƵŶ� ŝŵƉĂĐƚŽ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ĞǆĐĞƉƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŶƵĞǀĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ǀŝŐĞŶƚĞƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘

E//&�ϭϲ�ʹ �ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ

>Ă� E//&� ϭϲ� ƌĞĞŵƉůĂǌĂ� Ă� ůĂ� E/�� ϭϳ� �ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ͕� �/E//&� ϰ� �ĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� Ɛŝ� ƵŶ� ĂĐƵĞƌĚŽ�
ĐŽŶƚŝĞŶĞ� ƵŶ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕� /ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ� ^/�Ͳϭϱ� �ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ� KƉĞƌĂƚŝǀŽƐ� Ͳ /ŶĐĞŶƚŝǀŽƐ� Ğ�
/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂĐŝſŶ�^/�ͲϮϳ��ǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĂĚŽƉƚĂŶ�ůĂ�ĨŽƌŵĂ�ůĞŐĂů�ĚĞ�
ƵŶ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͘� � >Ă� ŶŽƌŵĂ� ĞƐƚĂďůĞĐĞ� ůŽƐ� ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ͕� ŵĞĚŝĐŝſŶ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ƌĞǀĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽƐ�ƌĞĐŽŶŽǌĐĂŶ�ůĂ�
ŵĂǇŽƌşĂ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͘

�ů�ƚƌĂƚĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŶƚĂďůĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƵŶ�ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌ�ĞƐ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�Ă�ůĂ�
E/��ϭϳ͘ >ŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌĞƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĂƌĄŶ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂŶĚŽ ůŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ǇĂ�ƐĞĂ�ĐŽŵŽ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ�Ž�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽƐ�ƐŝŵŝůĂƌĞƐ�Ă�ůŽƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�E/��ϭϳ͘��WŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�E//&�ϭϲ�ŶŽ�
ƚŝĞŶĞ�ƵŶ�ŝŵƉĂĐƚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĂĐƚƷĂ�ĐŽŵŽ�ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌ͘

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞĐŽŶŽĐŝſ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĂƋƵĞůůŽƐ�
ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ� ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚŽƐ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� ĐŽŵŽ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ� ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ͘� � >ŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ƉŽƌ�
ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĨƵĞƌŽŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ďĂƐĂĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŝŵƉŽƌƚĞ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĐŽŵŽ�Ɛŝ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ƐŝĞŵƉƌĞ�ƐĞ�
ŚƵďŝĞƌĂ�ĂƉůŝĐĂĚŽ͕�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞů�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�ĂĚŽƉĐŝſŶ͘��>ŽƐ�
ƉĂƐŝǀŽƐ� ƉŽƌ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ� ĨƵĞƌŽŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ďĂƐĂĚŽƐ� ĞŶ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĚĞ� ůŽƐ� ĨůƵũŽƐ�
ƉĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂŐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞƐĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ŝŶŝĐŝĂů�
ĚĞ�ĂĚŽƉĐŝſŶ͘

�ŽŵŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞƌŽŶ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�
ĚĞ�ƵƐŽ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�h^Ψϭϵϭ͘ϱϯϮ Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�
ƐĞ�ĂƉůŝĐſ�ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ�ĚĞů�ϴ͕ϵϱй�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ƋƵĞ�
ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘���Ŷ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĂŹŽ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝſ�ůĂ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ƉŽƌ�h^Ψϰϴ͘ϱϮϳ ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ƵŶ�
ŐĂƐƚŽ� ƉŽƌ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕� Ǉ� ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĞƌŽŶ� ŐĂƐƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƉŽƌ� h^Ψϭϰ͘ϲϯϬ ĚĞů� ƉĂƐŝǀŽ� ƉŽƌ�
ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ƐƵ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ĚĞǀĞŶŐĂŵŝĞŶƚŽ�;ǀĞƌ�ŶŽƚĂ�ϭϮͿ͘

ďͿ �ĂƐĞƐ�ĚĞ�DĞĚŝĐŝſŶ

>ŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ͘

ĐͿ DŽŶĞĚĂ�&ƵŶĐŝŽŶĂů

>ŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ĞŶ�ĚſůĂƌĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ�;h^ΨͿ͕�ůĂ�ĐƵĂů�ĞƐ�
ůĂ�ŵŽŶĞĚĂ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ǉ�ĚĞ�ĐƵƌƐŽ�ůĞŐĂů�Ǉ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞů��ĐƵĂĚŽƌ͘��dŽĚĂ�
ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ĞŶ�ĚſůĂƌĞƐ͘

ĚͿ �ĂƐĞ�ĚĞ��ŽŶƚĂďŝůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�EĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�DĂƌĐŚĂ�

>ŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞƉĂƌĂĚŽƐ�ďĂũŽ�ůĂ�ŚŝƉſƚĞƐŝƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ͕�ůĂ�ƋƵĞ�ƐƵƉŽŶĞ�
ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƉŽĚƌĄ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƐƵƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ĐĂŶĐĞůĂƌ�ƐƵƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĐƵƌƐŽ�ŶŽƌŵĂů�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ͘
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EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϬ

ϯ͘ hƐŽ�ĚĞ��ƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�:ƵŝĐŝŽƐ

>Ă�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�E//&�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƋƵĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
ƵƚŝůŝĐĞ� ũƵŝĐŝŽƐ�Ǉ�ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ĐŽŶƚĂďůĞƐ�Ǉ� ůŽƐ�
ŝŵƉŽƌƚĞƐ� ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ� ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘ >Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŚĂ�ďĂƐĂĚŽ�ƐƵƐ�ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ� ũƵŝĐŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞƐ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƉĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ůĂ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ƉƌĞǀŝĂ͘��̂ ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ůĂƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ũƵŝĐŝŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�ĂĐŽŶƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�
ƉŽĚƌşĂŶ�ǀĂƌŝĂƌ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�ŵĞƌĐĂĚŽ�Ž�Ă�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐƵƌũĂŶ�ŵĄƐ�ĂůůĄ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

>ĂƐ� ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ůŽƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ƐŽŶ� ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ� ĐŽŶƚŝŶƵĂ͘ >ĂƐ� ƌĞǀŝƐŝŽŶĞƐ� Ă� ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽŶƚĂďůĞƐ� ƐŽŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ĞŶ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŽŶ� ƌĞǀŝƐĂĚĂƐ� Ǉ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉĞƌşŽĚŽƐ�
ĨƵƚƵƌŽƐ�ĂĨĞĐƚĂĚŽƐ͘

�Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ũƵŝĐŝŽƐ�ĐƌşƚŝĐŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ͕�Ǉ�ƐŽďƌĞ�
ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� Ğ� ŝŶĐĞƌƚŝĚƵŵďƌĞƐ� ĞŶ� ĞƐƚŝŵĂĐŝŽŶĞƐ� ƋƵĞ ƉƵĚŝĞƌĂŶ� ƚĞŶĞƌ� ƵŶ� ĞĨĞĐƚŽ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�
ŵŽŶƚŽƐ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌĂƐ͕�ĞŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ŶŽƚĂƐ͗

EŽƚĂ�ϰ�;ĚͿ Ͳ WƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ
EŽƚĂ�ϰ�;ĞͿ Ͳ �ĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ
EŽƚĂ�ϰ�;ŚͿ Ͳ �ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ
EŽƚĂ�ϰ�;ũͿ Ͳ /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ
EŽƚĂ�ϰ;ƋͿ hƚŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌ�ĂĐĐŝſŶ

ϰ͘ ZĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�WŽůşƚŝĐĂƐ��ŽŶƚĂďůĞƐ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ

>Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ŚĂ� ĂƉůŝĐĂĚŽ� ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ůĂƐ� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ĚĞ� ĐŽŶƚĂďŝůŝĚĂĚ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞƐĐƌŝďĞŶ� ŵĄƐ�
ĂĚĞůĂŶƚĞ�Ă� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ�ĞŶ� ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ĞƐƚĂƐ�ŶŽƚĂƐ�ƐŽŶ�
ƉĂƌƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů͘

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ŚĂ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�ůĂ�E//&�ϭϲ�ʹ �ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ͕�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͘���ůŐƵŶĂƐ�ŽƚƌĂƐ�
ŶƵĞǀĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ� ƚĂŵďŝĠŶ ĞŶƚƌĂŶ�ĞŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ƉĞƌŽ�ŶŽ� ƚŝĞŶĞŶ�ĞĨĞĐƚŽ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ� ĞŶ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘� � >Ă� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ŚĂ� ƐĞůĞĐĐŝŽŶĂĚŽ� ůŽƐ�
ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐŝĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĂƉůŝĐĂƌ�ĞƐƚĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ͕�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĂ�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŶŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ƌĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ͘

ĂͿ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ŝ͘ �ĐƚŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�DĞĚŝĐŝſŶ

dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐŽŵƉƌĂƐ�Ž�ǀĞŶƚĂƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ�Ǉ�ĚĂĚĂƐ�
ĚĞ�ďĂũĂ�ĞŶ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĐŝſŶ͘��>ĂƐ�ĐŽŵƉƌĂƐ�Ž�ǀĞŶƚĂƐ�ĐŽŶǀĞŶĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƐŽŶ�ĐŽŵƉƌĂƐ�Ž�ǀĞŶƚĂƐ�ďĂũŽ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĐƵǇĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�
ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉĞƌŝŽĚŽ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ĞƐƚĄ�ƌĞŐƵůĂĚŽ�Ž�ƐƵƌŐĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶǀĞŶĐŝſŶ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŶ�Ğů ŵĞƌĐĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϭ

dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ƐŽŶ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ͕�ǇĂ�
ƐĞĂ͕�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�Ž�Ă�ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ͕�ĚĞƉĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĂĚĂ�Ă� ůŽƐ�
ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘�

�ůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĐƚŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

>ŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƋƵĞ� ĐƵŵƉůĞŶ� ůĂƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƐŽŶ� ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�
ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ͗�

x ƐĞ� ĐŽŶƐĞƌǀĂ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞ� ƵŶ� ŵŽĚĞůŽ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽ� ĐƵǇŽ� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĞƐ� ŵĂŶƚĞŶĞƌ� ůŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ŽďƚĞŶĞƌ�ůŽƐ�ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ͖�Ǉ

x ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ� ĚĞů� ĂĐƚŝǀŽ� ĚĂŶ� ůƵŐĂƌ͕ ĞŶ� ĨĞĐŚĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ͕� Ă� ĨůƵũŽƐ� ĚĞ�
ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉĂŐŽƐ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘

>ŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ƋƵĞ�ĐƵŵƉůĞŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ƐŽŶ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�
ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽ ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�;sZ��KZ/Ϳ͗

x ƐĞ�ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŽĚĞůŽ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽ�ĐƵǇŽ�ŽďũĞƚŝǀŽ�ƐĞ�ůŽŐƌĂ�ŽďƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�
ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ǀĞŶĚŝĞŶĚŽ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͖�Ǉ

x ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ� ĚĞů� ĂĐƚŝǀŽ� ĚĂŶ� ůƵŐĂƌ͕� ĞŶ� ĨĞĐŚĂƐ� ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂĚĂƐ͕� Ă ĨůƵũŽƐ� ĚĞ�
ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ƉĂŐŽƐ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�Ğ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�
ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ͘�

dŽĚŽƐ� ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ� ĐƵŵƉůĞŶ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ� ƐŽŶ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ��ZͿ͘

�ŽƐƚŽ��ŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�Ǉ�DĠƚŽĚŽ�ĚĞ�dĂƐĂ�ĚĞ�/ŶƚĞƌĠƐ��ĨĞĐƚŝǀĂ

�ů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ĞƐ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞů�ĐŽƐƚŽ�
ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞů�ŝŶŐƌĞƐŽ�ƉŽƌ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�
ĚĞů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘�

�ů� ĐŽƐƚŽ� ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶ� ĂĐƚŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ĞƐ� Ğů� ŝŵƉŽƌƚĞ� Ăů� ƋƵĞ� ĨƵĞ� ŵĞĚŝĚŽ� ĞŶ� ƐƵ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů� ƵŶ� ĂĐƚŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕� ŵĞŶŽƐ� ƌĞĞŵďŽůƐŽƐ� ĚĞů� ƉƌŝŶĐŝƉĂů͕� ŵĄƐ� ůĂ�
ĂŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ͕�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƚĂƐĂ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ͕�ĚĞ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĞŶƚƌĞ� Ğů� ŝŵƉŽƌƚĞ� ŝŶŝĐŝĂů� Ǉ� Ğů� ŝŵƉŽƌƚĞ� Ăů� ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ͕� ĂũƵƐƚĂĚŽ� ƉŽƌ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ƉŽƌ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ͘

�ĚĞŵĄƐ͕�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ďƌƵƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĞƐ�Ğů�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ĂũƵƐƚĂƌůŽ�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ƉŽƌ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ͘���ů�ŝŶŐƌĞƐŽ�ƉŽƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞ� ƵƐĂŶĚŽ� Ğů� ŵĠƚŽĚŽ� ĚĞ� ƚĂƐĂ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ƉĂƌĂ� ĂĐƚŝǀŽƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�Ǉ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ
ŝŶƚĞŐƌĂů͘�
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ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϮ

�ĐƚŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ��ůĂƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�Ă�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ��ĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�KƚƌŽ�ZĞƐƵůƚĂĚŽ�/ŶƚĞŐƌĂů�
;sZ��KZ/Ϳ

^ŽŶ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ŵĄƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ͘�

WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĐŽŵŽ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�Ǉ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�ƉŽƌ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ͕�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�Ǉ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�ƉŽƌ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ͕�Ğ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉŽƌ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�ĐĂůĐƵůĂĚŽƐ�ƵƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�
ƐŽŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞů�ƉĞƌşŽĚŽ͘

>ŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐŽŶ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂďƌşĂŶ�ƐŝĚŽ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĞŶ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ɛŝ�ĞƐƚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŚƵďŝĞƌĂŶ�ƐŝĚŽ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ͘�

dŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŽƚƌŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ĞŶ� ůŝďƌŽƐ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƐŽŶ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ǉ� ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ͞ZĞƐĞƌǀĂ� ĚĞ� ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ� Ǉ�
ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ƐŽďƌĞ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ŵĞĚŝĚŽƐ� Ăů� ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ� ĐŽŶ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů͟�ĞŶ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘���ƵĂŶĚŽ�ĞƐƚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ĚĂĚŽƐ�ĚĞ�
ďĂũĂ͕� ůĂƐ� ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ� Ž� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ� ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�
ŝŶƚĞŐƌĂů�ƐŽŶ�ƌĞĐůĂƐŝĨŝĐĂĚĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ��ĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�DĞĚŝĚŽƐ�Ă�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ��ĂŵďŝŽƐ�
ĞŶ�KƚƌŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�/ŶƚĞŐƌĂůĞƐ�;sZ��KZ/Ϳ

�Ŷ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƉƵĞĚĞ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƵŶĂ�ĞůĞĐĐŝſŶ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�;ƐŽďƌĞ�
ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽͿ�ƉĂƌĂ�ĚĞƐŝŐŶĂƌ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ
;sZ��KZ/Ϳ͘

>Ă� ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ� ĐŽŵŽ� ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ� ĐŽŶ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ�
;sZ��KZ/Ϳ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�ƉĞƌŵŝƚŝĚĂ͕�Ɛŝ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�
Ž� Ɛŝ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ� ƉŽƌ� ƵŶĂ� ĂĚƋƵŝƌĞŶƚĞ� ĞŶ� ƵŶĂ�
ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�Ă�ůĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůĞ�ĂƉůŝĐĂ�E//&�ϯ͘�

hŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�Ɛŝ͗

x ƐĞ� ĐŽŵƉƌĂ� Ž� ƐĞ� ŝŶĐƵƌƌĞ� ĞŶ� Ġů� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĞ� ǀĞŶĚĞƌůŽ� ĞŶ� ƵŶ�
ĨƵƚƵƌŽ�ĐĞƌĐĂŶŽ͖�Ž

x ĞŶ�ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĞƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ͕� ƋƵĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŐĞƐƚŝŽŶĂ� ĐŽŶũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐƵĂů� ƚŝĞŶĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƉĂƚƌſŶ�ƌĞĂů�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ͖�Ž�

x ĞƐ� ƵŶ� ĚĞƌŝǀĂĚŽ� ;ĞǆĐĞƉƚŽ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚşĂ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�Ž�ŚĂǇĂŶ�ƐŝĚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĞĨŝĐĂǌͿ͘�
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EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϯ

>ĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�
ŽƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ�;sZ��KZ/Ϳ�ƐŽŶ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ŵĄƐ�
ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ͘��WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ƐŽŶ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă� ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�
ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ� Ǉ� ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�ĚĞ� ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů� ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĞŶ�ŽƚƌŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂů� Ǉ�
ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�͞ZĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ǉ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ăů�
ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů͟�ĞŶ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�

>Ă�ŐĂŶĂŶĐŝĂ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�ŶŽ�ƐĞƌĄ�ƌĞĐůĂƐŝĨŝĐĂĚĂ�Ă�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ǀĞŶĚĞƌ�
ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�ĞŶ�ƐƵ�ůƵŐĂƌ͕�ƐĞƌĄŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƌĞƚĞŶŝĚŽƐ͘

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŚĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ƚŽĚĂƐ�ƐƵƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ƐĞĂŶ�ŵĂŶƚĞŶŝĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ� ;sZ��KZ/Ϳ�ĞŶ� ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ� ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞ�E//&�ϵ͘� >ŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ� ƐŽďƌĞ�
ĞƐƚĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐŽŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƚĞŶŐĂ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƌĞĐŝďŝƌ�Ğů�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ͕�ƐĞĂ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞĐŝďĂ�
ůŽƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ�Ǉ�Ğů ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞů�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�
ŵĞĚŝĚŽ� ĚĞ� ĨŽƌŵĂ� ĨŝĂďůĞ͕� Ă� ŵĞŶŽƐ� ƋƵĞ Ğů� ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĐůĂƌĂŵĞŶƚĞ� ƵŶĂ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů� ĐŽƐƚŽ�ĚĞ� ůĂ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ͘� >ŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ� ƐŽŶ� ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�DĞĚŝĚŽƐ�Ă�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ��ĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ��ZͿ

>ŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĐƵŵƉůĞŶ�Ğů�ĐƌŝƚĞƌŝŽ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�Ž�
Ă�ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ� ;sZ��KZ/Ϳ� ƐŽŶ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�
ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ�ZͿ͘���ƐƉĞĐşĨŝĐĂŵĞŶƚĞ͗�

x >ĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƐŽŶ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚĂƐ�Ă�
ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ��ZͿ͕�Ă�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ
ĚĞƐŝŐŶĞ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�Ž�ƵŶĂ�
ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂĚĂ�ĞŶ�ƵŶĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƐĞƌ�
ŵĞĚŝĚŽ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ�;sZ��KZ/Ϳ͕�ĞŶ�
ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͘

x >ŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƋƵĞ� ŚĂŶ� ƐŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů�
ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�ĐŽŵŽ�ŵĞĚŝĚŽ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ;sZ��ZͿ͕� Ɛŝ� ƚĂů� ĚĞƐŝŐŶĂĐŝſŶ� ĞůŝŵŝŶĂ� Ž� ƌĞĚƵĐĞ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ƵŶĂ�
ŝŶĐŽŶŐƌƵĞŶĐŝĂ� ĚĞ� ŵĞĚŝĐŝſŶ� Ž� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ƐƵƌŐŝƌşĂ� ĞŶ� ŽƚƌŽ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ůĂ�
ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ž�ƉĂƐŝǀŽƐ�Ž�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ǉ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�
ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ƐŽďƌĞ�ďĂƐĞƐ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ͘

x >ŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
;sZ��ZͿ�ƐŽŶ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ăů�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞ͕�ĐŽŶ�
ůĂƐ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ž ƉĠƌĚŝĚĂƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�
ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞĂŶ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ͘��>Ă�ŐĂŶĂŶĐŝĂ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂ�
ŶĞƚĂ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ� ĞŶ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶĐůƵǇĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ� Ž� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ŐĂŶĂĚŽƐ�
ƐŽďƌĞ�Ğů�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ĞƐ�ŝŶĐůƵŝĚĂ�ĐŽŵŽ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϰ

�ĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ��ĐƚŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

�ů� ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ�ĞƐƉĞƌĂĚĂƐ�ĞƐ�ĂĐƚƵĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ĐĂĚĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ� ƌĞƉŽƌƚĞ�ƉĂƌĂ�
ƌĞĨůĞũĂƌ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�
ĂĐƚŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͘� � >Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐŝĞŵƉƌĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞ� ůĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ� ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂ� ĞƐƉĞƌĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�
ƚŝĞŵƉŽ� ĚĞ� ǀŝĚĂ� ĚĞů� ĂĐƚŝǀŽ� ƉĂƌĂ� ůĂƐ� ĐƵĞŶƚĂƐ� ƉŽƌ� ĐŽďƌĂƌ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͕� ĚĞƵĚŽƌĞƐ� ǀĂƌŝŽƐ� Ǉ� ŽƚƌŽƐ�
ĚĞƵĚŽƌĞƐ͘��>ĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ�ĞƐƉĞƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ĞƐƚŝŵĂĚĂƐ�ƵƐĂŶĚŽ�
ƵŶĂ� ŵĂƚƌŝǌ� ĚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĞƐ� ďĂƐĂĚŽ� ĞŶ� ůĂ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂ� ĚĞ� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ� ĚĞ� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ĂũƵƐƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĚĞƵĚŽƌĞƐ͕�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�
ŐĞŶĞƌĂůĞƐ�Ǉ�ƵŶĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƚĂŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚƵĂů͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ͕�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚĂĚĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�
ĚĞ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ĚŝŶĞƌŽ�ĞŶ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�
ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ͘

WĂƌĂ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ŽƚƌŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞĐŽŶŽĐĞ� ůĂ� ƉĠƌĚŝĚĂ� ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂ�
ĞƐƉĞƌĂĚĂ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ǀŝĚĂ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ŚĂ�ŚĂďŝĚŽ�ƵŶ�ĂƵŵĞŶƚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ĞŶ�Ğů�
ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐƌĠĚŝƚŽ� ĚĞƐĚĞ� Ğů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͘� � ^ŝ͕� ƉŽƌ� ŽƚƌŽ� ůĂĚŽ͕� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐƌĠĚŝƚŽ� ĞŶ� Ğů�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ŶŽ�ŚĂ�ĂƵŵĞŶƚĂĚŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƐĚĞ�Ğů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵŝĚĞ� ůĂ� ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ� ĚĞ� ǀĂůŽƌ� ƉŽƌ ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ĞƐĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� Ă� ƵŶ�
ŝŵƉŽƌƚĞ�ŝŐƵĂů�Ă�ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ�ĞƐƉĞƌĂĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌſǆŝŵŽƐ�ĚŽĐĞ�ŵĞƐĞƐ͘�

�ƵŵĞŶƚŽ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ĞŶ�Ğů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ƌĠĚŝƚŽ

�ů� ĞǀĂůƵĂƌ� Ɛŝ� Ğů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐƌĠĚŝƚŽ� ĚĞ� ƵŶ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ƐĞ� ŚĂ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂĚŽ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ĚĞƐĚĞ� ƐƵ� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͕� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŵƉĂƌĂ� Ğů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ƋƵĞ�
ŽĐƵƌƌĂ�ƵŶ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞ�ĐŽŶ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�
ŽĐƵƌƌĂ�ƵŶ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�Ğů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͘�

�ů�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ĞƐƚĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĂ�Ǉ�ĐƵĂůŝƚĂƚŝǀĂ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƌĂǌŽŶĂďůĞ� Ǉ� ƐƵƐƚĞŶƚĂďůĞ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ� ŚŝƐƚſƌŝĐĂ� Ğ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉƌŽǇĞĐƚĂĚĂ� ƋƵĞ� ĞƐƚĠ�
ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ� ƐŝŶ� ĐŽƐƚŽ� Ž� ĞƐĨƵĞƌǌŽ� ĚĞƐƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂĚŽ͘� � >Ă� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƉƌŽǇĞĐƚĂĚĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂ�
ŝŶĐůƵǇĞ� ůĂƐ� ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂƐ� ĨƵƚƵƌĂƐ� ĚĞ� ůĂƐ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ĐƵĂůĞƐ� ŽƉĞƌĂŶ� ůŽƐ� ĚĞƵĚŽƌĞƐ� ĚĞ� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ŽďƚĞŶŝĚĂƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞƐ�ĚĞ�ĞǆƉĞƌƚŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͕�ĂŶĂůŝƐƚĂƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ͕� ŐƌƵƉŽƐ� ĚĞ� ĞǆƉĞƌƚŽƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ� Ǉ� ŽƚƌĂƐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƐŝŵŝůĂƌĞƐ͕� ĂƐş� ĐŽŵŽ�
ƚĂŵďŝĠŶ� ůĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĚŝǀĞƌƐĂƐ� ĨƵĞŶƚĞƐ ĞǆƚĞƌŶĂƐ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĞĐŽŶſŵŝĐĂ� ĂĐƚƵĂů� Ǉ�
ƉƌŽŶŽƐƚŝĐĂĚĂ�ƋƵĞ�ƐĞƌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

�ĞĨŝŶŝĐŝſŶ�ĚĞ�/ŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶƚĞ�ĚĞ�ƵŶ�ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�
ƉƌŽƉſƐŝƚŽƐ�ĚĞ� ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞƌŶĂ�ĚĞů� ƌŝĞƐŐŽ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝŽ͕�ĚĂĚŽ�ƋƵĞ� ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ŚŝƐƚſƌŝĐĂ�
ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ůĂƐ� ĐƵĞŶƚĂƐ� ƉŽƌ� ĐŽďƌĂƌ� ƋƵĞ� ĐƵŵƉůĞŶ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ� ƐŽŶ�
ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ�ŶŽ�ƌĞĐƵƉĞƌĂďůĞƐ͘

x �ƵĂŶĚŽ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƉĂƌƚĞ͖�Ž

x /ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ĚĞƐĂƌƌŽůůĂĚĂ� ŝŶƚĞƌŶĂŵĞŶƚĞ� Ƶ� ŽďƚĞŶŝĚĂ� ĚĞ� ƌĞĐƵƌƐŽƐ� ĞǆƚĞƌŶŽƐ� ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ĞƐ�
ŝŵƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ� Ğů� ĚĞƵĚŽƌ�ƉĂŐƵĞ�Ă� ƐƵƐ� ĂĐƌĞĞĚŽƌĞƐ͕� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�Ă� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕� ĞŶ� ƐƵ�
ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�;ƐŝŶ�ƚŽŵĂƌ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĂůŐƵŶĂ�ŐĂƌĂŶƚşĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶͿ͘�
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ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϱ

/ŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĞů� ĂŶĄůŝƐŝƐ� ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ� ƋƵĞ� ŚĂ� ŽĐƵƌƌŝĚŽ� ƵŶ�
ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĞƐƚĄ�ĞŶ�ŵŽƌĂ�ƉŽƌ�ŵĄƐ�ĚĞ�ϭϴϬ�ĚşĂƐ͕�Ă�ŵĞŶŽƐ�ƋƵĞ�ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƚĞŶŐĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ� Ǉ� ƐƵƐƚĞŶƚĂďůĞ� ƉĂƌĂ� ĚĞŵŽƐƚƌĂƌ� ƋƵĞ� ƵŶ� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ĚĞ�
ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ŵĄƐ�ĂŝƐůĂĚŽ�ĞƐ�ŵĄƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ͘

WŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ��ĂƐƚŝŐŽƐ

>Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐĂƐƚŝŐĂ� ƵŶ� ĂĐƚŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞǆŝƐƚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂ� ƋƵĞ� ůĂ�
ĐŽŶƚƌĂƉĂƌƚĞ� ĞƐƚĄ� ĞŶ� ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ� ƐĞǀĞƌĂƐ� Ǉ� ŶŽ� ĞǆŝƐƚĞ� ƵŶĂ� ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĂ� ƌĞĂůŝƐƚĂ� ĚĞ�
ƌĞĐƵƉĞƌŽ͕� ƉŽƌ� ĞũĞŵƉůŽ͕� ĐƵĂŶĚŽ� ůĂ� ĐŽŶƚƌĂƉĂƌƚĞ� ŚĂ� ƐŝĚŽ� ƉƵĞƐƚĂ� ĞŶ� ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ� Ž� ŚĂ� ĞŶƚƌĂĚŽ� ĞŶ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĚĞ� ďĂŶĐĂƌƌŽƚĂ͕� Ž� ĞŶ� Ğů� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ĐƵĞŶƚĂƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� ƉŽƌ� ĐŽďƌĂƌ͕ ĐƵĂŶĚŽ� ůŽƐ�
ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ŚĂŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ŵŽƌŽƐŽƐ�ƉŽƌ�ŵĄƐ�ĚĞ�ĚŽƐ�ĂŹŽƐ͕�ůŽ�ƉƌŝŵĞƌŽ�ƋƵĞ�ŽĐƵƌƌĂ�ƉƌŝŵĞƌŽ͘�

>ŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĐĂƐƚŝŐĂĚŽƐ�ƉŽĚƌşĂŶ�ƚŽĚĂǀşĂ�ĞƐƚĂƌ�ƐƵũĞƚŽƐ�Ă�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�
ďĂũŽ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ĂƐĞƐŽƌşĂ�ůĞŐĂů�
ĐƵĂŶĚŽ�ĨƵĞƌĞ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ͘��ƵĂůƋƵŝĞƌ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘�

DĞĚŝĐŝſŶ�Ǉ�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�WĠƌĚŝĚĂƐ��ƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ��ƐƉĞƌĂĚĂƐ

>Ă� ŵĞĚŝĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ� ĞƐƉĞƌĂĚĂƐ� ĞƐ� ƵŶĂ� ĨƵŶĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ�
ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�ůĂ�ƐĞǀĞƌŝĚĂĚ�;ĞƐ�ĚĞĐŝƌ͕�ůĂ�ŵĂŐŶŝƚƵĚ�ĚĞ�ůĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�Ɛŝ�ĞǆŝƐƚĞ�ƵŶ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽͿ�Ǉ�
ůĂ� ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ� Ăů� ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͘� � >Ă� ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ� Ǉ� ůĂ�
ƐĞǀĞƌŝĚĂĚ�ĞƐƚĄ�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�ĚĂƚŽƐ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ�ĂũƵƐƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨƵƚƵƌĂ�ĐŽŵŽ�ƐĞ�ĚĞƐĐƌŝďŝſ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͘�

WĂƌĂ� ůŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕� ůĂ� ƉĠƌĚŝĚĂ� ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂ� ĞƐƉĞƌĂĚĂ� ƐĞ�ĞƐƚŝŵĂ� ĐŽŵŽ� ůĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ� ĞŶƚƌĞ�
ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĂĚĞƵĚĂŶ�Ă�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�Ğů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ǉ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞƐƉĞƌĂ�ƌĞĐŝďŝƌ͕�ĚĞƐĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ� ĞĨĞĐƚŝǀĂ� ŽƌŝŐŝŶĂů͘� � WĂƌĂ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚşĂ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͕� ǇĂ� ƋƵĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞƐƚĄ�
ŽďůŝŐĂĚĂ�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƉĂŐŽƐ�ƐŽůĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�Ğů�ĞǀĞŶƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĚĞƵĚŽƌ�ĞŶ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ ĚĞů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ƋƵĞ�ĞƐƚĄ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂĚŽ͕�ůĂƐ�ŝŶƐƵĨŝĐŝĞŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�
ƐŽŶ�ƉĂŐŽƐ�ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ�Ă�ƌĞĞŵďŽůƐĂƌ�Ăů�ƚĞŶĞĚŽƌ�ƉŽƌ�ƵŶĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞ�ŝŶĐƵƌƌĞ�ŵĞŶŽƐ�
ůŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞƐƉĞƌĂ�ƌĞĐŝďŝƌ�ĚĞů�ƚĞŶĞĚŽƌ͕�Ğů�ĚĞƵĚŽƌ�Ž�ƵŶ�ƚĞƌĐĞƌŽ͘�

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƵŶĂ�ŐĂŶĂŶĐŝĂ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚŽƐ�
ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĐŽŶ�ƵŶ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ĂũƵƐƚĞ�Ă�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�
ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ƉŽƌ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ͕�ĞǆĐĞƉƚŽ�ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�
ŵĞĚŝĚŽƐ� Ă� ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ� ĐŽŶ� ĐĂŵďŝŽƐ� ĞŶ� ŽƚƌŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ͕� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ůĂ�
ĐŽƌƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ� ǀĂůŽƌ� ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ŽƚƌŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ� Ǉ� ƐĞ� ĂĐƵŵƵůĂ� ĞŶ� ůĂ� ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�
ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ǉ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƐŽďƌĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ŽƚƌŽ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�Ǉ�ŶŽ�ƌĞĚƵĐĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͘
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ϭϲ

�ĂũĂ�ĞŶ��ƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ��ĐƚŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

>Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĚĂ� ĚĞ� ďĂũĂ� ƵŶ� ĂĐƚŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ƐŽůĂŵĞŶƚĞ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞǆƉŝƌĂŶ� ůŽƐ� ĚĞƌĞĐŚŽƐ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ĨůƵũŽƐ� ĚĞ� ĞĨĞĐƚŝǀŽ� ĚĞů� ĂĐƚŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕� Ž� ĐƵĂŶĚŽ� ƚƌĂŶƐĨŝĞƌĂ� Ğů� ĂĐƚŝǀŽ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�Ă�
ƵŶ� ƚĞƌĐĞƌŽ͘� � ^ŝ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŶŽ� ƚƌĂŶƐĨŝĞƌĞ� Ŷŝ� ƌĞƚŝĞŶĞ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ� Ǉ�
ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�Ǉ�ĐŽŶƚŝŶƷĂ�ĐŽŶƚƌŽůĂŶĚŽ�Ğů�ĂĐƚŝǀŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ
ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƐƵ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƌĞƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂĐƚŝǀŽ�Ǉ�ƵŶ�ƉĂƐŝǀŽ�ĂƐŽĐŝĂĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌşĂ�ƚĞŶĞƌ
ƋƵĞ�ƉĂŐĂƌ͘� ^ŝ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞƚŝĞŶĞ�ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƚŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚĞƐ�Ă�
ůĂ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƚŝŶƷĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�Ğů�ĂĐƚŝǀŽ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ǉ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƵŶ�ƉƌĠƐƚĂŵŽ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ƌĞĐŝďŝĚŽƐ͘�

�ů�ĚĂƌ�ĚĞ�ďĂũĂ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ŵĞĚŝĚŽ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ͕�ůĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�
ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�Ǉ�ůĂ�ƐƵŵĂƚŽƌŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ�ƌĞĐŝďŝĚĂ�Ǉ�ƉŽƌ�ƌĞĐŝďŝƌ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘�

ŝŝ͘ WĂƐŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ğ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

�ůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĐŽŵŽ��ĞƵĚĂ�Ž�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

>ŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƵĚĂ�Ǉ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞŵŝƚŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐĞ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂŶ�ĐŽŵŽ�
ƉĂƐŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ž� ĐŽŵŽ� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂ� ƐƵƐƚĂŶĐŝĂ� ĚĞů� ĂĐƵĞƌĚŽ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞĨŝŶŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ƉĂƐŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�Ğ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘�

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

hŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞƐ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƋƵĞ�ĞǀŝĚĞŶĐŝĞ�ƵŶ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ĞŶ�
ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ĚĞĚƵĐŝƌ� ƚŽĚŽƐ� ƐƵƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ͘� � >ŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞŵŝƚŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ŝŵƉŽƌƚĞƐ�ƌĞĐŝďŝĚŽƐ͕�ŶĞƚŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚŝƌĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝſŶ͘

WĂƐŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�

dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐŽŶ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�ƵƐĂŶĚŽ�Ğů�
ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�Ž�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ��ZͿ͘

WĂƐŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�DĞĚŝĚŽƐ�Ă�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ��ĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ��ZͿ

>ŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƐĞ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂŶ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;sZ��ZͿ�
ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ƉĂƐŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĞƐ ;ŝͿ�ƵŶĂ�ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƐĞƌşĂ�ƐĞƌ�ƉĂŐĂĚĂ�
ƉŽƌ�Ğů�ĂĚƋƵŝƌĞŶƚĞ�ĐŽŵŽ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝŽƐ�Ă�ůĂ ƋƵĞ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ�E//&�ϯ͕�;ŝŝͿ�
ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ͕�Ž�;ŝŝŝͿ�ƐĞ�ĚĞƐŝŐŶĂ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
;sZ��ZͿ͘

hŶ�ƉĂƐŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƐĞ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂ�ĐŽŵŽ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�Ɛŝ͗�

x ƐĞ� ĐŽŵƉƌĂ� Ž� ƐĞ� ŝŶĐƵƌƌĞ� ĞŶ� Ġů� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� Ğů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĞ� ǀĞŶĚĞƌůŽ� ĞŶ� ƵŶ�
ĨƵƚƵƌŽ�ĐĞƌĐĂŶŽ͖�Ž



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϳ

x ĞŶ�ƐƵ�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ĞƐ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ͕� ƋƵĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŐĞƐƚŝŽŶĂ� ĐŽŶũƵŶƚĂŵĞŶƚĞ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐƵĂů� ƚŝĞŶĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƵŶ�ƉĂƚƌſŶ�ƌĞĂů�ƌĞĐŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ͖�Ž�

x ĞƐ� ƵŶ� ĚĞƌŝǀĂĚŽ͕� ĞǆĐĞƉƚŽ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ƵŶ� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ� ŐĂƌĂŶƚşĂ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�Ž�ŚĂǇĂŶ�ƐŝĚŽ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĞĨŝĐĂǌ͘�

WĂƐŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�DĞĚŝĚŽƐ�WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�Ă��ŽƐƚŽ��ŵŽƌƚŝǌĂĚŽ

>ŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞĂŶ͗

x ƵŶĂ� ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ� ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞ� ĚĞ� ƵŶ� ĂĚƋƵŝƌĞŶƚĞ� ĞŶ� ƵŶĂ� ĐŽŵďŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ŶĞŐŽĐŝŽƐ͖�

x ŵĂŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ͖�Ž

x ĚĞƐŝŐŶĂĚŽƐ� Ă� ǀĂůŽƌ� ƌĂǌŽŶĂďůĞ� ĐŽŶ� ĐĂŵďŝŽ� ĞŶ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ;sZ��ZͿ͕� ƐŽŶ�
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ă�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�ƵƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�
ĞĨĞĐƚŝǀĂ͘�

�ů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ĞƐ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƵƚŝůŝǌĂ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞů�
ĐŽƐƚŽ� ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ� ĚĞ� ƵŶ� ƉĂƐŝǀŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� Ǉ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ� ĚĞů� ŐĂƐƚŽ� ƉŽƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ�Ă�ůŽ�ůĂƌŐŽ�ĚĞů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ͘��>Ă�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ�ĞƐ�ůĂ�
ƚĂƐĂ� ƋƵĞ� ĚĞƐĐƵĞŶƚĂ� ĞǆĂĐƚĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ� ƉĂŐŽƐ� ĚĞ� ĞĨĞĐƚŝǀŽ� ĨƵƚƵƌŽƐ� ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ�
;ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ ƉƵŶƚŽƐ�ďĄƐŝĐŽƐ�ĚĞ ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ƉĂŐĂĚŽƐ�Ž�ƌĞĐŝďŝĚŽƐ͕�
ƋƵĞ�ŝŶƚĞŐƌĞŶ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀĂ͕�ůŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ�Ǉ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŽƚƌĂ�
ƉƌŝŵĂ�Ž�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽͿ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĞƐƉĞƌĂĚĂ�ĚĞů�ƉĂƐŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͕�Ž�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞĂ�
ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ͕�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ŵĞŶŽƌ͕�Ăů�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ƉĂƐŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ͘�

�ĂũĂ�ĞŶ��ƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�WĂƐŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĚĂ�ĚĞ�ďĂũĂ�ůŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ɛŝ͕�Ǉ�ƐŽůŽ�Ɛŝ͕�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ
ƐĞ�ĐƵŵƉůĞŶ͕�ĐĂŶĐĞůĂŶ�Ž�ŚĂŶ�ĞǆƉŝƌĂĚŽ͘��>Ă�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞů�ƉĂƐŝǀŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�
ĚĂĚŽ�ĚĞ�ďĂũĂ�Ǉ�ůĂ�ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ƉĂŐĂĚĂ�Ǉ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ͕�ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĂĐƚŝǀŽ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�ĚĞů�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�Ž�ƉĂƐŝǀŽ�ĂƐƵŵŝĚŽ͕�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

ďͿ �ĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ��ĂũĂ�Ǉ��ĂŶĐŽƐ

�ů�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ ƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĂůĚŽƐ�ĚĞů�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĚŝƐƉŽŶŝďůĞ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ͕�
ƐƵũĞƚŽƐ�Ă�ƵŶ�ƌŝĞƐŐŽ�ƉŽĐŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƐƵ�ǀĂůŽƌ͘ >ŽƐ�ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƐŽŶ�ĚĞ�
ůŝďƌĞ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ͘

ĐͿ �ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ��ŽďƌĂƌ Ǉ�KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ��ŽďƌĂƌ

>ĂƐ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ƐŽŶ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĐŽŶ�ƉĂŐŽƐ�ĨŝũŽƐ�Ž�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂďůĞƐ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ĐŽƚŝǌĂŶ�
ĞŶ�ƵŶ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĂĐƚŝǀŽ͘� ��ƐƚŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ� ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ͘��WŽƐƚĞƌŝŽƌ�Ăů�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ƐĞ�ǀĂůŽƌŝǌĂŶ�Ăů�ĐŽƐƚŽ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ�ƵƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�
ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ͕�Ɛŝ�ĞƐƚŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨƵĞƌĂŶ�Ă�ůĂƌŐŽ�ƉůĂǌŽ͕�ŵĞŶŽƐ�ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ͘��>ĂƐ�
ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ� ĐŽďƌĂƌ� ƐĞ� ĐŽŵƉŽŶĞŶ�ĚĞ� ĐůŝĞŶƚĞƐ͕� ŽƚƌĂƐ� ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ� ĐŽďƌĂƌ� Ǉ� ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ� Ă�
ƉĂƌƚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͘
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ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϴ

>ŽƐ� ĐŽƐƚŽƐ� ĚĞ� ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ� ŶŽ� ƐĞ� ŝŶĐůƵǇĞŶ� ĞŶ� Ğů� ĐŽƐƚŽ� ĚĞ� ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ� Ŷŝ� ĞŶ� Ğů� ĐĄůĐƵůŽ� ĚĞů� ĐŽƐƚŽ�
ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ͘��̂ ŽŶ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƚƌŝďƵŝďůĞƐ�ůĂƐ�ĐŽŵŝƐŝŽŶĞƐ͕�ƉĂŐŽƐ�ĚĞ�ĂƉĞƌƚƵƌĂ�
ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ͘��>ŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ�Ǉ�ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ĞŶ�
Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

ĚͿ WƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕ DƵĞďůĞƐ�Ǉ��ƋƵŝƉŽƐ

ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�DĞĚŝĐŝſŶ

>ĂƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ŵƵĞďůĞƐ� Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ ƐĞ�ŵŝĚĞŶ�Ăů� ĐŽƐƚŽ͕� ŶĞƚŽ�ĚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ Ǉ� ͬ�Ž
ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ͕� Ɛŝ� ůĂƐ� ŚƵďŝĞƌĞ͘� � >ĂƐ� ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕� ŵƵĞďůĞƐ� Ǉ� ĞƋƵŝƉŽƐ ƐĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ĐŽŵŽ�ĂĐƚŝǀŽ�Ɛŝ�ĞƐ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƌŝǀĞŶ�ĚĞ�ĞůůŽƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�Ǉ�ƐƵ�
ĐŽƐƚŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ŵĂŶĞƌĂ�ĨŝĂďůĞ͘

�ů�ĐŽƐƚŽ�ŝŶĐůƵǇĞ�ŐĂƐƚŽƐ�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĂƚƌŝďƵŝďůĞƐ�Ă�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ͘

�ƵĂŶĚŽ�ƉĂƌƚĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚŝĚĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ ƉŽƐĞĞŶ�ǀŝĚĂƐ�ƷƚŝůĞƐ�
ĚŝƐƚŝŶƚĂƐ͕�ƐŽŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ƐĞƉĂƌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ƵŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ͘

DĞĚŝĐŝſŶ�WŽƐƚĞƌŝŽƌ�Ăů�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ʹDŽĚĞůŽ�ĚĞů��ŽƐƚŽ

�ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů͕� ůĂƐ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ŵƵĞďůĞƐ Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ�;ĞǆĐĞƉƚŽ�ƚĞƌƌĞŶŽƐͿ�ƐŽŶ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�Ăů�ĐŽƐƚŽ�ŵĞŶŽƐ�ůĂ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�Ǉ�Ğů�ŝŵƉŽƌƚĞ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ� ĚĞ� ǀĂůŽƌ͘� >ŽƐ� ŐĂƐƚŽƐ� ĚĞ� ƌĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ�ŵĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƐĞ� ŝŵƉƵƚĂŶ� Ă� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞů�
ƉĞƌşŽĚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ͘

DĞĚŝĐŝſŶ�WŽƐƚĞƌŝŽƌ�Ăů�ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ʹDŽĚĞůŽ�ĚĞ�ZĞǀĂůƵĂĐŝſŶ

�ĞƐƉƵĠƐ� ĚĞů� ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ� ŝŶŝĐŝĂů͕� ůŽƐ� ƚĞƌƌĞŶŽƐ� Ǉ� ĞĚŝĨŝĐŝŽƐ͕� ƐŽŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽƐ� Ă� ƐƵƐ� ǀĂůŽƌĞƐ
ƌĞǀĂůƵĂĚŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ƐƵƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ͕�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƌĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ͕ ŵĞŶŽƐ�Ğů�ŝŵƉŽƌƚĞ�
ĂĐƵŵƵůĂĚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ͘��>ĂƐ�ƌĞǀĂůƵĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ĞĨĞĐƚƷĂŶ�ĐŽŶ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�
ĨƌĞĐƵĞŶĐŝĂ͕� ĚĞ� ƚĂů� ŵĂŶĞƌĂ� ƋƵĞ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ĞŶ� ůŝďƌŽƐ� ŶŽ� ĚŝĨŝĞƌĂ� ŵĂƚĞƌŝĂůŵĞŶƚĞ� ĚĞů� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂďƌşĂ�
ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ�Ăů�ĨŝŶĂů�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĞƌşŽĚŽ͘

>ŽƐ�ĂƵŵĞŶƚŽƐ�ƉŽƌ�ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ĞŶ�ŽƚƌŽ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂů�Ǉ�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶ�
ĞŶ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ�ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͘��hŶĂ�ĚŝƐŵŝŶƵĐŝſŶ�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�
ĞŶ� ůŝďƌŽƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ� ůŽƐ� ƚĞƌƌĞŶŽƐ�ĞƐ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ�ĞŶ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞŶ� ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�
ĞǆĐĞĚĞ�Ğů� ƐĂůĚŽ͕� Ɛŝ�ĞǆŝƐƚĞ�ĂůŐƵŶŽ͕�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ� ůĂ� ƌĞƐĞƌǀĂ�ĚĞ� ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�
ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞ�ĚŝĐŚŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ͘

�ů� ƐĂůĚŽ� ĚĞ� ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞŶŽƐ� ŝŶĐůƵŝĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ� ĞƐ� ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽ� ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� Ă�
ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƚĞŶŝĚĂƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůĂ�ďĂũĂ�ĞŶ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽ͘

DĠƚŽĚŽ�ĚĞ��ĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�Ǉ�sŝĚĂƐ�jƚŝůĞƐ

>ŽƐ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ�ŶŽ�ƐĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂŶ͘� >Ă�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ
ƐĞ�ĐĂůĐƵůĂ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ĚĞƉƌĞĐŝĂďůĞ͕�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ăů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ͕�Ƶ�ŽƚƌŽ�ŵŽŶƚŽ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ƐƵƐƚŝƚƵǇĞ�ƉŽƌ�Ğů�ĐŽƐƚŽ͘��>Ă�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�
ůşŶĞĂ�ƌĞĐƚĂ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ůĂ�ǀŝĚĂ�Ʒƚŝů�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ƉĂƌĂ�ĐĂĚĂ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚĞ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ
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ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϭϵ

ĞƋƵŝƉŽƐ͕�ƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ĠƐƚĂƐ�ƌĞĨůĞũĂŶ�ĐŽŶ�ŵĂǇŽƌ�ĞǆĂĐƚŝƚƵĚ�Ğů�ƉĂƚƌſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƐƵŵŽ�ĞƐƉĞƌĂĚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� ĨƵƚƵƌŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ĂĐƚŝǀŽ͘� �>ŽƐ�ŵĠƚŽĚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ͕�ǀŝĚĂƐ�
ƷƚŝůĞƐ�ƐŽŶ�ƌĞǀŝƐĂĚŽƐ�ĞŶ�ĐĂĚĂ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�Ǉ�ƐĞ�ĂũƵƐƚĂŶ�Ɛŝ�ĞƐ�ŶĞĐĞƐĂƌŝŽ͘

>ĂƐ�ǀŝĚĂƐ�ƷƚŝůĞƐ�ĞƐƚŝŵĂĚĂƐ ƉĂƌĂ�ůŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀŽƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

�ƵĞŶƚĂƐ

�ĚŝĨŝĐŝŽƐ ϮϬ
DƵĞďůĞƐ�ĚĞ�ŽĨŝĐŝŶĂ ϭϬ
�ƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ŽĨŝĐŝŶĂ ϭϬ
�ƋƵŝƉŽƐ�ĚĞ�ĐŽŵƉƵƚĂĐŝſŶ ϯ

sŝĚĂƐ�ƷƚŝůĞƐ
ĞƐƚŝŵĂĚĂƐ�ĞŶ�ĂŹŽƐ

�ĂũĂ�Ž�sĞŶƚĂ�ĚĞ�WƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�DƵĞďůĞƐ�Ǉ��ƋƵŝƉŽƐ

hŶĂ�ƉĂƌƚŝĚĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ƉƵĞĚĞ�ĚĂƌƐĞ�ĚĞ�ďĂũĂ�ƉŽƌ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ͖�
ǀĞŶƚĂ͕�ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐŝĂ͕�ĚĂŹŽ�ŝƌƌĞƉĂƌĂďůĞ͕�ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ƉŽƌ�ŵĞũŽƌĂ͕�ƐŝŶŝĞƐƚƌŽ͕�ŚƵƌƚŽ�Ž�ĐĂƐŽ�ĨŽƌƚƵŝƚŽ͘

>Ă�ƵƚŝůŝĚĂĚ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂ�ŽĐĂƐŝŽŶĂĚĂ�ĞŶ� ůĂ�ďĂũĂ�ƉŽƌ� ƌĞƚŝƌŽ�Ž�ǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƉĂƌƚŝĚĂ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�
ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞŶƐĞƌĞƐ�ĞƐ�ĐĂůĐƵůĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ƉƌĞĐŝŽ�ĚĞ�ǀĞŶƚĂ�Ǉ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞů�
ĂĐƚŝǀŽ�Ǉ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

�Ŷ� ĐĂƐŽ� ĚĞ� ǀĞŶƚĂ� Ž� ƌĞƚŝƌŽ� ƐƵďƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ� ƌĞǀĂůƵĂĚĂƐ͕� Ğů� ƐĂůĚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞƐĞƌǀĂ� ĚĞ�
ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝĚŽ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ă�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƚĞŶŝĚĂƐ͘

ĞͿ �ĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ��ĐƚŝǀŽƐ�ŶŽ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

>ŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ƐƵũĞƚŽƐ�Ă�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ ƐĞ�ƐŽŵĞƚĞŶ�Ă�ƉƌƵĞďĂƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵĐĞŶ�ĞǀĞŶƚŽƐ�
Ž� ĐŝƌĐƵŶƐƚĂŶĐŝĂƐ� ƋƵĞ� ŝŶĚŝĐĂŶ� ƋƵĞ� ƉŽĚƌşĂ� ŶŽ� ƌĞĐƵƉĞƌĂƌƐĞ� ƐƵ� ǀĂůŽƌ� ĞŶ� ůŝďƌŽƐ͘� � >ĂƐ� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ƉŽƌ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� Ăů� ŵŽŶƚŽ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ĞŶ� ůŝďƌŽƐ� ĚĞů� ĂĐƚŝǀŽ� ĞǆĐĞĚĞ� Ă� ƐƵ� ǀĂůŽƌ�
ƌĞĐƵƉĞƌĂďůĞ͘���ů�ǀĂůŽƌ�ƌĞĐƵƉĞƌĂďůĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ăů�ŵĂǇŽƌ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ŶĞƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ŽďƚĞŶĚƌĄ�ĚĞ�ƐƵ�ǀĞŶƚĂ�Ž�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ƵƐŽ͘��WĂƌĂ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ͕�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ƐĞ�
ĂŐƌƵƉĂŶ�Ă�ůŽƐ�ŶŝǀĞůĞƐ�ŵĄƐ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƋƵĞ�ŐĞŶĞƌĞŶ�ĨůƵũŽƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂďůĞƐ�;ƵŶŝĚĂĚĞƐ�
ŐĞŶĞƌĂĚŽƌĂƐ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽͿ͘��>ŽƐ�ƐĂůĚŽƐ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ŶŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƋƵĞ�ŚĂŶ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�
ĐĂƐƚŝŐŽƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ƐĞ�ƌĞǀŝƐĂŶ�Ă�ĐĂĚĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĐŝĞƌƌĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƉĂƌĂ�ǀĞƌŝĨŝĐĂƌ�
ƉŽƐŝďůĞƐ�ƌĞǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ͘�

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ƋƵĞ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ĚĞů�ǀĂůŽƌ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ĞǆĐĞĚĂ�Ă�ƐƵ�ŵŽŶƚŽ�ƌĞĐƵƉĞƌĂďůĞ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂ�ƵŶĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĞŶ�ůŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ͘

ĨͿ �ŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞ��ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�

ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ��ĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�WĂƐŝǀŽƐ�ƉŽƌ��ĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�hƐŽ�ʹ WŽůşƚŝĐĂ��ƉůŝĐĂďůĞ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ϭ�ĚĞ��ŶĞƌŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϵ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞǀĂůƷĂ�Ăů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�Ɛŝ�ĠƐƚĞ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�Ž�ŶŽ�ƵŶ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĞƐƚŽ�ĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�
Ğů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ŽƚŽƌŐĂ�Ğů� ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽůĂƌ� Ğů� ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ ĚĞ�
ƚŝĞŵƉŽ�Ă�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĐŝſŶ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϮϬ

�ŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞ��ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ��ƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽ

hŶ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƋƵĞ�ŽƚŽƌŐĂ�Ăů�ĐůŝĞŶƚĞ�;ĂƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽͿ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�
ƵƚŝůŝǌĂƌ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽ�Ă�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƚƌĂƉƌĞƐƚĂĐŝſŶ͘��>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ
ĞǀĂůƷĂ�Ɛŝ�ƵŶ�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�ƵŶ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ďĂƐĞ�ĚĞ�Ɛŝ�Ğů�ĐůŝĞŶƚĞ�ƚŝĞŶĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�
ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽ�ƉŽƌ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ƚŝĞŵƉŽ͘

sĂůŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞů��ĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�hƐŽ�ĚĞů��ĐƚŝǀŽ

�ů�ĐŽƐƚŽ�ĚĞů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ŝŶĐůƵǇĞ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ͗

� �ů ŝŵƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůŽƌĂĐŝſŶ�ŝŶŝĐŝĂů�ĚĞů�ƉĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͖
� �ƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉĂŐŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĂďŽŶĂĚŽ�Ăů�ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌ�ĐŽŶ�ĂŶƚĞƌŝŽƌŝĚĂĚ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�

ĐŽŵŝĞŶǌŽ�Ž�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĨĞĐŚĂ͕�ƵŶĂ�ǀĞǌ�ĚĞƐĐŽŶƚĂĚŽ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŝŶĐĞŶƚŝǀŽ�ƌĞĐŝďŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�
ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͖

� �ƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐŽƐƚŽ�ĚŝƌĞĐƚŽ�ŝŶŝĐŝĂů�ŝŶĐƵƌƌŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽ͖�Ǉ͕�
� hŶĂ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐŽƐƚŽƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƋƵĞ� ŝŶĐƵƌƌŝƌĄ� Ğů� ĂƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽ� ƉĂƌĂ� Ğů�

ĚĞƐŵĂŶƚĞůĂŵŝĞŶƚŽ Ǉ�ƌĞƚŝƌŽ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�Ž�ƉĂƌĂ�ƌĞƐƚĂƵƌĂƌ�Ğů�ĂĐƚŝǀŽ͘

WĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ��ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĚĞďĞƌĄ�ǀĂůŽƌĂƌ� ůŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�Ăů� ǀĂůŽƌ�ĂĐƚƵĂů�ĚĞ� ƐƵƐ�ĐƵŽƚĂƐ�ĚĞ�
ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĚĞƐĐŽŶƚĂĚĂƐ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ŝŵƉůşĐŝƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕ Ɛŝ�ĚŝĐŚŽ�
ƚŝƉŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ƉƵĞĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌƐĞ�ĨĄĐŝůŵĞŶƚĞ͘��^ŝ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŶŽ�ĞƐ�ĐĂƉĂǌ�ĚĞ ĐĂůĐƵůĂƌ�Ğů�ƚŝƉŽ�
ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ŝŵƉůşĐŝƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕�ĚĞďĞƌĄ�ƵƚŝůŝǌĂƌ�Ğů� ƚŝƉŽ�ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ĚĞ� ƐƵƐ�
ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ͘

>ŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞďĞŶ�ŝŶĐůƵŝƌ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ͗

� �ƵŽƚĂƐ� ĨŝũĂƐ� ŵĞŶŽƐ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ŝŶĐĞŶƚŝǀŽ� ĚĞ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ� ƋƵĞ� ƐĞ� ǀĂǇĂ� Ă� ƌĞĐŝďŝƌ� ĚĞů�
ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌ͖

� �ƵŽƚĂƐ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ�ƋƵĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶ�ĚĞ�ƵŶ�şŶĚŝĐĞ�Ž�ĚĞ�ƵŶ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�şŶĚŝĐĞ�Ž�
ƚŝƉŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞů ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͖

� /ŵƉŽƌƚĞƐ�ƋƵĞ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽ�ĞƐƉĞƌĂ�ƉĂŐĂƌ�ĞŶ�ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞ�ŐĂƌĂŶƚşĂƐ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ�ƌĞƐŝĚƵĂů͖
� WƌĞĐŝŽ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ůĂ�ŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŵƉƌĂ�Ɛŝ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂƚĂƌŝŽ�ƚŝĞŶĞ�ĐĞƌƚĞǌĂ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĚĞů�

ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂ�ŽƉĐŝſŶ͖�Ǉ͕
� WĂŐŽƐ�ĚĞ�ƉĞŶĂůŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ɛŝ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞů�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�

ƌĞĨůĞũĂ�ůĂ�ŽƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƌůŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

WŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŝƌĄ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂŶĚŽ�Ğů�ƉĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�Ğů�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ƌĞĨůĞũĂƌ�Ğů�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞǀĞŶŐĂĚŽ�Ǉ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͖�ĚŝƐŵŝŶƵǇĞŶĚŽ�ůĂƐ�ĐƵŽƚĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ǀĂŶ� ƉĂŐĂŶĚŽ� ĚĞů� ƉĂƐŝǀŽ� Ǉ� ƌĞĐĂůĐƵůĂŶĚŽ� ŶƵĞǀĂŵĞŶƚĞ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ĐŽŶƚĂďůĞ� ƉĂƌĂ� ƌĞĨůĞũĂƌ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ƌĞǀĞƌƐŝſŶ͕�ŵŽĚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�Ž�ƌĞǀĞƌƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚĂƐ�ĐƵŽƚĂƐ�ĞŶ�
ƐƵƐƚĂŶĐŝĂ�ĨŝũĂƐ͘
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Ϯϭ

�ŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞ��ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ��ƌƌĞŶĚĂĚŽƌ

>Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵĂŶƚŝĞŶĞ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ� ĚĞ� ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ� ĐŽŵŽ� ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌ� ĚĞ� ĐŝĞƌƚŽƐ� ďŝĞŶĞƐ�
ŝŶŵƵĞďůĞƐ͘� ��Ŷ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ�ĐĂƐŽƐ͕� ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƌĂ�ĐŽŶƐĞƌǀĂ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�
ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƚĂŶƚŽ͕�ƐŽŶ�ĐĂůŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ŽƉĞƌĂƚŝǀŽƐ͘

ŐͿ /ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ��ĐĐŝŽŶĞƐ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�ƐƵƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�ŶĞƚŽ͘���Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ŵĠƚŽĚŽ͕�ůĂƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂƐ�ƐŽŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂƐ�ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝĂů�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĞŵŝƐŽƌĂ�
ĞŶ�Ğů� ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ĚĞ� ƚĞŶĞŶĐŝĂ� ĂĐĐŝŽŶĂƌŝĂ� Ǉ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌŵĞŶƚĞ͕� ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞ� ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĞŶ� ůĂƐ�
ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ǇͬŽ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĚĞ�ĚŝĐŚĂƐ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĞŶ� ůĂ�ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐŽŶ� ƌĞƉŽƌƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ� ůĂƐ�
ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĞŵŝƐŽƌĂƐ͘� �>ŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ĞŶ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ƐĞ�ĂĐƌĞĚŝƚĂŶ�Ă� ůĂƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�
ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂƐ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ƐŽŶ�ĚĞĐƌĞƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂƐ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĞŵŝƐŽƌĂƐ͘

>Ă�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ� ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ�ďĂũŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂ�Ăů�ǀĂůŽƌ�
ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ�ĞŵŝƐŽƌĂ͘���ů�ĂŶĄůŝƐŝƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�
ĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�ŝŶǀĞƌƐŝſŶ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ůĂ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂ͘

ŚͿ �ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ��ŵƉůĞĂĚŽƐ

>Ă� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ƵƚŝůŝǌĂ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ�ŵĞũŽƌ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ͘��
�ŝĐŚĂ� ĞǆƉĞĐƚĂƚŝǀĂ� Ăů� ŝŐƵĂů� ƋƵĞ� ůŽƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ƐŽŶ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕� ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ƉƷďůŝĐĂ͘���ƐƚŽƐ�ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ�ŝŶĐůƵǇĞŶ�ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ͕�ůŽƐ�ĂƵŵĞŶƚŽƐ�
ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞŶĐŝĂ�ĨƵƚƵƌĂ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘

�ƵĂŶĚŽ�ƚĞŶŐĂŶ�ůƵŐĂƌ�ŵĞũŽƌĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĚĞů�ƉůĂŶ͕�ůĂ�ƉŽƌĐŝſŶ�ĚĞů�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ŵĞũŽƌĂŶĚŽ�ƋƵĞ�
ƚŝĞŶĞ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ĐŽŶ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉĂƐĂĚŽƐ͕ ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ƐĞƌĄ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂ�ĞŶ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�
ƵƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ� ůŝŶĞĂů� ĞŶ�Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ� ƌĞŵĂŶĞŶƚĞ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ƚĞŶŐĂŶ�
ĚĞƌĞĐŚŽ� Ă� ƚĂůĞƐ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ͘� � �Ŷ� ůĂ� ŵĞĚŝĚĂ� ĞŶ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ƚĞŶŐĂŶ� ĚĞƌĞĐŚŽ� ĞŶ� ĨŽƌŵĂ�
ŝŶŵĞĚŝĂƚĂ�Ă�ƚĂůĞƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ͕�Ğů�ŐĂƐƚŽ�ƐĞƌĄ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘

�ƵĂŶĚŽ� ƚĞŶŐĂŶ� ůƵŐĂƌ� ƌĞĚƵĐĐŝŽŶĞƐ� Ž� ůŝƋƵŝĚĂĐŝŽŶĞƐ� ĞŶ� ƵŶ� ƉůĂŶ� ĚĞ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ� ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ͕� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ� Ă� ƌĞĐŽŶŽĐĞƌ� ůĂƐ� ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ� Ž� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ĚĞƌŝǀĂĚĂƐ� ĚĞ� ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ͘� � �ƐƚĂƐ�
ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞƌĄŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐĂŵďŝŽ�ƋƵĞ�ƉƵĚŝĞƌĂ�ƌĞƐƵůƚĂƌ�ĞŶ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�
ĚĞ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂşĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ͖�ĐƵĂůĞƐƋƵŝĞƌĂ�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ǉ�
ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĂĐƚƵĂƌŝĂůĞƐ�Ǉ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉĂƐĂĚŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚƵďŝĞƌĂŶ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞǀŝĂŵĞŶƚĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ͘

:ƵďŝůĂĐŝſŶ�WĂƚƌŽŶĂů

>Ă�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ŶĞƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ƉůĂŶĞƐ�ĚĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ũƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů�
ĞƐƚĄ�ĚĞĨŝŶŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞů��ĐƵĂĚŽƌ͕ ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�
ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶĐĞĚĞƌ�ũƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů�Ă�ƚŽĚŽƐ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ƋƵĞ�
ŚĂǇĂŶ�ĐƵŵƉůŝĚŽ�ƵŶ�ƚŝĞŵƉŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�Ϯϱ�ĂŹŽƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŵŝƐŵĂ�ĐŽŵƉĂŹşĂ͖�Ğů�ƋƵĞ�ĐĂůŝĨŝĐĂ�
ĐŽŵŽ�ƵŶ�ƉůĂŶ�ĚĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ƐŝŶ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽŶĚŽƐ�ƐĞƉĂƌĂĚŽƐ͘

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ŶĞƚĂ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�Ğů�ďĞŶĞĨŝĐŝŽ�ƉŽƌ�ũƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů͕�
ĐĂůĐƵůĂŶĚŽ� Ğů� ŵŽŶƚŽ� ĚĞů� ďĞŶĞĨŝĐŝŽ� ĨƵƚƵƌŽ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ŚĂŶ� ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ� Ă� ĐĂŵďŝŽ� ĚĞ� ƐƵƐ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ĂĐƚƵĂů� Ǉ� ƉĞƌşŽĚŽƐ� ƉƌĞǀŝŽƐ͖� ĞƐĞ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽ� ƐĞ� ĚĞƐĐƵĞŶƚĂ� ƉĂƌĂ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϮϮ

�ů�ĐĄůĐƵůŽ�ĞƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉŽƌ�ƵŶ�ĂĐƚƵĂƌŝŽ�ĐĂůŝĨŝĐĂĚŽ�ƵƐĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ƵŶŝƚĂƌŝŽ�
ƉƌŽǇĞĐƚĂĚŽ͘� � >Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ ůĂ� ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ� ůĂƐ�
ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĂĐƚƵĂƌŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ƐƵƌŐĞŶ�ĚĞ�ĞƐƚŽƐ�ƉůĂŶĞƐ͘

�ĞƐĂŚƵĐŝŽ

>Ă�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ŶĞƚĂ�ĚĞ� ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶ� ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ�ĞƐƚĄ�ĚĞĨŝŶŝĚĂ�ƉŽƌ�Ğů��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�
dƌĂďĂũŽ�ĚĞ� ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞů��ĐƵĂĚŽƌ͕ ƋƵĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ�ĐƵĂŶĚŽ� ůĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ůĂďŽƌĂů� ƚĞƌŵŝŶĞ�ƉŽƌ�
ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ͕�Ğů�ĞŵƉůĞĂĚŽƌ�ĚĞďĞƌĄ�ƉĂŐĂƌ�ƵŶĂ� ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝſŶ�ĐĂůĐƵůĂĚĂ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ ĞŶ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�
ĂŹŽƐ� ĚĞ� ƐĞƌǀŝĐŝŽ͘� � >ĂƐ� ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƉŽƌ� ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ� ƐŽŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ� ĐƵĂŶĚŽ� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�
ĚĞĐŝĚĞŶ�ĚĂƌ�ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĐŽŶ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘
>ĂƐ� ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ� ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ŝŶƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂ�Ž� ĐĞƐĞ� ůĂďŽƌĂů� ƐŽŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ� ĐŽŵŽ�ŐĂƐƚŽ�
ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐ�ƚŽŵĂĚĂ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĚĂƌ�ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ͘��

ŝͿ WƌŽǀŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂƐ

>ĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ĐƵĂŶĚŽ͗�;ŝͿ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƚŝĞŶĞ�ƵŶĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ͕�ǇĂ�ƐĞĂ�ůĞŐĂů�
Ž�ŝŵƉůşĐŝƚĂ͕�ĐŽŵŽ ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ƉĂƐĂĚŽƐ͖ ;ŝŝͿ�ĞƐ�ƉƌŽďĂďůĞ�ǀĂǇĂ�Ă�ƐĞƌ�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂ�ƵŶĂ�ƐĂůŝĚĂ�ĚĞ�
ƌĞĐƵƌƐŽƐ ƉĂƌĂ�ůŝƋƵŝĚĂƌ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�Ǉ�;ŝŝŝͿ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ƐĞ�ŚĂ�ĞƐƚŝŵĂĚŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ĨŝĂďůĞ͘��>ŽƐ�ŵŽŶƚŽƐ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ƉƌŽǀŝƐŝſŶ� ƐŽŶ� ůĂ� ŵĞũŽƌ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� Ă� ůĂ� ĨĞĐŚĂ� ĚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� Ǉ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚĞƐĞŵďŽůƐŽƐ� ŶĞĐĞƐĂƌŝŽƐ� ƉĂƌĂ� ůŝƋƵŝĚĂƌ� ůĂ�
ŽďůŝŐĂĐŝſŶ͘

>ŽƐ� ĐŽŶĐĞƉƚŽƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĞƐ� ƐŽŶ� ĐŽŶ� ĐĂƌŐŽ�Ăů� ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�
ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă͗ ĐŽƐƚŽƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ͕�ůŽƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�
Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ͘��EŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ͕�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ž�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶƚĞƐ͘

ũͿ /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ

�ů�ŐĂƐƚŽ�ĚĞ ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�Ğů� ŝŵƉƵĞƐƚŽ ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ͘� ^Ğ ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�
ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�ĞǆĐĞƉƚŽ ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ ƋƵĞ�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ�ĐŽŶ ƉĂƌƚŝĚĂƐ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĞŶ�
Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�ĞŶ ĐƵǇŽ�ĐĂƐŽ�ƐĞ ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘

/ŵƉƵĞƐƚŽ��ŽƌƌŝĞŶƚĞ�

�ů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ�ĞƐ�Ğů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞƐƚŝŵĂ�ƉĂŐĂƌ�Ă�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�
ůĂ� ƌĞŶƚĂ� ŐƌĂǀĂďůĞ� ƉĂƌĂ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ĂĐƚƵĂů͕� ĂƉůŝĐĂŶĚŽ� ůĂƐ� ƚĂƐĂƐ� ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ� ƉƌŽŵƵůŐĂĚĂƐ� Ž�
ƐƵƐƚĂŶĐŝĂůŵĞŶƚĞ� ƉƌŽŵƵůŐĂĚĂƐ� Ă� ůĂ� ĨĞĐŚĂ� ĚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶĨŽƌŵĞƐ͕� Ǉ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĂũƵƐƚĞ� ĚĞ�
ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ĂŹŽƐ�ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ͘

/ŵƉƵĞƐƚŽ��ŝĨĞƌŝĚŽ

^Ğ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƐŽďƌĞ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ�ĞŶƚƌĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�
Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ŝŶĐůƵŝĚŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ďĂƐĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ͘��hŶ�ƉĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ�
ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞ� ŐĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ� ƉĂƌĂ� ƚŽĚĂƐ� ůĂƐ� ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ� ƚĞŵƉŽƌĂƌŝĂƐ� ŝŵƉŽŶŝďůĞƐ͘� � hŶ� ĂĐƚŝǀŽ� ƉŽƌ�
ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƉĂƌĂ�ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝĂƐ�ĚĞĚƵĐŝďůĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�
ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĞŶ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŹşĂ�ĚŝƐƉŽŶŐĂ�ĚĞ�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ŐƌĂǀĂďůĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�ĐŽŶƚƌĂ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�
ƉŽĚƌşĂ�ĐĂƌŐĂƌ�ĞƐĂƐ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ ƚĞŵƉŽƌĂƌŝĂƐ�ĚĞĚƵĐŝďůĞƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϯ

�ů� ŝŵƉŽƌƚĞ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ�ĚĞ�ƵŶ�ĂĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ� ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ�ĚĞďĞ�ƐŽŵĞƚĞƌƐĞ�Ă�ƌĞǀŝƐŝſŶ�Ăů� ĨŝŶĂů�ĚĞ�
ĐĂĚĂ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĞ�Ǉ�ƐĞ�ĚĞďĞ�ƌĞĚƵĐŝƌ͕�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚŝŵĞ�ƉƌŽďĂďůĞ�ƋƵĞ�ŶŽ�
ĚŝƐƉŽŶĚƌĄ� ĚĞ� ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ŐƌĂǀĂďůĞ� ;ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂͿ� ĞŶ� Ğů� ĨƵƚƵƌŽ͕� ĐŽŵŽ� ƉĂƌĂ� ƉĞƌŵŝƚŝƌ� ƋƵĞ� ƐĞ�
ƌĞĐƵƉĞƌĞ�ůĂ�ƚŽƚĂůŝĚĂĚ�Ž�ƵŶĂ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ͘

ŬͿ �ĂƉŝƚĂů�^ŽĐŝĂů

�ĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ͕�ƷŶŝĐĂ�ĐůĂƐĞ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŵŝƚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐŽŶ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚĂƐ�
ĐŽŵŽ�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘� � >ŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂůĞƐ�ĂƚƌŝďƵŝďůĞƐ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�Ă� ůĂ�ĞŵŝƐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�
ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ͕� ƐŽŶ� ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽƐ� ĐŽŵŽ� ƵŶĂ� ĚĞĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞů� ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕� ŶĞƚŽƐ� ĚĞ� ĐƵĂůƋƵŝĞƌ� ĞĨĞĐƚŽ�
ƚƌŝďƵƚĂƌŝŽ͘

ůͿ ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�/ŶŐƌĞƐŽƐ

>ŽƐ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ� ĐƵĂŶĚŽ� ĞƐ� ƉƌŽďĂďůĞ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� ĂƐŽĐŝĂĚŽƐ� Ă� ůĂ�
ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ� ĨůƵǇĂŶ� Ă� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ǉ� Ğů�ŵŽŶƚŽ� ĚĞ� ŝŶŐƌĞƐŽ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚŽ� ĐŽŶĨŝĂďůĞŵĞŶƚĞ͕�
ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĚĞů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŐĞŶĞƌĞ�Ğů�ƉĂŐŽ͘

/ŶŐƌĞƐŽ�ƉŽƌ�WƌĞƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ

^Ğ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽ͘� � >Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƌĞĐŽŶŽĐĞƌĄ�Ğů� ŝŶŐƌĞƐŽ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐƵ�
ŵŽŶƚŽ� ƉƵĞĚĂ� ƐĞƌ�ŵĞĚŝĚŽ� ĐŽŶĨŝĂďůĞŵĞŶƚĞ͕� ĐƵĂŶĚŽ� ĞƐ� ƉƌŽďĂďůĞ� ƋƵĞ� ůŽƐ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�
ĨůƵǇĂŶ�Ă�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ǉ�ƐĞ�ŚĂǇĂŶ�ĐƵŵƉůŝĚŽ�ůŽƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽƐ�ƋƵĞ�ĂƉůŝĐĂŶ�Ă�ƐƵƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ͘�
^Ğ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�Ğů ŵŽŶƚŽ�ĚĞů� ŝŶŐƌĞƐŽ�ŶŽ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ĐŽŶĨŝĂďůĞ�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�
ƚŽĚĂƐ�ůĂƐ�ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ŚĂǇĂŶ�ƐŝĚŽ�ƐƵƉĞƌĂĚĂƐ͘

ŵͿ ZĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ��ŽƐƚŽƐ�Ǉ�'ĂƐƚŽƐ

>ŽƐ� ŽƚƌŽƐ� ĐŽƐƚŽƐ� Ǉ� ŐĂƐƚŽƐ� ƐĞ� ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ� Ă� ŵĞĚŝĚĂ� ƋƵĞ� ƐĞ� ĚĞǀĞŶŐĂŶ͕� ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ� ĚĞů�
ŵŽŵĞŶƚŽ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉĂŐĂŶ͕�Ǉ�ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂŶ͘

�Ŷ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ŝŶŵĞĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�ƵŶ�ŐĂƐƚŽ�ĐƵĂŶĚŽ�Ğů�ĚĞƐĞŵďŽůƐŽ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ŶŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ͕�Ž�ĐƵĂŶĚŽ�Ǉ�ĞŶ�ůĂ�ŵĞĚŝĚĂ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƚĂůĞƐ
ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ� ĨƵƚƵƌŽƐ͕� ŶŽ� ĐƵŵƉůĂŶ� Ž� ĚĞũĞŶ� ĚĞ� ĐƵŵƉůŝƌ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵ�
ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĐŽŵŽ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͘ ^Ğ�ƌĞĐŽŶŽĐĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶ�ŐĂƐƚŽ�
ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ�ĞŶ�ĂƋƵĞůůŽƐ�ĐĂƐŽƐ�ĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĐƵƌƌĂ�ĞŶ�ƵŶ�ƉĂƐŝǀŽ͘

ŶͿ DŽŶĞĚĂ��ǆƚƌĂŶũĞƌĂ

>ĂƐ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ�ŝŶĐůƵŝĚĂƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐĞ�ǀĂůŽƌĂŶ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�ůĂ�ŵŽŶĞĚĂ�
ĚĞů�ĞŶƚŽƌŶŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ŽƉĞƌĂ͘

>ĂƐ� ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ŵŽŶĞĚĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ� ƐĞ� ƌĞŐŝƐƚƌĂŶ� ŝŶŝĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ăů� ƚŝƉŽ�ĚĞ�ŵŽŶĞĚĂ� ĨƵŶĐŝŽŶĂů�
ǀŝŐĞŶƚĞ�ĞŶ� ůĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ� ůĂ� ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ͘� ��ĐƚŝǀŽƐ� Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ŵŽŶĞƚĂƌŝŽƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƐ�ĞŶ�ŵŽŶĞĚĂ�
ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ� ƐĞ�ǀƵĞůǀĞŶ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƚŝƌ�Ăů� ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ĞŶ� ůĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘

>ĂƐ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ�ŶŽ�ŵŽŶĞƚĂƌŝĂƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŵŝĚĞŶ�ĞŶ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĚĞ�ĐŽƐƚŽ�ŚŝƐƚſƌŝĐŽ�ĞŶ�ŵŽŶĞĚĂ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂ�ƐĞ�
ĐŽŶǀŝĞƌƚĞŶ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�ůŽƐ�ƚŝƉŽƐ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĨĞĐŚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ�ŝŶŝĐŝĂů͘
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ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϰ

ŽͿ 'ĂƐƚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

>ŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ŝŶĐůƵǇĞŶ� ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ƉŽƌ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ ƐŽďƌĞ� ůŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ͕� ůŽƐ� ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�Ğů�
ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĞĚŝĚŽƐ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͕�
ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ďĂŶĐĂƌŝŽƐ�Ǉ�ĐŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�ďĂŶĐĂƌŝĂƐ�ƉŽƌ�
ŐĂƌĂŶƚşĂƐ͘��dŽĚŽƐ�ůŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ƉŽƌ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƵƚŝůŝǌĂŶĚŽ�Ğů�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�
ŝŶƚĞƌĠƐ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ͘

ƉͿ �ŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ��ŝǀŝĚĞŶĚŽƐ

>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�Ă�ůŽƐ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐĞ�ĚĞĚƵĐĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ǉ�ƐĞ�
ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ� ĐŽŵŽ� ƉĂƐŝǀŽƐ� ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĞƌşŽĚŽ� ĞŶ� Ğů� ƋƵĞ� ůŽƐ�
ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĂŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƉĂƌƚŽ�ĞŶ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ĐĞůĞďƌĂĚĂ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘

ƋͿ hƚŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌ��ĐĐŝſŶ

>Ă�ƵƚŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌ�ĂĐĐŝſŶ�ƐĞ�ĐĂůĐƵůĂ�ĚŝǀŝĚŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƵƚŝůŝĚĂĚ�ĚĞů�ĂŹŽ�ĂƚƌŝďƵŝďůĞ�Ă�ůĂƐ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ�
ƉŽƌ�Ğů�ŶƷŵĞƌŽ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ƉŽŶĚĞƌĂĚŽ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ͘

ϱ͘ �ĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ

>ĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�Ǉ�ƌĞǀĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƚĂďůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞƋƵŝĞƌĞŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�
ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�Ǉ�ŶŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘���ƵĂŶĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ͕�ƐĞ�ƌĞǀĞůĂ�ŵĂǇŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�
ĂĐĞƌĐĂ� ĚĞ� ůŽƐ� ƐƵƉƵĞƐƚŽƐ� ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ� ĞŶ� ůĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ŶŽƚĂƐ�
ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�ƌĞĨĞƌŝĚĂƐ�Ă�ĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŽ�Ž�ƉĂƐŝǀŽ͘

ϲ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ

>ĂƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� Ă� ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ� Ǉ� ǀĞŶƚĂ� ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�
;ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞƐͿ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƉƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ƌĞĐĂƵĚĂĐŝſŶ͘ �ŶƚĞŶĚŝĚĂ�ůĂ�
ƌĞůĞǀĂŶĐŝĂ� ĂƐŽĐŝĂĚĂ� Ăů� ƌŝĞƐŐŽ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕� ŚĂ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ� ĞŶ� ƐƵƐ� ƉƌŽĐĞƐŽƐ� ĚĞ�
ŵŝƚŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ƵŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ�ĚŝĂƌŝŽ�ĚĞ�ĐŽƐĞĐŚĂƐ�Ǉ�ƐĂůĚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�Ğů�
ĞƐƚĂďůĞĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ƌĞĐĂƵĚĂĐŝſŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĂ�ƚĂŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵŽƌĂ�ƚĞŵƉƌĂŶĂ�;ĞŶƚƌĞ�ϭ�Ǉ�ϭϴϬ�ĚşĂƐͿ�
Ǉ�ŵŽƌĂ ĚƵƌĂ� Ă� ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ;ϭϴϬ� ĚşĂƐ� ĞŶ� ĂĚĞůĂŶƚĞͿ͘� �ů�ŵŽŶŝƚŽƌĞŽ� ŚĂ� ƉĞƌŵŝƚŝĚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� Ǉ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌŽ�ƚĞŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�ƵŶĂ�ŵŝƚŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ŝŶĐŽďƌĂďŝůŝĚĂĚ͘

>ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŶŽ�ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶ ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�Ă�
ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ Ǉ� ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ͘ �ů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ƉĂƐŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ĞƐ� ůĂ�
ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽŶĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘��>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƉŽƐĞĞ�ƚĂŵďŝĠŶ�ĐƵĞŶƚĂƐ�
ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�Ă�ĐůŝĞŶƚĞƐ͕�ŽƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ͕�Ǉ�ĚŝŶĞƌŽ�ĞŶ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ƐƵƐ�
ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͘

�Ŷ� Ğů� ĐƵƌƐŽ� ŶŽƌŵĂů� ĚĞ� ƐƵƐ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞƐƚĄ� ĞǆƉƵĞƐƚĂ� Ă� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�Ğů�ƵƐŽ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͗

� ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ
� ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ
� ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ
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ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϱ

�ƐƚĂ�ŶŽƚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ă�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�
ŵĞŶĐŝŽŶĂĚŽƐ͕�ůŽƐ�ŽďũĞƚŝǀŽƐ͕�ůĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƉĂƌĂ�ŵĞĚŝƌ�Ǉ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ͕�Ǉ�ůĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ĐĂƉŝƚĂů� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞ� ĚĞ� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͘� � >ŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ŝŶĐůƵǇĞŶ� ŵĄƐ�
ƌĞǀĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĂƐ͘

DĂƌĐŽ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ZŝĞƐŐŽƐ

>Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ƉŽƌ�ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ�Ǉ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĂƌ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ͕�
ĂƐş�ĐŽŵŽ�ĚĞů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƌĞŐůĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

>ĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƐŽŶ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ�ĐŽŶ�Ğů�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƌ�
Ǉ�ĂŶĂůŝǌĂƌ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�ĞŶĨƌĞŶƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ĨŝũĂƌ�ůşŵŝƚĞƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽůĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĂĚĞĐƵĂĚŽƐ͕�Ǉ�
ƉĂƌĂ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĂƌ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ǉ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ůşŵŝƚĞƐ͘��>Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ƌĞǀŝƐĂ�ƌĞŐƵůĂƌŵĞŶƚĞ�
ůĂƐ� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� Ǉ� ůŽƐ� ƐŝƐƚĞŵĂƐ� ĚĞ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ă� ĨŝŶ� ĚĞ� ƋƵĞ� ƌĞĨůĞũĞŶ� ůŽƐ�
ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�Ǉ�ĞŶ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĞƐƚƌĂƚĞŐŝĂƐ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂƐ͘��>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƐƵƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ƉƌĞƚĞŶĚĞ�
ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ� ƵŶ� ĂŵďŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ĐŽŶƚƌŽů� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂĚŽ� Ǉ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀŽ� ĞŶ� Ğů ƋƵĞ� ƚŽĚŽƐ� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�
ĞŶƚŝĞŶĚĂŶ�ƐƵƐ�ĨƵŶĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ͘

>Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĂ�Ğů�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉŽůşƚŝĐĂƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�Ǉ�ƌĞǀŝƐĂ�Ɛŝ�Ğů�ŵĂƌĐŽ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĞƐ�ĂƉƌŽƉŝĂĚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ�Ă�ůŽƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

Ă͘ ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ƌĠĚŝƚŽ͗

�Ɛ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ƋƵĞ�ĞŶĨƌĞŶƚĂ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ɛŝ�ƵŶ�ĐůŝĞŶƚĞ�Ž�ĐŽŶƚƌĂƉĂƌƚĞ�ĞŶ�ƵŶ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ŶŽ� ĐƵŵƉůĞ� ĐŽŶ� ƐƵƐ� ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ͕� Ǉ� ƐĞ� ŽƌŝŐŝŶĂ� ĚĞ� ůĂƐ�
ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ͕�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�Ă�ĐůŝĞŶƚĞƐ͘

�ǆƉŽƐŝĐŝſŶ�Ăů�ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ƌĠĚŝƚŽ

>Ă�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ŵĄǆŝŵĂ�Ăů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƐŝƚƵĂĐŝſŶ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�
ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ ϳϱϰ͘ϱϮϯ ϭ͘ϯϭϬ͘ϰϬϭ
/ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽ
ĞŶ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ϴϯϬ ϳϵϰ

�ĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ
ƐƵ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ ϵ͘ϵϰϳ͘ϴϱϲ ϲ͘ϵϳϮ͘ϯϲϲ

�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ϵ͘ϬϮϱ͘ϱϭϬ ϴ͘ϭϭϳ͘ϲϴϬ
KƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ϯ͘ϱϱϯ͘ϵϭϱ ϭ͘ϬϯϮ͘ϲϯϮ

dŽƚĂů Ϯϯ͘ϮϴϮ͘ϲϯϰ ϭϳ͘ϰϯϯ͘ϴϳϯ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϲ

ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ��ƌĠĚŝƚŽ�ZĞůĂĐŝŽŶĂĚŽ�ĐŽŶ��ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ��ŽďƌĂƌ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƵƐĂ�ƵŶĂ�ŵĂƚƌŝǌ�ĚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŵĞĚŝƌ�ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ�ĞƐƉĞƌĂĚĂƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ĚĞƵĚŽƌĞƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ƉŽƌ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ͕�ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵŶ�ŐƌĂŶ�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƐĂůĚŽƐ�ƉĞƋƵĞŹŽƐ͘�
>ĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ƐĞ�ĐĂůĐƵůĂŶ�ƵƐĂŶĚŽ�ƵŶ�ŵĠƚŽĚŽ�ĚĞ�͞ƚĂƐĂ�ŵſǀŝů͟�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĂǀĂŶĐĞ�ƉŽƌ�ƐƵĐĞƐŝǀĂƐ�ĞƚĂƉĂƐ�ĚĞ�ŵŽƌĂ�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ĐĂƐƚŝŐŽ͘��>ĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ƐĞ�ĐĂůĐƵůĂŶ�ƉŽƌ�ƐĞƉĂƌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ĞǆƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĚŝƐƚŝŶƚŽƐ�ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�ůĂƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ĐĂƌĂĐƚĞƌşƐƚŝĐĂƐ�ĐŽŵƵŶĞƐ�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ͗�ĂŶƚŝŐƺĞĚĂĚ�ĚĞ�ůĂ�ƌĞůĂĐŝſŶ�ĐŽŶ�Ğů�ĐůŝĞŶƚĞ�Ǉ�
ƚŝƉŽ�ĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĂĚƋƵŝƌŝĚŽ͘��>ĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ƐĞ�ďĂƐĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂ�
ƌĞĂů�ĚĞ�ůŽƐ�ƷůƚŝŵŽƐ�Ϯ�ĂŹŽƐ͘���ƐƚĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ƐŽŶ�ŵƵůƚŝƉůŝĐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĂĐƚŽƌĞƐ�ĞŶ�ĞƐĐĂůĂ�ƉĂƌĂ�ƌĞĨůĞũĂƌ�ůĂƐ�
ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂŶ� ƌĞƵŶŝĚŽ� ůŽƐ�
ĚĂƚŽƐ� ŚŝƐƚſƌŝĐŽƐ͕� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĂĐƚƵĂůĞƐ� Ǉ� ůĂ� ǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ�ĚƵƌĂŶƚĞ�ůĂ�ǀŝĚĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ͘

>Ă� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ� ƚĂďůĂ� ĞŶƚƌĞŐĂ� ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ� ƐŽďƌĞ� ůĂ� ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ� Ăů� ƌŝĞƐŐŽ� ĚĞ� ĐƌĠĚŝƚŽ� Ǉ� ůĂƐ� ƉĠƌĚŝĚĂƐ�
ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ� ĞƐƉĞƌĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ůŽƐ� ĚĞƵĚŽƌĞƐ� ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ� Ǉ� ůŽƐ� ĂĐƚŝǀŽƐ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ� ĐůŝĞŶƚĞƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůĞƐ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͗

ϮϬϭϵ й�/ŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ й�WƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ sĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂ�

�ĂƚĞŐŽƌşĂ �ĂƌƚĞƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂĚĂ ĚĞĨĂƵůƚ ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ

� Ͳ ϯ͕Ϯϳй ϴϱ͕ϭϱй Ͳ
� ϰϱϴ͘ϳϳϬ ϭϳ͕ϭϲй ϳϵ͕ϭϳй Ϯϲ͘ϭϰϮ
� ϯϴϳ͘ϭϱϬ ϯϭ͕ϭϰй ϳϳ͕ϳϵй ϭϱ͘ϴϴϱ
� ϭϱϱ͘ϳϯϵ ϯϬ͕ϲϵй ϳϳ͕ϲϲй ϭϮ͘ϰϬϵ
� Ϯϯϳ͘ϭϱϵ ϰϮ͕ϴϰй ϳϱ͕ϯϱй ϭϰ͘ϴϱϵ
& ϮϬϳ͘ϴϴϭ ϲϳ͕ϴϳй ϳϭ͕Ϯϴй Ϯϱ͘ϱϭϳ
' ϰϵϭ͘ϴϴϱ ϴϬ͕ϭϭй ϳϭ͕ϭϵй ϭϰ͘ϬϮϲ
, ϭ͘Ϭϳϰ͘ϳϬϰ ϴϰ͕ϲϵй ϲϯ͕ϬϮй ϲϱ͘Ϯϭϭ
/� ϭ͘ϰϰϵ͘ϰϬϯ ϰϭ͕ϮϮй ϱϮ͕ϮϮй ϭϬϵ͘Ϭϱϱ
:� ϭ͘Ϯϴϭ͘ϱϲϵ ϵϲ͕ϳϰй ϱϲ͕ϰϱй ϭϵϵ͘ϳϴϰ
< ϵϲϵ͘ϭϴϵ ϵϭ͕Ϯϱй ϱϲ͕ϯϬй ϲϭ͘ϮϮϲ
> Ϯ͘ϲϬϳ͘ϯϲϭ ϭϲ͕ϰϳй ϰϰ͕ϳϴй ϮϬϬ͘ϱϮϱ

ϵ͘ϯϮϬ͘ϴϭϬ ϳϰϰ͘ϲϯϵ

ϮϬϭϴ й�/ŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ й�WƌŽďĂďŝůŝĚĂĚ sĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂ�

�ĂƚĞŐŽƌşĂ �ĂƌƚĞƌĂ�ĂŶĂůŝǌĂĚĂ ĚĞĨĂƵůƚ ĚĞ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ

� Ͳ Ϯ͕ϱϵй ϵϰ͕ϵϱй Ͳ
� ϱϱϬ͘Ϭϱϰ ϭϯ͕ϰϱй ϵϰ͕ϵϮй ϲ͘ϴϳϮ
� ϯϱϵ͘Ϯϰϵ Ϯϰ͕ϵϲй ϵϱ͕Ϭϴй ϯ͘Ϯϳϲ
� ϴϳ͘ϬϯϬ ϰϯ͕ϭϵй ϵϱ͕ϭϱй Ϯ͘ϯϭϴ
� ϭϰϯ͘ϵϬϴ ϱϱ͕ϭϰй ϵϮ͕ϴϰй ϯ͘ϯϳϲ
& ϭϳϲ͘ϵϲϴ ϱϰ͕ϵϳй ϵϰ͕Ϯϲй ϴϬϰ
' ϱϱϵ͘ϭϳϬ ϴϭ͕ϳϱй ϴϲ͕ϲϮй ϭϲ͘ϱϴϮ
, ϵϵϵ͘ϲϳϳ ϴϳ͕ϵϴй ϴϮ͕ϱϯй ϭϴ͘ϱϬϭ
/� ϭ͘ϰϴϬ͘ϵϯϳ ϴϵ͕ϯϬй ϴϯ͕ϯϲй ϱϮ͘ϭϯϴ
:� ϭ͘ϰϴϯ͘ϴϭϳ ϵϭ͕ϲϰй ϴϮ͕ϯϵй ϭϮϲ͘ϱϮϲ
< ϭ͘Ϯϯϵ͘ϲϮϳ ϴϴ͕ϴϲй ϴϭ͕Ϭϭй ϭϳϴ͘ϱϱϬ
> ϭ͘ϰϲϭ͘ϯϵϯ ϴϲ͕ϳϱй ϲϵ͕ϳϴй ϯϯϱ͘ϲϵϲ

ϴ͘ϱϰϭ͘ϴϯϬ ϳϰϰ͘ϲϯϵ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϳ

�� ĐƌŝƚĞƌŝŽ� ĚĞ� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕� ůĂ� ĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ� ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ� ĚĞ� ĐĂƌƚĞƌĂ� ĐŽŵĞƌĐŝĂů� Ăů� ϯϭ� ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͕�ĐƵďƌĞ�ĂĚĞĐƵĂĚĂŵĞŶƚĞ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�ƉĂƌƚŝĚĂƐ�Ă�ůĂ�ĨĞĐŚĂ͘

�ĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ��ĂũĂ�Ǉ��ĂŶĐŽƐ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵĂŶƚĞŶşĂ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ�ƉŽƌ�h^Ψϳϱϰ͘ϱϮϯ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ
;h^Ψϭ͘ϯϭϬ͘ϰϬϭ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴͿ͕�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ƐƵ�ŵĄǆŝŵĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�Ăů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�
ĐƌĠĚŝƚŽ�ƉŽƌ�ĞƐƚŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ͘���ů�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ďĂŶĐŽƐ�ĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ĞŶ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĐƵǇĂƐ�
ĐĂůŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽ� ĞƐƚĄŶ� ĞŶƚƌĞ� ͞���Ͳ Ǉ� �͟ ŽƚŽƌŐĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ĐĂůŝĨŝĐĂĚŽƌĂƐ� ĚĞ� ƌŝĞƐŐŽƐ�
ĐŽŶƚƌĂƚĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ͘

�ŶƚŝĚĂĚ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ �ĂůŝĨŝĐĂĐŝſŶ �ĂůŝĨŝĐĂĚŽƌ

W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘�ͬ
�ĂŶŬ�tĂƚĐŚ�ZĂƚŝŶŐƐ�^͘��͘

W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘�ͬ
^ƵŵŵĂ�ZĂƚŝŶŐ�^͘��͘

���ĂŶĐŽ�ĚĞ�ůĂ�WƌŽĚƵĐĐŝſŶ�^͘��͘� W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘�ͬ
�WƌŽĚƵďĂŶĐŽ �ĂŶŬ�tĂƚĐŚ�ZĂƚŝŶŐƐ�^͘��͘

W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘�ͬ
�ĂŶŬ�tĂƚĐŚ�ZĂƚŝŶŐƐ�^͘��͘

���ĂŶĐŽ��ĂƉŝƚĂů�^͘��͘� � W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘

���ĂŶĐŽ��ŵĂǌŽŶĂƐ�^͘��͘� ��н �ůĂƐƐ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ZĂƚŝŶŐ�

���ĂŶĐŽ�ĚĞů�WĂĐşĨŝĐŽ�^͘��͘� ��� W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘

���ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ
����ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ��ŵďĂƚŽ

���ƐŽĐŝĂĐŝſŶ�DƵƚƵĂůŝƐƚĂ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�
�����Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂsŝǀŝĞŶĚĂ�WŝĐŚŝŶĐŚĂ

���ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ
������ŽŽƉƌŽŐƌĞƐŽ

�ĂŶŬ�tĂƚĐŚ�ZĂƚŝŶŐƐ�^͘��͘�ͬ
W�Z�WĂĐŝĨŝĐ�^͘��͘

��н DŝĐƌŽĨŝŶĂŶǌĂ�ZĂƚŝŶŐ

���ĂŶĐŽ��ŽůŝǀĂƌŝĂŶŽ�WĂŶĂŵĄ� ���Ͳ

���ͬ���Ͳ���ĂŶĐŽ��ŽůŝǀĂƌŝĂŶŽ�^͘��͘�

���ĂŶĐŽ�ĚĞů��ƵƐƚƌŽ�^͘��͘ ��ͬ��н

���Ͳͬ���Ͳ

���Ͳͬ���Ͳ���ĂŶĐŽ�WŝĐŚŝŶĐŚĂ��͘��͘�

��н DŝĐƌŽĨŝŶĂŶǌĂ�ZĂƚŝŶŐ

�� �ůĂƐƐ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ZĂƚŝŶŐ

ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�>ŝƋƵŝĚĞǌ

�ů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ�ĞƐ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƚĞŶŐĂ�ĚŝĨŝĐƵůƚĂĚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�
ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĂƐŽĐŝĂĚĂƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ƋƵĞ�ƐŽŶ�ůŝƋƵŝĚĂĚŽƐ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ůĂ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�
ĞĨĞĐƚŝǀŽ�Ƶ�ŽƚƌŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͘� ��ů�ĞŶĨŽƋƵĞ�ĚĞ� ůĂ�'ĞƌĞŶĐŝĂ�ƉĂƌĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƌ� ůĂ� ůŝƋƵŝĚĞǌ�ĞƐ�
ĐŽŶƚĂƌ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ĐƵŵƉůŝƌ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ǀĞŶĐĞŶ͕�ƚĂŶƚŽ�ĞŶ�
ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ŶŽƌŵĂůĞƐ� ĐŽŵŽ� ĚĞ� ƚĞŶƐŝſŶ͕� ƐŝŶ� ŝŶĐƵƌƌŝƌ� ĞŶ� ƉĠƌĚŝĚĂƐ� ŝŶĂĐĞƉƚĂďůĞƐ� Ž� ĂƌƌŝĞƐŐĂƌ� ůĂ�
ƌĞƉƵƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

>Ă� ůŝƋƵŝĚĞǌ� ƐĞ�ĐŽŶƚƌŽůĂ�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů� ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽƐ ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ͕�ĚĞ� ůĂ�
ŽďƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ�ůşŶĞĂƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ǇͬŽ�ŵĂŶƚĞŶŝĞŶĚŽ�ůŽƐ�ĞǆĐĞĚĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ͕�ůŽ�ĐƵĂů�ůĞ�ƉĞƌŵŝƚĞ�Ă�
ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĚĞƐĂƌƌŽůůĂƌ�ƐƵƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŶŽƌŵĂůŵĞŶƚĞ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϴ

>Ă�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ�ŝŵƉůŝĐĂ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�Ǉ�ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝĚĂĚ�ĚĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ƵŶĂ�ĂĚĞĐƵĂĚĂ�ĐĂŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ� ĨƵĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚĂƐ�Ǉ� ůĂ�
ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂƌ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĞŶĚĞƵĚĂŵŝĞŶƚŽ͘� �ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĚĞƵĚĂ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�ĐŽŶ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ďĂŶĐĂƌŝĂƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

Ϯϵ

��ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͕�ƐĞ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ůŽƐ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŶŽ�ĚĞƌŝǀĂĚŽƐ͗

&ůƵũŽ�ĚĞ ^ŝŶ�
sĂůŽƌ ĞĨĞĐƚŝǀŽ �Ğ�ϭϴϭ�Ă�ϯϲϱ� DĄƐ�ĚĞ� ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ

�ƵĞŶƚĂƐ ĐŽŶƚĂďůĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ ,ĂƐƚĂ�ϵϬ�ĚşĂƐ ĚşĂƐ ϯϲϱ�ĚşĂƐ ĞƐƉĞĐşĨŝĐŽ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͗

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ� ϭϰ͘ϰϴϰ͘ϲϭϯ ϭϰ͘ϰϴϰ͘ϲϭϯ Ϯ͘ϲϰϯ͘ϲϱϲ ϭ͘ϲϵϭ͘ϴϮϳ ϯ͘ϰϬϮ͘ϱϬϵ ϲ͘ϳϰϲ͘ϲϮϭ Ͳ
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ϭ͘ϵϱϮ͘ϳϬϰ ϭ͘ϵϱϮ͘ϳϬϰ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϭ͘ϵϱϮ͘ϳϬϰ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ϭϮ͘ϰϲϮ͘ϭϴϴ ϭϮ͘ϰϲϮ͘ϭϴϴ ϭϮ͘ϰϲϮ͘ϭϴϴ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ ϱϳϯ͘ϳϳϳ ϱϳϯ͘ϳϳϳ ϭϱϱ͘ϵϮϮ Ͳ Ͳ Ͳ ϰϭϳ͘ϴϱϱ

Ϯϵ͘ϰϳϯ͘ϮϴϮ Ϯϵ͘ϰϳϯ͘ϮϴϮ ϭϱ͘Ϯϲϭ͘ϳϲϲ ϭ͘ϲϵϭ͘ϴϮϳ ϯ͘ϰϬϮ͘ϱϬϵ ϲ͘ϳϰϲ͘ϲϮϭ Ϯ͘ϯϳϬ͘ϱϱϵ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͗

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ� ϵ͘ϰϳϮ͘ϮϮϵ ϵ͘ϰϳϮ͘ϮϮϵ ϭ͘ϬϰϬ͘ϰϱϰ ϭ͘ϬϯϮ͘ϲϯϳ ϭ͘ϵϵϱ͘ϮϲϬ ϱ͘ϰϬϯ͘ϴϳϴ Ͳ
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ϲϴϵ͘ϮϲϬ ϲϴϵ͘ϮϲϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϲϴϵ͘ϮϲϬ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ ϵ͘ϱϬϲ͘ϵϮϳ ϵ͘ϱϬϲ͘ϵϮϳ ϵ͘ϱϬϲ͘ϵϮϳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ ϯϴϴ͘ϭϲϳ ϯϴϴ͘ϭϲϳ ϭϰϭ͘ϴϳϯ Ͳ Ͳ Ͳ Ϯϰϲ͘Ϯϵϰ

ϮϬ͘Ϭϱϲ͘ϱϴϯ ϮϬ͘Ϭϱϲ͘ϱϴϯ ϭϬ͘ϲϴϵ͘Ϯϱϰ ϭ͘ϬϯϮ͘ϲϯϳ ϭ͘ϵϵϱ͘ϮϲϬ ϱ͘ϰϬϯ͘ϴϳϴ ϵϯϱ͘ϱϱϰ

�Ğ�ϵϭ�Ă�ϭϴϬ�
ĚşĂƐ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϬ

�ů�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ�ĞƐ ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĐƚŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ Ϯϯ͘ϰϴϭ͘ϭϯϳ ϭϳ͘ϱϴϭ͘ϯϬϰ
WĂƐŝǀŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ Ϯϯ͘ϭϱϳ͘ϲϴϲ ϭϱ͘ϲϯϯ͘ϱϯϰ

/ŶĚŝĐĞ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ ϭ͕Ϭϭ ϭ͕ϭϮ

ď͘ ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�DĞƌĐĂĚŽ

�Ɛ�Ğů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĐĂŵďŝŽƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕ ĞŶ�ůĂƐ�ƚĂƐĂƐ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�Ž�ƚĂƐĂƐ�
ĚĞ� ŝŶƚĞƌĠƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ŽƉĞƌĂĐŝſŶ� Ǉ� ĨŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŵŽ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ƋƵĞ� ŵĂŶƚŝĞŶĞ͘� � �ů� ŽďũĞƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĂ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ�ĞƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƌ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŽůĂƌ�ůĂƐ�ĞǆƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�Ă�ĞƐƚŽƐ�ƌŝĞƐŐŽƐ ĚĞŶƚƌŽ�
ĚĞ�ƉĂƌĄŵĞƚƌŽƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ�Ǉ�Ăů�ŵŝƐŵŽ�ƚŝĞŵƉŽ�ŽƉƚŝŵŝǌĂƌ�ůĂ�ƌĞŶƚĂďŝůŝĚĂĚ͘

ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�DŽŶĞĚĂ

�ů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ŵŽŶĞĚĂ�Ǉ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĐĂŵďŝŽ�ƐƵƌŐĞ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�Ž�ĂĐƚŝǀŽƐ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽƐ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�ĚĞŶŽŵŝŶĂĚŽƐ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŵŽŶĞĚĂ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ŵŽŶĞĚĂ�ĨƵŶĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

ZŝĞƐŐŽ�ĚĞ�dĂƐĂƐ�ĚĞ�/ŶƚĞƌĠƐ

>Ă�ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĐŽŵŽ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ĨŝŶĂŶĐŝĂĐŝſŶ�Ğů�
ĐĂƉŝƚĂů�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ�ƉƌŽƉŝŽ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ƉŽƌ ƐƵƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕�ƚĞŶŝĞŶĚŽ�ƐƵ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂƉĂůĂŶĐĂŵŝĞŶƚŽ�ĞŶ�ƐƵƐ�
ƉƌŽǀĞĞĚŽƌĞƐ�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚŽƐ�ůŽ�ƉĞƌŵŝƚĂŶ͘

Đ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĂƉŝƚĂů

�ů�ŽďũĞƚŝǀŽ�ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă� ůĂ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ ĐĂƉŝƚĂů�ĞƐ�ĚĞ� ƐĂůǀĂŐƵĂƌĚĂƌ� ƐƵ�ĐĂƉĂĐŝĚĂĚ ƉĂƌĂ�
ĐŽŶƚŝŶƵĂƌ�ĐŽŵŽ ŶĞŐŽĐŝŽ�ĞŶ�ŵĂƌĐŚĂ Ǉ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĨŽƌŵĂ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌ ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ Ǉ�ĚĞŵĄƐ�
ŐƌƵƉŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ ĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ�ſƉƚŝŵĂ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů͘

�ů�ĐĂƉŝƚĂů�ŵŽŶŝƚŽƌĞĂĚŽ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�ĞŶ�Ğů�ŝŶĚŝĐĂĚŽƌ ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů͕ Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĐĂůĐƵůĂ�ĐŽŵŽ ƵŶ�ƉŽƌĐĞŶƚĂũĞ�ƋƵĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�Ğů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ ƐŽďƌĞ�Ğů�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ƐƵƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ͕�ĨƵĞ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

dŽƚĂů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ ϯ͘ϵϳϲ͘Ϯϰϳ ϱ͘Ϭϲϳ͘ϴϳϳ
dŽƚĂů�ĂĐƚŝǀŽ ϯϰ͘ϰϳϭ͘ϱϮϵ Ϯϲ͘ϯϱϭ͘ϱϴϯ

1ŶĚŝĐĞ�Ͳ�ƌĂƚŝŽ�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽďƌĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ Ϭ͕ϭϮ Ϭ͕ϭϵ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϭ

ϳ͘ �ĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ��ĂũĂ�Ǉ��ĂŶĐŽƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ�ĞŶ�ĐĂũĂ�Ǉ�ďĂŶĐŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĂũĂ Ϯϳϵ͘ϲϴϰ Ϯϭ͘ϴϵϲ
�ĂŶĐŽƐ ϰϳϰ͘ϴϯϵ ϭ͘Ϯϴϴ͘ϱϬϱ

dŽƚĂů ϳϱϰ͘ϱϮϯ ϭ͘ϯϭϬ͘ϰϬϭ

ϴ͘ /ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ă�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ��ĂŵďŝŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�

�ů�ƐĂůĚŽ�ĚĞ ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�Ă�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĐŽŶ�ĐĂŵďŝŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

&ŽŶĚŽ��ĞŶƚĂŶĂƌŝŽ�ZĞƉŽ ϴϯϬ ϳϵϰ

dŽƚĂů ϴϯϬ ϳϵϰ

�ů� ϯϭ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ� Ǉ� ϮϬϭϴ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� Ă ĨŽŶĚŽƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ�ƉŽƌ� &ŝĚƵĐŝĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƌĂ� ĚĞ�
&ŽŶĚŽƐ�Ǉ�&ŝĚĞŝĐŽŵŝƐŽƐ�DĞƌĐĂŶƚŝůĞƐ͕�Ă ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞů�ϯ͘ϴϱй͕�ŶŽ�ƚŝĞŶĞŶ�ƉůĂǌŽ ĚĞ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ͘

ϵ͘ �ĐƚŝǀŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�DĂŶƚĞŶŝĚŽƐ�,ĂƐƚĂ�ƐƵ�sĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ

�ů�ƐĂůĚŽ ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ�ƐƵ�ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĂƌƚĞƌĂ�ƉŽƌ�ŶĞŐŽĐŝĂƌ�;ϭͿ ϳ͘Ϯϭϱ͘ϳϱϴ ϱ͘Ϯϵϲ͘ϴϯϮ
�ŽďƌĂŶǌĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚĂ�;ϭͿ ϭ͘ϳϬϭ͘ϱϬϲ ϭ͘ϲϳϱ͘ϱϯϰ
dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�;ϮͿ ϭ͘ϬϯϬ͘ϱϵϮ Ͳ

dŽƚĂů ϵ͘ϵϰϳ͘ϴϱϲ ϲ͘ϵϳϮ͘ϯϲϲ

;ϭͿ �ů� ϯϭ� ĚĞ� ĚŝĐŝĞŵďƌĞ� ĚĞ� ϮϬϭϵ� Ǉ� ϮϬϭϴ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ� Ă� ŶĞŐŽĐŝĂĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ� ĐĂƌƚĞƌĂ� ĞĨĞĐƚƵĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

;ϮͿ �ƐƚĞ�ƐĂůĚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƉŽƌ�ƚŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ ůĂ�
KĨĞƌƚĂ�WƷďůŝĐĂ� ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂ�ŵĞĚŝĂŶƚĞ ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EŽ͘� ^�s^Ͳ/ZYͲ�ZDsͲ^�ZͲϮϬϭϵͲϬϬϬϬϱϰϱϮ�ĚĞů� ϴ�ĚĞ�
ũƵŶŝŽ ĞŵŝƚŝĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ͕�sĂůŽƌĞƐ�Ǉ�^ĞŐƵƌŽƐ͘ >Ă�KĨĞƌƚĂ�WƷďůŝĐĂ�ĐŽŶƚŝĞŶĞ�ůĂ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵŝƐŝſŶ͗

dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ

>Ă�ƚŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƉŽƌ�ƵŶ�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ŚĂƐƚĂ�h^ΨϯϬ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ�ĚŝǀŝĚŝĚŽƐ�ĞŶ�ƚƌĂŵŽƐ͘���ů�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�Ă�
ĞŵŝƚŝƌƐĞ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌĂŵŽ�ĞƐ�ĚĞ�h^Ψϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕�ĞƐƚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƐĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƌĄŶ�sd�ͲWZ/D�Z�ͲϭͲ�&�͘��
WĂƌĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌĂŵŽ�ƐĞ�ĞŵŝƚŝƌĄŶ�ƚşƚƵůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝŽ͕�ĞŶ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ƐĞƌŝĞ�Ǉ�ĞŶ�ĨŽƌŵĂ�



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϮ

ĚĞƐŵĂƚĞƌŝĂůŝǌĂĚĂ͘���ů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌĂŵŽ�ĞƐ�ĚĞ�ϭ͘ϰϰϬ�ĚşĂƐ�Ǉ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĚĞ�ůŽƐ�
ǀĂůŽƌĞƐ� Ă� ĞŵŝƚŝƌƐĞ� ĞŶ� Ğů� ƉƌŝŵĞƌ� ƚƌĂŵŽ� ĞƐ ĚĞ� ϴ͕ϳϱй� ĨŝũĂ� ĂŶƵĂů͘� � �ů� ƉĂŐŽ� ĚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄ�
ƚƌŝŵĞƐƚƌĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝſŶ͘

WƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂ��ŽůŽĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ

>Ă�&ŝĚƵĐŝĂƌŝĂ͕�ĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�&ŝĚĞŝĐŽŵŝƐŽ�ĚĞ�dŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ͕�ĞŵŝƚŝƌĄ�ĞŶ�Ğů�ƉƌŝŵĞƌ�ƚƌĂŵŽ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�h^Ψϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͘��>Ă�ĞŵŝƐŝſŶ�ƐĞ�ŚĂƌĄ�ĞŶ�ƵŶĂ�ŵŝƐŵĂ�ĨĞĐŚĂ�Ǉ�ƐĞƌĄ�ĂƋƵĞůůĂ�ƋƵĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ� Ă� ůĂ� ƉƌŝŵĞƌĂ� ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ͘� � >Ă� &ŝĚƵĐŝĂƌŝĂ� ĐŽůŽĐĂƌĄ� ĞƐƚŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ŵĞĚŝĂŶƚĞ� ŽĨĞƌƚĂ� ƉƷďůŝĐĂ�
ƉƌŝŵĂƌŝĂ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ��ĂƐĂ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĂĚĂ͕�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƚƌĂŵŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ŚĂǇĂŶ�ĐŽůŽĐĂĚŽ͖�
ƋƵĞĚĂƌĄŶ�ĞŶ�ƚĞƐŽƌĞƌşĂ�ĚĞů�&ŝĚĞŝĐŽŵŝƐŽ�ƉĂƌĂ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ�ĐŽůŽĐĂĐŝſŶ͘

>ŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ĐŽůŽĐĂĚŽƐ� ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶ� ƉĂƐŝǀŽƐ� ĐŽŶ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕� ƌĞƐƉĞĐƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĐƵĂůĞƐ� Ğů� &ŝĚĞŝĐŽŵŝƐŽ�
ĚĞďĞƌĄ� ĐĂŶĐĞůĂƌ� Ğů� ĐĂƉŝƚĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƉůĂǌŽƐ͕� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� Ǉ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ĞŶ�ůĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƚŝƚƵůĂƌŝǌĂĐŝſŶ͘

ϭϬ͘ �ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ��ŽďƌĂƌ �ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ĞƵĚŽƌĞƐ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ͗

�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ƉŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�;ϭͿ ϵ͘ϯϮϬ͘ϴϭϬ ϴ͘ϱϰϭ͘ϴϯϬ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�Ă�ƉĂƌƚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�;ŶŽƚĂ�ϮϬͿ ϲϰ͘ϯϬϬ ϭϴ͘ϲϵϲ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĨĂĐƚŽƌŝŶŐ ϭϰϰ͘ϯϬϮ ϭϰϰ͘ϯϬϮ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ϭϲϯ͘ϰϯϲ ϴϲ͘ϰϬϱ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ��ƐĞŐƵƌŽƐ ϳϳ͘ϯϬϭ ϳϭ͘Ϭϴϲ

dŽƚĂů ϵ͘ϳϳϬ͘ϭϰϵ ϴ͘ϴϲϮ͘ϯϭϵ

�ƐƚŝŵĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ǀĂůŽƌ� ;ϳϰϰ͘ϲϯϵͿ ;ϳϰϰ͘ϲϯϵͿ

dŽƚĂů ϵ͘ϬϮϱ͘ϱϭϬ ϴ͘ϭϭϳ͘ϲϴϬ

;ϭͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă ĐƵŽƚĂƐ�ŶŽ�ƉĂŐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�Ǉ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĂƐƵŵŝſ�Ğů�
ƉĂŐŽ�Ă�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ͕ ƐĞŐƷŶ�ĐŽŶǀĞŶŝŽ�ĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�
ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ͘

>Ă�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ă� ůŽƐ� ƌŝĞƐŐŽƐ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽ�Ǉ� ůĂƐ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ� ůĂƐ�
ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ƐĞ�ƌĞǀĞůĂŶ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƚĂ�ϲ ;ĂͿ͘

ϭϭ͘ KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ��ŽďƌĂƌ

�ů�ƐĂůĚŽ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϯ

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ϮϬϴ͘ϱϬϬ ϮϬϴ͘ϱϬϬ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�;ŶŽƚĂ�ϮϬͿ ϵϱϬ͘ϱϮϯ Ϯϰϳ͘ϬϮϭ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ��ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ ϭϭϴ͘Ϯϰϭ ϭϬϮ͘ϴϵϯ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ϱ͘ϭϭϮ ϭϰ͘ϴϲϳ
KƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ Ϯ͘Ϯϳϭ͘ϱϯϵ ϰϱϵ͘ϯϱϭ

dŽƚĂů ϯ͘ϱϱϯ͘ϵϭϱ ϭ͘ϬϯϮ͘ϲϯϮ

ϭϮ͘ �ĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ��ĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�hƐŽ�Ǉ�WĂƐŝǀŽ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƉŽƌ��ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůŽĐĂůĞƐ͕�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ƐŽŶ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�
ĚĞ�ƐƵƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͘���ů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĚĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�ĞƐƚĄ�ĚĞĨŝŶŝĚŽ�ĞŶ�ůĂƐ�ĐůĄƵƐƵůĂƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�Ǉ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�
ĞŶ�ƵŶ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƉƌŽŵĞĚŝŽ�ĚĞ�Ϯ ĂŹŽƐ͘��'ĞŶĞƌĂůŵĞŶƚĞ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞƐƚĄ�ƌĞƐƚƌŝŶŐŝĚĂ�ĚĞ�ĂƐŝŐŶĂƌ�Ǉ�ƐƵďĂƌƌĞŶĚĂƌ�
ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĂƌƌĞŶĚĂĚŽƐ͘

>Ă��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŶŽ�ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ĐůĂƐŝĨŝĐĂĚŽƐ�ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĐŽƌƚŽ�ƉůĂǌŽ�Ž�ĚĞ�ďĂũŽ�ĐŽƐƚŽ͖�
ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂ�ĂƉůŝĐĂĚŽ�ůĂ�ĞǆĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƌŵĂ�ƉĂƌĂ�ĞƐƚĞ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ͘

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ůŽƐ�ĂĐƚŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�Ǉ�ƐƵ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐŽŵŽ�
ƐŝŐƵĞ͗

DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ >ŽĐĂůĞƐ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ͳ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ ϭϵϭ͘ϱϯϮ
�ŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ� ;ϰϴ͘ϱϮϳͿ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ϭϰϯ͘ϬϬϱ

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕� ůŽƐ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƐƵ�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ�ĨƵĞƌŽŶ�ĐŽŵŽ�
ƐŝŐƵĞ͗

DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ >ŽĐĂůĞƐ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ͳ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ ϭϵϭ͘ϱϯϮ
/ŶƚĞƌĞƐĞƐ ϭϰ͘ϲϯϬ
WĂŐŽƐ ;ϱϴ͘ϴϭϬͿ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ϭϰϳ͘ϯϱϮ

�ůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ͗

WŽƌĐŝſŶ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ� ϰϲ͘ϱϬϱ
WŽƌĐŝſŶ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ ϭϬϬ͘ϴϰϳ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ϭϰϳ͘ϯϱϮ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϰ

ϭϯ͘ WƌŽƉŝĞĚĂĚ͕�DƵĞďůĞƐ�Ǉ��ƋƵŝƉŽ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ͕�ŵƵĞďůĞƐ�Ǉ�ĞƋƵŝƉŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

DƵĞďůĞƐ �ƋƵŝƉŽƐ �ƋƵŝƉŽƐ
ĚĞ ĚĞ ĚĞ

ŽĨŝĐŝŶĂ ŽĨŝĐŝŶĂ ĐŽŵƉƵƚĂĐŝſŶ
�ŽƐƚŽ͗

^ĂůĚŽƐ�Ăů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ Ͳ ϭ͘ϳϮϮ͘ϴϯϯ ϳϵ͘ϴϵϭ ϭϮ͘ϭϰϮ ϯϳϴ ϭϰ͘ϮϵϮ ϭ͘ϴϮϵ͘ϱϯϲ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ�ͬ�ƌĞĐůĂƐŝĨŝĐĂĐŝſŶ ϵϬ͘Ϯϵϰ ;ϵϬ͘ϮϵϰͿ Ͳ ϭ͘ϭϬϳ Ͳ ϲ͘ϯϴϲ ϳ͘ϰϵϯ
ZĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ Ͳ ;ϭϯϭ͘ϯϭϰͿ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϭϯϭ͘ϯϭϰͿ

^ĂůĚŽƐ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ ϵϬ͘Ϯϵϰ ϭ͘ϱϬϭ͘ϮϮϱ ϳϵ͘ϴϵϭ ϭϯ͘Ϯϰϵ ϯϳϴ ϮϬ͘ϲϳϴ ϭ͘ϳϬϱ͘ϳϭϱ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϲ͘Ϭϲϳ ϲ͘Ϭϲϳ

^ĂůĚŽƐ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ϵϬ͘Ϯϵϰ ϭ͘ϱϬϭ͘ϮϮϱ ϳϵ͘ϴϵϭ ϭϯ͘Ϯϰϵ ϯϳϴ Ϯϲ͘ϳϰϱ ϭ͘ϳϭϭ͘ϳϴϮ

�ĞƉƌĞĐŝĂĐŝſŶ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂ͗

^ĂůĚŽƐ�Ăů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϲ͘ϳϬϰͿ ;ϯϳϴͿ ;Ϯ͘ϱϳϰͿ ;ϵ͘ϲϱϲͿ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϭ͘ϮϲϲͿ Ͳ ;ϱ͘ϰϳϰͿ ;Ϯ͘ϲϮϲͿ

^ĂůĚŽƐ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϳ͘ϵϳϬͿ ;ϯϳϴͿ ;ϴ͘ϬϰϴͿ ;ϭϲ͘ϯϵϲͿ

�ĚŝĐŝŽŶĞƐ ;ϰ͘ϱϭϱͿ Ͳ Ͳ ;ϭ͘ϭϵϬͿ Ͳ ;ϳ͘ϱϮϯͿ ;ϭϯ͘ϮϮϴͿ

^ĂůĚŽƐ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ;ϰ͘ϱϭϱͿ Ͳ Ͳ ;ϵ͘ϭϲϬͿ ;ϯϳϴͿ ;ϭϱ͘ϱϳϭͿ ;Ϯϵ͘ϲϮϰͿ

sĂůŽƌ�ŶĞƚŽ�ĞŶ�ůŝďƌŽƐ͗

�ů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ Ͳ ϭ͘ϳϮϮ͘ϴϯϯ ϳϵ͘ϴϵϭ ϱ͘ϰϯϴ Ͳ ϭϭ͘ϳϭϴ ϭ͘ϴϭϵ͘ϴϴϬ

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ ϵϬ͘Ϯϵϰ ϭ͘ϱϬϭ͘ϮϮϱ ϳϵ͘ϴϵϭ ϱ͘Ϯϳϵ Ͳ ϭϮ͘ϲϯϬ ϭ͘ϲϴϵ͘ϯϭϵ

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ϴϱ͘ϳϳϵ ϭ͘ϱϬϭ͘ϮϮϱ ϳϵ͘ϴϵϭ ϰ͘Ϭϴϵ Ͳ ϭϭ͘ϭϳϰ ϭ͘ϲϴϮ͘ϭϱϴ

dĞƌƌĞŶŽ
�ŽŶƐƚƌƵĐĐŝŽŶĞƐ�

ĞŶ�ĐƵƌƐŽ
dŽƚĂů

�ŽŶĐĞƉƚŽ
�ĚŝĨŝĐŝŽ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϱ

dĞƌƌĞŶŽƐ�ZĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ�Ăů�sĂůŽƌ�ZĂǌŽŶĂďůĞ

hŶ�ƉĞƌŝƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ƌĞĂůŝǌſ�Ğů�ĂǀĂůƷŽ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƚĞƌƌĞŶŽƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�ƐƵ�ǀĂůŽƌ�
ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘���ů�ĂǀĂůƷŽ�Ă�ĞƐĂ�ĨĞĐŚĂ�ĨƵĞ�ŚĞĐŚŽ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�Ă�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�
ŝŶŵƵĞďůĞƐ� ƋƵĞ� ƐĞ� ŚĂŶ� Ǉ� ƐĞ� ĞƐƚĄŶ ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂŶĚŽ͕� ƚŽŵĂŶĚŽ� ĞŶ� ĐƵĞŶƚĂ� ůŽƐ� ĂƐƉĞĐƚŽƐ� ĚĞ� ŽĨĞƌƚĂ� Ǉ�
ĚĞŵĂŶĚĂ� ĚĞů� ŵĞƌĐĂĚŽ� ŝŶŵŽďŝůŝĂƌŝŽ͘� � �ů� ǀĂůŽƌ� ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽ� ĐŽŵŽ� ŽƚƌŽƐ� ĞŐƌĞƐŽƐ� ƉŽƌ� ůĂ� ƉĠƌĚŝĚĂ� ƉŽƌ�
ƌĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ�ĨƵĞ�ĚĞ�h^Ψϭϯϭ͘ϯϭϰ͘�

WĠƌĚŝĚĂƐ�ƉŽƌ��ĞƚĞƌŝŽƌŽ

>Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ŶŽ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐſ�ŝŶĚŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ůŽ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ�ƉŽƌ�ůĂ�E/��ϯϲ͕�ƉŽƌ�ůŽ
ƋƵĞ�ŶŽ�ŚĂ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�ŶŝŶŐƵŶĂ�ƉĠƌĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ͘

ϭϰ͘ /ŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ��ĐĐŝŽŶĞƐ�

�ů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͗

ϮϬϭϴ

�ŶƚŝĚĂĚ �ĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů� WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ sĂůŽƌ� WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ sĂůŽƌ�

�ĐŽŝůƉĞƚ�^͘��͘� ^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĂƐĞƐŽƌĂŵŝĞŶƚŽ� ϵϵ͕ϴϳй ϱ͘ϵϲϭ͘ϵϰϱ ϵϵ͕ϴϳй ϲ͘Ϭϯϵ͘ϳϰϮ

�ƵƚŽĨĂĐŝů �^͘��͘��͘�;�&��WĞƌƵ�^͘�͘�͘Ϳ KƚƌĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ ϵϵ͕ϵϬй Ϯ͘Ϯϵϭ͘Ϯϰϭ ϵϵ͕ϵϬй Ͳ

dƌŝ�^ƚĂƌƚ�&ƌĞŝŐŚƚ�^͘��͘ �ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĂƉŽǇŽ�Ăů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ ϵϵ͕ϵϬй ϯϮ͘ϰϲϲ ϵϵ͕ϵϬй ϴϵ͘ϬϭϬ
^ŚĞƌůŽĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŚǇ�WĞƌƷ�
^ŽůƵƚŝŽŶ�^͘��͘��͘

sĞŶƚĂ�ĚĞ�ĚŝƐƉŽƐŝƚŝǀŽƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŝĚĂĚ Ϭ͕ϭϬй Ͳ Ϭ͕ϭϬй Ͳ

dŽƚĂů� ϴ͘Ϯϴϱ͘ϲϱϮ ϲ͘ϭϮϴ͘ϳϱϮ

ϮϬϭϵ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϲ

>ĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŝĨƌĂƐ�ŶŽ�ĂƵĚŝƚĂĚĂƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ă�dƌŝ�^ƚĂƌƚ�&ƌĞŝŐŚƚ�^͘��͕͘�^ŚĞƌůŽĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�WĞƌƷ͕�^ŽůƵƚŝŽŶ�^͘�͘�͘�Ǉ��ƵƚŽĨĂĐŝů�^͘�͘��;ĂŶƚĞƐ��&��WĞƌƷ�
^͘�͘�͘Ϳ�Ǉ�ĐŝĨƌĂƐ�ĂƵĚŝƚĂĚĂƐ�ĚĞ��ĐŽŝůƉĞƚ�^͘��͘�ĞŶ�ĚŽŶĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ͕�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ŶƚŝĚĂĚ �ĐƚŝǀŽƐ WĂƐŝǀŽ� WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ �ĐƚŝǀŽƐ WĂƐŝǀŽ� WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ
�ĐŽŝůƉĞƚ�^͘��͘� ϳ͘Ϯϱϭ͘Ϭϵϱ ϭ͘Ϯϴϭ͘ϲϲϵ ϱ͘ϵϲϵ͘ϰϮϲ ϲ͘ϳϳϴ͘ϳϰϭ ϳϯϭ͘ϰϮϭ ϲ͘Ϭϰϳ͘ϯϮϬ
�&��WĞƌƵ�^͘��͘��͘ ϭϮ͘ϰϳϰ͘ϯϰϰ ϭϬ͘ϭϴϮ͘ϴϬϮ Ϯ͘Ϯϵϭ͘ϱϰϮ ϭϭ͘ϯϵϵ͘ϱϮϰ ϭϮ͘ϭϲϯ͘ϱϰϵ ;ϳϲϰ͘ϬϮϱͿ
dƌŝ�^ƚĂƌƚ�&ƌĞŝŐŚƚ�^͘��͘ ϭϰϵ͘ϯϱϱ ϭϭϲ͘ϴϰϴ ϯϮ͘ϱϬϳ ϮϬϱ͘ϰϳϴ ϭϭϲ͘ϯϱϲ ϴϵ͘ϭϮϮ
^ŚĞƌůŽĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŚǇ�WĞƌƵ�^ŽůƵƚŝŽŶ
^͘��͘��͘ ϭϭϵ͘ϲϴϵ ϱϰϴ͘Ϯϱϴ ;ϰϮϴ͘ϱϲϵͿ ϭϰϵ͘ϲϳϭ ϰϬϰ͘ϳϭϳ ;Ϯϱϱ͘ϬϰϲͿ

�ŶƚŝĚĂĚ /ŶŐƌĞƐŽƐ
�ŽƐƚŽƐ�Ǉ�
ŐĂƐƚŽƐ

hƚŝůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ /ŶŐƌĞƐŽƐ �ŽƐƚŽƐ�Ǉ�ŐĂƐƚŽƐ hƚŝůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ

�ĐŽŝůƉĞƚ�^͘��͘� Ϯ͘Ϭϯϲ͘ϴϴϳ Ϯ͘ϭϯϮ͘ϮϭϮ ;ϵϱ͘ϯϮϱͿ ϭ͘ϱϭϵ͘ϴϵϵ ϭ͘ϯϯϱ͘ϱϱϳ ϭϴϰ͘ϯϰϮ
�&��WĞƌƵ�^͘��͘��͘ Ϯ͘ϭϮϲ͘ϱϲϮ Ϯ͘ϭϳϯ͘ϱϵϰ ;ϰϳ͘ϬϯϮͿ ϭ͘Ϭϱϳ͘ϱϰϰ Ϯ͘Ϭϱϵ͘ϭϳϮ ;ϭ͘ϬϬϭ͘ϲϮϴͿ
dƌŝ�^ƚĂƌƚ�&ƌĞŝŐŚƚ�^͘��͘ ϮϬ ϱϲ͘ϲϯϰ ;ϱϲ͘ϲϭϰͿ ϱϰϱ͘ϴϴϲ ϲϯϬ͘ϴϵϯ ;ϴϱ͘ϬϬϳͿ
^ŚĞƌůŽĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŚǇ�WĞƌƵ�^ŽůƵƚŝŽŶ�
^͘��͘��͘ ϱϯ͘ϲϱϱ ϮϮϮ͘ϵϰϯ ;ϭϲϵ͘ϮϴϴͿ ϴϱϱ͘ϵϱϴ ϭ͘ϰϳϵ͘ϮϯϬ ;ϲϮϯ͘ϮϳϮͿ

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ

�ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ �ƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ

>Ă��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ďĂƐĂĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�Ǉ�ƉůĂŶĞƐ�ĨƵƚƵƌŽƐ�ĚĞ�ĐĂĚĂ��ŽŵƉĂŹşĂ͕�ŶŽ ŚĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�ůĂ�ĞǆŝƐƚĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ŝŶĚŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂƐ�
ĂĐĐŝŽŶĞƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϳ

ϭϱ͘ KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ĞƚĂůůĞ �ŽƌƌŝĞŶƚĞ EŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ �ŽƌƌŝĞŶƚĞ EŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ

KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ ϳ͘ϳϯϳ͘ϵϵϮ ϲ͘ϳϰϲ͘ϲϮϭ ϰ͘Ϭϲϴ͘ϯϱϭ ϱ͘ϰϬϯ͘ϴϳϴ

dŽƚĂů ϳ͘ϳϯϳ͘ϵϵϮ ϲ͘ϳϰϲ͘ϲϮϭ ϰ͘Ϭϲϴ͘ϯϱϭ ϱ͘ϰϬϯ͘ϴϳϴ

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ƐƚĂ�ŶŽƚĂ�ƉƌŽǀĞĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ƚĠƌŵŝŶŽƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůĂ�
�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ĚĞǀĞŶŐĂŶ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͕� ůŽƐ� ƋƵĞ� ƐŽŶ� ǀĂůŽƌŝǌĂĚŽƐ� Ăů� ĐŽƐƚŽ� ĂŵŽƌƚŝǌĂĚŽ͘� � WĂƌĂ� ŵĂǇŽƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĐĞƌĐĂ�ĚĞ�ůĂ�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�Ăů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�Ǉ�ůŝƋƵŝĚĞǌ�;ǀĠĂƐĞ�ŶŽƚĂ�
ϲ�;ĐͿͿ͘

hŶ� ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ� Ǉ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ� Ăů� ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ� ϮϬϭϵ� Ǉ�ϮϬϭϴ͕� ĞƐ� Ğů�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ dĂƐĂ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

WĂƐŝǀŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ͗
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ
�ĂŶĐŽ�ĚĞů�WĂĐşĨŝĐŽ�^͘�͘ ϴ͕ϵϱй ϭ͘Ϯϰϴ͘Ϯϴϭ ϭ͘Ϯϯϴ͘ϱϮϳ
WĂĐŝĨŝĐ��ĂŶŬ� ϭϮ͕ϬϬй ϵϲϯ͘ϭϳϱ Ͳ
^ŽƵƚŚ��ŵĠƌŝĐĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
���ĂŶŬ�ŽĨ��ƵƌĂĐĂŽ ϭϭ͕ϬϬй Ϯ͘ϲϴϳ͘ϯϬϴ ϭ͘ϭϱϯ͘Ϯϰϰ
WĂŶĂŵĄ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�^͘�͘
��;WĂŶĂĨŝŶƐĂͿ ϭϭ͕ϬϬй ϭ͘ϲϰϰ͘ϵϮϬ ϲϬϯ͘ϭϭϮ
&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�hŶŝſŶ�ĚĞů�^Ƶƌ�^͘�͘� ϭϭ͕ϬϬй ϭ͘ϭϱϲ͘Ϯϰϲ ϭ͘ϬϰϬ͘ϰϰϴ
/ŶƚĞƌĠƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ ϯϴ͘ϬϲϮ ϯϯ͘ϬϮϬ

ϳ͘ϳϯϳ͘ϵϵϮ ϰ͘Ϭϲϴ͘ϯϱϭ

WĂƐŝǀŽƐ�ŶŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ͗
KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ
�ĂŶĐŽ�ĚĞů�WĂĐşĨŝĐŽ�^͘�͘ ϴ͕ϵϱй ϮϯϮ͘ϭϵϬ ϳϬϮ͘ϴϬϱ
WĂĐŝĨŝĐ��ĂŶŬ� ϭϮ͕ϬϬй Ϯ͘ϲϯϲ͘Ϯϳϴ Ͳ
^ŽƵƚŚ��ŵĠƌŝĐĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
���ĂŶŬ�ŽĨ��ƵƌĂĐĂŽ ϭϭ͕ϬϬй ϭ͘ϰϴϴ͘ϵϵϲ ϭ͘Ϯϴϲ͘ϲϵϲ
WĂŶĂŵĄ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�^͘�͘
��;WĂŶĂĨŝŶƐĂͿ ϭϭ͕ϬϬй ϴϬϮ͘ϲϭϵ ϲϳϰ͘ϭϭϲ
&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�hŶŝſŶ�ĚĞů�^Ƶƌ�^͘�͘� ϭϭ͕ϬϬй ϭ͘ϱϴϲ͘ϱϯϴ Ϯ͘ϳϰϬ͘Ϯϲϭ

ϲ͘ϳϰϲ͘ϲϮϭ ϱ͘ϰϬϯ͘ϴϳϴ

dŽƚĂů ϭϰ͘ϰϴϰ͘ϲϭϯ ϵ͘ϰϳϮ͘ϮϮϵ

>ŽƐ� ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽƐ� ĂŶƵĂůĞƐ� ĚĞů� ĐĂƉŝƚĂů� ĚĞ� ůĂƐ ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂƐ� Ă� ůĂƌŐŽ� ƉůĂǌŽ� ƉŽƌ� ĐĂĚĂ� ĂŹŽ�
ƐƵďƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ǉ�ϮϬϭϴ͕�ƐŽŶ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞŶ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϴ

sĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

ϮϬϭϵ Ͳ ϰ͘Ϭϯϱ͘ϯϯϭ
ϮϬϮϬ ϳ͘ϳϯϳ͘ϵϵϮ ϯ͘ϴϭϳ͘ϯϰϬ
ϮϬϮϭ ϯ͘ϱϵϮ͘ϮϱϮ ϴϱϵ͘ϰϬϱ
ϮϬϮϮ Ϯ͘ϲϰϬ͘ϱϮϯ ϳϮϳ͘ϭϯϯ
ϮϬϮϯ ϱϭϯ͘ϴϰϲ Ͳ

ϭϰ͘ϰϴϰ͘ϲϭϯ ϵ͘ϰϯϵ͘ϮϬϵ

ϭϲ͘ KďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ��ĞƐŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ĐĞƐŝſŶ�ĚĞ ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ƌĞƐĂĨĞ�^͘�͘�;ϭͿ ϵϱϱ͘ϯϭϮ ϲϳϯ͘ϰϬϯ
DŽǀŝůŝǌĂ��ĐƵĂĚŽƌ�^͘�͘�;ϮͿ ϳϯϰ͘ϱϮϴ ϭϮ͘ϲϮϴ
�ƵƚŽĨĂĐŝů �WĞƌƷ�^͘�͘� ϭϰϲ͘ϭϱϴ Ͳ
^ĂŝďĂŶŬ�;ϯͿ ϱϵ͘ϱϭϮ Ͳ
�ŽŽƉĞƌĂƚŝǀĂ�ĚĞ��ŚŽƌƌŽ�Ǉ��ƌĠĚŝƚŽ��ĄŵĂƌĂ�ĚĞ��ŽŵĞƌĐŝŽ
�ŵďĂƚŽ� Ϯϭ͘ϰϯϰ ϭ͘ϰϯϵ

WĂŶĂŵĄ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�^͘��͘ ϭϳ͘ϰϬϯ Ͳ
&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�hŶŝſŶ�ĚĞů�^Ƶƌ�^͘��͘ ϭϴ͘ϯϱϳ Ͳ
�ĚŵŝŽƌŝŐĞŶĞƐ�^͘�͘ Ͳ ϱϮϯ
�ĂŶĐŽ��ŵĂǌŽŶĂƐ�^͘�͘ Ͳ ϭ͘Ϯϲϳ

dŽƚĂů ϭ͘ϵϱϮ͘ϳϬϰ ϲϴϵ͘ϮϲϬ

;ϭͿ �ŽŵƉƌĞŶĚĞ�Ğů�ƐĂůĚŽ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŽ�ĚĞů��ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ��ĞƐŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ�ƐƵƐĐƌŝƚŽ�ĐŽŶ�WĂŶĂŵĄ�
&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�^͘��͕͘�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ƋƵĞ�ĨƵĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĚĂ�ĞŶ�ƉĂŐŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƋƵĞ�Ă�ůĂ�
ĨĞĐŚĂ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĂ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ƌĞƉŽƐŝĐŝſŶ͕ ǀĠĂƐĞ�ŶŽƚĂ�ϵ�Ǉ�Ϯϴ͘

;ϮͿ �ů� ƐĂůĚŽ� ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� Ğů� ŵŽŶƚŽ� ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ� ĚĞ� ƉĂŐŽ� ƉƌŽĚƵĐƚŽ� ĚĞů� �ŽŶƚƌĂƚŽ� ĚĞ� EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ� ĚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĞŶƚƌĞ� ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�Ǉ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�hŶŝſŶ�ĚĞů� ^Ƶƌ�^͘��͕͘�ĚŝĐŚŽ�ŵŽŶƚŽ�ĐŽŵƉƌĞŶĚĞ� ůĂ�
ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ƉĞŶĚŝĞŶƚĞ ĚĞ�ƌĞƉŽƐŝĐŝſŶ͕�ǀĠĂƐĞ�ŶŽƚĂ ϵ�Ǉ�Ϯϴ͘

ϭϳ͘ �ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�WĂŐĂƌ��ŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϯϵ

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ŽŶĐĞƐŝŽŶĂƌŝŽƐ�;ϭͿ ϴ͘Ϯϭϵ͘ϵϭϭ ϱ͘ϴϳϮ͘ϲϱϰ
�ƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂƐ�;ϮͿ ϭ͘Ϭϴϳ͘ϰϵϯ ϭ͘ϴϮϯ͘ϲϬϯ
KƚƌŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�;ϯͿ ϭ͘ϯϯϲ͘ϭϯϭ ϭ͘ϯϱϰ͘ϳϵϯ
^ŽďƌĞŐŝƌŽ�;ϰͿ ϳϳϳ͘ϵϮϭ Ϯϭϰ͘ϯϲϰ
WĞƌƐŽŶĂƐ�ũƵƌşĚŝĐĂƐ ϰϲϰ͘Ϯϲϱ ϰϭ͘ϴϴϱ
WĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ ϰϯ͘ϭϵϭ ϯϴ͘ϴϲϯ
�ƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�;ŶŽƚĂ�ϮϬͿ ϳϱ͘ϵϳϰ Ϯϯ͘Ϭϱϯ
KƚƌĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ ϰϱϳ͘ϯϬϮ ϭϯϳ͘ϳϭϮ

dŽƚĂů ϭϮ͘ϰϲϮ͘ϭϴϴ ϵ͘ϱϬϲ͘ϵϮϳ

;ϭͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚƋƵŝƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�
;ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�Ǉ�ƐƵƐ�ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞƐͿ�Ă�ůŽƐ�ĐŽŶĐĞƐŝŽŶĂƌŝŽƐ�ĚĞ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ͘

;ϮͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ƉŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ƐĞŐƵƌŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĂĚƋƵŝƌŝĞŶƚĞ�ĚĞ�
ǀĞŚşĐƵůŽƐ� Ǉ�ŵŽƚŽƐ� Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ� ĚĞ� ůĂ� ƐƵƐĐƌŝƉĐŝſŶ� ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ� ;ĚŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�
ŚĂďŝůŝƚĂŶƚĞƐͿ͘

;ϯͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ǀĂůŽƌĞ�ĞŶƚƌĞŐĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ůŽƐ�ĂĚƋƵŝƌŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�Ǉ�ŵŽƚŽƐ͕�
ƉĂƌĂ� ůĂ� ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƚĂŵďŝĠŶ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƉŽƌ� ůĞŐĂůŝǌĂĐŝſŶ͕�ƐƵƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ
ĚĞƵĚŽƌ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ůĞŐĂůĞƐ�ŵĞŶŽƌĞƐ͘�

;ϰͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ Ă�ƐŽďƌĞŐŝƌŽƐ�ĐŽŶƚĂďůĞƐ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

>Ă�ĞǆƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ăů�ƌŝĞƐŐŽ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĞǌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůĞƐ�
ƐĞ�ƌĞǀĞůĂ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƚĂ�ϲ�;ďͿ͘

ϭϴ͘ /ŵƉƵĞƐƚŽƐ��ŽƌƌŝĞŶƚĞƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
�ĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ͗
�ŶƚŝĐŝƉŽ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ ϭϭϭ͘ϭϴϲ ϴϲ͘ϵϭϰ
ZĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�/s� Ϯ͘ϲϭϯ ϰϯϭ
ZĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ Ϯϭ͘ϭϭϯ ϴ͘ϱϳϲ
dŽƚĂů ϭϯϰ͘ϵϭϮ ϵϱ͘ϵϮϭ
WĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ͗
ZĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ ϱϭ͘ϬϭϮ ϯϰ͘ϲϳϭ
ZĞƚĞŶĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�/s� ϭϯ͘Ϯϯϰ ϴ͘ϳϭϮ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ĂŐƌĞŐĂĚŽ�ĚĞ�/s� ϭϵ͘ϴϯϯ ϯ͘ϴϯϳ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ� Ϯϭϲ͘ϴϮϬ ϭϬϮ͘ϭϯϯ
dŽƚĂů ϯϬϬ͘ϴϵϵ ϭϰϵ͘ϯϱϯ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϬ

'ĂƐƚŽ�ƉŽƌ�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ

�ů�ŐĂƐƚŽ�ƉŽƌ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ Ϯϭϲ͘ϴϮϬ ϭϬϮ͘ϭϯϯ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ ϴϮ͘ϱϯϵ ;ϰϲϵ͘ϱϭϴͿ

dŽƚĂů Ϯϵϵ͘ϯϱϵ ;ϯϲϳ͘ϯϴϱͿ

�ŽŶĐŝůŝĂĐŝſŶ�ĚĞů�'ĂƐƚŽ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ

>Ă�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶĂ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ�ĞƐ�Ğů�Ϯϱй͘��>Ă�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞƐ�ůĂ�ĐŽŶĐŝůŝĂĐŝſŶ�ĞŶƚƌĞ�
Ğů�ŐĂƐƚŽ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�Ǉ�ĂƋƵĞů�ƋƵĞ�ƌĞƐƵůƚĂƌşĂ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂƌ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝǀĂ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�
ƌĞŶƚĂ�ĚĞů�Ϯϱй�Ă�ůĂ�ĞŶƚŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ͗

�ŽŶĐŝůŝĂĐŝſŶ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
hƚŝůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ůĂďŽƌĂů�Ğ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ �������������������ϲϯϵ͘ϱϳϭ� �������������������ϱϯϮ͘ϲϯϰ�
���DĞŶŽƐ͗�WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�;ŶŽƚĂ�ϭϵͿ ��������������������;ϵϱ͘ϵϯϱͿ ��������������������;ϳϵ͘ϴϵϱͿ
hƚŝůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ �������������������ϱϰϯ͘ϲϯϲ� �������������������ϰϱϮ͘ϳϯϵ�
���DĄƐ�;ŵĞŶŽƐͿ͗

�ŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ĞǆĞŶƚŽƐ�Ǉ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ƉŽƌ�ŵĠƚŽĚŽ
ĚĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�;sWWͿ Ͳ ��������������;ϯ͘ϯϱϮ͘ϭϬϮͿ

/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĞǆĞŶƚŽƐ� �����������������;ϰϰϴ͘ϬϭϰͿ ��������������������;Ϯϱ͘ϵϲϲͿ
'ĂƐƚŽƐ�ĂƚƌŝďƵŝďůĞƐ�Ă�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĞǆĞŶƚŽƐ� ���������������������ϱϭ͘ϳϲϳ� ������������������������ϵ͘ϭϰϳ�
WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�ĂƚƌŝďƵŝďůĞƐ�Ă�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�
ĞǆĞŶƚŽƐ ���������������������ϱϵ͘ϰϯϳ� �������������������ϱϬϱ͘ϯϯϴ�

'ĂƐƚŽƐ�ŶŽ�ĚĞĚƵĐŝďůĞƐ �������������������ϵϲϯ͘ϭϳϯ� �������������������ϳϭϬ͘ϵϰϱ�
�ŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ �����������������;Ϯϴϵ͘ϬϵϯͿ Ͳ
�ŝĨĞƌĞŶĐŝĂƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝĂƐ ��������������������;ϭϯ͘ϲϮϴͿ Ͳ

�ĂƐĞ�ŝŵƉŽŶŝďůĞ ϴϲϳ͘Ϯϳϴ ;ϭ͘ϲϵϵ͘ϴϵϵͿ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐĂƵƐĂĚŽ�;ĐŽƌƌŝĞŶƚĞͿ Ϯϭϲ͘ϴϮϬ ;ϰϮϰ͘ϵϳϱͿ
�ŶƚŝĐŝƉŽ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�;ϭͿ ϭϭϭ͘ϭϴϲ ϭϬϮ͘ϭϯϯ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐĂƌŐĂĚŽ�Ă�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ Ϯϭϲ͘ϴϮϬ ϭϬϮ͘ϭϯϯ

;ϭͿ �Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ǀŝŐĞŶƚĞƐ͕� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ĚĞďĞ� ĞĨĞĐƚƵĂƌ� ƵŶ� ĂŶƚŝĐŝƉŽ� ĚĞ�
ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ͕�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ĐŽŵŽ�ĂŶƚŝĐŝƉŽ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀŽ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ĚŝĐŚŽ�
ĂŶƚŝĐŝƉŽ�ƐĞĂ�ŵĂǇŽƌ�Ăů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ĐĂƵƐĂĚŽ͘���Ŷ�Ğů ĂŹŽ�ϮϬϭϴ͕�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĐĂŶĐĞůſ�Ğů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�
ƌĞŶƚĂ�ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞů�ĂŶƚŝĐŝƉŽ�ŵşŶŝŵŽ͘

>ĂƐ� ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ� ƋƵĞ� ƌĞŝŶǀŝĞƌƚĂŶ� ƐƵƐ� ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ� ĞŶ� Ğů� ƉĂşƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƚĠƌŵŝŶŽƐ� Ǉ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽƐ�ĞŶ� ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ�ZĠŐŝŵĞŶ�dƌŝďƵƚĂƌŝŽ� /ŶƚĞƌŶŽ�Ǉ�ƐƵ�ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ��ƉůŝĐĂĐŝſŶ͕�ƉŽĚƌşĂŶ�
ŽďƚĞŶĞƌ�ƵŶĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚĞ�ϭϬ�ƉƵŶƚŽƐ�ƉŽƌĐĞŶƚƵĂůĞƐ�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�
ƌĞŝŶǀĞƌƚŝĚŽ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ƐĞ�ĞĨĞĐƚƷĞ�ůĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�ŝŶƐĐƌŝƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĞƐĐƌŝƚƵƌĂ�ƉƷďůŝĐĂ�ĞŶ�
Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�DĞƌĐĂŶƚŝů�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĂŹŽ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϭ

/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ�ƉŽƌ�WĂŐĂƌ

��ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͕ Ğů�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

^ĂůĚŽ�Ăů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞů�ĂŹŽ ϲ͘ϲϰϯ ϭϬϵ͘ϰϭϰ

ZĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ ;Ϯϭ͘ϭϭϯͿ ;ϴ͘ϱϳϲͿ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ Ϯϭϲ͘ϴϮϬ ϭϬϮ͘ϭϯϯ
�ŶƚŝĐŝƉŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚŽ ;ϭϭϭ͘ϭϴϲͿ ;ϴϲ͘ϵϭϰͿ
/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ƉĂŐĂĚŽ ;ϲ͘ϲϰϯͿ ;ϭϬϵ͘ϰϭϰͿ

^ĂůĚŽ�Ăů�ĨŝŶĂů�ĚĞů�ĂŹŽ ϴϰ͘ϱϮϭ ϲ͘ϲϰϯ

/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ��ŝĨĞƌŝĚŽ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�Ǉ�ƉĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗�

ZĞĐŽŶŽĐŝĚŽ
ZĞĐŽŶŽĐŝĚŽ� ĞŶ�ŽƚƌŽƐ

^ĂůĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů ĞŶ�ůŽƐ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů
�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϴ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ŝŶƚĞŐƌĂůĞƐ ϮϬϭϵ

�ĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ

WĠƌĚŝĚĂƐ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ ϰϮϰ͘ϵϳϱ Ͳ Ͳ ϰϮϰ͘ϵϳϱ
WĠƌĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ĚĞ�ŝŶŵƵĞďůĞƐ ϯϮ͘ϴϮϴ Ͳ Ͳ ϯϮ͘ϴϮϴ
:ƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů�Ǉ�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ ϭϭ͘ϳϭϱ ;ϭϭ͘ϳϭϱͿ ϱϳ͘ϲϯϱ ϱϳ͘ϲϯϱ
�ŽƐƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ Ͳ ϭ͘ϰϰϵ Ͳ ϭ͘ϰϰϵ

dŽƚĂů ϰϲϵ͘ϱϭϴ ;ϭϬ͘ϮϲϲͿ ϱϳ͘ϲϯϱ ϱϭϲ͘ϴϴϳ

WĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ

WĠƌĚŝĚĂƐ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ Ͳ ;ϳϮ͘ϮϳϯͿ Ͳ ;ϳϮ͘ϮϳϯͿ

dŽƚĂů Ͳ ;ϳϮ͘ϮϳϯͿ Ͳ ;ϳϮ͘ϮϳϯͿ

dŽƚĂů ϰϲϵ͘ϱϭϴ ;ϴϮ͘ϱϯϵͿ ϱϳ͘ϲϯϱ ϰϰϰ͘ϲϭϰ

ZĞĐŽŶŽĐŝĚŽ�
^ĂůĚŽ�ŝŶŝĐŝĂů ĞŶ�ůŽƐ� ^ĂůĚŽ�ĨŝŶĂů�

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϳ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ϮϬϭϴ
�ĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ĚŝĨĞƌŝĚŽ͗

WĠƌĚŝĚĂƐ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ Ͳ ϰϮϰ͘ϵϳϱ ϰϮϰ͘ϵϳϱ
WĠƌĚŝĚĂ�ƉŽƌ�ǀĂůŽƌ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�ŝŶŵƵĞďůĞƐ ϯϮ͘ϴϮϴ ϯϮ͘ϴϮϴ
:ƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů Ͳ ϭϭ͘ϳϭϱ ϭϭ͘ϳϭϱ

dŽƚĂů Ͳ ϰϲϵ͘ϱϭϴ ϰϲϵ͘ϱϭϴ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϮ

^ŝƚƵĂĐŝſŶ�&ŝƐĐĂů

�Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ͕� ůĂ� �ƵƚŽƌŝĚĂĚ� dƌŝďƵƚĂƌŝĂ� ƚŝĞŶĞ� ůĂ� ĨĂĐƵůƚĂĚ� ĚĞ� ƌĞǀŝƐĂƌ� ůĂƐ�
ĚĞĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽŵƉĂŹşĂ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ŚĂƐƚĂ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ
ĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ� ĚĞ� ůĂ� ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�ĚĞ� ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă� ůĂ� ƌĞŶƚĂ͕� ƐŝĞŵƉƌĞ� Ǉ�
ĐƵĂŶĚŽ�ŚĂǇĂ�ĐƵŵƉůŝĚŽ�ŽƉŽƌƚƵŶĂŵĞŶƚĞ�ĐŽŶ�ůĂƐ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ͘

WƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�dƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ

DĞĚŝĂŶƚĞ��ĞĐƌĞƚŽ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�EŽ͘�ϮϰϯϬ͕�ƉƵďůŝĐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ZĞŐŝƐƚƌŽ KĨŝĐŝĂů�EŽ͘�ϰϵϰ�ĚĞů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�
ϮϬϬϰ͕�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐŝſ�ĐŽŶ�ǀŝŐĞŶĐŝĂ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϬϱ͕�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ĂƉůŝĐĂƌ�ůĂƐ��ŽŵƉĂŹşĂƐ�
ƉĂƌĂ�ůĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĞŶ�ƐƵƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƉĂƌƚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͘

DĞĚŝĂŶƚĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�EŽ͘�E��Ͳ�'�Z�'�ϭϱͲϬϬϬϬϬϰϱϱ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ĞŶ�Ğů�ƐƵƉůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĨŝĐŝĂů�
EŽ͘�ϱϭϭ�ĚĞ� ĨĞĐŚĂ�Ϯϵ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ƐĞ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƋƵĞ� ůŽƐ� ƐƵũĞƚŽƐ� ƉĂƐŝǀŽƐ�ĚĞů� /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă� ůĂ�ZĞŶƚĂ͕�ŶŽ�
ĞƐƚĂŶĚŽ�ĞǆĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�ƉƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�Ă�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�
ĚĞ�ZĠŐŝŵĞŶ�dƌŝďƵƚĂƌŝŽ�/ŶƚĞƌŶŽ͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƵŶ�ŵŝƐŵŽ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĨŝƐĐĂů�ŚĂǇĂŶ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�
ƉĂƌƚĞƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ĞŶ� ƵŶ� ŵŽŶƚŽ� ĂĐƵŵƵůĂĚŽ� ƐƵƉĞƌŝŽƌ� Ă� ƚƌĞƐ� ŵŝůůŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚſůĂƌĞƐ� ;h^Ψϯ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬͿ�
ĚĞďĞƌĄŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ğů��ŶĞǆŽ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�WĂƌƚĞƐ�ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͘��^ŝ�ƚĂů�ŵŽŶƚŽ�ĞƐ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ůŽƐ�
ƋƵŝŶĐĞ� ŵŝůůŽŶĞƐ� ĚĞ� ĚſůĂƌĞƐ� ;h^Ψϭϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬͿ͕� ĚŝĐŚŽƐ� ƐƵũĞƚŽƐ� ƉĂƐŝǀŽƐ� ĚĞďĞƌĄŶ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ͕�
ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�Ăů��ŶĞǆŽ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�WĂƌƚĞƐ�ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͕�Ğů�/ŶĨŽƌŵĞ�/ŶƚĞŐƌĂů�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�
dƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ͘

EŽ� ŽďƐƚĂŶƚĞ͕� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� dƌŝďƵƚĂƌŝĂ� ĞŶ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĚĞ� ƐƵƐ� ĨĂĐƵůƚĂĚĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� ƉŽĚƌĄ� ƐŽůŝĐŝƚĂƌ͕�
ŵĞĚŝĂŶƚĞ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ͕�Ă�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝĐĞŶ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�ƉĂƌƚĞƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�Ăů�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ĚĞů�ƉĂşƐ�Ž�ĞŶ�Ğů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ͕�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŶƚŽ�Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�Ž�
ƚƌĂŶƐĂĐĐŝſŶ͕�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĐŽŶĚƵĐĞŶƚĞ�Ă�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ɛŝ�ĞŶ�ĚŝĐŚĂƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞ�
ĂƉůŝĐſ�Ğů�ƉƌŝŶĐŝƉŝŽ�ĚĞ�ƉůĞŶĂ�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐŝĂ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ�ůĞǇ͕�ƋƵŝĞŶĞƐ�ƉĂƌĂ�ĚĂƌ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�
ĞƐƚĞ�ƌĞƋƵĞƌŝŵŝĞŶƚŽ ƚĞŶĚƌĄŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ŶŽ�ŵĞŶŽƌ�Ă�Ϯ�ŵĞƐĞƐ͘

WĂƌĂ� ůŽƐ� ĂŹŽƐ ϮϬϭϵ Ǉ� ϮϬϭϴ͕� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ŶŽ� ĞƐƚĄ� ŽďůŝŐĂĚĂ� Ă� ĞĨĞĐƚƵĂƌ� Ğů� ĞƐƚƵĚŝŽ� ĚĞ� ƉƌĞĐŝŽƐ� ĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ͕�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ƋƵĞ�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĂŶƵĂůĞƐ�ĐŽŶ�ƉĂƌƚĞƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĞƐ�ŵĞŶŽƌ�
Ăů�ŵşŶŝŵŽ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽ�ƉŽƌ ůĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ůĞŐĂůĞƐ͕�ƉŽƌ�ůŽ�ƋƵĞ�ůĂ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ŶŽ�ĞƐƚĄ�
ƌĞƋƵĞƌŝĚĂ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ğů�/ŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�WƌĞĐŝŽƐ�ĚĞ�dƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ͘

ZĞĨŽƌŵĂ�dƌŝďƵƚĂƌŝĂ

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͕�ĨƵĞ�ƉƵďůŝĐĂĚĂ�ůĂ�>ĞǇ�KƌŐĄŶŝĐĂ�ĚĞ�^ŝŵƉůŝĨŝĐĂĐŝſŶ�Ǉ�WƌŽŐƌĞƐŝǀŝĚĂĚ�dƌŝďƵƚĂƌŝĂ�
Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�ZĞŐŝƐƚƌŽ�KĨŝĐŝĂů�EŽ͘�ϭϭϭ͘��>ĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƌĞĨŽƌŵĂƐ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĂƐ�ƐŽŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

ĂͿ /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ

^Ğ� ĞǆŽŶĞƌĂ� ĚĞů� /ŵƉƵĞƐƚŽ� Ă� ůĂ� ZĞŶƚĂ� ƉŽƌ� ĐŝŶĐŽ� ĂŹŽƐ� ŝŶĐůƵǇĞŶĚŽ� ůĂƐ� ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ� ŶƵĞǀĂƐ� Ǉ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂƐ� ĞŶ� ůŽƐ� ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŽƐ͗� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ŝŶĨƌĂĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�
ĞĚƵĐĂƚŝǀŽƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�Ǉ�ĂƌƚşƐƚŝĐŽƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϯ

�ŝǀŝĚĞŶĚŽƐ

^Ğ�ŐƌĂǀĂ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�Ă�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�Ǉ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�ŶŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĞŶ�Ğů�
�ĐƵĂĚŽƌ͘� � >ĂƐ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ� ƋƵĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞŶ� ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ ƌĞƚĞŶĚƌĄŶ� Ğů� Ϯϱй� ƐŽďƌĞ� Ğů� ŝŶŐƌĞƐŽ�
ŐƌĂǀĂĚŽ͘���Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐĞ�ƌĞĂůŝĐĞ�Ă�ŶŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ ĞŶ��ĐƵĂĚŽƌ�Ǉ�Ğů�
ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌŝŽ� ĞĨĞĐƚŝǀŽ� ƐĞĂ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ŶĂƚƵƌĂů� ƌĞƐŝĚĞŶƚĞ� ĨŝƐĐĂů� ĞŶ�Ğů� �ĐƵĂĚŽƌ� ƐĞ� ĂƉůŝĐĂƌĄ� ůŽ�
ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ĞŶ�Ğů�ƉƵŶƚŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘

>ĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĂŶ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�Ž�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ŶŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�
ĨŝƐĐĂůĞƐ� ĞŶ� Ğů� �ĐƵĂĚŽƌ� ĂĐƚƵĂƌĄŶ� ĐŽŵŽ� ĂŐĞŶƚĞƐ� ĚĞ� ƌĞƚĞŶĐŝſŶ� ĂƉůŝĐĂŶĚŽ� ůĂ� ƚĂƌŝĨĂ� ƉĂƌĂ� ŶŽ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ͘

^ŝ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞ�ůŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ŝŶĐƵŵƉůĞ�Ğů�ĚĞďĞƌ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƌ�ƐƵ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�
ƐŽĐŝĞƚĂƌŝĂ͕� ƐĞ� ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ� Ă� ůĂ� ƌĞƚĞŶĐŝſŶ� ĚĞů� ŝŵƉƵĞƐƚŽ� Ă� ůĂ� ƌĞŶƚĂ͕� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ� ƋƵĞ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂŶ�Ă�ĚŝĐŚŽ�ŝŶĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ͕�ĂƉůŝĐĂŶĚŽ�ůĂ�ƚĂƌŝĨĂ�ĚĞů�ϯϱй�ƐŽďƌĞ�Ğů�ŝŶŐƌĞƐŽ�ŐƌĂǀĂĚŽ͘

:ƵďŝůĂĐŝſŶ�WĂƚƌŽŶĂů�Ǉ��ĞƐĂŚƵĐŝŽ

^ĞƌĄŶ�ĚĞĚƵĐŝďůĞƐ�ůĂƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ�Ǉ�ũƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů͕�ƐŽƉŽƌƚĂĚĂƐ�ĞŶ�ĞƐƚƵĚŝŽƐ�
ĂĐƚƵĂƌŝĂůĞƐ͕�ƐŝĞŵƉƌĞ�Ǉ�ĐƵĂŶĚŽ�ƉĂƌĂ�ůĂƐ�ƷůƚŝŵĂƐ�ƐĞ�ĐƵŵƉůĂ�ĐŽŶ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗

Ă͘ >Ă�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ƐĞ� ƌĞĨŝĞƌĂ�Ăů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƋƵĞ�ŚĂǇĂ�ĐƵŵƉůŝĚŽ�ƉŽƌ� ůŽ�ŵĞŶŽƐ�ĚŝĞǌ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�
ƚƌĂďĂũŽ�ĞŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͖

ď͘ >ŽƐ� ĂƉŽƌƚĞƐ� ĞŶ� ĞĨĞĐƚŝǀŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂ� ƉƌŽǀŝƐŝſŶ� ƐĞĂŶ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂƐ�ĞŶ�ůĂ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĨŽŶĚŽƐ�Ǉ�ĚĞďŝĚĂŵĞŶƚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ�>ĞǇ�
ĚĞ�DĞƌĐĂĚŽ�ĚĞ�sĂůŽƌĞƐ͘

�ĞĚƵĐĐŝŽŶĞƐ

� WĂƌĂ� ƋƵĞ� ƐĞĂŶ� ĚĞĚƵĐŝďůĞƐ� ůŽƐ� ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ� ƉĂŐĂĚŽƐ� Ž� ĚĞǀĞŶŐĂĚŽƐ ƉŽƌ� ďĂŶĐŽƐ͕�
ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ĂƐĞŐƵƌĂĚŽƌĂƐ͕�Ǉ�ĞŶƚŝĚĂĚĞƐ�ĚĞů�ƐĞĐƚŽƌ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ĚĞ�ůĂ��ĐŽŶŽŵşĂ�WŽƉƵůĂƌ�
Ǉ� ^ŽůŝĚĂƌŝĂ� ƉŽƌ� ĐƌĠĚŝƚŽƐ� ĞǆƚĞƌŶŽƐ� ŽƚŽƌŐĂĚŽƐ� ĚŝƌĞĐƚĂ� Ž� ŝŶĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ� ƉŽƌ� ƉĂƌƚĞƐ�
ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͕�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĠƐƚŽƐ�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌ�Ăů�ϯϬϬй�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ăů�
ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͘

� dƌĂƚĄŶĚŽƐĞ�ĚĞ�ŽƚƌĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�Ž�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�Ğů�ŵŽŶƚŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞů�ŝŶƚĞƌĠƐ�
ŶĞƚŽ� ĞŶ� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� ĐŽŶ� ƉĂƌƚĞƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ŶŽ� ĚĞďĞƌĄ� ƐĞƌ�ŵĂǇŽƌ� Ăů� ϮϬй� ĚĞ� ůĂ�
ƵƚŝůŝĚĂĚ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ůĂďŽƌĂů͕�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͕�ĚĞƉƌĞĐŝĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞƐ�Ăů�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĨŝƐĐĂů͘

� ^Ğ�ĞƐƚĂďůĞĐĞ�ƵŶ�ϭϬϬй�ĚĞ�ĚĞĚƵĐĐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů ĞŶ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉƵďůŝĐŝĚĂĚ�Ă� ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�
ĚĞƉŽƌƚŝƐƚĂƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ǉ�ƉƌŽǇĞĐƚŽƐ�ĚĞƉŽƌƚŝǀŽƐ�ĐĂůŝĨŝĐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�Ğů�ĞŶƚĞ�ƌĞĐƚŽƌ͘

� >ŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ƉŽƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�Ǉ�ƉĂƚƌŽĐŝŶŝŽ�ĚĞ�ĞǀĞŶƚŽƐ�ĂƌƚşƐƚŝĐŽƐ�Ǉ�ĐƵůƚƵƌĂůĞƐ�ƐĞ�ƉŽĚƌĄŶ�
ĚĞĚƵĐŝƌ� ŚĂƐƚĂ� ƵŶ� ϭϱϬй� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂƐ� ĞŶ� Ğů�
ZĞŐůĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĂƉůŝĐĂĐŝſŶ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϰ

� ^Ğ�ĞůŝŵŝŶĂ�ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ǉ�ĐĂŶĐĞůĂƌ�Ğů�ĂŶƚŝĐŝƉŽ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ�
ĞŶ�ĨƵŶĐŝſŶ�ĚĞ�ĂĐƚŝǀŽƐ͕�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ͕�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŐƌĂǀĂĚŽƐ�Ǉ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞĚƵĐŝďůĞƐ͘���ů�ƉĂŐŽ�
ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�ƉŽĚƌĄ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƌƐĞ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ǀŽůƵŶƚĂƌŝĂ͕�Ǉ�ƐĞƌĄ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ăů�ϱϬй�ĚĞů�
ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĐĂƵƐĂĚŽ�ŵĞŶŽƐ�ůĂƐ�ƌĞƚĞŶĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ůĂ�ĨƵĞŶƚĞ͕�ĞĨĞĐƚƵĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů�
ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĨŝƐĐĂů�ĂŶƚĞƌŝŽƌ͘

ďͿ /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ăů�sĂůŽƌ��ŐƌĞŐĂĚŽ�

� ^Ğ�ŐƌĂǀĂ�ĐŽŶ�ƚĂƌŝĨĂ�ϭϮй�ĚĞů�/s��ůĂ�ŝŵƉŽƌƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�Ǉ�ůŽƐ�ƉĂŐŽƐ�ƉŽƌ�
ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚŝŐŝƚĂůĞƐ�ĚĞ�ĞŶƚƌĞŐĂ�ĚĞ�ďŝĞŶĞƐ�ŵƵĞďůĞƐ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĂůĞǌĂ�ĐŽƌƉŽƌĂů͕�Ğů� /s��ƐĞ�
ĂƉůŝĐĂ�ƐŽďƌĞ�ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�Ăů�ǀĂůŽƌ�ĚĞů�ďŝĞŶ͘

� ^Ğ�ŝŶĐůƵǇĞ ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ďŝĞŶĞƐ�Ǉ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ŐƌĂǀĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƚĂƌŝĨĂ�Ϭй�ĚĞů� /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ăů�
sĂůŽƌ�ĂŐƌĞŐĂĚŽ�Ă�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

� &ůŽƌĞƐ͕�ĨŽůůĂũĞ�Ǉ�ƌĂŵĂƐ�ĐŽƌƚĂĚĂƐ͕�ĞŶ�ĞƐƚĂĚŽ�ĨƌĞƐĐŽ͕�ƚŝŶƚƵƌĂĚĂƐ�Ǉ�ƉƌĞƐĞƌǀĂĚĂƐ͘
� dƌĂĐƚŽƌĞƐ�ĚĞ�ůůĂŶƚĂƐ�ĚĞ�ŚĂƐƚĂ�ϯϬϬ�ĐĂďĂůůŽƐ�ĚĞ�ĨƵĞƌǌĂ�;ĂŶƚĞƐ�ϮϬϬ�ŚƉͿ͘
� WĂƉĞů�ƉĞƌŝſĚŝĐŽ͘
� 'ůƵĐſŵĞƚƌŽƐ͕�ůĂŶĐĞƚĂƐ͕�ƚŝƌĂƐ�ƌĞĂĐƚŝǀĂƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ŵĞĚŝĐŝſŶ�ĚĞ ŐůƵĐŽƐĂ͕�ďŽŵďĂƐ�

ĚĞ�ŝŶƐƵůŝŶĂ͕�ŵĂƌĐĂƉĂƐŽƐ͘
� �ŵďĂƌĐĂĐŝŽŶĞƐ͕� ŵĂƋƵŝŶĂƌŝĂ͕� ĞƋƵŝƉŽƐ� ĚĞ� ŶĂǀĞŐĂĐŝſŶ� Ǉ� ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� Ğů�

ƐĞĐƚŽƌ�ƉĞƐƋƵĞƌŽ�ĂƌƚĞƐĂŶĂů͘
� �ů� ƐƵŵŝŶŝƐƚƌŽ� ĚĞ� ĚŽŵŝŶŝŽƐ� ĚĞ� ƉĄŐŝŶĂƐ� ǁĞď͕� ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ� ;ŚŽƐƚŝŶŐͿ͕�

ĐŽŵƉƵƚĂĐŝſŶ�ĞŶ�ůĂ�ŶƵďĞ�;ĐůŽƵĚ�ĐŽŵƉƵƚŝŶŐͿ͘
� �ů� ƐĞƌǀŝĐŝŽ ĚĞ� ĐĂƌŐĂ� ĞůĠĐƚƌŝĐĂ� ďƌŝŶĚĂĚŽ� ƉŽƌ� ůĂƐ� ŝŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĞƐ� ƉƷďůŝĐĂƐ� Ž�

ƉƌŝǀĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ� ůĂ�ƌĞĐĂƌŐĂ�ĚĞ�ƚŽĚŽ�ƚŝƉŽ�ĚĞ�ǀĞŚşĐƵůŽƐ�ĐŝĞŶ�ƉŽƌ�ĐŝĞŶƚŽ�;ϭϬϬйͿ�
ĞůĠĐƚƌŝĐŽƐ͘

ĐͿ /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůŽƐ��ŽŶƐƵŵŽƐ��ƐƉĞĐŝĂůĞƐ

� ^Ğ�ŵŽĚŝĨŝĐĂ�Ğů�ŵĂƌŐĞŶ�ŵşŶŝŵŽ�ĚĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�Ϯϱй�Ăů�ϯϬй͘

� ^Ğ�ŐƌĂǀĂ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂƐ�ďĞďŝĚĂƐ�ĐŽŶ�ĐŽŶƚĞŶŝĚŽ�ĚĞ�ĂǌƷĐĂƌ�ŵĞŶŽƌ�Ž�ŝŐƵĂů�Ă�Ϯϱ�
ŐƌĂŵŽƐ�ƉŽƌ�ůŝƚƌŽ ĚĞ�ďĞďŝĚĂ͕�ůĂƐ�ďĞďŝĚĂƐ�ĞŶĞƌŐŝǌĂŶƚĞƐ͕�ůŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚĞůĞĨŽŶşĂ�ŵſǀŝů͕�
ƋƵĞ�ĐŽŵĞƌĐŝĂůŝĐĞŶ�ƷŶŝĐĂŵĞŶƚĞ�ǀŽǌ͕�ĚĂƚŽƐ�Ǉ�ƐŵƐ�ĚĞů�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ŵſǀŝů�ĂǀĂŶǌĂĚŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽ�
Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ͕�ĞǆĐůƵǇĞŶĚŽ�ůĂ�ŵŽĚĂůŝĚĂĚ�ĚĞ�ƉƌĞƉĂŐĂĚŽ͖�Ǉ͘�ůĂƐ�ĨƵŶĚĂƐ�ƉůĄƐƚŝĐĂƐ͘

� ^Ğ� ŝŶĐůƵǇĞŶ� ĐŝĞƌƚĂƐ� ĞǆŽŶĞƌĂĐŝŽŶĞƐ� Ǉ� ƐĞ� ŵŽĚŝĨŝĐĂŶ� ůĂƐ� ƚĂƌŝĨĂƐ� ƉĂƌĂ� ĐŝĞƌƚŽƐ� ďŝĞŶĞƐ�
ŐƌĂǀĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ĞƐƚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ͘

ĚͿ /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�^ĂůŝĚĂ�ĚĞ��ŝǀŝƐĂƐ

^Ğ�ŝŶĐůƵǇĞ�ĐŽŵŽ�ĞǆĞŶƚŽ�Ğů�ƉĂŐŽ Ăů�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ƉŽƌ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�Ă�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�Ž�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�
ĞŶ� ƉĂƌĂşƐŽƐ� ĨŝƐĐĂůĞƐ� Ž� ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝŽŶĞƐ� ĚĞ�ŵĞŶŽƌ� ŝŵƉŽƐŝĐŝſŶ͘� �EŽ� ƐĞ� ĂƉůŝĐĂ� ĞƐƚĂ� ĞǆŽŶĞƌĂĐŝſŶ�
ĐƵĂŶĚŽ�ůŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ƐĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĂŶ�Ă�ĨĂǀŽƌ�ĚĞ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ĞǆƚƌĂŶũĞƌĂƐ�ĚĞ�ůĂƐ�ĐƵĂůĞƐ͕�Ă�ƐƵ�ǀĞǌ͕�
ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ƐƵ�ĐĂĚĞŶĂ�ƉƌŽƉŝĞƚĂƌŝĂ͕�ƉŽƐĞĂŶ�ĚŝƌĞĐƚĂ�Ž�ŝŶĚŝƌĞĐƚĂŵĞŶƚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀŽƐ�
ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů͕�ůĂƐ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŶĂƚƵƌĂůĞƐ�Ž�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚĞƐ�Ž�ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚĂƐ�ĞŶ�Ğů��ĐƵĂĚŽƌ�ƋƵĞ�
ƐĞĂŶ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ�ƐŽĐŝĞĚĂĚ�ƋƵĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵǇĞ�ůŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϱ

ĞͿ �ŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�jŶŝĐĂ Ǉ�dĞŵƉŽƌĂů

>ĂƐ�ƐŽĐŝĞĚĂĚĞƐ�ƋƵĞ�ƌĞĂůŝĐĞŶ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĞĐŽŶſŵŝĐĂƐ͕�Ǉ�ƋƵĞ�ŚĂǇĂŶ�ŐĞŶĞƌĂĚŽ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŐƌĂǀĂĚŽƐ�
ŝŐƵĂůĞƐ� Ž� ƐƵƉĞƌŝŽƌĞƐ� Ă� ƵŶ� ŵŝůůſŶ� ĚĞ� ĚſůĂƌĞƐ� ĞŶ� Ğů� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĨŝƐĐĂů� ϮϬϭϴ͕� ƉĂŐĂƌĄŶ� ƵŶĂ�
ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƷŶŝĐĂ�Ǉ�ƚĞŵƉŽƌĂů͕�ƉĂƌĂ� ůŽƐ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�ĨŝƐĐĂůĞƐ�ϮϬϮϬ͕�ϮϬϮϭ�Ǉ�ϮϬϮϮ͕�ƐŽďƌĞ�ĚŝĐŚŽƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ͕�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ƚĂďůĂ͗

/ŶŐƌĞƐŽƐ�ŐƌĂǀĂĚŽƐ�ĚĞƐĚĞ� /ŶŐƌĞƐŽƐ�ŐƌĂǀĂĚŽƐ�ŚĂƐƚĂ� dĂƌŝĨĂ

ϭ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ ϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Ϭ͕ϭϬй
ϱ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕Ϭϭ ϭϬ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕ϬϬ Ϭ͕ϭϱй

ϭϬ͘ϬϬϬ͘ϬϬϬ͕Ϭϭ �Ŷ�ĂĚĞůĂŶƚĞ� Ϭ͕ϮϬй

�ƐƚĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ƉĂŐĂĚĂ�ĐŽŶ�ďĂƐĞ�Ă�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŐƌĂǀĂĚŽƐ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϴ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ůŽƐ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƋƵĞ�ƐĞ�ĞŶĐƵĞŶƚƌĞŶ�ďĂũŽ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�/ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ZĞŶƚĂ�jŶŝĐŽ͘���Ŷ�ŶŝŶŐƷŶ�ĐĂƐŽ�
ĞƐƚĂ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝſŶ�ƐĞƌĄ�ŵĂǇŽƌ�Ăů�Ϯϱй�ĚĞů� /ŵƉƵĞƐƚŽ�Ă� ůĂ�ZĞŶƚĂ�ĐĂƵƐĂĚŽ�ĞŶ�Ğů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĨŝƐĐĂů�
ϮϬϭϴ�Ǉ�ŶŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝŽ�Ŷŝ�ĐŽŵŽ�ŐĂƐƚŽ�ĚĞĚƵĐŝďůĞ͘��̂ Ƶ�ĚĞĐůĂƌĂĐŝſŶ�
Ǉ� ƉĂŐŽ� ƐĞ� ƌĞĂůŝǌĂƌĄ� ŚĂƐƚĂ� Ğů� ϯϭ� ĚĞ�ŵĂƌǌŽ� ĚĞ� ĐĂĚĂ� ĞũĞƌĐŝĐŝŽ� ĨŝƐĐĂů� ĚĞ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ůŽ�
ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�ZĞŶƚĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂƐ͘

ϭϵ͘ �ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ��ŵƉůĞĂĚŽƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ůŽƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ŽƌƌŝĞŶƚĞ͗

WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�ĞŶ
ůĂƐ�Ƶƚŝů ŝĚĂĚĞƐ�;ϭͿ �������������������ϵϱ͘ϵϯϱ� �������������������ϳϵ͘ϴϵϱ�

^ƵĞůĚŽƐ�Ǉ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ �������������������ϱϵ͘ϵϴϳ� �������������������ϲϭ͘ϵϳϴ�

ϭϱϱ͘ϵϮϮ ϭϰϭ͘ϴϳϯ

EŽ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞ͗

:ƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů�;ϮͿ ����������������ϯϬϬ͘ϰϵϴ� ����������������Ϯϭϰ͘ϭϭϬ�
���/ŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ ����������������ϭϭϳ͘ϯϱϳ� �������������������ϯϮ͘ϭϴϰ�

ϰϭϳ͘ϴϱϱ Ϯϰϲ͘Ϯϵϰ

dŽƚĂů ϱϳϯ͘ϳϳϳ ϯϴϴ͘ϭϲϳ

;ϭͿ �Ğ� ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ� ĐŽŶ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ͕� ůŽƐ� ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ� ƚŝĞŶĞŶ� ĚĞƌĞĐŚŽ� Ă� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƌ� ĞŶ� ůĂƐ�
ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ� ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ĞŶ�Ğů�ϭϱй�ĂƉůŝĐĂďůĞ�Ă� ůĂƐ�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ� ůşƋƵŝĚĂƐ�Ž�ĐŽŶƚĂďůĞƐ͘� ��ů�ϯϭ�ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͕�Ğů�ƐĂůĚŽ�ĚĞ� ůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĞƐƚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚŽ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂ�ŶĞƚŽ�ĚĞ� ůŽƐ�
ĂŶƚŝĐŝƉŽƐ� ĚĞ� ƐƵ� ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ� ĞŶ� ůĂƐ� ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ� ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕� ŽƚŽƌŐĂĚŽƐ� Ă� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ͘�
�ŝĐŚŽƐ� ĂŶƚŝĐŝƉŽƐ� Ǉ� ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ƉŽƌ� ĞƐƚĞ� ďĞŶĞĨŝĐŝŽ� Ă� ůŽƐ� ĞŵƉůĞĂĚŽƐ� ƐŽŶ� ůŝƋƵŝĚĂďůĞƐ�
ƐŝŵƵůƚĄŶĞĂŵĞŶƚĞ͘

�ů�ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�Ă�ůŽƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�ĨƵĞ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϲ

DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

^ĂůĚŽ�Ăů�ŝŶŝĐŝŽ�ĚĞů�ĂŹŽ ϳϵ͘ϴϵϱ ϵϰ͘ϯϲϳ

WƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞů�ĂŹŽ�ĐĂƌŐĂĚĂ�Ă�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�;ŶŽƚĂ�ϮϱͿ ϵϱ͘ϵϯϱ ϳϵ͘ϴϵϱ
WĂŐŽ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌŽǀŝƐŝſŶ�ĚĞů�ĂŹŽ�ĂŶƚĞƌŝŽƌ ;ϳϵ͘ϴϵϱͿ ;ϵϰ͘ϯϲϳͿ

^ĂůĚŽ�Ăů�ĨŝŶĂů�ĚĞů�ĂŹŽ ϵϱ͘ϵϯϱ ϳϵ͘ϴϵϱ

;ϮͿ �ů� ŵŽǀŝŵŝĞŶƚŽ� ĞŶ� Ğů� ǀĂůŽƌ� ƉƌĞƐĞŶƚĞ� ĚĞ� ůĂƐ� ƌĞƐĞƌǀĂƐ� ƉĂƌĂ� ƉƌŽǀŝƐŝſŶ� ĚĞ� ũƵďŝůĂĐŝſŶ� ƉĂƚƌŽŶĂů� Ǉ�
ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ƋƵĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƌŽŶ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͕�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

:ƵďŝůĂĐŝſŶ /ŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝſŶ
DŽǀŝŵŝĞŶƚŽ ƉĂƚƌŽŶĂů ƉŽƌ�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ dŽƚĂů

^ĂůĚŽ�Ăů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϴ ϭϵϵ͘ϴϵϴ Ϯϰ͘ϲϮϮ ϮϮϰ͘ϱϮϬ

WƌŽǀŝƐŝſŶ�ĐĂƌŐĂĚĂ�Ă�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ϯϱ͘Ϭϲϭ ϭϭ͘ϳϵϳ ϰϲ͘ϴϱϴ
�ŽƐƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ;ϮϬ͘ϴϰϵͿ ;ϴϰϱͿ ;Ϯϭ͘ϲϵϰͿ
WĂŐŽƐ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ Ͳ ;ϯ͘ϯϵϬͿ ;ϯ͘ϯϵϬͿ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϴ Ϯϭϰ͘ϭϭϬ ϯϮ͘ϭϴϰ Ϯϰϲ͘Ϯϵϰ

�ŽƐƚŽ�ůĂďŽƌĂů�ƉŽƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĂĐƚƵĂůĞƐ Ϯϳ͘ϭϱϳ ϭϯ͘ϲϯϴ ϰϬ͘ϳϵϱ
�ŽƐƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� Ϯϱ͘Ϭϵϴ ϳ͘ϴϵϳ ϯϮ͘ϵϵϱ
dƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů ;ϱϳ͘ϰϭϳͿ ;ϭϴ͘ϱϱϳͿ ;ϳϱ͘ϵϳϰͿ
'ĂŶĂŶĐŝĂ�ĂĐƚƵĂƌŝĂů ;ϱϱ͘ϲϭϮͿ ϳ͘ϴϯϳ ;ϰϳ͘ϳϳϱͿ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ƉĂŐĂĚŽƐ� Ͳ ;ϭϮ͘ϵϮϬͿ ;ϭϮ͘ϵϮϬͿ
�ũƵƐƚĞƐ ϭϰϳ͘ϭϲϮ ϴϳ͘Ϯϳϴ Ϯϯϰ͘ϰϰϬ

^ĂůĚŽ�Ăů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ ϯϬϬ͘ϰϵϴ ϭϭϳ͘ϯϱϳ ϰϭϳ͘ϴϱϱ

^ĞŐƷŶ�ƐĞ�ŝŶĚŝĐĂ�ĞŶ�ůĂ�ŶŽƚĂ�ϰ�;ŚͿ͕�ůŽƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ�Ğ�ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝſŶ�ůĂďŽƌĂů�
ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ƐŽŶ�ĚĞĨŝŶŝĚĂƐ�ĞŶ�Ğů��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�ĚĞů��ĐƵĂĚŽƌ�ĞŶ�ƐƵƐ�ĂƌƚşĐƵůŽƐ�ϭϴϱ�
Ǉ�ϭϴϴ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘

�Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ăů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϭϴϱ� ĚĞů� �ſĚŝŐŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĚĞů� �ĐƵĂĚŽƌ͕� ĞŶ� ůŽƐ� ĐĂƐŽƐ� ĚĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞůĂĐŝſŶ� ůĂďŽƌĂů� ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ� ƉŽƌ� Ğů� ĞŵƉůĞĂĚŽƌ� Ž� ƉŽƌ� Ğů� ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ͕� Ğů� ĞŵƉůĞĂĚŽƌ�
ďŽŶŝĨŝĐĂƌĄ�Ăů�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ�ĐŽŶ�Ğů�Ϯϱй�ĚĞů�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ƷůƚŝŵĂ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ�ŵĞŶƐƵĂů�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ƵŶŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ�Ă�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�Ž�ĞŵƉůĞĂĚŽƌ͘

DŝĞŶƚƌĂƐ�ƚƌĂŶƐĐƵƌƌĂ�Ğů�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϯϬ�ĚşĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƉĞĚŝĚŽ�
ƉŽƌ�Ğů�ĞŵƉůĞĂĚŽƌ͕�Ǉ�ĚĞ�ϭϱ�ĚşĂƐ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ĚĞƐĂŚƵĐŝŽ�ƐŽůŝĐŝƚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ͕�Ğů�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ĚĞ�
dƌĂďĂũŽ�ƉƌŽĐĞĚĞƌĄ�Ă�ůŝƋƵŝĚĂƌ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶ�ůĂƐ�ďŽŶŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ůĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĞŵƉůĞĂĚŽƌ�
ŶŽ�ƚĞŶĚƌĄ�ĞĨĞĐƚŽ�ĂůŐƵŶŽ�Ɛŝ�Ăů�ƚĠƌŵŝŶŽ�ĚĞů�ƉůĂǌŽ�ŶŽ�ĐŽŶƐŝŐŶĂƌĞ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ ůĂ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚƵďŝĞƌĞ�
ƌĞĂůŝǌĂĚŽ͘��>Ž�ĚŝĐŚŽ�ŶŽ�ŽďƐƚĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƉĞƌĐŝďŝƌ�ůĂƐ�ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ƉŽƌ�ŽƚƌĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ăů�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ͘

�Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� Ăů� ĂƌƚşĐƵůŽ� ϭϴϴ� ĚĞů� �ſĚŝŐŽ� ĚĞ� dƌĂďĂũŽ� ĚĞ� ůĂ� ZĞƉƷďůŝĐĂ� ĚĞů� �ĐƵĂĚŽƌ͕� Ğů� ĞŵƉůĞĂĚŽƌ� ƋƵĞ�
ĚĞƐƉŝĚŝĞƌĞ�ŝŶƚĞŵƉĞƐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ăů�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ͕�ƐĞƌĄ�ĐŽŶĚĞŶĂĚŽ�Ă�ŝŶĚĞŵŶŝǌĂƌůŽ͕�ĚĞ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�Ğů�
ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�Ǉ�ƐĞŐƷŶ�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞƐĐĂůĂ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϳ

� ,ĂƐƚĂ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͕�ĐŽŶ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝĞŶƚĞ�Ă�ƚƌĞƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ͖�Ǉ͕�

� �Ğ�ŵĄƐ�ĚĞ�ƚƌĞƐ�ĂŹŽƐ͕�ĐŽŶ�Ğů�ǀĂůŽƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚĞ�Ă�ƵŶ�ŵĞƐ�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ͕�
ƐŝŶ�ƋƵĞ�ĞŶ�ŶŝŶŐƷŶ�ĐĂƐŽ�ĞƐĞ�ǀĂůŽƌ�ĞǆĐĞĚĂ�ĚĞ�Ϯϱ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ͘

>Ă�ĨƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶ�ĂŹŽ�ƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƌĄ�ĐŽŵŽ�ĂŹŽ�ĐŽŵƉůĞƚŽ͘

�ů� ĐĄůĐƵůŽ� ĚĞ� ĞƐƚĂƐ� ŝŶĚĞŵŶŝǌĂĐŝŽŶĞƐ� ƐĞ� ŚĂƌĄ� ĞŶ� ďĂƐĞ� ĚĞ� ůĂ� ƌĞŵƵŶĞƌĂĐŝſŶ� ƋƵĞ� ŚƵďŝĞƌĞ� ĞƐƚĂĚŽ�
ƉĞƌĐŝďŝĞŶĚŽ�Ğů�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞů�ĚĞƐƉŝĚŽ͕�ƐŝŶ�ƉĞƌũƵŝĐŝŽ�ĚĞ�ƉĂŐĂƌ�ůĂƐ�ďŽŶŝĨŝĐĂĐŝŽŶĞƐ�Ă�ůĂƐ�ƋƵĞ�
ƐĞ�ĂůƵĚĞ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ĂƌƚşĐƵůŽ�ϭϴϱ�ĚĞů��ſĚŝŐŽ�ĚĞ�dƌĂďĂũŽ͘

�Ŷ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞů�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌ�ƋƵĞ�ŚƵďŝĞƌĞ�ĐƵŵƉůŝĚŽ�ϮϬ�ĂŹŽƐ�Ǉ�ŵĞŶŽƐ�ĚĞ�Ϯϱ�ĂŹŽƐ�ĚĞ�ƚƌĂďĂũŽ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĂĚĂ�Ž�
ŝŶƚĞƌƌƵŵƉŝĚĂŵĞŶƚĞ͕�ĂĚŝĐŝŽŶĂůŵĞŶƚĞ�ƚĞŶĚƌĄ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ůĂ�ũƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů͘��
^ŝŶ�ĞŵďĂƌŐŽ͕�ĞƐ�ƉŽůşƚŝĐĂ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵĂŶƚĞŶĞƌ�Ă�ƐƵƐ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�ŚĂƐƚĂ�ĂŶƚĞƐ�ƋƵĞ�ĞƐƚŽƐ�ĐƵŵƉůĂŶ�
Ğů�ƚŝĞŵƉŽ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŽƚŽƌŐĂ�Ğů�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ũƵďŝůĂĐŝſŶ�ƉĂƚƌŽŶĂů͕�ƌĂǌſŶ�ƉŽƌ�ůĂ�ĐƵĂů�ŵĂŶƚŝĞŶĞ�ĐŽŵŽ�
ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ƉŽƌ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�Ă�ƐƵƐ�ĞŵƉůĞĂĚŽƐ�ůĂƐ�ƉƌĞƐƚĂĐŝŽŶĞƐ�ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ͘

>ĂƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ� ƉƌĞŵŝƐĂƐ� ĂĐƚƵĂƌŝĂůĞƐ� ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ� ƉĂƌĂ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ� ůĂ� ŽďůŝŐĂĐŝſŶ� ƉƌŽǇĞĐƚĂĚĂ� Ăů� ϯϭ� ĚĞ�
ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͕�ĨƵĞƌŽŶ�ůĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ͗

WƌĞŵŝƐĂƐ� ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

dĂƐĂ�ĚĞ�ĚĞƐĐƵĞŶƚŽ ϴ͕ϰϵй ϱ͕ϬϬй

dĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ�ƐĂůĂƌŝĂů Ϯ͕ϬϬй ϭ͕ϱϬй

dĂƐĂ�ĚĞ�ƌŽƚĂĐŝſŶ�;ƉƌŽŵĞĚŝŽͿ ϭϳ͕ϭϵй ϲ͕ϬϬй

ϮϬ͘ WĂƌƚĞƐ�ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ƐĂůĚŽƐ�ĚĞ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�Ǉ�ĐƵĞŶƚĂƐ�ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ �ƵĞŶƚĂƐ �ƵĞŶƚĂƐ KƚƌĂƐ��ƵĞŶƚĂƐ �ƵĞŶƚĂƐ
WĂƌƚĞ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂ WĂşƐ ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ ƉŽƌ�ƉĂŐĂƌ

�ĐŽŝůƉĞƚ�^͘��͘�;ϭͿ �ĐƵĂĚŽƌ ϮϴϬ͘ϬϬϬ ϭϮϬ͘ϬϬϬ ϳϱ͘ϵϳϰ ϰϬϬ͘ϬϬϬ ϭϮϬ͘ϬϬϬ ϭϵ͘ϳϮϯ
dƌŝƐƚĂƌ�&ƌĞŝŐŚƚ�^͘�͘�;ϮͿ �ĐƵĂĚŽƌ ϴϮ͘ϲϵϬ ϭϳ͘Ϭϯϯ Ͳ ϴϮ͘ϲϵϬ ϭϳ͘Ϭϯϯ Ͳ
�ĐŽƐĂƵƐƚƌŽ�^͘��͘� �ĐƵĂĚŽƌ ϲϰ͘ϯϬϬ Ͳ Ͳ ϭϴ͘ϲϵϲ ϭϬϵ͘ϰϵϯ Ͳ
'ĂŝŶ�WŚŽŶĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�^͘��͘ �ĐƵĂĚŽƌ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϯ͘ϯϯϬ
^ŚĞƌůŽĐ�^͘��͘ �ĐƵĂĚŽƌ Ͳ ϭ͘Ϭϵϴ Ͳ Ͳ ϰϵϱ Ͳ
�ƵƚŽĨĂĐŝů �WĠƌƵ�^��͘�;ϯͿ WĞƌƷ Ͳ ϴϭϮ͘ϯϵϮ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

ϰϮϲ͘ϵϵϬ ϵϱϬ͘ϱϮϯ ϳϱ͘ϵϳϰ ϱϬϭ͘ϯϴϲ Ϯϰϳ͘ϬϮϭ Ϯϯ͘Ϭϱϯ

ϮϬϭϴϮϬϭϵ

;ϭͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă� ůĂ�ƌĞƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉŽƌƚĞƐ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ�ƉŽƌ� ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ƐĞŐƷŶ�ĐŽŶǀĞŶŝŽ�ƐƵƐĐƌŝƚŽ�
ĐŽŶ��ĐŽŝůƉĞƚ�^͘��͘�ĞŶ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�ĞŶ�Ğů�ĐƵĂů�ƐĞ�ĞƐƚŝƉƵůĂ�Ğů�ƉĂŐŽ�ŵĞŶƐƵĂů�ĚĞ�h^ΨϭϬ͘ϬϬϬ�
ŚĂƐƚĂ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϵ͕�ĚŝĐŚŽ�ǀĂůŽƌ�ŶŽ�ĚĞǀĞŶŐĂ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ͘�

;ϮͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂ�ƌĞƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĂƉŽƌƚĞƐ�ƐĞŐƷŶ�ĐŽŶǀĞŶŝŽ�ĨŝƌŵĂĚŽ�ĞŶ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϰ͕�ĐŽŶ�
ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽ�Ă�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ĂŹŽ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ĚĞǀĞŶŐĂ�ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĠƐ�ĂŶƵĂů�ĚĞů�ϳй͘�

;ϯͿ �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ƵŶ�ƉƌĠƐƚĂŵŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽ�ƉŽƌ��ƵƚŽĨĂĐŝů�WĞƌƷ�^͘�͘�͕͘�ƉŽƌ�h^ΨϴϭϮ͘ϯϵϮ͕�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƚĂƐĂ�ĚĞů�
ϵй͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϴ

dƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ĐŽŶ�WĂƌƚĞƐ�ZĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ

�ů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĞƐ�ƵŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ƚƌĂŶƐĂĐĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŚĂ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ĐŽŵƉĂŹşĂƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ͗�

^ĞƌǀŝĐŝŽƐ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ dŽƚĂů� ^ĞƌǀŝĐŝŽƐ KƚƌŽƐ ^ĞƌǀŝĐŝŽƐ /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ dŽƚĂů
�ƵĞŶƚĂƐ Ă�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ŶĞŐŽĐŝĂĚŽƐ ŝŶŐƌĞƐŽƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ �ƌƌŝĞŶĚŽƐ ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ƌĞĐĂƵĚĂĐŝſŶ� ŶĞŐŽĐŝĂĚŽƐ� ŐĂƐƚŽƐ
/ŶŐƌĞƐŽƐ�ͬ�'ĂƐƚŽƐ �͗

ϮϬϭϵ

�ĐŽƐĂƵƐƚƌŽ�^͘�͘� ϯϴϱ͘ϯϭϮ ϭϬϬ͘ϭϰϱ ϰϴϱ͘ϰϱϳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϵϮ͘ϭϵϱͿ ;ϵϮ͘ϭϵϱͿ
^ŚĞƌůŽĐƚĞĐŚ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ�^͘�͘� ϭ͘ϭϰϮ Ͳ ϭ͘ϭϰϮ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
�ƵƐƚƌŽĐşƌĐƵůŽ�^͘�͘� Ͳ ϭϭ͘ϳϴϳ ϭϭ͘ϳϴϳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϯ͘ϬϭϱͿ ;ϯ͘ϬϭϱͿ
'ĂŝŶ�WŚŽŶĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�^͘�͘� Ͳ ϰϲϬ͘ϭϲϰ ϰϲϬ͘ϭϲϰ Ͳ Ͳ ;ϲ͘ϴϬϴͿ ;ϯϯ͘ϲϮϱͿ ;ϳϯ͘ϵϴϳͿ ;ϭϭϰ͘ϰϮϬͿ
�ĐŽŝůƉĞƚ�^͘�͘� Ͳ Ϯϰ͘ϭϰϭ Ϯϰ͘ϭϰϭ ;ϲϱϮ͘ϱϲϲͿ ;ϱϳ͘ϯϲϬͿ Ͳ Ͳ ;ϱ͘ϭϳϳͿ ;ϳϭϱ͘ϭϬϯͿ

dŽƚĂů ϯϴϲ͘ϰϱϰ ϱϵϲ͘Ϯϯϲ ϵϴϮ͘ϲϵϬ ;ϲϱϮ͘ϱϲϲͿ ;ϱϳ͘ϯϲϬͿ ;ϲ͘ϴϬϴͿ ;ϯϯ͘ϲϮϱͿ ;ϭϳϰ͘ϯϳϰͿ ;ϵϮϰ͘ϳϯϯͿ

/ŶŐƌĞƐŽƐ�ͬ�'ĂƐƚŽƐ �͗

ϮϬϭϴ

�ĐŽƐĂƵƐƚƌŽ�^͘�͘� ϯϭϰ͘ϴϵϭ ϵϱ͘ϯϭϱ ϰϭϬ͘ϮϬϲ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϳϳ͘ϳϬϰͿ ;ϳϳ͘ϳϬϰͿ
^ŚĞƌůŽĐƚĞĐŚ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ�^͘�͘� ϭ͘ϰϲϬ Ͳ ϭ͘ϰϲϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ
�ƵƐƚƌŽĐşƌĐƵůŽ�^͘�͘� Ͳ ϮϬ͘ϯϵϴ ϮϬ͘ϯϵϴ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ;ϰ͘ϱϯϴͿ ;ϰ͘ϱϯϴͿ
'ĂŝŶ�WŚŽŶĞ�^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�^͘�͘� Ͳ ϮϮ͘ϱϰϰ ϮϮ͘ϱϰϰ Ͳ Ͳ ;ϳ͘ϲϮϱͿ ;ϯϲ͘ϴϲϵͿ ;ϳ͘ϱϳϵͿ ;ϱϮ͘ϬϳϯͿ
�ĐŽŝůƉĞƚ�^͘�͘� Ͳ Ϯ͘ϵϳϱ Ϯ͘ϵϳϱ ;ϯϮϰ͘ϴϰϴͿ ;ϲϰ͘ϮϰϯͿ Ͳ Ͳ ;Ϯ͘ϲϳϮͿ ;ϯϵϭ͘ϳϲϯͿ

dŽƚĂů ϯϭϲ͘ϯϱϭ ϭϰϭ͘ϮϯϮ ϰϱϳ͘ϱϴϯ ;ϯϮϰ͘ϴϰϴͿ ;ϲϰ͘ϮϰϯͿ ;ϳ͘ϲϮϱͿ ;ϯϲ͘ϴϲϵͿ ;ϵϮ͘ϰϵϯͿ ;ϱϮϲ͘ϬϳϴͿ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϰϵ

>Ă� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŵĂŶƚŝĞŶĞ� ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ� ĐŽŶ� ƐƵƐ� ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ� ƉŽƌ� ůŽƐ� ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ĚĞ� ŶĞŐŽĐŝŽƐ� ƌĞŐŝŽŶĂůĞƐ� Ǉ�
ŐůŽďĂůĞƐ� ƋƵĞ� ĠƐƚĂƐ� ƉƌĞƐƚĂŶ� Ă� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕� ƚĂůĞƐ� ĐŽŵŽ͗� ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ� Ǉ� ǀĞŶƚĂƐ͕� ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĞƐ͕� ůŽŐşƐƚŝĐĂ͕�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ� ůĞŐĂůĞƐ͕�ƌĞĐƵƌƐŽƐ�ŚƵŵĂŶŽƐ͕�ĞŶƚƌĞ�ŽƚƌŽƐ͘� �>ŽƐ� ǀĞŶĐŝŵŝĞŶƚŽƐ�ĚĞ� ůŽƐ�ŵŝƐŵŽƐ�ƐŽŶ�
ŝŶĚĞĨŝŶŝĚŽƐ͘

�ŽŵƉĞŶƐĂĐŝŽŶĞƐ�ZĞĐŝďŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ��ũĞĐƵƚŝǀŽƐ��ůĂǀĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͗

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

^ƵĞůĚŽƐ�Ǉ�ďĞŶĞĨŝĐŝŽƐ ϭϰϭ͘ϯϳϭ ϭϭϴ͘ϵϳϲ

ϭϰϭ͘ϯϳϭ ϭϭϴ͘ϵϳϲ

Ϯϭ͘ WĂƚƌŝŵŽŶŝŽ

�ĂƉŝƚĂů�^ŽĐŝĂů

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ Ǉ�ϮϬϭϴ͕ Ğů�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�ĞƐƚĄ�ĐŽŶĨŽƌŵĂĚŽ�ƉŽƌ�Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ�Ǉ�
ŶŽŵŝŶĂƚŝǀĂƐ�ĚĞ�ϭ�ĚſůĂƌ�ĚĞ ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�ĚĞ��ŵĠƌŝĐĂ͘���ů�ĐĂƉŝƚĂů�ƐŽĐŝĂů�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ĞƐƚĄ�ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ�
ƉŽƌ�ůŽƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͗��ůƐƚŽŶ�^͘�͘�͕͘�ĐŽŶ�Ğů�ϴϬй͖�Ǉ͕��ƵĂƚƌŽ�ZşŽƐ�^͘�͘�͕͘�ĐŽŶ�Ğů�ϮϬй�ĚŽŵŝĐŝůŝĂĚŽ�ĞŶ�
WĞƌƷ͘

ZĞƐĞƌǀĂƐ

ZĞƐĞƌǀĂ�>ĞŐĂů

>Ă�>ĞǇ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ ĚĞů��ĐƵĂĚŽƌ�ƌĞƋƵŝĞƌĞ�ƉŽƌ�ůŽ�ŵĞŶŽƐ�Ğů�ϭϬй�ĚĞ�ƐƵ�ƵƚŝůŝĚĂĚ�ůŝƋƵŝĚĂ�ĂŶƵĂů�ƐĞĂ�ĂƉƌŽƉŝĂĚĂ�
ĐŽŵŽ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů͕�ŚĂƐƚĂ�ƋƵĞ�ĞƐƚĞ�ĂůĐĂŶĐĞ ĐŽŵŽ�ŵşŶŝŵŽ�Ğů�ϱϬй�ĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƐƵƐĐƌŝƚŽ�Ǉ�ƉĂŐĂĚŽ͘� �ƐƚĂ�ƌĞƐĞƌǀĂ�
ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵŝĚĂ�Ă�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ĞǆĐĞƉƚŽ�ĞŶ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͕�ƉĞƌŽ�ƉƵĞĚĞ�
ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚĂ�ƉĂƌĂ�ĂďƐŽƌďĞƌ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĨƵƚƵƌĂƐ�Ž�ƉĂƌĂ�ĂƵŵĞŶƚĂƌ�Ğů�ĐĂƉŝƚĂů͘

ZĞƐĞƌǀĂ�&ĂĐƵůƚĂƚŝǀĂ

�Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ůĂ�ĂƉƌŽƉŝĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽƐ�
ĂŶƚĞƌŝŽƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐƵĞƌĚŽ�Ă�ƌĞƐŽůƵĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐƚĂŶ�ĞŶ�ĂĐƚĂƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͘

ZĞƐĞƌǀĂ�ƉŽƌ�ZĞǀĂůƵĂĐŝſŶ�ĚĞ�WƌŽƉŝĞĚĂĚĞƐ

�ů�ƐĂůĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ăů�ĞĨĞĐƚŽ�ŶĞƚŽ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂũƵƐƚĞƐ�ĞĨĞĐƚƵĂĚŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ǀĂůƵĂĐŝſŶ�Ă�
ǀĂůŽƌĞƐ� ĚĞ�ŵĞƌĐĂĚŽ� ĚĞ� ƚĞƌƌĞŶŽƐ͘� � �Ğ� ĂĐƵĞƌĚŽ� ĐŽŶ� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ůĞŐĂůĞƐ� Ğů� ƐĂůĚŽ� ĂĐƌĞĞĚŽƌ� ŶŽ� ƉƵĞĚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵŝƌƐĞ�ĐŽŵŽ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽ�ĞŶ�ĞĨĞĐƚŝǀŽ͕�ƉĞƌŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂĚŽ�ƚŽƚĂů�Ž�ƉĂƌĐŝĂůŵĞŶƚĞ�Ž�ƵƚŝůŝǌĂƌƐĞ�ƉĂƌĂ�
ĐŽŵƉĞŶƐĂƌ�ƉĠƌĚŝĚĂƐ͘���ů�ƐĂůĚŽ�ƉŽĚƌĄ�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌƐĞ�Ă�ƵƚŝůŝĚĂĚĞƐ�ƌĞƚĞŶŝĚĂƐ͕�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ƉƌŽĚƵǌĐĂ�ůĂ�ďĂũĂ�
Ž�ĞŶĂũĞŶĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ͘

�Ŷ� Ğů� ĂŹŽ ϮϬϭϴ͕� ĐŽŵŽ� ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ� ĚĞů� ĂǀĂůƷŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ŝŶŵƵĞďůĞƐ ƐĞ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĐſ� ƵŶĂ� ƌĞĚƵĐĐŝſŶ� ĚĞ
h^Ψϭϯϭ͘ϯϭϰ ƋƵĞ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϱϬ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ĐƵŵƵůĂĚŽƐ

�ů�ƐĂůĚŽ�ĚĞ�ĞƐƚĂ�ĐƵĞŶƚĂ�ĞƐƚĄ�Ă�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ Ǉ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ƉĂƌĂ�
ůĂ�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�Ǉ�ĐŝĞƌƚŽƐ�ƉĂŐŽƐ�ƚĂůĞƐ�ĐŽŵŽ�ƌĞůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ĞǆĐĞƉƚŽ�ƉŽƌ�ůŽƐ�
ĂũƵƐƚĞƐ�ƉŽƌ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŶǀĞƌƐĂĐŝſŶ�ĚĞ�E//&͘

�ũƵƐƚĞƐ�ƉŽƌ��ĚŽƉĐŝſŶ�E//&

WƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ� ůĂ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ�ĚĞ� ůĂƐ�EŽƌŵĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�
;E//&Ϳ͘ �Ğ�ĂĐƵĞƌĚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ZĞƐŽůƵĐŝſŶ�EŽ͘�^�͘/�/͘�W�͘/&Z^͘'͘ϭϭ͘ϬϬϳ�ĚĞ�ůĂ�^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶĐŝĂ�ĚĞ��ŽŵƉĂŹşĂƐ�
ĞŵŝƚŝĚĂ�Ğů�ϵ�ĚĞ�ƐĞƉƚŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϮ͕�Ğů�ƐĂůĚŽ�ĚĞƵĚŽƌ�ƉŽƌ�h^Ψϭ͘ϰϬϳ͘ϯϯϯ�ƉƌŽǀĞŶŝĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ĂũƵƐƚĞƐ�ƉŽƌ�
ĂĚŽƉĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉƌŝŵĞƌĂ�ǀĞǌ�ĚĞ�ůĂƐ�E//&͕�ƐŽůŽ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƉĂƌƚĞ�ƋƵĞ�ĞǆĐĞĚĂ�Ăů�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĂĐƵŵƵůĂĚĂƐ�Ǉ�ůĂƐ�ĚĞů�ƷůƚŝŵŽ�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĞĐŽŶſŵŝĐŽ�ĐŽŶĐůƵŝĚŽ͕�Ɛŝ�ůĂƐ�ŚƵďŝĞƌĞŶ͕�ƵƚŝůŝǌĂĚŽ�ĞŶ�ĂďƐŽƌďĞƌ�
ƉĞƌĚŝĚĂƐ͕�Ž�ĚĞǀƵĞůƚŽ�ĞŶ�Ğů�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ůŝƋƵŝĚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ͘

KƚƌŽƐ�ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ�/ŶƚĞŐƌĂůĞƐ

�ů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�Ǉ�ϮϬϭϴ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ŐĂŶĂŶĐŝĂƐ�Ž�ƉĠƌĚŝĚĂƐ�ĂĐƚƵĂƌŝĂůĞƐ�ŶĞƚŽ�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ�
ĚŝĨĞƌŝĚŽƐ͘

�ŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ��ŝǀŝĚĞŶĚŽƐ

>Ă�ĚŝƐƚƌŝďƵĐŝſŶ�ĚĞ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�Ă�ůŽƐ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ�ĚĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ�ƐĞ�ĚĞĚƵĐĞ�ĚĞů�ƉĂƚƌŝŵŽŶŝŽ�Ǉ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�
ĐŽŵŽ�ƉĂƐŝǀŽƐ�ĐŽƌƌŝĞŶƚĞƐ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĞŶ�Ğů�ƉĞƌşŽĚŽ ĞŶ�Ğů�ƋƵĞ�ůŽƐ�ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ�ƐĞ�ĂƉƌƵĞďĂŶ�
ƉĂƌĂ�Ğů�ƌĞƉĂƌƚŽ�ĞŶ�ůĂ�:ƵŶƚĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͕�ĐĞůĞďƌĂĚĂ�ĐĂĚĂ�ĂŹŽ͘

�ƵƌĂŶƚĞ� Ğů� ĂŹŽ� ϮϬϭϵ� Ǉ� ϮϬϭϴ͕� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ� ĚŝƐƚƌŝďƵǇſ� ĚŝǀŝĚĞŶĚŽƐ� ƉŽƌ� h^ΨϱϱϬ͘ϬϬϬ� Ǉ� h^ΨϮϵϳ͘ϲϰϴ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůŽƐ�ƚĞŶĞĚŽƌĞƐ�ĚĞ�ĂĐĐŝŽŶĞƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ�ƉĂŐĂĚĂƐ�ƚŽƚĂůŵĞŶƚĞ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ĚĞ ůĂ�
:ƵŶƚĂ�'ĞŶĞƌĂů�ĚĞ��ĐĐŝŽŶŝƐƚĂƐ͘

hƚŝůŝĚĂĚ�ƉŽƌ��ĐĐŝſŶ

>Ă� ƵƚŝůŝĚĂĚ� ƉŽƌ� ĂĐĐŝſŶ� ƐĞ� ĐĂůĐƵůĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ� Ğů� ƉƌŽŵĞĚŝŽ� ƉŽŶĚĞƌĂĚŽ� ĚĞ� ůĂƐ� ĂĐĐŝŽŶĞƐ� ŽƌĚŝŶĂƌŝĂƐ� ĞŶ�
ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ğů�ĂŹŽ͕�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

hƚŝůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ĚĞů�ĂŹŽ� Ϯϰϰ͘Ϯϳϳ ϴϮϬ͘ϭϮϰ
sĂůŽƌ�ĚĞƐƚŝŶĂĚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞƐĞƌǀĂ�ůĞŐĂů ;ϴϮ͘ϬϭϮͿ ;ϯϯ͘ϬϳϮͿ

hƚŝůŝĚĂĚ�ďĄƐŝĐĂ�ƉŽƌ�ĂĐĐŝſŶ ϭϲϮ͘Ϯϲϱ ϳϴϳ͘ϬϱϮ

�ĐĐŝŽŶĞƐ�ĞŶ�ĐŝƌĐƵůĂĐŝſŶ Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ Ϯ͘ϵϰϲ͘ϱϮϳ

hƚŝůŝĚĂĚ�ŶĞƚĂ�ƉŽƌ�ĂĐĐŝſŶ Ϭ͕Ϭϲ Ϭ͕Ϯϳ



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϱϭ

ϮϮ͘ /ŶŐƌĞƐŽƐ�ƉŽƌ��ĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�KƌĚŝŶĂƌŝĂƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŽƌĚŝŶĂƌŝŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�;ϭͿ ϲ͘Ϭϳϲ͘ϭϳϳ ϰ͘ϯϵϵ͘ϬϮϬ
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�;ϮͿ ϭ͘ϭϲϳ͘ϯϳϳ ϭ͘Ϭϰϯ͘ϯϬϬ
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ�;ϯͿ ϭ͘ϬϬϲ͘Ϯϰϲ ϰϮϮ͘ϵϴϯ
KƚƌŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ ϰϬ͘Ϭϲϭ ϲ͘ϵϬϳ

dŽƚĂů� ϴ͘Ϯϴϵ͘ϴϲϭ ϱ͘ϴϳϮ͘ϮϭϬ

;ϭͿ >ŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŝŶĨŽƌŵĂĚŽƐ ƉŽƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͕�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ�Ă�ůĂ�ĐŽŵŝƐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂĚĂ�ƉŽƌ�
ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�ʹ ǀĞŶƚĂ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĐŽŶ�ƐƵƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ͖�ůŽ�
ƋƵĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂ�ƵŶĂ�ƐŽůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�Ǉ�ĐƵǇŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�ĞŶ�Ğů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂĚĂ�Ǉ�ůĂ�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĐůŝĞŶƚĞ͘

;ϮͿ >ŽƐ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ƌĞƉŽƌƚĂĚŽƐ� ƉŽƌ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶ� ƉƌŝŶĐŝƉĂůŵĞŶƚĞ� Ă� ůĂ�
ĐŽŵŝƐŝſŶ�ŐĂŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ĐŽďƌĂŶǌĂ�Ǉ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂĚĂ͕�ĞƐƚŽƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ŝŵƉůŝĐĂŶ�ƵŶĂ�
ƐŽůĂ�ŽďůŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƐĞŵƉĞŹŽ�Ǉ�ĐƵǇŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐĞŶ�Ăů�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĂƌƐĞ�ůĂ�ĐŽďƌĂŶǌĂ�
Ǉ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ�ŶĞŐŽĐŝĂĚĂ͘

hŶ� ĚĞƚĂůůĞ� ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕� ƐĞ� ĚĞƚĂůůĂ� Ă�
ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗�

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶǌĂ ϴϯϭ͘ϴϱϴ ϲϬϵ͘ϭϵϱ
'ĂŶĂŶĐŝĂ�ƉŽƌ�ƌĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ ϯϭϵ͘ϱϭϬ ϰϮϯ͘ϱϯϮ
ZĞĐƵƉĞƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ ϭϲ͘ϬϬϵ ϭϬ͘ϱϳϯ

dŽƚĂů� ϭ͘ϭϲϳ͘ϯϳϳ ϭ͘Ϭϰϯ͘ϯϬϬ

;ϯͿ hŶ�ĚĞƚĂůůĞ�ĚĞ�ůĂ�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�Ă�ƚĞƌĐĞƌŽƐ͕�ƐĞ�ĚĞƚĂůůĂ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗�

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

�ƐĞƐŽƌşĂ�ĚĞ�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ϵϰϭ͘ϯϰϵ ϯϭϮ͘ϬϯϬ
^ĞƌǀŝĐŽƐ�ƉŽƌ�ĨĂĐƚƵƌĂƌ ϲϯ͘ϴϳϳ ϭϬϵ͘ϰϵϯ
�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŽƚƌŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ϭ͘ϬϮϬ ϭ͘ϰϲϬ

dŽƚĂů� ϭ͘ϬϬϲ͘Ϯϰϲ ϰϮϮ͘ϵϴϯ

Ϯϯ͘ �ŽƐƚŽƐ�ĚĞ�KƉĞƌĂĐŝſŶ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ŽƉĞƌĂĐŝſŶ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϱϮ

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ
�ŽƐƚŽƐ�ŐĞŶĞƌĂůĞƐ͗
/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ ϱϬϱ͘ϴϳϳ ϳϬϳ͘ϵϳϳ
�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�Ă�ƚĞƌĐĞƌŽƐ ϰϳϰ͘ϰϭϬ Ϯϴϴ͘ϳϯϲ
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ĚĞ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ƌĞĐĂƵĚĂĐŝſŶ Ϯϯϭ͘ϵϰϯ ϮϬϳ͘ϮϱϬ
,ŽŶŽƌĂƌŝŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ ϭϵϰ͘ϳϬϯ ϭϳϮ͘ϰϰϯ
�ĞŶƚƌĂů�ĚĞ�ƌŝĞƐŐŽƐ ϴϭ͘ϵϱϱ ϱϴ͘ϰϲϬ
dƌĂŶƐƉŽƌƚĞƐ�Ǉ�ƌĞĐĂƵĚĂĐŝſŶ Ϯϱ͘ϴϳϱ Ϯϵ͘ϲϴϲ

�ŽƐƚŽƐ�ĚĞ�ŶĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ͗

ZĞƐƚŝƚƵĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƌĞĐŽŵƉƌĂ�ĚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ ϭ͘ϲϳϱ͘ϰϯϵ ϭ͘Ϯϲϲ͘ϳϱϳ
/ŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƉĂŐĂĚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ƉƌĞĐĂŶĐĞůĂĚŽƐ ϴϳϮ͘ϬϮϳ ϵϰϯ͘ϭϮϭ
/ŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƉĂŐĂĚŽƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ ϮϵϬ͘ϳϵϲ Ϯϭϵ͘ϰϭϰ

dŽƚĂů� ϰ͘ϯϱϯ͘ϬϮϱ ϯ͘ϴϵϯ͘ϴϰϰ

Ϯϰ͘ 'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�;ŶŽƚĂ�ϮϱͿ ϭ͘ϳϯϳ͘ϰϵϮ ϭ͘ϲϲϲ͘ϳϭϭ
^ĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ ϳϯϬ͘ϴϳϰ ϯϮϴ͘ϲϱϲ
,ŽŶŽƌĂƌŝŽƐ�ƉƌŽĨĞƐŝŽŶĂůĞƐ ϰϬϯ͘ϲϳϲ ϰϭϵ͘ϮϳϬ
KƚƌŽƐ�ŝŵƉƵĞƐƚŽƐ ϯϮϴ͘Ϯϲϰ ϭϵϱ͘ϲϴϴ
/ŵƉƵĞƐƚŽƐ�Ǉ�ĐŽŶƚƌŝďƵĐŝŽŶĞƐ ϲϰ͘Ϯϯϱ ϰϮ͘ϴϵϱ
�ĂũĂ�ĚĞ�ŝŶĐŽďƌĂďůĞƐ Ͳ ϭ͘ϮϬϬ͘ϴϱϴ
�ƌƌŝĞŶĚŽƐ�;ϭͿ Ͳ ϲϰ͘Ϯϰϯ
^ƵŵŝŶŝƐƚƌŽ�Ǉ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ ϲϱ͘ϬϮϳ ϰϴ͘ϱϰϯ
KƚƌŽƐ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ ϯϰ͘ϯϬϰ ϯϳ͘ϱϯϲ
DĂŶƚĞŶŝŵŝĞŶƚŽ�Ǉ�ƌĞƉĂƌĂĐŝŽŶĞƐ Ϯϳ͘ϳϭϲ Ϯϵ͘ϵϳϬ
^ĞŐƵƌŽƐ ϭϭ͘ϱϵϮ ϭϭ͘ϯϮϳ
DŽǀŝůŝǌĂĐŝſŶ Ϯ͘ϲϵϴ Ϯ͘ϯϮϱ
�ĞƉƌĞĐŝĂĐŝŽŶĞƐ ϭϯ͘ϮϮϴ ϲ͘ϳϰϬ
KƚƌŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ ϰϰ͘ϳϲϳ Ϯϳ͘ϱϲϭ
�ŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�;ŶŽƚĂ�ϭϮͿ ϰϴ͘ϱϮϳ Ͳ

dŽƚĂů� ϯ͘ϱϭϮ͘ϰϬϬ ϰ͘ϬϴϮ͘ϯϮϯ

;ϭͿ �ŽŶ�ďĂƐĞ�Ă�ůŽƐ�ůŝŶĞĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĞƐƚĂďůĞĐŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůĂ�E//&�ϭϲ�ʹ �ƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽƐ�ĐƵǇĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂĚŽƉĐŝſŶ�ĞƐ�
Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞů�ϭ�ĚĞ�ĞŶĞƌŽ�ĚĞ�ϮϬϭϵ͖�ĞŶ�Ğů�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝſ�ůĂ�ĂŵŽƌƚŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĂĐƚŝǀŽ�
ƉŽƌ�ĚĞƌĞĐŚŽ�ĚĞ�ƵƐŽ�ƉŽƌ�h^Ψϰϴ͘ϱϮϳ�ĞŶ�ůƵŐĂƌ�ĚĞ�ƵŶ�ŐĂƐƚŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͕�Ǉ�ƐĞ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞƌŽŶ�ŐĂƐƚŽƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ƉŽƌ�h^Ψϭϰ͘ϲϯϬ�ĚĞů�ƉĂƐŝǀŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϱϯ

Ϯϱ͘ 'ĂƐƚŽƐ�ĚĞ�WĞƌƐŽŶĂů

>Ă�ĐŽŵƉŽƐŝĐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞƐ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

^ƵĞůĚŽ�ŚŽƌĂƐ�ĞǆƚƌĂƐ�Ǉ�ĐŽŵŝƐŝŽŶĞƐ ϭ͘ϭϯϲ͘ϵϳϭ ϭ͘ϭϳϭ͘ϯϳϭ
�ƉŽƌƚĞ�Ăů�/�^^�Ǉ�ĨŽŶĚŽ�ĚĞ�ƌĞƐĞƌǀĂ ϮϮϰ͘ϵϱϵ Ϯϯϱ͘ϰϰϮ
�ĞŶĞĨŝĐŝŽƐ�ƐŽĐŝĂůĞƐ ϭϯϬ͘ϱϲϴ ϭϯϲ͘Ϭϴϵ
WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�ƚƌĂďĂũĂĚŽƌĞƐ�;ŶŽƚĂ�ϭϵͿ ϵϱ͘ϵϯϱ ϳϵ͘ϴϵϱ
KƚƌŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ĚĞů�ƉĞƌƐŽŶĂů ϭϰϵ͘Ϭϱϵ ϰϯ͘ϵϭϰ

dŽƚĂů ϭ͘ϳϯϳ͘ϰϵϮ ϭ͘ϲϲϲ͘ϳϭϭ

Ϯϲ͘ 'ĂƐƚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŐĂƐƚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ Ϯϵϭϴ

/ŶƚĞƌĞƐĞƐ�ƉĂŐĂĚŽƐ�ƉŽƌ�ƉƌĠƐƚĂŵŽƐ�ďĂŶĐĂƌŝŽƐ ϭ͘ϰϴϵ͘ϵϰϴ ϴϮϳ͘ϯϯϳ
�ŽŵŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ŐĂƐƚŽƐ�ďĂŶĐĂƌŝŽƐ ϭϰϬ͘ϳϮϬ ϲϳ͘ϳϲϮ
�ŽƐƚŽ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ�ƉŽƌ�ĂƌƌĞŶĚĂŵŝĞŶƚŽ�;ŶŽƚĂ�ϭϮͿ ϭϰ͘ϲϯϬ Ͳ

dŽƚĂů ϭ͘ϲϰϱ͘Ϯϵϴ ϴϵϱ͘Ϭϵϵ

Ϯϳ͘ KƚƌŽƐ�/ŶŐƌĞƐŽƐ

hŶ�ƌĞƐƵŵĞŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽƚƌŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ĞƐ�ĐŽŵŽ�ƐŝŐƵĞ͗

�ƵĞŶƚĂƐ ϮϬϭϵ ϮϬϭϴ

WĂƌƚŝĐŝƉĂĐŝſŶ�Ƶƚŝů ŝĚĂĚĞƐ�ĞŶ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĂƐ�
ŶŽ�ĐŽŶƐŽůŝĚĂĚĂƐ�;sWWͿ Ͳ ϯ͘ϯϱϮ͘ϭϬϮ

/ŶŐƌĞƐŽƐ�ĞŶ�ŝŶǀĞƌƐŝŽŶĞƐ ϳϮϲ͘ϬϱϮ ϯϲϬ͘ϲϵϯ
/ŶƚĞƌĞƐĞƐ�ŐĂŶĂĚŽƐ� Ͳ ϰ
KƚƌŽƐ�ŝŶƚĞƌĞƐĞƐ ϭϵϯ͘ϳϲϬ ϴ͘ϴϭϮ
KƚƌŽƐ�ŶŽ�ŽƉĞƌĂĐŝŽŶĂůĞƐ ϭ͘Ϯϳϭ͘ϭϭϲ Ϯϱϰ͘ϱϴϳ
sĂůŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĨŝĚƵĐŝĂƌŝŽƐ� ϮϳϮ͘ϱϬϰ Ͳ

dŽƚĂů Ϯ͘ϰϲϯ͘ϰϯϮ ϯ͘ϵϳϲ͘ϭϵϴ

Ϯϴ͘ �ŽŶƚƌĂƚŽƐ�^ŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽƐ

>ŽƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂůĞƐ�ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ�ĐŽŶ�ůŽƐ�ĐƵĂůĞƐ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŐĞŶĞƌĂ�ƐƵƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉŽƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐĂƌƚĞƌĂ�
ƐĞ�ƌĞƐƵŵĞŶ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϱϰ

x �ŽŶƚƌĂƚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ��ĞƐŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ�ĐŽŶ�WĂŶĂŵĄ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�^͘ �͘

�ů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ƚŝĞŶĞ� ƉŽƌ� ŽďũĞƚŽ� ĞƐƚĂďůĞĐĞƌ� ůĂƐ� ĐŽŶĚŝĐŝŽŶĞƐ� ŐĞŶĞƌĂůĞƐ� ƉĂƌĂ� ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƌƚĞƌĂ͕�
ŽďůŝŐĄŶĚŽƐĞ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘�͕͘�Ă�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ƉŽƌ�ĐƵĞŶƚĂ�ĚĞů��ŽŵƉƌĂĚŽƌ͕�ůĂƐ�ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶǌĂ�
ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ͕�ĐŽŶ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ�ĚĞ�ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ͕�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞǆŝƐƚĂŶ�
ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĞů�ĐŽďƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĞŵŝƐŝſŶ�ĚĞů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ĨƵĞ�Ğů�Ϯϲ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞů�ϮϬϭϭ͘

x �ŽŶƚƌĂƚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ��ĞƐŝſŶ�ĚĞ��ĂƌƚĞƌĂ�ĐŽŶ�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ĂŶŬ��ƵƌĂĐĂŽ�Es͘

�ŽŶ�ĨĞĐŚĂ�ϭϳ�ĚĞ�ŵĂǇŽ�ĚĞ ϮϬϭϯ͕�ŵĞĚŝĂŶƚĞ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘ �͕͘�ƐĞ�ŽďůŝŐĂ�Ă�ƚƌĂŶƐĨĞƌŝƌ�
ĐŽŶ�ƐƵ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�Ǉ�ĐŽŶƐŝŐƵŝĞŶƚĞŵĞŶƚĞ�ĐŽŵƉƌŽŵĞƚŝĠŶĚŽƐĞ�Ă�Ğů�ƉĂŐŽ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�
ůŽƐ�ĐůŝĞŶƚĞƐ�ʹ ĚĞƵĚŽƌĞƐ͕�ĂƐş�ĐŽŵŽ�ƌĞĂůŝǌĂƌ�ůŽƐ�ƚƌĄŵŝƚĞƐ�ĚĞ�ĐĞƐŝſŶ�ĚĞ�ůŽƐ�ĐŽŶĐĞƐŝŽŶĂƌŝŽƐ Ă��&�͕��&��ƐĞ�
ŽďůŝŐĂ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů��ĂŶŬ��ƵƌĂĐĂŽ�Es͕�ůĂƐ�ŐĞƐƚŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐŽďƌĂŶǌĂ�ĚĞ ůĂ�
ĐĂƌƚĞƌĂ�ĚĞ�ĐĂƌĄĐƚĞƌ� ŝƌƌĞǀŽĐĂďůĞ�Ǉ�ƉĞƌŵĂŶĞĐĞƌĄ�ŽďůŝŐĂƚŽƌŝĂŵĞŶƚĞ�ǀŝŐĞŶƚĞ�ŵŝĞŶƚƌĂƐ�ĞǆŝƐƚĂŶ�ǀĂůŽƌĞƐ�
ƉŽƌ�ĐŽďƌĂƌ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ͘

x �ŽŶƚƌĂƚŽ�DĂƌĐŽ�ĚĞ�EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ��ĞůĞďƌĂĚŽ�ĞŶƚƌĞ�ůĂ��ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘ �͘�Ǉ�Ğů��ĂŶĐŽ�
ĚĞů��ƵƐƚƌŽ�^͘ �͘

�ŽŶ� ĨĞĐŚĂ� ϭϲ� ĚĞ� ũƵŶŝŽ� ĚĞ� ϮϬϭϰ͕� ƉŽƌ� ŵĞĚŝŽ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ƐĞ� ĨŝũĂŶ� Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ� ůĂƐ� ƌĞŐůĂƐ� Ǉ�
ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ�ƋƵĞ�ĚĞďĞŶ�ĐƵŵƉůŝƌ�ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ĐŽŵƉƌĂ�Ǉ�ŐĞƐƚŝſŶ�ĚĞ�ĐŽďƌŽ�ĚĞ�ůĂ�ĐĂƌƚĞƌĂ͕�Ɛŝ�ďŝĞŶ�
ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ� ĚĞ� ůĂ� ĐĂƌƚĞƌĂ� ĞƐ� ƐŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ� ĚĞ� �&�͕� ůĂ� ŐĞƐƚŝſŶ� ĚĞ� ĐŽďƌŽ� ůĂ�ŵĂŶƚŝĞŶĞ� �&�͕� Ğů�
ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƚŝĞŶĞ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ϭ�ĂŹŽ͕�ƋƵĞ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞŶŽǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌşŽĚŽ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�Ɛŝ�ƵŶĂ�
ĚĞ�ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ŶŽ�ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂ�ƐƵ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ĚĞ�ĚĂƌ�ƉŽƌ�ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘

x �ŽŶƚƌĂƚŽ�ĚĞ�EĞŐŽĐŝĂĐŝſŶ�ĚĞ��ŽĐƵŵĞŶƚŽƐ�ĐŽŶ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌĂ�hŶŝſŶ�ĚĞů�^Ƶƌ�^͘ �͘

�� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ůĂƐ� ƉĂƌƚĞƐ� ĨŝũĂŶ� Ǉ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĂŶ� ůĂƐ� ƌĞŐůĂƐ� Ǉ� ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽƐ� ƋƵĞ� ĚĞďĞŶ� ƐĞƌ�
ĐƵŵƉůŝĚŽƐ�Ǉ�ĂƉůŝĐĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚĞƐĂƌƌŽůůŽ�Ǉ�ĞũĞĐƵĐŝſŶ�ĚĞ� ůĂ� ĐŽŵƉƌĂ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽďƌĂŶǌĂ�ĚĞ�
ĐĂƌƚĞƌĂ͕�Ğů�ĐŽŶƚƌĂƚŽ�ƚŝĞŶĞ�ĚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ϭ�ĂŹŽ͕�ƉůĂǌŽ�ƋƵĞ�ƉŽĚƌĄ�ƐĞƌ�ƌĞŶŽǀĂĚŽ�ƉŽƌ�ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ�
Ɛŝ�ƵŶĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ƉĂƌƚĞƐ�ŶŽ�ŵĂŶŝĨŝĞƐƚĂ� ƐƵ�ǀŽůƵŶƚĂĚ�ĚĞ�ĚĂƌ�ƉŽƌ� ƚĞƌŵŝŶĂĚŽ�Ğů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ͘� �ů� ĐŽŶƚƌĂƚŽ� ƐĞ�
ĐĞůĞďƌſ�ĐŽŶ�ĨĞĐŚĂ�ϵ�ĚĞ�ŶŽǀŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϬϵ͘

Ϯϵ͘ ,ĞĐŚŽƐ�KĐƵƌƌŝĚŽƐ��ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞů�WĞƌşŽĚŽ�^ŽďƌĞ�Ğů�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂ

�ŶƚĞ�ůĂ�ŝŶŵŝŶĞŶƚĞ�ĂŵĞŶĂǌĂ�ĚĞ�ůĂ�ƉĂŶĚĞŵŝĂ�ŐůŽďĂů�ĚĞ��Ks/�Ͳϭϵ�Ǉ�ĞŶ�ďƵƐĐĂ�ĚĞ�ŵŝŶŝŵŝǌĂƌ�ůŽƐ�ĞĨĞĐƚŽƐ�ĚĞ�ƐƵ�
ƉƌŽƉĂŐĂĐŝſŶ͕� ůŽƐ� ƉĂşƐĞƐ� ĚĞů� ŵƵŶĚŽ� ŚĂŶ� ĂĚŽƉƚĂĚŽ� ƵŶĂ� ƐĞƌŝĞ� ĚĞ� ƉŽůşƚŝĐĂƐ� ƋƵĞ� ĞƐƚĄŶ� ĂĨĞĐƚĂŶĚŽ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂŵĞŶƚĞ�Ă�ůĂ�ĞĐŽŶŽŵşĂ�ĚĞďŝĚŽ�Ă�ůĂ�ŝŶƚĞƌƌƵƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂƐ�Ǉ�ĚĞ�ĐŽŵĞƌĐŝŽ�
ůŽĐĂů� Ğ� ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂů͖� Ǉ� ƐƵƐ� ĞĨĞĐƚŽƐ� ĞŶ� ůĂƐ� ĐĂĚĞŶĂƐ� ĚĞ� ĂďĂƐƚĞĐŝŵŝĞŶƚŽ� ĚĞ� ůŽƐ� ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ� ƐĞĐƚŽƌĞƐ�
ĞĐŽŶſŵŝĐŽƐ͘���ŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ͕�ƚĂŵďŝĠŶ�ƐĞ�ŚĂ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ƵŶĂ�ǀŽůĂƚŝůŝĚĂĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ĞŶ�ůŽƐ�ŵĞƌĐĂĚŽƐ�
ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂƐ�ƉƌŝŵĂƐ�Ǉ�ĚŝǀŝƐĂƐ�ĞŶ�ƚŽĚŽ�Ğů�ŵƵŶĚŽ͘

�ŽŶ� Ğů� ƉƌŽƉſƐŝƚŽ� ĚĞ� ĐŽŶƚĞŶĞƌ� ůĂ� ƉƌŽƉĂŐĂĐŝſŶ� ĚĞ� �Ks/�Ͳϭϵ� ĞŶ� Ğů� �ĐƵĂĚŽƌ͕� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�
ŐƵďĞƌŶĂŵĞŶƚĂůĞƐ�ůŽĐĂůĞƐ�ŚĂŶ�ĚŝƐƉƵĞƐƚŽ�ŵĞĚŝĚĂƐ�ĞǆĐĞƉĐŝŽŶĂůĞƐ�ĚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐĐŝſŶ�Ă�ůĂ�ŵŽǀŝůŝĚĂĚ�ĐƵǇŽ�ŵĂǇŽƌ�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ĞƐ�ůĂ�ƌĞĚƵĐĐŝſŶ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĂ͕�ĞĐŽŶſŵŝĐĂ�Ǉ�ĐŽŵĞƌĐŝĂů͘



�ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ��&��^͘��͘

EŽƚĂƐ�Ă�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�&ŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ

ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ

ϱϱ

�ŽŵŽ� ŵĞĚŝĚĂƐ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌŝĂƐ� Ǉ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌŝĂƐ� Ăů� ŝŵƉĂĐƚŽ� ĞĐŽŶſŵŝĐŽ� ůŽĐĂů͕� ůĂƐ� ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ� ĚĞů�
ŐŽďŝĞƌŶŽ�ĞĐƵĂƚŽƌŝĂŶŽ�ŚĂŶ�ĞŵŝƚŝĚŽ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƋƵĞ�ĨůĞǆŝďŝůŝǌĂŶ�ĐŝĞƌƚĂƐ�ƌĞŐƵůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵŽƐ�
ĚĞ ĐŽŶƚƌŽů͖� ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ� ƐŽďƌĞ� Ğů� ƐĞĐƚŽƌ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽ� ƉƷďůŝĐŽ� Ǉ� ƉƌŝǀĂĚŽ� ĐŽŶ� ĞŶĨŽƋƵĞ� ĞŶ� Ğů� ĚŝĨĞƌŝŵŝĞŶƚŽ�
ŐĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌŝŽ�ĚĞ�ŽďůŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĐƌĞĚŝƚŝĐŝĂƐ�Ǉ�ůĂ�ƌĞĞƐƚƌƵĐƚƵƌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĚĞƵĚĂƐ͖�ĂĚĞŵĄƐ�ĚĞ�ůĂ�ĂƐŝŐŶĂĐŝſŶ�ĚĞ�
ƉƌĞƐƵƉƵĞƐƚŽ�ƉĂƌĂ�Ğů�ŽƚŽƌŐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ĐƌĠĚŝƚŽƐ�ƉĞƌƐŽŶĂůĞƐ�Ǉ�ĞŵƉƌĞƐĂƌŝĂůĞƐ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ďĂŶĐĂ�ƉƷďůŝĐĂ�Ǉ�Ğů�
ďŽŶŽ�ĚĞ� ĐŽŶƚŝŶŐĞŶĐŝĂ� Ă� ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞů�DŝŶŝƐƚĞƌŝŽ�ĚĞ� /ŶĐůƵƐŝſŶ��ĐŽŶſŵŝĐĂ� Ǉ� ^ŽĐŝĂů� ĚŝƌŝŐŝĚŽ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂƐ� ĐŽŶ�
ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ŝŶĨĞƌŝŽƌĞƐ�Ăů�ƐĂůĂƌŝŽ�ďĄƐŝĐŽ�ƵŶŝĨŝĐĂĚŽ͘

�ŽŶ�ĨĞĐŚĂ�Ϯϳ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕ Ğů�WƌĞƐŝĚĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂ�ZĞƉƷďůŝĐĂ�Ğŵŝƚŝſ�Ğů��ĞĐƌĞƚŽ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�EŽ͘�ϭϬϮϭ�ƋƵĞ�
ĐŽŶƚŝĞŶĞ�ůĂƐ�ŶŽƌŵĂƐ�ƉĂƌĂ�Ğů�ĚŝĨĞƌŝŵŝĞŶƚŽ͕�ƐŝŶ�ŝŶƚĞƌĠƐ͕�ĚĞů�ƉĂŐŽ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚĞů�ĞũĞƌĐŝĐŝŽ�ĨŝƐĐĂů�
ϮϬϭϵ�Ǉ�ĚĞů�/s��ĚĞ�ůŽƐ�ŵĞƐĞƐ�ĚĞ�ŵĂƌǌŽ͕�Ăďƌŝů�Ǉ�ŵĂǇŽ�ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ƋƵĞ�ĚĞďşĂ�ƉĂŐĂƌƐĞ�ĞŶ�Ăďƌŝů͕�ŵĂǇŽ�Ǉ�ũƵŶŝŽ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘� ��ů��ĞĐƌĞƚŽ�ĐƌĞĂ�ƚĂŵďŝĠŶ�ƵŶ�ƌĠŐŝŵĞŶ�ĚĞ�͞ĂƵƚŽ�ƌĞƚĞŶĐŝſŶ͟�ĚĞ�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă� ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĞŶ�
ǀŝƌƚƵĚ�ĚĞů�ĐƵĂů�ŽďůŝŐĂ�Ă�ĐŝĞƌƚŽƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶƚĞƐ�Ă�ƉƌĂĐƚŝĐĂƌ͕�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŵĞŶƐƵĂů͕�ƵŶĂ�͞ĂƵƚŽ�ƌĞƚĞŶĐŝſŶ͟�ĞŶ�ůĂ�
ĨƵĞŶƚĞ� ƐŽďƌĞ� ůŽƐ� ŝŶŐƌĞƐŽƐ� ŐƌĂǀĂĚŽƐ� ƋƵĞ� ŽďƚŝĞŶĞŶ� ĚĞŶƚƌŽ� ĚĞů� ƌĞƐƉĞĐƚŝǀŽ� ŵĞƐ͘� � >ŽƐ� ǀĂůŽƌĞƐ� ƌĞƚĞŶŝĚŽƐ�
ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶ�ĐƌĠĚŝƚŽ�ƚƌŝďƵƚĂƌŝŽ�ĚĞů�ŝŵƉƵĞƐƚŽ�Ă�ůĂ�ƌĞŶƚĂ�ĚĞů�ƉƌŽƉŝŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵǇĞŶƚĞ�ƋƵĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂ�ůĂ�ƌĞƚĞŶĐŝſŶ
Ǉ�ĚĞďĞŶ�ƐĞƌ�ĚĞĐůĂƌĂĚŽƐ�Ǉ�ƉĂŐĂĚŽƐ�Ăů�^ĞƌǀŝĐŝŽ�ĚĞ�ZĞŶƚĂƐ�/ŶƚĞƌŶĂƐ�;͞^Z/͟Ϳ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞů�ŵĞƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͘

�ĞƐĚĞ�Ğů�ϯϭ�ĚĞ�ĚŝĐŝĞŵďƌĞ�ĚĞ�ϮϬϭϵ�ŚĂƐƚĂ�Ğů�ϭϱ ĚĞ�Ăďƌŝů ĚĞ�ϮϬϮϬ͕�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ůĂ�ƉƵďůŝĐĂĐŝſŶ�
ĚĞ� ĞƐƚŽƐ� ĞƐƚĂĚŽƐ� ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ͕� ůĂ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ� ĚĞ� ůĂ� �ŽƌƉŽƌĂĐŝſŶ ŶŽ�ŚĂ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ� ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ� ĞĨĞĐƚŽ�
ĂůŐƵŶŽ�ĞŶ�ůŽƐ�ĞƐƚĂĚŽƐ�ĨŝŶĂŶĐŝĞƌŽƐ�ĐŽŵŽ�ĐŽŶƐĞĐƵĞŶĐŝĂ ĚĞů�ĞĨĞĐƚŽ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͘
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