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6WU\NHU�:DVS�DQG�+RUQHW�.LOOHU

WĂŐĞ�ϭ ŽĨ�ϳ
ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϭ͗�/��Ed/&/��d/KE
WƌŽĚƵĐƚ�EĂŵĞ͗ ^ƚƌǇŬĞƌ�tĂƐƉ�ĂŶĚ ,ŽƌŶĞƚ�<ŝůůĞƌ
�W��ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�EŽ͗͘ ϱϯϴϴϯͲϯϴϰ
ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�hƐĞ͗ /ŶƐĞĐƚŝĐŝĚĞ͖�^ĞĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƐŝƚĞƐ͘��
ZĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�hƐĞ͗ ^ĞĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘
�ŚĞŵŝĐĂů�&ĂŵŝůǇ͗ WǇƌĞƚŚƌŽŝĚ
�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ�ŽĨ��ĐƚŝǀĞ�
/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚ;ƐͿ͗ WƌĂůůĞƚŚƌŝŶ

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĨŽƌ͗ �ŽŶƚƌŽů�^ŽůƵƚŝŽŶƐ͕�/ŶĐ͘
ϱϵϬϯ�'ĞŶŽĂͲZĞĚ��ůƵĨĨ
WĂƐĂĚĞŶĂ͕�dy��ϳϳϱϬϳ

&KZ�&/Z�͕�^W/>>͕��E�ͬKZ�>��<��D�Z'�E�/�^��KEd��d͗��,�DdZ���ϭͲϴϬϬͲϰϮϰͲϵϯϬϬ
&KZ�D��/��>��D�Z'�E�/�^��E��,��>d,��E��^�&�dz�/EYh/Z/�^��KEd��d͗�^ĂĨĞƚǇ��Ăůů�ϭͲϴϲϲͲϴϵϳͲϴϬϱϬ

^��d/KE�Ϯ͗�,���Z�;^Ϳ�/��Ed/&/��d/KE
�D�Z'�E�z�Ks�Zs/�t͗ �ĞƌŽƐŽů͘��ŽůŽƌůĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ĚŝƐƚŝůůĂƚĞ�ŽĚŽƌ�;ŝ͘Ğ͘�ŐĂƐŽůŝŶĞ͕�ŬĞƌŽƐĞŶĞͿ͘��
�ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝĨ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ͘ �ǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ ĂďŽǀĞ�ϭϯϬΣ&�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ďƵƌƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶƐ͘

K^,��,�^��>�^^/&/��d/KE�;Ϯϵ��&Z�ϭϵϭϬ͘ϭϮϬϬͿ

�ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�,ĂǌĂƌĚ �ĂƚĞŐŽƌǇ�ϭ

^ŝŐŶĂů�tŽƌĚ͗ ��E'�Z

,ĂǌĂƌĚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ;ƐͿ͗ DĂǇ�ďĞ�ĨĂƚĂů�ŝĨ�ƐǁĂůůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƐ�ĂŝƌǁĂǇƐ͘
WƌĞĐĂƵƚŝŽŶĂƌǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ;ƐͿ͗

WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͗ EŽ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
ZĞƐƉŽŶƐĞ͗ /&�^t�>>Kt��͗ /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐĂůů�Ă�ƉŽŝƐŽŶ�ĐĞŶƚĞƌͬĚŽĐƚŽƌ͘���Ž�EKd�ŝŶĚƵĐĞ�

ǀŽŵŝƚŝŶŐ͘
^ƚŽƌĂŐĞ͗ ^ƚŽƌĞ�ůŽĐŬĞĚ�ƵƉ͘
�ŝƐƉŽƐĂů͗ �ŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐͬĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&ĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�

ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

^��d/KE�ϯ͗��KDWK^d/KEͬ/E&KZD�d/KE�KE�/E'Z��/�Ed^

�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ ��^�EƵŵďĞƌ tĞŝŐŚƚ�й
WƌĂůůĞƚŚƌŝŶ ϮϯϬϯϭͲϯϲͲϵ Ϭ͘ϭй
�ĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ ϭϮϰͲϯϴͲϵ ϭ͘Ϭ�ʹ ϱ͘Ϭй
�ŝƐƚŝůůĂƚĞƐ�;ƉĞƚƌŽůĞƵŵͿ͕�ŚǇĚƌŽƚƌĞĂƚĞĚ�ůŝŐŚƚ ϲϰϳϰϮͲϰϳͲϴ Ύ
Ύ/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ŶŽƚ�ůŝƐƚĞĚ�Žƌ�ůŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁĞŝŐŚƚ�й�ƌĂŶŐĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƚƌĂĚĞ�ƐĞĐƌĞƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŚĞůĚ�ƵŶĚĞƌ�
Ϯϵ��&Z�ϭϵϭϬ͘ϭϮϬϬ;ŝͿ͘



6WU\NHU�:DVS�DQG�+RUQHW�.LOOHU
WĂŐĞ�Ϯ ŽĨ�ϳ

ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϰ͗�&/Z^d��/��D��^hZ�^

/&�/E��z�^͗ ,ŽůĚ�ĞǇĞƐ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ƌŝŶƐĞ�ƐůŽǁůǇ�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ϭϱͲϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�ZĞŵŽǀĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ůĞŶƐĞƐ͕�ŝĨ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƚŚĞŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƌŝŶƐŝŶŐ�ĞǇĞƐ͘��Ăůů�Ă�
ƉŽŝƐŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘

/&�KE�^</E͗ dĂŬĞ�ŽĨĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�ZŝŶƐĞ�ƐŬŝŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ϭϱͲϮϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ͘��Ăůů�Ă�ƉŽŝƐŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘

/&�/E,�>��͗ DŽǀĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ͘�/Ĩ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕�ĐĂůů�ϵϭϭ�Žƌ�ĂŶ�ĂŵďƵůĂŶĐĞ͖�ƚŚĞŶ�
ŐŝǀĞ�ĂƌƚŝĨŝĐŝĂů�ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ŵŽƵƚŚͲƚŽͲŵŽƵƚŚ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��Ăůů�Ă�ƉŽŝƐŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�
ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ĚŽĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘

/&�^t�>>Kt��͗ /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĐĂůů�Ă�ƉŽŝƐŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ĚŽĐƚŽƌ͘��Ž�ŶŽƚ�ŝŶĚƵĐĞ�ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŽůĚ�
ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�Ă�ƉŽŝƐŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ĐĞŶƚĞƌ�Žƌ�ĚŽĐƚŽƌ͘ �Ž�ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ĂŶǇ�ůŝƋƵŝĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͘��Ž�
ŶŽƚ�ŐŝǀĞ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ďǇ�ŵŽƵƚŚ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ƉĞƌƐŽŶ͘

EŽƚĞ�ƚŽ�WŚǇƐŝĐŝĂŶ͗ �ŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ĚŝƐƚŝůůĂƚĞ�ʹ ǀŽŵŝƚŝŶŐ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ƉŶĞƵŵŽŶŝĂ͘
DŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐǇŵƉƚŽŵƐͬĞĨĨĞĐƚƐ͕�ĂĐƵƚĞ�ĂŶĚ�ĚĞůĂǇĞĚ͗ EŽŶĞ�ŬŶŽǁŶ

^��d/KE�ϱ͗�&/Z�Ͳ&/',d/E'�D��^hZ�^

^ƵŝƚĂďůĞ��ǆƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�DĞĚŝĂ͗ &ŽĂŵ͕�ĚƌǇ�ƉŽǁĚĞƌ͕�ĐĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ
hŶƐƵŝƚĂďůĞ��ǆƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ�DĞĚŝĂ͗ tĂƚĞƌ�ũĞƚ
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ŽŵďƵƐƚŝŽŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ͗ dŚĞƌŵĂů�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŵĂǇ ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŽǆŝĐ�ŽǆŝĚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ͘

^ƉĞĐŝĂů�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�Θ�
WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗

�ǀĂĐƵĂƚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĨŝŐŚƚ�ĨŝƌĞ�ƵƉǁŝŶĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ǀĂƉŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�&ŽĂŵ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚƌǇ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘�/Ĩ�
ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͕�ĚŝŬĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ�ǁĂƚĞƌ ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƌƵŶͲŽĨĨ͘�tĞĂƌ�ƐĞůĨͲ
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ĨƵůů�ĨŝƌĞͲĨŝŐŚƚŝŶŐ�ƚƵƌŶͲŽƵƚ�ŐĞĂƌ�
;�ƵŶŬĞƌ�ŐĞĂƌͿ͘

hŶƵƐƵĂů�&ŝƌĞ�Θ �ǆƉůŽƐŝŽŶ�,ĂǌĂƌĚƐ͗ �ĞƌŽƐŽů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĨůĂŵŵĂďůĞ�ŐĂƐ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘

^��d/KE�ϲ͗����/��Ed�>�Z�>��^��D��^hZ�^

WĞƌƐŽŶĂů�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗ ^ĞĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϴ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͗ <ĞĞƉ�ƐƉŝůůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƌŝŶƐĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƐŽŝů�Žƌ�ĨƌŽŵ�
ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƐĞǁĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘

DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ��ŽŶƚĂŝŶŵĞŶƚ͗

/ƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƉŝůů�ĂƌĞĂ͘�<ĞĞƉ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĨƌŽŵ�
ĞŶƚĞƌŝŶŐ͘��ďƐŽƌď�ƐŵĂůů�ƐƉŝůůƐ�ǁŝƚŚ�ƐĂŶĚ͕�ǀĞƌŵŝĐƵůŝƚĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĞƌƚ�
ĂďƐŽƌďĞŶƚ͘��ŝŬĞ�ůĂƌŐĞ�ƐƉŝůůƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�Žƌ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐůĂǇ�Žƌ�ƐĂŶĚ͘�ZĞĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĨƌĞĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞƵƐĞ͘�
�ůůŽǁ�ĂďƐŽƌďĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŽ�ƐŽůŝĚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƐĐƌĂƉĞ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘

DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ��ůĞĂŶͲƵƉ͗

WůĂĐĞ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘��ĨƚĞƌ�
ƌĞŵŽǀĂů͕�ĨůƵƐŚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ĂƌĞĂ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ͘�WŝĐŬ�ƵƉ�ǁĂƐŚ�
ůŝƋƵŝĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐƉŽƐĂďůĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘��Ž�ŶŽƚ�
ƉƵƚ�ƐƉŝůůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘

KƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗ EŽŶĞ�ŬŶŽǁŶ
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ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϳ͗�,�E�>/E'��E��^dKZ�'�

,ĂŶĚůŝŶŐ͗

Z��KDD�E��d/KE^��Z��/Ed�E����&KZ D�Eh&��dhZ/E'͕�W��<�'/E'��E���KDD�Z�/�>�
�>�E�/E'�tKZ<�Z^͘�W�^d/�/����WW>/��dKZ^��E��tKZ<�Z^�ŵƵƐƚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĂďĞů�
ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�hƐĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�hƐĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��W��tŽƌŬĞƌ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ϰϬ��&Z�ƉĂƌƚ�ϭϳϬ͘ ,ĂŶĚůĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƐƉŝůůĂŐĞ͘��Ž�ŶŽƚ�ĞĂƚ͕�ĚƌŝŶŬ�Žƌ�ƐŵŽŬĞ�ǁŚŝůĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘�/ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ǁĂƐŚ�ŽĨĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ƐƉůĂƐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�Žƌ�ƐƉƌĂǇ�ŵŝǆƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�
ƐŬŝŶ͕�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞǇĞƐ͘

^ƚŽƌĂŐĞ͗ ^ĞĞ�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�ĨƵůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘ �Ž�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ĨŽŽĚ�
Žƌ�ĨĞĞĚ�ďǇ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�^ƚŽƌĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ͕�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�WĞƐƚŝĐŝĚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ͘

^ƚŽƌĂŐĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�;DŝŶͬDĂǆͿ͗ ^ƚŽƌĞ�ďĞůŽǁ�ϭϯϬΣ&͘
WƌŽĚƵĐƚ�/ŶĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚŝĞƐ͗ ^ƚƌŽŶŐ�ŽǆŝĚŝǌŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ĂůŬĂůŝ�Žƌ�ĂůŬĂůŝŶĞͲĞĂƌƚŚ�ŵĞƚĂůƐ

^��d/KE�ϴ͗��yWK^hZ���KEdZK>^ͬW�Z^KE�>�WZKd��d/KE

hƐĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵƵƐƚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

�ǆƉŽƐƵƌĞ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͗
�KDWKE�Ed K^,��W�> ��'/,�d>s E/K^,�Z�>

�ŝƐƚŝůůĂƚĞƐ�;ƉĞƚƌŽůĞƵŵͿ�ŚǇĚƌŽƚƌĞĂƚĞĚ�
ůŝŐŚƚ

ϮϬϬ�ŵŐͬŵϯ͗�dt��
ŶŽŶͲĂĞƌŽƐŽů�ƚŽƚĂů�
ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽŶ�ǀĂƉŽƌ

�ĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ ϱ͕ϬϬϬ�ƉƉŵͬ
ϵ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŵϯ

ϱ͕ϬϬϬ�ƉƉŵ͗�dt�
ϯϬ͕ϬϬϬ�ƉƉŵ͗�^d�>

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ŽŶƚƌŽůƐ͗ WƌŽǀŝĚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�Žƌ�ůŽĐĂů�ĞǆŚĂƵƐƚ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŝƌďŽƌŶĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ďĞůŽǁ�K^,��W�>Ɛ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ůŝŵŝƚƐ͘�>ŽĐĂů�ĞǆŚĂƵƐƚ�
ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘

ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗ /Ŷ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƉŽŽƌ�ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͕�ƵƐĞ�Ă�E/K^,�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�
ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐͬĐĂŶŝƐƚĞƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ĚŝƐƚŝůůĂƚĞƐ͘

�ǇĞ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͗ �ŚĞŵŝĐĂů�ŐŽŐŐůĞƐ�Žƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ŐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵůůͲĨĂĐĞ�ƐŚŝĞůĚ͘
WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ�'ůŽǀĞƐ͗ �ŚĞŵŝĐĂůͲƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ŐůŽǀĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĂƌƌŝĞƌ�ůĂŵŝŶĂƚĞ͕�ďƵƚǇů�ƌƵďďĞƌ͕�ŶŝƚƌŝůĞ͕�

ŶĞŽƉƌĞŶĞ�ƌƵďďĞƌ͕�ƉŽůǇǀŝŶǇů�ĐŚůŽƌŝĚĞ�;Ws�Ϳ�Žƌ�sŝƚŽŶ͘
KƚŚĞƌ�WƌŽƚĞĐƚŝǀĞ��ůŽƚŚŝŶŐ͗ >ŽŶŐͲƐůĞĞǀĞĚ�ƐŚŝƌƚ͕�ůŽŶŐ�ƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽĞƐ�ƉůƵƐ�ƐŽĐŬƐ͘
'ĞŶĞƌĂů�^ĂĨĞƚǇ�DĞĂƐƵƌĞƐ͗ tĂƐŚ�ŚĂŶĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂƚŝŶŐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͕�ĐŚĞǁŝŶŐ�ŐƵŵ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ͕�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�

ƚŚĞ�ƚŽŝůĞƚ͘�ZĞŵŽǀĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�tĂƐŚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŐůŽǀĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ͘��ŝƐĐĂƌĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂďƐŽƌďĞŶƚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚƌĞŶĐŚĞĚ�Žƌ�ŚĞĂǀŝůǇ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͛Ɛ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ͘��Ž�ŶŽƚ�ƌĞƵƐĞ�ƚŚĞŵ͘�&ŽůůŽǁ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͛Ɛ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�WW�͘�/Ĩ�ŶŽ�ƐƵĐŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ǁĂƐŚĂďůĞƐ͕�ƵƐĞ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽƚ�ǁĂƚĞƌ͘�<ĞĞƉ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚ�WW��ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĨƌŽŵ�
ŽƚŚĞƌ�ůĂƵŶĚƌǇ͘



6WU\NHU�:DVS�DQG�+RUQHW�.LOOHU
WĂŐĞ�ϰ ŽĨ�ϳ

ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϵ͗�W,z^/��>��E���,�D/��>�WZKW�Zd/�^

�ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ͗ �ŽůŽƌůĞƐƐ�ĂĞƌŽƐŽů hƉƉĞƌͬ>ŽǁĞƌ�&ůĂŵŵĂďŝůŝƚǇ�
>ŝŵŝƚƐ͗

EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ

KĚŽƌ͗ �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�
ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ĚŝƐƚŝůůĂƚĞ

sĂƉŽƌ�WƌĞƐƐƵƌĞ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ

KĚŽƌ�dŚƌĞƐŚŽůĚ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ sĂƉŽƌ��ĞŶƐŝƚǇ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ
Ɖ,͗ ϱ͘Ϭ�ʹ ϲ͘Ϭ ZĞůĂƚŝǀĞ��ĞŶƐŝƚǇ͗ Ϭ͘ϴ�;ƚǇƉŝĐĂůͿ
DĞůƚŝŶŐ�ͬ&ƌĞĞǌŝŶŐ�WŽŝŶƚ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ;ǁĂƚĞƌͿ͗ �ŝƐƉĞƌƐŝďůĞ
�ŽŝůŝŶŐ�WŽŝŶƚͬZĂŶŐĞ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ WĂƌƚŝƚŝŽŶ��ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ
&ůĂƐŚ�WŽŝŶƚ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ �ƵƚŽͲŝŐŶŝƚŝŽŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ
�ǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ�ZĂƚĞ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ �ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͗ EŽƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ
&ůĂŵŵĂďŝůŝƚǇ͗ хϭϴ�ŝŶĐŚĞƐ͕�ŶŽ�ĨůĂƐŚďĂĐŬ sŝƐĐŽƐŝƚǇ͗ Ϯ͘ϯϮ�ĐƉƐ�Λ�Ϯϭ͘ϲΣ�

^��d/KE�ϭϬ͗�^d��/>/dz��E��Z���d/s/dz

ZĞĂĐƚŝǀŝƚǇ͗ EŽŶĞ�ŬŶŽǁŶ
�ŚĞŵŝĐĂů�^ƚĂďŝůŝƚǇ͗ ^ƚĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽƌŵĂů�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘
WŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�ZĞĂĐƚŝŽŶƐ͗ dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ƐƚĂďůĞ͘
�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ��ǀŽŝĚ͗ �ůů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŐŶŝƚŝŽŶ͗�ŚĞĂƚ͕�ƐƉĂƌŬƐ͕�ŽƉĞŶ�ĨůĂŵĞ͘��ǀŽŝĚ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�

ƐƚŽƌĂŐĞ͘��ǀŽŝĚ�ĞůĞĐƚƌŽͲƐƚĂƚŝĐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘��ǀŽŝĚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘��ǀŽŝĚ�
ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ŚĞĂƚ͘��ǀŽŝĚ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͘

/ŶĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ͗ ^ƚƌŽŶŐ�ŽǆŝĚŝǌŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ĂůŬĂůŝ�Žƌ�ĂůŬĂůŝŶĞͲĞĂƌƚŚ�ŵĞƚĂůƐ
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ͗ dŚĞƌŵĂů�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŵĂǇ ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŽǆŝĐ�ŽǆŝĚĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ͘

^��d/KE�ϭϭ͗�dKy/�K>K'/��>�/E&KZD�d/KE

>ŝŬĞůǇ�ZŽƵƚĞƐ�ŽĨ��ǆƉŽƐƵƌĞ͗ �ǇĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�^ŬŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ
^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ��ǆƉŽƐƵƌĞ͗ DŝůĚ�ĞǇĞ�Žƌ�ƐŬŝŶ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ
KƌĂů�>�ϱϬ͗ хϱ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ�;ĨĞŵĂůĞ�ƌĂƚͿ;�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ
�ĞƌŵĂů�>�ϱϬ͗ хϱ͕ϬϬϬ�ŵŐͬŬŐ�;ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞ�ƌĂƚͿ�;�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ
/ŶŚĂůĂƚŝŽŶ�>�ϱϬ͗ хϮ͘Ϭϴ�ŵŐͬ>�;ŵĂůĞͬĨĞŵĂůĞ�ƌĂƚͿ�;�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ
�ǇĞ�/ƌƌŝƚĂƚŝŽŶͬ�ĂŵĂŐĞ͗ ^ůŝŐŚƚůǇ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�;ƌĂďďŝƚͿ�;�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ
^ŬŝŶ��ŽƌƌŽƐŝŽŶͬ/ƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͗ DŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŶŐ�;ƌĂďďŝƚͿ�;�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ
^ŬŝŶ�^ĞŶƐŝƚŝǌĂƚŝŽŶ͗ EŽŶͲƐĞŶƐŝƚŝǌĞƌ�;ŐƵŝŶĞĂ�ƉŝŐͿ�;�ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚͿ

�ŚƌŽŶŝĐͬ^ƵďĐŚƌŽŶŝĐ dŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
DƵƚĂŐĞŶŝĐŝƚǇ͗ �ĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵƵƚĂŐĞŶŝĐŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕�

ŵĂŵŵĂůŝĂŶ�ĐĞůů�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂŵŵĂůƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌĂůůĞƚŚƌŝŶ�
ŝƐ�ŵƵƚĂŐĞŶŝĐ͘

ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗ �ŶŝŵĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŐĂǀĞ�ŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů�ƚŽǆŝĐ�ĞĨĨĞĐƚ�Ăƚ�ĚŽƐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽǆŝĐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚĂů�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨŽƌ�ƉƌĂůůĞƚŚƌŝŶ͘

EĞƵƌŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
dĂƌŐĞƚ�KƌŐĂŶƐ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�,ĂǌĂƌĚ͗ zĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ�ŚĂǌĂƌĚ͘
�ĂƌĐŝŶŽŐĞŶŝĐŝƚǇ͗

�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ ��'/, /�Z� EdW K^,�
EŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ



6WU\NHU�:DVS�DQG�+RUQHW�.LOOHU
WĂŐĞ�ϱ ŽĨ�ϳ

ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϭϮ͗���K>K'/��>�/E&KZD�d/KE

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�,ĂǌĂƌĚƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�&/&Z��ZĞŐƵůĂƚĞĚ�WĞƐƚŝĐŝĚĞ�>ĂďĞů͗
�Ž�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ƚŽ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Žƌ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƚŝĚĂů�ĂƌĞĂƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ
ŵĞĂŶ�ŚŝŐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŵĂƌŬ͘��Ž�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ďǇ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Žƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǁĂƐŚ
ǁĂƚĞƌƐ͘

dŚŝƐ�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ŝƐ�ƚŽǆŝĐ�ƚŽ�ďĞĞƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽŶ�ďůŽŽŵŝŶŐ�ĐƌŽƉƐ�Žƌ�ǁĞĞĚƐ͘��Ž ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚŝƐ
ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ĂůůŽǁ�ŝƚ�ƚŽ�ĚƌŝĨƚ�ƚŽ�ďůŽŽŵŝŶŐ�ĐƌŽƉƐ�Žƌ�ǁĞĞĚƐ�ǁŚŝůĞ�ďĞĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘

��KdKy/�/dz ��d�͗�
&ŝƐŚ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ƋƵĂƚŝĐ�/ŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ƋƵĂƚŝĐ�WůĂŶƚ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ǀŝĂŶ dŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
,ŽŶĞǇďĞĞ�dŽǆŝĐŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ

�Es/ZKED�Ed�> �&&��d^͗
WĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ĞŐƌĂĚĂďŝůŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
�ŝŽĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
DŽďŝůŝƚǇ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ
KƚŚĞƌ��ĚǀĞƌƐĞ��ĨĨĞĐƚƐ͗ EŽ�ĚĂƚĂ�ĂǀĂŝůĂďůĞ

^��d/KE�ϭϯ͗��/^WK^�>��KE^/��Z�d/KE^

tĂƐƚĞ��ŝƐƉŽƐĂů͗ ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�ĨƵůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘ WĞƐƚŝĐŝĚĞ�ǁĂƐƚĞƐ�ĂƌĞ�
ƚŽǆŝĐ͘�/ŵƉƌŽƉĞƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƵŶƵƐĞĚ�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ͕�ƐƉƌĂǇ�ŵŝǆƚƵƌĞ͕�Žƌ�ƌŝŶƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�Ă�
ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ůĂǁ͘�/Ĩ�ƚŚĞƐĞ�ǁĂƐƚĞƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĂďĞů�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�^ƚĂƚĞ�WĞƐƚŝĐŝĚĞ�Žƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŽŶƚƌŽů��ŐĞŶĐǇ�Žƌ�ƚŚĞ�
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�tĂƐƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ��W��ZĞŐŝŽŶĂů�KĨĨŝĐĞ�ĨŽƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�
ƉƌŽƉĞƌ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘

�ŽŶƚĂŝŶĞƌ��ŝƐƉŽƐĂů͗ ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ůĂďĞů�ĨŽƌ�ĨƵůů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘ �Ž�ŶŽƚ�ƉƵŶĐƚƵƌĞ�Žƌ�
ŝŶĐŝŶĞƌĂƚĞ͊��ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂďĞů�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘

Z�Z���ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͗ /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƐƉŽƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�
Z�Z��ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ͘�΀�ŶƚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽĚĞ�ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘΁

^��d/KE�ϭϰ͗�dZ�E^WKZd�d/KE�/E&KZD�d/KE

�Kd�
;'ƌŽƵŶĚͿ͗

hEϭϵϱϬ͕��ĞƌŽƐŽůƐ͕�ĨůĂŵŵĂďůĞ ;�ŽŶƚĂŝŶƐ�,ǇĚƌŽƚƌĞĂƚĞĚ�>ŝŐŚƚ��ŝƐƚŝůůĂƚĞƐ�;WĞƚƌŽůĞƵŵͿͿ͕�Ϯ͘ϭ
dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĂƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�YƵĂŶƚŝƚǇ͘

/D�'
;^ĞĂͿ͗ hEϭϵϱϬ͕��ĞƌŽƐŽůƐ͕�ĨůĂŵŵĂďůĞ�;�ŽŶƚĂŝŶƐ�,ǇĚƌŽƚƌĞĂƚĞĚ�>ŝŐŚƚ��ŝƐƚŝůůĂƚĞƐ�;WĞƚƌŽůĞƵŵͿͿ͕�Ϯ͘ϭ

/�d�
;�ŝƌͿ͗ hEϭϵϱϬ͕��ĞƌŽƐŽůƐ͕�ĨůĂŵŵĂďůĞ�;�ŽŶƚĂŝŶƐ�,ǇĚƌŽƚƌĞĂƚĞĚ�>ŝŐŚƚ��ŝƐƚŝůůĂƚĞƐ�;WĞƚƌŽůĞƵŵͿͿ͕�Ϯ͘ϭ



6WU\NHU�:DVS�DQG�+RUQHW�.LOOHU
WĂŐĞ�ϲ ŽĨ�ϳ

ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϭϱ͗�Z�'h>�dKZz�/E&KZD�d/KE

>ĂďĞůŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�hŶĚĞƌ�&/&Z�͗ dŚŝƐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŝƐ�Ă�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��ŐĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ůĂďĞůŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ůĂǁ͘��dŚĞƐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚĂƚĂ�ƐŚĞĞƚƐ�ĂŶĚ�
ĨŽƌ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ůĂďĞůƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ�ůĂďĞů͗

��hd/KE
�ĂƵƐĞƐ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ĞǇĞ�ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ͘��ǀŽŝĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĞǇĞƐ͕�ƐŬŝŶ�Žƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͘�tĂƐŚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŝƚŚ�ƐŽĂƉ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�ĂĨƚĞƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂƚŝŶŐ͕�ĚƌŝŶŬŝŶŐ͕�ĐŚĞǁŝŶŐ�ŐƵŵ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŽďĂĐĐŽ�Žƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽŝůĞƚ͘�ZĞŵŽǀĞ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƵƐĞ͘

d^���/ŶǀĞŶƚŽƌǇ͗ dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ĞǆĞŵƉƚ�ĨƌŽŵ�d^���ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ůŝƐƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�
&/&Z��ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƵƐĞ͘

^�Z��dŝƚůĞ�///�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗
^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϬϮ�ʹ �ǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͗
^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϭͬϯϭϮ�ʹ ,ĂǌĂƌĚ��ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗ �ĐƵƚĞ�;/ŵŵĞĚŝĂƚĞͿ͖��ŚƌŽŶŝĐ�;�ĞůĂǇĞĚͿ͖�&ŝƌĞ͖�^ƵĚĚĞŶ�

ZĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�WƌĞƐƐƵƌĞ
^ĞĐƚŝŽŶ�ϯϭϯ�ʹ dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĐŚĞŵŝĐĂů�Žƌ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ�ĂŶĚ�dŝƚůĞ�ϰϬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�WĂƌƚ�ϯϳϮ͗

�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ ��^�EƵŵďĞƌ tĞŝŐŚƚ�й
EŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ

��Z�>� ʹ dŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƉŽƌƚĂďůĞ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�;ZYͿ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ZĞƐƉŽŶƐĞ͕��ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ��Đƚ�;��Z�>�Ϳ͗

�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ ��^�EƵŵďĞƌ ZY YƵĂŶƚŝƚǇ�ŽĨ�
&ŝŶŝƐŚĞĚ�WƌŽĚƵĐƚ

EŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ

��>/&KZE/��WZKWK^/d/KE�ϲϱ͗
�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ ��^�EƵŵďĞƌ WƌŽƉ�ϲϱ��ĂƚĞŐŽƌǇ;ŝĞƐͿ

EŽ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ

h͘^͘�^d�d��Z/',dͲdKͲ<EKt�Z�'h>�d/KE^͗
�ŚĞŵŝĐĂů�EĂŵĞ EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƚƚƐ WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ

�ĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ y y y
�ŝƐƚŝůůĂƚĞƐ�;ƉĞƚƌŽůĞƵŵͿ͕�ŚǇĚƌŽƚƌĞĂƚĞĚ�ůŝŐŚƚ y y y
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WĂŐĞ�ϳ ŽĨ�ϳ

ZĞǀŝƐŝŽŶ��ĂƚĞ͗ �Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϭϲ

^��d/KE�ϭϲ͗�Kd,�Z�/E&KZD�d/KE

E&W� ,ĞĂůƚŚ�,ĂǌĂƌĚƐ Ϯ &ůĂŵŵĂďŝůŝƚǇ ϯ /ŶƐƚĂďŝůŝƚǇ Ϭ ^ƉĞĐŝĂů�,ĂǌĂƌĚƐ ʹ EŽŶĞ

�ŝƐĐůĂŝŵĞƌ͗ �ŽŶƚƌŽů�^ŽůƵƚŝŽŶƐ͕�/ŶĐ͘�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͘��dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘���ŽŶƚƌŽů�
^ŽůƵƚŝŽŶƐ͕�/ŶĐ͘�ŵĂŬĞƐ�ŶŽ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͕�ĞǆƉƌĞƐƐ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞĚ͕�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�Žƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ŚĞƌĞŝŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĞĚ�ĂƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�Žƌ�
ĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ůĂǁ�Žƌ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƵƐĞƌ�ŝƐ�ƐŽůĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�Ă�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ͘�tĞ�
ĚŝƐĐůĂŝŵ�Ăůů�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŝŵƉƌŽƉĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�Žƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͘
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