
WŽƌƞŽůŝŽ�ZĞƉŽƌƚ�ͮ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ� 

ZĂůƚŽŶ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ƋƵŝƚǇ 

<ĞǇ�ĨĂĐƚƐ 

/ŶĐŽŵĞ�ǀĞƌƐƵƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚĂƌŐĞƚ 

 

/ŶĐŽŵĞ������������������������������������������������������'ƌŽǁƚŚ������������������������������������������� 

DĂƌŬĞƚ�ĐĂƉ�ďŝĂƐ 

>ĂƌŐĞ�����������������������������������������������������������^ŵĂůů 

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ 

��ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ��^y-ůŝƐƚĞĚ�ĞƋƵŝƟĞƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ƚĂǆ-ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶĐŽŵĞ 

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽďũĞĐƟǀĞ� 

KƵƚƉĞƌĨŽƌŵ�ŝŶĚĞǆ�ďǇ�ŽǀĞƌ�ϯй�Ɖ͘Ă͘ 

�ĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŝŶĚĞǆ 

^ΘWͬ�^y�ϯϬϬ��ĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�/ŶĚĞǆ� 

WŽƌƞŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞƌ� 

ZĂůƚŽŶ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 

/ŶĐĞƉƟŽŶ�ĚĂƚĞ� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϬϴ 

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĨĞĞ� 

Ϭ͘ϳϱй�Ɖ͘Ă͘�;ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƉůĂƞŽƌŵƐͿ 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚŽĐŬƐ 

Ϯϱ-ϯϱ 

�ǆƚĞƌŶĂů�ƌĂƟŶŐƐ 

�ĞŶŝƚŚ�͞�ƉƉƌŽǀĞĚ͟ 

<ĞǇ�ƉůĂƞŽƌŵƐ 

�&^�&ŝƌƐƚ�tƌĂƉ͕�,h�Ϯϰ͕�>ŝŶĞĂƌ͕�
EĞƚtĞĂůƚŚ͕�KŶĞsƵĞ͕�WŽǁĞƌǁƌĂƉ͕�
WƌĂĞŵŝƵŵ 

'ƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�ƐŝŶĐĞ�ŝŶĐĞƉƟŽŶ 

 �ƚ�ŵŽŶƚŚ�ĞŶĚ ϯ�ŵƚŚ ϭ�Ǉƌ ϯ�Ǉƌ� ϱ�Ǉƌ� ϭϬ�Ǉƌ /ŶĐĞƉƟŽŶ 

ZĂůƚŽŶ ϭϲ͘ϲϱй -ϭϯ͘Ϭϰй -Ϭ͘Ϭϭй ϯ͘ϵϭй ϴ͘ϭϬй ϱ͘ϴϲй 

/ŶĐŽŵĞ Ϭ͘Ϭϲй ϯ͘ϭϰй ϰ͘Ϭϴй ϰ͘ϬϮй ϰ͘ϭϲй ϰ͘Ϯϳй 

'ƌŽǁƚŚ ϭϲ͘ϱϵй -ϭϲ͘ϭϴй -ϰ͘ϭϬй -Ϭ͘ϭϭй ϯ͘ϵϱй ϭ͘ϱϵй 

/ŶĚĞǆ ϭϲ͘ϳϵй -ϳ͘ϲϭй ϱ͘Ϯϰй ϲ͘ϬϬй ϳ͘ϳϭй ϰ͘ϳϳй 

ϭ�ŵƚŚ 

ϭ͘ϭϮй 

Ϭ͘ϬϬй 

ϭ͘ϭϮй 

Ϯ͘ϰϯй 
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 �KEd��d� ϭϯϬϬ�ϬϴϮ�ϭϯϬ ŝŶǀĞƐƚŽƌ͘ƌĞůĂƟŽŶƐΛϯϲϬĐĂƉŝƚĂů͘ĐŽŵ͘ĂƵ ϯϲϬĐĂƉŝƚĂů͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

^ƚŽĐŬ�ƐƉŽƚůŝŐŚƚ�ͮ�,ĞĂůŝƵƐ�>ƚĚ�;,>^Ϳ 

,ĞĂůŝƵƐ�;нϰϳ͘ϯйͿ�ƵŶĚĞƌ�ŶĞǁ���K�DŝĐŚĂĞů�WĂƌŵĞŶƚĞƌ�ŚĂƐ�ĞŵďĂƌŬĞĚ�ŽŶ�Ă�ƚƵƌŶĂƌŽƵŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŵĂƌŐŝŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ϯ�ŬĞǇ�
ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͖�WĂƚŚŽůŽŐǇ͕�ZĂĚŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚƌĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƚŚĞƐŝƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀĂůƵĞ�ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƌĞĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ͘�/Ŷ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŽ��',��ĂƉŝƚĂů�Ăƚ�ĂŶ�
ĂďŽǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǀĂůƵĞ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞ-ƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ƉƌŝĐĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ŚĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵƵĐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ͘�>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�ďĞŶĞĮƟŶŐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŝŶ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ƌĞƐƚĂƌƚƐ͕�ďƵƚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ��Ks/��ƚĞƐƟŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŵĂƌŐŝŶ͘�,>^�
ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ�ĐŽŶǀŝĐƟŽŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ƐĞĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƚƵƌŶĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ϯϬϬďƉ�ŵĂƌŐŝŶ�ŐĂƉ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƉĞĞƌ�^ŽŶŝĐ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�
;^,>Ϳ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�ƌĂĚŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƉĂƚŚŽůŽŐǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�Ă�ůŽǁ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵĂƌŬĞƚ͘ 



ϭϴϬϬ�ϰϰϮ�ϭϮϵ 

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂůƚŽŶ��ŝǀŝĚĞŶĚ��ƵŝůĚĞƌ�DŽĚĞů�WŽƌƞŽůŝŽ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵŽĚĞů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŐƌŽƐƐ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞƐ͕�ďƵƚ�ŶĞƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�
ƌĞƚƵƌŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ĂƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�Žƌ�ŝŶŇĂƟŽŶ͘�dŽƚĂů�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚŚĞ�ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŝŶĐŽŵĞ͘�WĂƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ƌĞůŝĂďůĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�Ύ�dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ΨϮϬ͕ϬϬϬ�ŽǀĞƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟǀĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ͘�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐƌŽƐƐ�ďĂƐŝƐ͘��ĐƚƵĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝůů�
ǀĂƌǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨĞĞƐ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐůŝĞŶƚ�ƵƐĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ΘWͬ�^y�ϯϬϬ��ĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�/ŶĚĞǆ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ͘�/ŶĚĞǆ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ͕�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�Žƌ�ƚĂǆ�ĐŽƐƚƐ͘��Ŷ�ŝŶĚĞǆ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ŝŶǀĞƐƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŶ�ŝŶ�ŝŶĚĞǆ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
ƚŚĞƐĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞƚ͘�η�WŽƌƞŽůŝŽ�ŚŽůĚŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�dŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƟĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ƉŽƌƞŽůŝŽ͛Ɛ�ŚŽůĚŝŶŐƐ͘�&ƵƚƵƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŚŽůĚŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽĮƚĂďůĞ͘�dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞĂĚĞƌ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ďĞĨŽƌĞ�ĂĐƟŶŐ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ƌĞĂĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞĞĚƐ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĚǀŝƐĞƌ͘�ZĂůƚŽŶ��ƐƐĞƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;��E�ϰϱ�ϭϭϰ�ϵϮϰ�ϯϴϮͿ�;ZĂůƚŽŶͿ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂůƚŽŶ�tŚŽůĞƐĂůĞ�,ŝŐŚ�
zŝĞůĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�^ŚĂƌĞƐ�DŽĚĞů�WŽƌƞŽůŝŽ͘��dŽ�ƐƵďƐĐƌŝďĞ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ϯϲϬ��ĂƉŝƚĂů�&D�>ŝŵŝƚĞĚ�;�&^>�ϮϮϭ�ϰϳϰ͕���E�ϭϱ�ϬϵϬ�ϲϲϰ�ϯϵϲͿ�;ϯϲϬ��ĂƉŝƚĂůͿ�ďǇ�ĐĂůůŝŶŐ�d͗�;ϬϮͿ�ϴϰϬϱ�ϴϴϲϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů�
ŝŶǀĞƐƚŽƌ͘ƌĞůĂƟŽŶƐΛϯϲϬĐĂƉŝƚĂů͘ĐŽŵ͘ĂƵ͘��ŶǇ�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�Žƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶŽƟĐĞ͘�ZĂůƚŽŶ�ĂŶĚ�ϯϲϬ��ĂƉŝƚĂů�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ŶŽ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƵƉĚĂƚĞ�Žƌ�ŬĞĞƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ͘���E/d,͗�dŚĞ��ĞŶŝƚŚ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�WĂƌƚŶĞƌƐ�;͞�ĞŶŝƚŚ͟Ϳ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝĐĞŶƐĞ�EŽ͘�ϮϮϲϴϳϮ�ƌĂƟŶŐ�;ĂƐƐŝŐŶĞĚ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϵͿ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�͞'ĞŶĞƌĂů��ĚǀŝĐĞ͟�;ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ��Đƚ�ϮϬϬϭͿ�ĨŽƌ�tŚŽůĞƐĂůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽŶůǇ͘�dŚŝƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�Žƌ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͕�ƐĞůů�Žƌ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ;ƐͿ͘�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂĚǀŝĐĞ�
ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝŶ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘�/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�W�^�Žƌ�ŽīĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů��ĞŶŝƚŚ�WƌŽĚƵĐƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞŶŝƚŚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��ĞŶŝƚŚ�ƵƐƵĂůůǇ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐƐƵĞƌ͕�ĨƵŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�Ă�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�WƌŽĚƵĐƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘�&Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĞŶŝƚŚ͛Ɛ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͕�ƌĂƟŶŐƐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�WƌŽĚƵĐƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͛Ɛ�
ĂŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ǌĞŶŝƚŚƉĂƌƚŶĞƌƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ͘� 

^ĞĐƚŽƌ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ    
^ĞĐƚŽƌ ZĂůƚŽŶ /ŶĚĞǆ� нͬ- 

&ŝŶĂŶĐŝĂůƐ ϭϲ͘Ϯй Ϯϳ͘ϭй -ϭϬ͘ϴй 

ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ� Ϯ͘ϰϰй ϲ͘ϵϮй -ϰ͘ϰϳй 

/ŶĚƵƐƚƌŝĂůƐ� ϱ͘Ϭϳй ϳ͘Ϯϵй -Ϯ͘ϮϮй 

DĂƚĞƌŝĂůƐ� ϯϬ͘ϰϮй ϭϵ͘ϱϱй ϭϬ͘ϴϴй 

�ŶĞƌŐǇ� Ϯ͘ϭϱй ϯ͘ϴϵй -ϭ͘ϳϰй 

dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ ϵ͘Ϭϱй ϯ͘ϵϮй ϱ͘ϭϰй 

�ŽŶƐƵŵĞƌ��ŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ� ϲ͘Ϯϴй ϳ͘ϬϮй -Ϭ͘ϳϰй 

hƟůŝƟĞƐ� Ϭ͘ϬϬй ϭ͘ϴϵй -ϭ͘ϴϵй 

�ŽŶƐƵŵĞƌ�^ƚĂƉůĞƐ� ϳ͘ϵϯй ϲ͘ϰϰй ϭ͘ϰϵй 

,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ� ϭϯ͘ϯϱй ϭϮ͘ϰϬй Ϭ͘ϵϱй 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� Ϯ͘ϰϰй ϯ͘ϲϯй -ϭ͘ϭϵй 

dKd�> ϭϬϬ͘ϬϬй ϭϬϬ͘ϬϬй  

WŽƌƞŽůŝŽ�hƉĚĂƚĞ�         ����������������������ZĂůƚŽŶ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ��ƋƵŝƚǇ 

dĞůƐƚƌĂ��ŽƌƉ͘ 

EŽƌƚŚĞƌŶ�^ƚĂƌ 

�ŵĐŽƌ 

�,W�'ƌŽƵƉ 

,ĞĂůŝƵƐ�>ƚĚ 

tŽŽůǁŽƌƚŚƐ�'ƌŽƵƉ 

:ĂŵĞƐ�,ĂƌĚŝĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ 

Kǌ�DŝŶĞƌĂůƐ 

�ƌŝƐƚŽĐƌĂƚ�>ĞŝƐƵƌĞ 

ZĂŵƐĂǇ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ 

dŽƉ�ϭϬ�ŚŽůĚŝŶŐƐ 

 

WŽƌƞŽůŝŽ�ŵĞƚƌŝĐƐ� 
W� ϭϲ͘ϮϬ 

�W^�'ƌŽǁƚŚ�;йͿ ϲ͘ϳϰй 

�ŝǀŝĚĞŶĚ�zŝĞůĚ�;йͿ ϯ͘ϵϵй 

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ 

tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƐĂǁ�Ă�ƐŚĂƌƉ�Ă�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�ĞƋƵŝƚǇ�ŵĂƌŬĞƚƐ͕�ƚŚĞ�:ƵŶĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ƐĂǁ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŐĂŝŶƐ�ŝŶ�ƚĞĐŚ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝĐĂů�ŶĂŵĞƐ͕�ůĂƌŐĞůǇ�
ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŐůŽďĂů�ƐƟŵƵůƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ϭϲ͘ϳϵй�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��^yϯϬϬ͘�dŚĞ�ZĂůƚŽŶ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ��ƋƵŝƚǇ�WŽƌƞŽůŝŽ�ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ�
ƵŶĚĞƌƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ϭϲ͘ϲϱй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͘� 

dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁĂƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚǁŽ�ŬĞǇ�ƚŚĞŵĞƐ͘�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ƐƟŵƵůƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ůŝƋƵŝĚŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƌĂƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƚŚĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dĞĐŚ�^ĞĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŚĂƌƉ�ĂĐĐĞůĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞĐŚ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐůŽƐƵƌĞƐ͘�^ĞĐŽŶĚůǇ͕�ŵŽŶĞƚĂƌǇ�ƐƟŵƵůƵƐ�ŚĂƐ�ĞŶĂďůĞĚ�ĐŽŶƐƵŵĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐŚĂƌĞ�ƉƌŝĐĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŝĚĞĚ�ďǇ�Ă�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨĞĂƌĞĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Ks/��ŝŶĚƵĐĞĚ�ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ�ŵĞƚƌŝĐƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ�ƚŚĞ�/ŶĚĞǆ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
;нϰϴ͘ϳйͿ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵŵĞƌ��ŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�;нϯϬ͘ϭйͿ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘ 

<ĞǇ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ǁĞƌĞ�ŝƚƐ�ƐƚŽĐŬ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ͕�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽǀĞƌǁĞŝŐŚƚ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞ�
dĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌǁĞŝŐŚƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ŶĂŵĞƐ�ĚĞƚƌĂĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�,ĞĂůŝƵƐ�;,>^Ϳ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ŬĞǇ�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ŝŶ�
ƐĞůůŝŶŐ�ŝƚƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚƌĞƐ�ƚŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞƋƵŝƚǇ͕�ǁĞ�ƐĞĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ĂƐ��Ks/��ƚĞƐƟŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽƌĞ�WĂƚŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ZĂĚŝŽůŽŐǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�:ĂŵĞƐ�,ĂƌĚŝĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌ͕�
ǁĞ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞƚƵƌŶƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ůĞƐƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�dĞůĐŽ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŝŶ�^ƉĂƌŬ�
E��ĂŶĚ�dĞůƐƚƌĂ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŽ�ƌĞ-ƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŝŶ�ĐǇĐůŝĐĂů�ŶĂŵĞƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐĞůů�Žī͘  � 

>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ƌĂŶŐĞ�ďŽƵŶĚ�ĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŐůŽďĂů�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ƐƟŵƵůƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǀĂůƵĂƟŽŶƐ͕�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ŝŶ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĚĞĨĂƵůƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ǁĂǀĞ͘�dŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�
ƚŽ�ŚŽůĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌǇ�ǁŚŝůĞ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�
ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂůƚŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�<ĞǇ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞŵĂŝŶ�Ă�ƌĞƐƵƌŐĞŶĐĞ�ŝŶ��Ks/��ŝŶĨĞĐƟŽŶƐ͕�ŐĞŽƉŽůŝƟĐĂů�ƚĞŶƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�ĞůĞĐƟŽŶ͘�tĞƌĞ�ǁĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�&ĞĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ŝƚƐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ƐƟŵƵůƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĐŚĂŶŐĞ�
ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ͘�/Ŷ�ĂŶǇ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ůŽŶŐ�ŚĞůĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐĂƉŝƚĂů�ǁŚŝůĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ǁŝůů�
ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ǁĞůů�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 


