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&� &ŽƐƐŝů��ĞƉůĞƚŝŽŶ

&�d &ƌĞƐŚǁĂƚĞƌ��ĐŽdŽǆŝĐŝƚǇ

&h &ƵŶĐƚŝŽŶĂů�hŶŝƚ

',' 'ƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�'ĂƐ

,Z�^ ,ŝŐŚ�ZĂƚĞ��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�^ůƵĚŐĞ

,d ,ƵŵĂŶ�dŽǆŝĐŝƚǇ

/&�^ /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�&ŝǆĞĚ�&ŝůŵ��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�^ůƵĚŐĞ

>�� >ŝĨĞ��ǇĐůĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

>�/ >ŝĨĞ��ǇĐůĞ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ

>�/� >ŝĨĞ��ǇĐůĞ�/ŵƉĂĐƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

D�d DĂƌŝŶĞ��ĐŽdŽǆŝĐŝƚǇ

E�� EĞƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞŶĞĨŝƚ

K� KǌŽŶĞ��ĞƉůĞƚŝŽŶ

KD KƌŐĂŶŝĐ�DĂƚƚĞƌ

W� WƌŝŵĂƌǇ��ůĂƌŝĨŝĞƌ

WD& WĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�DĂƚƚĞƌ�&ŽƌŵĂƚŝŽŶ

WEͲ�Dy WĂƌƚŝĂů�EŝƚƌŝƚĂƚŝŽŶͲ�ŶĂDŵŽy

d� dĞƌƌĞƐƚƌŝĂů��ĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

d�d dĞƌƌĞƐƚƌŝĂů��ĐŽdŽǆŝĐŝƚǇ

h�^� hƉĨůŽǁ��ŶĂĞƌŽďŝĐ�^ůƵĚŐĞ��ůĂŶŬĞƚ

t� tĂƚĞƌ��ĞƉůĞƚŝŽŶ

ttdWƐ tĂƐƚĞtĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚƐ



ϱ

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶϭ
Ϯ

dƌĂĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ�;ttdWƐͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĞŶĚͲϯ

ŽĨͲůŝŶĞ� ĞůĞŵĞŶƚƐ͘� dŚĞŝƌ� ŵĂŝŶ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ǁĂƐ� ƚŽ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� Ă� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĞĨĨůƵĞŶƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ϰ

ĂƋƵĂƚŝĐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĂǀŽŝĚ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ϱ

;�ŝĞƑůŝŬ�ĂŶĚ�<ŽŶŝĞĐǌŬĂ͕�ϮϬϭϳͿ͘ /Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ϲ

ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�ŵĂŝŶůǇ� ŶŝƚƌŽŐĞŶŽƵƐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞϳ

ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ ;KDͿ ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ��ͬE�ƌĂƚŝŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϱ�ĂŶĚ�ϮϬ�ϴ

ŝƐ� ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶĨůƵĞŶƚ� ;tƵ� Ğƚ Ăů͕͘� ϮϬϬϵͿ͘� /Ŷ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌƐ͕� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ƐƚƌŝĐƚ�ϵ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŽƚŚĞƌ� ĂƐƉĞĐƚƐ� ƚŽ� ďĞ� ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ƐƵĐŚ� ĂƐ�ϭϬ

ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵŝĐƌŽͲƉŽůůƵƚĂŶƚƐ͕�ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ϭϭ

ŽĨ� ƐůƵĚŐĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� ĂŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ďƵƌĚĞŶ�ϭϮ

;<ĂŵĂůŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ͘�dŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ϭϯ

ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ŝŶ� ĂĞƌĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ĐŽŶǀĞƌƚ� ĂŵŵŽŶŝĂĐĂů� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ŝŶƚŽ� ŶŝƚƌŝƚĞ� ĂŶĚ� ŝƚƐ�ϭϰ

ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ� ŝŶƚŽ� ŶŝƚƌĂƚĞ� ;'ƵĚĞ͕� ϮϬϭϱͿ͘� dŚĞ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĚĞŵĂŶĚ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞϭϱ

ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĐĂŶ� ǀĂƌǇ� ĨƌŽŵ� Ϭ͘ϯ� ŬtŚͬŵϯ ƚŽ� Ϭ͘ϲ� ŬtŚͬŵϯ ;tĂŶ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϭϲ

ϮϬϭϲͿ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ŝĨ� ŝƚ� ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�KD͕ ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ϭϳ

ĐŽƐƚƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�;DŽƌĂůĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�ϭϴ

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�ŶĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ϭϵ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ƌĞĐĞŶƚůǇ� ďĞĞŶ� ĞǆƉůŽŝƚĞĚ͘� KŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ϮϬ

ĂƵƚŽƚƌŽƉŚŝĐ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞŵŽǀĂů� ;�ŶĂŵŵŽǆͿ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ ďǇ� ůŽǁĞƌ�Ϯϭ

ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϬͲϮϬ� ϶�� ;dĂŽ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϰͿ͕� ůŽǁ� ĐĂƌďŽŶͲƚŽͲŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĂƚŝŽϮϮ

;>ĂĐŬŶĞƌ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϰͿ ĂŶĚ�Ă� ůŽǁ� ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ;WĞĚƌŽƵƐŽ�Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϴͿ͘��ŝĨĨĞƌĞŶƚ�Ϯϯ

ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ^,�ZKEͲ�ŶĂŵŵŽǆ� ;^ŝŶŐůĞͲƌĞĂĐƚŽƌ� ,ŝŐŚ� �ĐƚŝǀĞůǇ� ĂŵŵŽŶŝĂ�Ϯϰ



ϲ

ZĞŵŽǀĂů� KǀĞƌ� EŝƚƌĂƚĞͿ� ;<ĂŵƉƐĐŚƌĞƵƌ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϬϴͿ͕� ��EKE� ;�ŽŵƉůĞƚĞ� �ƵƚŽƚƌŽƉŚŝĐ�ϭ

EŝƚƌŽŐĞŶͲƌĞŵŽǀĂů�KǀĞƌ�EŝƚƌĂƚĞͿ� ;sĄǌƋƵĞǌͲWĂĚşŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϬͿ Žƌ�/&�^�;/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�&ŝǆĞĚ�Ϯ

&ŝůŵ��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�^ůƵĚŐĞͿ� ;DĂůŽǀĂŶǇǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚŝƐ�ϯ

ŶĞǁ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐĂŶŶŽƚ� ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� Ă� ŚŝŐŚ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ� ŽĨ� ƐŽůŝĚƐ� Žƌ� �K�� ;>ĂĐŬŶĞƌ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϰ

ϮϬϭϰͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�KD ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ϱ

ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ĂƐ� Ă� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ ƐƚĂŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌƚŝĂů� ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲ�ŶĂŵŵŽǆ�ϲ

ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌƐ ;�Z�&ƐͿ Žƌ�ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ϳ

ƐůƵĚŐĞ�;,Z�^Ϳ�;:ŝŵĞŶĞǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱ͖�ZƵŝŬĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ϴ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵƉĨůŽǁ�ĂŶĂĞƌŽďŝĐ�ƐůƵĚŐĞ�ďůĂŶŬĞƚ�;h�^�Ϳ�;<ƵũĂǁĂͲZŽĞůĞǀĞůĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϵ

ϮϬϬϲͿ ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘ϭϬ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐĂƌĚ͕�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ϭϭ

ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘� dŚĞƐĞ� ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ� ƌĂŶŐĞ� ĨƌŽŵ� ƌĞƚƌŽĨŝƚƚŝŶŐ�ϭϮ

ƐƚĂŐĞƐ͕� ĞŶĐŽŵƉĂƐƐŝŶŐ ŶŽǀĞů� ƵŶŝƚƐ� ŝŶ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕� ƚŽ� ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ϭϯ

ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ttdW ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ� ;'ƌŽďĞůĂŬ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵ͖� ZĂũĂƐĞŬŚĂƌ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϭϰ

ϮϬϮϬͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�Ɛƚŝůů�ϭϱ

Ăƚ�Ă�ƉŝůŽƚ�ůĞǀĞůͿ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂů ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ŵŽĚĞů͕�ϭϲ

ŽƉƚŝŵŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉůĂŶƚ�ůĂǇŽƵƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘�/ƚ�ŝƐ�ϭϳ

ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚĞĐŚŶŽͲϭϴ

ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌŝŐŽƌŽƵƐůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ͘ϭϵ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƚĞǆƚ͕� Ă� ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ĂŶĚ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ ƐƚƵĚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ϮϬ

ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ ƉƌŽǀŝĚĞ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ŝŶƐŝŐŚƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞϮϭ

ĂďŽǀĞ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ ^ĞǀĞƌĂů� ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŽ�ϮϮ

ĞǀĂůƵĂƚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐĐŚĞŵĞƐ͕� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ƌĞƚƌŽĨŝƚƚŝŶŐ� Žƌ� ĐŽŶƚƌŽů� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ;&ůŽƌĞƐͲϮϯ



ϳ

�ůƐŝŶĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϴ͖�'ĞƌŶĂĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ŵŽĚĞůůŝŶŐ ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ϭ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ� ƚŚĞŝƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�Ϯ

ƉůĂŶƚƐ ;�ĞŚĞƌĂ�Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵ͖��ŽŝŽĐĐŚŝ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵ͖�tĂŶŐ�Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϳͿ͘ DĂŶǇ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ϯ

ƐƚƵĚŝĞƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ƚĞĐŚŶŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ� ůĂĐŬŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ϰ

ƐƵĐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘ϱ

dŽĚĂǇ͕� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ĂĚǀĂŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶĂů� ƉŽǁĞƌ͕� ŚŝŐŚůǇϲ

ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ� ĐŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶĂů� ƚĂƐŬƐ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ dŽ�ϳ

ĞǀĂůƵĂƚĞ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉƌŽĨŝůĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŶĞǁ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ͕� ƚŚĞ� ůŝĨĞ� ĐǇĐůĞ�ϴ

ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;>��Ϳ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ϵ

ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ ůŝĨĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐϭϬ

;/^K�ϭϰϬϰϬ͕�ϮϬϬϲͿ͘ dŚĞ�>���ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ϭϭ

ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ttdWƐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�;�ŽŶŐ�Ğƚ�ϭϮ

Ăů͕͘�ϮϬϭϰ͖�^ŝŶŐŚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ͖�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞ ŽĨ�ƌĞĐůĂŝŵĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ttdW ;<ĂŵďůĞ�ϭϯ

Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͖�KƉŚĞƌ�ĂŶĚ�&ƌŝĞĚůĞƌ͕�ϮϬϭϲͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ϭϰ

ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ� ŝŶ� ttdWƐ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ďĞĞŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ� ŽĨ�ϭϱ

ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĞůĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϭϲ

ϮϬϭϲ͖�ZĞƐĞŶĚĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ͘ϭϳ

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵďŝŶĞ ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ�KD�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƚŽ�ϭϴ

ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ďŝŽŐĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚŝĂů�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲ�ŶĂŵŵŽǆ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ŝŶ�ϭϵ

ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĞĨĨůƵĞŶƚ ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƌĞĂů�ttdWƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ϮϬ

ƐŝǌĞƐ� ;ŵĞĚŝƵŵ�ĂŶĚ� ůĂƌŐĞͿ� ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ� ;^ƉĂŝŶ�ĂŶĚ��ĞŶŵĂƌŬͿ͘ tŝƚŚ�Ϯϭ

ƚŚĞ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ŽĨ ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ ƐƚĂŐĞ͕� ĂŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ǁĂƐ�ϮϮ



ϴ

ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚŝƐ�ϭ

ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ĂƌĞ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘Ϯ

Ϯ͘ DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐϯ

Ϯ͘ϭ͘ DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇϰ

dŚĞ�/t��ƚĂƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŶĞǁ�ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϱ

ttdWƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�DŽĚĞů�EŽ͘Ϯ�;�^DϮͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ǁŝĚĞůǇ�ϲ

ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;'ĞƌŶĂĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰ͖�^ĂĂŐŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�ϳ

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽĚĞůƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨƌŽŵ��^DϮ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ͘�dĂďůĞ ϭ�ϴ

ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ϵ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘� �Ɛ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ� ŵŽĚĞů� ŝƐ� ŝŶŝƚŝĂůŝǌĞĚ�ϭϬ

ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŵŽĚĞů�ĐŽŶǀĞƌŐĞŶĐĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ;�ĞŚĞƌĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵ͖�ϭϭ

^ŽůŽŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘���ĐůŽƐĞĚ�ůŽŽƉ�ƐƚĂďůĞ�ƐƚĂƚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐƚŝĨĨ�ϭϮ

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů� ƐŽůǀĞƌ� ůŝŬĞ� ŽĚĞϭϱƐ ŝŶ� D�d>��Ͳ^ŝŵƵůŝŶŬ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ;ϮϬϭϲĂͿ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ϭϯ

ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ;ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ϭϰ

ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ� ůĂǇŽƵƚƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ� ŶŽǀĞů� ƌĞƚƌŽĨŝƚƚŝŶŐ� ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ϭϱ

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞůͿ� ĐĂŶ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ DĂƚĞƌŝĂů͘� &Žƌ� ƚŚĞ�ϭϲ

ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉĂĐƚƐ͕� ƚŚĞ� >ŝĨĞ��ǇĐůĞ��ŶĂůǇƐŝƐ� ;>��Ϳ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�ϭϳ

ĂƉƉůŝĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ /^K�ϭϰϬϰϬ�;ϮϬϬϲͿ͘ϭϴ

хd��>��ϭфϭϵ

Ϯ͘Ϯ͘ 'ŽĂů�ĂŶĚ�ƐĐŽƉĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶϮϬ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚǁŽ�ƌĞĂů�ttdWƐ ;ŽŶĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ůĂƌŐĞͿ ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ϯϭ

ƚŚĞ� ďĂƐŝĐ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘� /ƚ� ŝƐ�ϮϮ

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŬŶŽǁ� ŚŽǁ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ďŝŽŐĂƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ŽĨ� ƚŚĞ�Ϯϯ

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�KŶĞ�ttdW�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ϯϰ



ϵ

ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ�;�ǀĞĚƆƌĞͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ Ϯϲϱ͕ϬϬϬ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨůŽǁ�ϭ

ŽĨ ĂďŽƵƚ� ϳϮ͕ϬϬϬ�ŵϯͬĚ͘� dŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� ƉůĂŶƚ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� sĂůůĂĚŽůŝĚ� ;^ƉĂŝŶͿ͘� dŚĞ� ĨůŽǁ� ŝƐ�Ϯ

Ϯϭϯ͕ϬϬϬ�ŵϯͬĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭ͕ϬϬϬ͕ϬϬϬ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ� ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ͘� �ůů� ƚŚĞ� ĨůŽǁƐ�ŽĨ�ϯ

ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�ϰ

ttdWƐ͕�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͘�ϱ

Ϯ͘ϯ͘ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƵŶŝƚ�;&hͿϲ

dŚĞ� ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů� ƵŶŝƚ ;&hͿ ŝƐ� ĚĞĨŝŶĞĚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� Ăůů� ŝŶƉƵƚƐ� ĂŶĚ�ϳ

ŽƵƚƉƵƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�Žƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĚĞƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�&h�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ�ϴ

ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�;/^K�ϭϰϬϰϬ͕�ϮϬϬϲͿ͘ dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ttdW�ŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ϵ

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ϭ�ŵϯ ŽĨ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�&h ;ZĞƐĞŶĚĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϬ

ϮϬϭϵ͖� ^ĐŚĂƵďƌŽĞĐŬ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϱͿ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ�ϭϭ

ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ /Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ϭ�ŬtŚ�ŽĨ�ϭϮ

ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ƵŶŝƚ�;�,WͿ ǁĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�&h ;^ŝŶŐŚ�Ğƚ�ϭϯ

Ăů͕͘�ϮϬϮϬͿ͘�ϭϰ

Ϯ͘ϰ͘ ^ǇƐƚĞŵ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĚĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚϭϱ

dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŐĂƚĞͲƚŽͲŐĂƚĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ;/^K�ϭϲ

ϭϰϬϰϬ͕� ϮϬϬϲͿ͘� /Ŷ� Ă� ttdW͕� ƚŚĞ� ŵĂŝŶ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ϭϳ

ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ� ƉŚĂƐĞ� ;^ŚŝƵ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϳ͖� dĂďĞƐŚ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵͿ ǁŚŝůĞ ƚŚŽƐĞ� ŽĨ ƚŚĞϭϴ

ĚĞĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŵŝŶŽƌ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ϭϵ

ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�Ă�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ĐĂŶ�ǀĂƌǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯϱ�ĂŶĚ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ϮϬ

ƐŽ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƉŚĂƐĞ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ƵƉ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�Ϯϭ

ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ttdW ŝƐ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶϮϮ

;�ƵŽŶŽĐŽƌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͖�>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�&ƵƌƚŚĞƌ ĚĞƚĂŝůƐ ŽŶ ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�Ϯϯ



ϭϬ

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ŝŶƉƵƚ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ttdWƐ� ĐĂŶ ďĞ� ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ϭ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂů�;dĂďůĞ�^ϭ�ĂŶĚ�^ϮͿ͘�Ϯ

х&/'hZ��ϭфϯ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ďĂƐĞ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ;^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϬͿ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů ƐĐŚĞŵĞ� ŽĨ� Ăϰ

ttdW͘� �ŽƚŚ�ttdWƐ� ĐŽŶƐŝƐƚ� ŽĨ� Ă� ƉƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ� Ă� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĐůĂƌŝĨŝĞƌ� ;W�Ϳ�ϱ

ĂŶĚ� ĂŶ� ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ� ƐůƵĚŐĞ ;�^Ϳ ƉƌŽĐĞƐƐ� ǁŝƚŚ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞŵŽǀĂů� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁĂƚĞƌ� ůŝŶĞ͘� dŚĞ�ϲ

ƐůƵĚŐĞ�ůŝŶĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ Ă�ƚŚŝĐŬĞŶĞƌ͕�ĂŶ�ĂŶĂĞƌŽďŝĐ�ĚŝŐĞƐƚŝŽŶ�;��Ϳ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐϳ

ƐǇƐƚĞŵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ďŝŽŐĂƐ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ ŝŶƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ ĂŶĚ�ŚĞĂƚ ŝŶ�Ă��W,�ƵŶŝƚ͘�dŚĞ�ϴ

ŵĂŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉůĂŶƚƐ�ŝƐ�ƐůƵĚŐĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ�ϵ

ƉůĂŶƚ͕� ƚŚĞ� ƐůƵĚŐĞ� ŝƐ� ĂƉƉůŝĞĚ� ŽŶ ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů� ůĂŶĚ͕ ǁŚŝůĞ Ăƚ� ƚŚĞ �ǀĞĚƆƌĞ� ƉůĂŶƚ͕� ŝƚ ŝƐ�ϭϬ

ŝŶĐŝŶĞƌĂƚĞĚ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞƐĞ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ϭϭ

ƉƌŽĨŝůĞ͘� dŚĞƐĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞƉůĂĐĞĚ� ďǇ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�ϭϮ

dŚƵƐ͕�ƚǁŽ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ĐĂƐĞ͗ϭϯ

^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ� ŽĨ� �Z�& ĂŶĚ� /&�^� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁĂƚĞƌ� ůŝŶĞ͘�ϭϰ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ ŽŶ�,Z�^ ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�/&�^�ƵŶŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�ůŝŶĞ�ϭϱ

ŝƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĨŽƌ� Ăůů� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĂŶĚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĐŚĂŶŐĞ͘� �Ɛ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ĂďŽǀĞ͕� ƚŚĞ� ŽŶůǇ�ϭϲ

ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�;ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�Žƌ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶͿ͘�ϭϳ

Ϯ͘ϱ͘ /ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĚĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶϭϴ

�ĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚŝŵĞͲĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ƐƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ϭϵ

ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ ;EŐƵǇĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϮϬͿ͘ /Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ϮϬ

ƚŚĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƌĞĂů�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ttdWƐ ;ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚĂƚĂͿ͕�ǁŚŝůĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�Ϯϭ

ĚĂƚĂ� ĂƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ƌĞƐƵůƚƐ ;EŝĞƌŽ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϰͿ͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕� ĚĂƚĂ�ϮϮ

ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ �K�͕�ŶŝƚƌŽŐĞŶ͕�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�Žƌ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ǁĞƌĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ ƚŚĞ�Ϯϯ



ϭϭ

ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ŽĨ� sĂůůĂĚŽůŝĚ ĂŶĚ� �ǀĞĚ¡ƌĞ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐϭ

;�ŐƵĂƐ� ĚĞ� sĂůůĂĚŽůŝĚ͕� ϮϬϭϳ͖� �/K&K^͕� ϮϬϭϳͿ͘�DŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƚŚĞƐĞ� ĚĂƚĂ� ĐĂŶ� ďĞ�Ϯ

ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�^ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�ϯ

dŚĞƐĞ� ŝŶĨůƵĞŶƚ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ǁĞƌĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞů� ƚŽ� ŽďƚĂŝŶ� ĚĂƚĂ�ϰ

ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞƚŚĂŶĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�Žƌ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ϱ

ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞů� ;ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĚĂƚĂͿ� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ�ϲ

ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ;dĂďůĞ� ^ϯ� ƚŽ� dĂďůĞ� ^ϴͿ͘� &ŝŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ĂŶĚ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ĚĂƚĂ� ǁĞƌĞϳ

ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĐŽŝŶǀĞŶƚ�ǀϯ͘ϱ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�;tĞƌŶĞƚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ϴ

ƐŝŵƉůŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůŝĨĞ� ĐǇĐůĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ� ĚĂƚĂ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŚŽƐĞ� ŽĨ�ϵ

ĨŽƌĞŐƌŽƵŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ͗ϭϬ

dǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŝǆ�ǁĞƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ϭϭ

ŽĨ� ƚŚĞ�ttdWƐ͘� ^ƉĂŶŝƐŚ� ĂŶĚ� �ĞŶŵĂƌŬ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŝǆ� ǁĞƌĞ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝƵŵͲϭϮ

ǀŽůƚĂŐĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ttdWƐ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůŽƐƐĞƐ� ;�ŽŶĞƐ�Ğƚ�ϭϯ

Ăů͕͘�ϮϬϬϳͿ͘ϭϰ

�ƵƌŽ� ϰ� ƚƌƵĐŬƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϭϮͲϯϮ� ƚ� ǁĞƌĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ϭϱ

ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ƐůƵĚŐĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ϱϬ�Ŭŵ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϲ

ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ƐůƵĚŐĞ ;DŽƌĞƌĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϮϬͿ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ϭϳ

ƚŚĞ�ƐŽŝů͕�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�Ăŝƌ�;EϮK�ĂŶĚ�EKϯͿ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�;EKϯ
Ͳ ĂŶĚ�WKϰ

ͲϯͿ�ǁĞƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ϭϴ

ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ� ;�ƌƵƵŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϲͿ͘ &ŝŶĂůůǇ͕� ĨŽƌ�ϭϵ

ďŝŽŐĂƐ� ůĞĂŬƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� �,ϰ͕� �KϮ ĂŶĚ� ,Ϯ^� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕� Ă� ǀĂůƵĞ� ŽĨ� ϭ͘ϱй� ǁĂƐ�ϮϬ

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ƚŽ�Ăŝƌ ;>ŝũſ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�Ϯϭ

dŚĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ� ;ŵĂŝŶ� ŝŶƉƵƚƐ� ĂŶĚ� ŽƵƚƉƵƚƐͿ� ĂƌĞ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� dĂďůĞƐ Ϯ� ĂŶĚ� ϯ ƉĞƌ�ϮϮ

ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů� ƵŶŝƚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ;ϭ� ŬtŚ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ͘� dŚĂƚ� ŝƐ͕� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ�Ϯϯ



ϭϮ

ŵŽĚĞů� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ǁĞƌĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� &h� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ϭ

ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͘�Ϯ

хd��>��Ϯфϯ

хd��>��ϯфϰ

Ϯ͘ϲ͘ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐϱ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕�ŽŶůǇ� ƚŚĞ� ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ƐƚĞƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� >���ϲ

ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ͘� dǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁĞƌĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ĐĂůĐƵůĂƚĞ� ƚŚĞ�ϳ

ŵŽƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�Ă�ttdW͘��ƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�;�WͿ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ϴ

ǁŝƚŚ��D>�ϮϬϬϭ�ŵĞƚŚŽĚ ;'ƵŝŶĠĞ͕�ϮϬϬϮͿ ǁŚĞƌĞĂƐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�;��Ϳ͕�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ�ϵ

;K�Ϳ͕�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�;d�Ϳ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�;WD&Ϳ͕�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ�ϭϬ

;,dͿ͕� ŵĂƌŝŶĞ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ� ;D�dͿ͕� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ� ;d�dͿ͕� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ϭϭ

;&�dͿ͕� ǁĂƚĞƌ ĚĞƉůĞƚŝŽŶ� ;t�Ϳ� ĂŶĚ� ĨŽƐƐŝů� ĚĞƉůĞƚŝŽŶ� ;&�Ϳ� ǁĞƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ZĞ�ŝWĞ�ϭϮ

DŝĚƉŽŝŶƚ�;,Ϳ�ŵĞƚŚŽĚ ;,ƵŝũďƌĞŐƚƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�dŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�^ŝŵĂWƌŽ�ϵ͘Ϭ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ϭϯ

ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ͘ϭϰ

dŚĞ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϱ

�K� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ZĞ�ŝWĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ĨĂĐƚŽƌ͕�ǁŚĞƌĞĂƐ�ϭϲ

ŝŶ� ƚŚĞ� �D>�ϮϬϬϭ�ŵĞƚŚŽĚ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ� ĨĂĐƚŽƌ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͘� ^ŝŶĐĞ�ϭϳ

�K�� ŝƐ� Ă� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ůŝŵŝƚŝŶŐ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŝƚƐ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŝŶ�ϭϴ

ttdW�ƉƌŽĨŝůĞ͘ϭϵ

�Ɛ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͕� ŽŶůǇ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ϮϬ

ƉŚĂƐĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƐůƵĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�Ϯϭ

ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐŚĞŵŝĐĂů� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘� �ŝŽŐĂƐ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƐ� Ă� ďĞŶĞĨŝƚ͖� ƚŚƵƐ͕� ŝƚ� ŝƐ�ϮϮ

ĐŽŵƉƵƚĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ;>ŝ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵͿ͘� �Ɛ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�Ϯϯ



ϭϯ

ĂŶĂůǇƐŝƐ͕� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ� ĐŽƐƚƐ� ǁĞƌĞ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� Ă� ŵŝŶŽƌ�ϭ

ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽƐƚƐ�;dĞƌŵĞƐͲZŝĨĠ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘Ϯ

ϯ

ϯ͘ ZĞƐƵůƚƐϰ

ϯ͘ϭ͘ >ŝĨĞ� ĐǇĐůĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉƌŽĨŝůĞ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ŶĞǁ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ϱ

ƐĐŚĞŵĞϲ

&ŝƌƐƚůǇ͕� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƌĞ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ϳ

ƉůĂŶƚ͕� ŽďƐĞƌǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ƚŚĂƚ� ĞĂĐŚ� ƐƵďƐǇƐƚĞŵ� ŵĂŬĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů�ϴ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ͘�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉĞƌ�ƐƵďƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ǀĞĚƆƌĞ�ϵ

ĐĂƐĞ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞ� ;^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϬͿ͕� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝŶ�Ăůů�ϭϬ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ��W͕�d�d�ĂŶĚ�,d�ŝƐ�ƚŚĞ���^�ǁŝƚŚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞŵŽǀĂů�ƵŶŝƚ�ϭϭ

ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ͘� dŚĞ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ĞĨĨĞĐƚ� ŝƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ŚŝŐŚ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ϭϮ

ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƚ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ĞĨĨůƵĞŶƚ� ĂƐ� ŝƚ� ƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƌĞƐŝĚƵĂů�ϭϯ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ͕� ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ� ĂŶĚ� ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ͘� dŚĞ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ϭϰ

ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ� ŝŶ� ůĂƌŐĞ� ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ� ĐĂŶ� ĐĂƵƐĞ� ŵŽƌƚĂůŝƚǇ� ŽĨ� ĂƋƵĂƚŝĐ� ƐƉĞĐŝĞƐ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ�ϭϱ

ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ ĂŶĚ� ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ŵŽƌĞ� ƚŽǆŝĐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�ϭϲ

ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ŝƐ�ŵŽƌĞ� ůŝŵŝƚĞĚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂƌƐĞŶŝĐ�Žƌ�ŵĞƌĐƵƌǇ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ϭϳ

ƚŚĞƐĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂů�;dĂďůĞƐ�^ϵ�ϭϴ

ĂŶĚ�^ϭϬͿ͘ϭϵ

/Ŷ� ƚŚĞ� ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ� ƵŶŝƚ͕� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ŽĨ�ϮϬ

ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�Ϯϭ

ƚŚĞ� ƐůƵĚŐĞ͘� �ĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕� ƚŚĞ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ĞĨĨĞĐƚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ�ϮϮ



ϭϰ

ƉŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ� ĐĂŶ� ǀĂƌǇ� ĨƌŽŵ� ϴϯй� ŝŶ� ƚŚĞ� d�d� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ƚŽ� ϱϮй� ŝŶ� ƚŚĞ�t�� ĐĂƚĞŐŽƌǇϭ

;&ŝŐƵƌĞ�^Ϯ ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂůͿ͘�Ϯ

dŚĞ� ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ� ƵŶŝƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƵŶŝƚ� ĐĂƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵĂũŽƌ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� �W� ĂŶĚ� ,d�ϯ

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ĂƐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ϰ

ĂƐ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ͘�KƚŚĞƌ�ƵŶŝƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�W��Žƌ ƚŚŝĐŬĞŶĞƌ ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ� ŝŵƉĂĐƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϱ

ϮĂͿ͘�/Ŷ�^ĐĞŶĂƌŝŽ ϭ�;ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ��Z�& ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ͕�ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŝŵƉĂĐƚ�ŝƐ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂƐ�ϲ

ŝŶ�^ĐĞŶĂƌŝŽ Ϭ ;��^�ƵŶŝƚͿ ĂŶĚ�ƚŚĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ĂƌĞ� ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘ϳ

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ϴ

ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯй�ŝŶ�ƚŚĞ�&�d�Žƌ�D�d�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ϭϭй�ŝŶ�ƚŚĞ�d�d�ϵ

ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�dŚŝƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ ĐŚĞŵŝĐĂů�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ϭϬ

;&ŝŐƵƌĞ�Ϯď�ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�^ϯͿ͘�ϭϭ

&ŝŶĂůůǇ͕� ĨŽƌ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ� Ϯ� ;ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ,Z�^� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ͕� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ϭϮ

ƉƌŽĨŝůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ϭϯ

ŝŶ�Ăůů�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�&�d�ĂŶĚ�D�d͘� /Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�/&�^�ƵŶŝƚ� ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ϭϰ

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ϭϱ

ŝŶ� ƚŚĞ� ĞĨĨůƵĞŶƚ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� &ŝŶĂůůǇ͕� ĂƐ� ŝŶ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ� Ϭ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ϭϲ

ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�,Z�^�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ŝŶ�Ăůů�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘ϭϳ

х&/'hZ��Ϯфϭϴ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ϭϵ

ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉŽƐƚŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ϮϬ

ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ĨŝŶĂů�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŚĂƐ�Ă�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WD&�ĂŶĚ�Ϯϭ

d��ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�;dĂďůĞ�ϯĂͿ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ϮϮ

ŵĂŝŶ� ĨĂĐƚŽƌ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝƐ� ƚŚĞ���^�ƵŶŝƚ͕� ĂƐ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ŝŶ�Ϯϯ



ϭϱ

ĞŶĞƌŐǇͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ ��͕�t�͕�K�͕�,d�ĂŶĚ�&�͘�/Ŷ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ϭ

ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�;D�d͕�&�d͕��W�ĂŶĚ�d�dͿ͕�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�Ϯ

ďǇ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞĨĨůƵĞŶƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� dŚŝƐ� ĞĨĨůƵĞŶƚ� ŵĂǇ� ĐŽŶƚĂŝŶ�ϯ

ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ� ƚŚĂƚ� ŵĂǇ� ďĞ� ŚĂƌŵĨƵů� ƚŽ� ĂƋƵĂƚŝĐ� Žƌ�ϰ

ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ƐƉĞĐŝĞƐ ;dĂďůĞ�^ϭϬͿ͘� /Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝƚƐ� ƐƵĐŚ�ĂƐ� ĐŽŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕�W��Žƌ� ƚŚŝĐŬĞŶŝŶŐ͕�ϱ

ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĂƌĞ� ǀĞƌǇ� ƐŵĂůů� ;&ŝŐƵƌĞ� ϯĂͿ͘� &Žƌ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ� ;�Z�&Ϳ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĂƌĞ� ǀĞƌǇ�ϲ

ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ� ;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƐĐĞŶĂƌŝŽͿ� ;&ŝŐƵƌĞ�ϯďͿ͘� dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ŝƐ� ƚŚĂƚ�ϳ

ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ƵŶŝƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϯй�ŝŶ�ƚŚĞ�ϴ

&�d�Žƌ�D�d�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŽ�ϭϭй�ŝŶ�&��;&ŝŐƵƌĞ�^ϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂůͿ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ϵ

ĨŽƌ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϯ� ;,Z�^Ϳ͕� ĂƐ� ŝŶ� Ă�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�,Z�^� ĐĂŶ�ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ϭϬ

ŶĞŐůŝŐŝďůĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� /&�^�ĐŽŶƐƵŵĞƐ� ůĞƐƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŽĨ�ϭϭ

KD͘�dŚŝƐ�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ϭϮ

ƚŚĂƚ� ĚŽ� ŶŽƚ� ĚĞƉĞŶĚ� ŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ĞĨĨĞĐƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĂƐ� ŝŶ�ϭϯ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͕�ƚŚĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ϭϰ

ŝŵƉĂĐƚ� ŝŶ� ĞŶĞƌŐǇͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ƉŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ϭϱ

ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�;&ŝŐƵƌĞ�ϯĐͿ͘�ϭϲ

х&/'hZ��ϯфϭϳ

dŚĞ� ĨŝƌƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ;&ŝŐƵƌĞƐ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ� ŝŶƐŝŐŚƚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ϭϴ

ŝŵƉĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ŶĞǁ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ŚĂǀĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽĨŝůĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�ttdW͘��� ƉƌŝŽƌŝ͕ ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ�ϭϵ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ ǁŽƵůĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ��Z�&͕ ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ϮϬ

ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ,Z�^� ƵŶŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŶŽƚ� ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�Ϯϭ

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘��Ŷ�ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϮ



ϭϲ

ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ�ϭ

ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘Ϯ

ϯ

ϯ͘Ϯ͘ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ttdW�ĂŶĂůǇƐĞĚϰ

/Ŷ� ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ŽŶůǇ ƚŚĞ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ ���ĂŶĚ��W�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�ϱ

ƐƉĞĐŝĂů� ƌĞůĞǀĂŶĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉƌŽĨŝůĞ� ŽĨ� ttdWƐ ;ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲ'ĂƌĐŝĂ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϲ

ϮϬϭϭͿ͘����ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕�ǁŚŝůĞ �W�ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ϳ

ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ ŝŶƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘�ϴ

tŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƉůĂŶƚƐ ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�;&ŝŐƵƌĞƐ ϰ ĂŶĚ�ϵ

ϱͿ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�,Z�^�ƵŶŝƚ� ŝƐ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ϭϬ

ďǇ�ƚŚĞ�/&�^�ƌĞĂĐƚŽƌ͘�dŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ����ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ŝĨ ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ϭϭ

ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕ ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϲϴй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰĂͿ�ĂŶĚ�ϭϮ

ϱϭй� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚ� ;&ŝŐƵƌĞ� ϱĂͿ͘� dŚĞ� ŵĂŝŶ� ƌĞĂƐŽŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ���ϭϯ

ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ŝƐ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ďŝŽŐĂƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ŝŶ� ĞŶĞƌŐǇ�ϭϰ

ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘ϭϱ

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ��W�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ďǇ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ϭϲ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^�н�/&�^�ƵŶŝƚͿ͗�ϰϴй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƉůĂŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰďͿ�ĂŶĚ�ϯϬй�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ϭϳ

ƉůĂŶƚ� ;&ŝŐƵƌĞ� ϱďͿ͘� dŚĞ� ŵĂŝŶ� ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉƌŽĨŝůĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ϭϴ

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƐĐĂůĞƐ� ŝƐ� ƚŚĂƚ� ƉůĂŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� Žƌ�ϭϵ

ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘ DŽƌĞŽǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ;�K�͕�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�Žƌ�ϮϬ

ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐͿ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƚƌĞĂƚĞĚ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ttdW ĂƌĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ;dĂďůĞ ^ϭ ŽĨ� ƚŚĞ�Ϯϭ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂůͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ ƉůĂŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ϮϮ



ϭϳ

ŶĞǁ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭ

ƉůĂŶƚ͘Ϯ

х&/'hZ��ϰфϯ

х&/'hZ��ϱфϰ

ϯ͘ϯ͘ /ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ƐŝǌĞ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐϱ

&ŝŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŶĞǁ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ� ƉůĂŶƚ� ƐŝǌĞƐ� ǁĂƐ�ϲ

ĐŽŵƉĂƌĞĚ͘��Ɛ�ƐĞĞŶ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƉůĂŶƚ�ϳ

ƐŝǌĞƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ͕�Ă�ƉƌŝŽƌŝ͕�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ�ϴ

ƚŚĂŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝƵŵ� ƐĐŚĞŵĞ͕� ŝĨ� ƚŚĞ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ĂŶĂůǇƐĞĚ͕� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ��� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ϵ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ͘�KŶ�ϭϬ

ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌĂƌǇ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚ͕� ƚŚĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �Z�&� ƐĐŚĞŵĞ� ŚĂƐ� ďĞƚƚĞƌ�ϭϭ

ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϲĂͿ͘�&Žƌ�ƚŚĞ��W�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ŐŽŽĚ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ϭϮ

ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ϭϯ

ĂůƚŚŽƵŐŚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂƐ� ŝŶ� ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚƐ͕�ďĞƚƚĞƌ�ϭϰ

ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�;&ŝŐƵƌĞ�ϲďͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ϭϱ

ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^�н�/&�^�ƵŶŝƚͿ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ����ĂŶĚ�ϭϲ

�W� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ� ϲͿ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ƚŚĞ� ƐĐĂůĞ� Žƌ� ůŽĐĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉůĂŶƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�ϭϳ

ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝŶ�Ă�ttdW͕�ƐŝŶĐĞ͕�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĐĂƐĞƐ͕�ϭϴ

ƚŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͘ϭϵ

х&/'hZ��ϲфϮϬ

ϯ͘ϰ͘ �ĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐƵůƚƐϮϭ

dĂďůĞ� ϰ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘� �Ɛ� ŝŶ� ƚŚĞ�ϮϮ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƐƵůƚƐ͕�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�/&�^�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�Ϯϯ



ϭϴ

ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĨŽƌ� ďŽƚŚ� ƉůĂŶƚ� ƐŝǌĞƐ͘� dŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ�ϭ

ƌĞĚƵĐĞ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϳϬй� ĨŽƌ� ůĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚƐ� ĂŶĚ� ϰϱй� ĨŽƌ� ŵĞĚŝƵŵ� ƉůĂŶƚƐ͘� �ŝŽŐĂƐ�Ϯ

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƐĐŚĞŵĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� /&�^� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĐĂŶ�ϯ

ƌĞĚƵĐĞ� ĂĞƌĂƚŝŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ďǇ� ϯϴй͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ŝŶ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ� ;�Z�&� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ�ϰ

/&�^�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶͿ͕�ĐŽƐƚƐ�ĂůƐŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞͿ�ďǇ�ϱ

ĂďŽƵƚ�ϭϵй� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�Ϯϯй� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ĐŽƐƚƐ�ϲ

ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘�ϳ

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĞƌĂƚŝŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ŵĂǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/&�^�ƵŶŝƚ͘ϴ

�Ɛ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂů� ĚŝƐƉŽƐĂů� ŽĨ� ƐůƵĚŐĞ͕� ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ� ŚĂƐ� ŵŽƌĞ� ĐŽƐƚƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ�ϵ

ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉŽƐƚŝŶŐ� ƵŶŝƚ� ;<ĞůĞƐƐŝĚŝƐ� ĂŶĚ� ^ƚĂƐŝŶĂŬŝƐ͕� ϮϬϭϮͿ͘�ϭϬ

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐůƵĚŐĞ�ŝŶ�ŵĞĚŝƵŵ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͖�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ϭϭ

ƚŚĞ� ĐŽƐƚƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƐůƵĚŐĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂƌĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚ� ƚŚĂŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ϭϮ

ŵĞĚŝƵŵ� ƉůĂŶƚ͘� �Ƶƚ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞƐĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ͕� ƚŚĞ� ĐŽƐƚƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ϭϯ

ǁŝƚŚ�ƐůƵĚŐĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�ϭϱй�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�ƚŽ�ϯϮй�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ͘� /Ŷ�ϭϰ

ŐĞŶĞƌĂů͕�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�ĐĂŶ�ůŽǁĞƌ Ăůů�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�ϭϱ

ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĨŝŶĂů�ƐůƵĚŐĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�ϭϲ

�ůƚŚŽƵŐŚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽƐƚƐ�ǁŝůů� ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕� ƚŚŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ� ŝŶ�ƚŽƚĂů�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ϭϳ

ĐŽƐƚƐ͘ϭϴ

хd��>��ϰфϭϵ

ϰ͘ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶϮϬ

ϰ͘ϭ͘ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�Ϯϭ

/Ŷ�ttdWƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌͲĞŶĞƌŐǇ�ŶĞǆƵƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ϮϮ

ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�Ϯϯ

ŝŵƉƌŽǀĞ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ďĞĐĂƵƐĞ� ďŝŽŐĂƐ� ŝƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� Ă� ŐƌĞĞŶ� ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ�Ϯϰ



ϭϵ

ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƚŽ ƚŚĞ� ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĂŶ� ŝŶ� ŶŽŶͲƌĞŶĞǁĂďůĞ� ĞŶĞƌŐŝĞƐ� ;EĂŝƌ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϭ

ϮϬϭϰͿ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƌĞŐĂƌĚ͕� ĂŶ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ� ĐĂůůĞĚ� ĞŶĞƌŐǇ� ƌĞƚƵƌŶ� ŽŶ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ;�ZK/Ϳ� ǁĂƐ�Ϯ

ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ

ƚŚĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵĞĚ� ƚŽ� ƚƌĞĂƚ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ƐůƵĚŐĞ ĂŶĚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ďǇ�ϰ

�ƋƵĂƚŝŽŶ ΀ϭ΁͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭ͕�ttdWƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞůĨͲƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ϱ

ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�;�ŽůŽƐŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƐƵƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϲ

ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�ϳ

���� ൌ
����������� ��������

����������� ��������
>�@

ϴ

>ĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚƐ� ƉĞƌĨŽƌŵ� ǁŽƌƐĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ ŽĨ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ƚŚĂŶ�ŵĞĚŝƵŵͲϵ

ƐŝǌĞĚ� ƉůĂŶƚƐ͘� /Ŷ� ůĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚƐ͕� ^ĐĞŶĂƌŝŽ� Ϭ� ;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƐĐĞŶĂƌŝŽͿ� ŚĂƐ� ĂŶ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ŽĨ�ϭϬ

ĂƌŽƵŶĚ�Ϭ͘ϯϯ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ͕�ƚŚĞ��ZK/�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ϭϭ

ďǇ�Ϭ͘ϯϴ�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�;�Z�&�н�/&�^Ϳ�ĂŶĚ�ďǇ�Ϭ͘ϲϵ�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^�н�/&�^Ϳ͘�dŚĞ��ZK/�ϭϮ

ǀĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ�ĂƌĞ�ďĞƚƚĞƌ�ĞǀĞŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐĞůĨͲƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ͘�dŚĞ�ϭϯ

ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�Ϭ͘ϳϮ�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ͕�Ϭ͘ϳϵ� ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�ĂŶĚ�ϯ͘ϳϱ� ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŽ�ϭϰ

ƐĂǇ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�,Z�^�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/&�^�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ϭϱ

ŶŽƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐĐŚĞŵĞ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ϭϲ

ĂďŽƵƚ�ϯϭй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ͖ ƚŚƵƐ͕�ĨŽƐƐŝů��KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ͘�ϭϳ

�ŶĞƌŐǇ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ ƚŚĞ� �ŶĂŵŵŽǆ� ƉƌŽĐĞƐƐ� Žƌ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ďŝŽŐĂƐ�ϭϴ

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŚĂƐ ďĞĞŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ� Ăƚ� ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ� ƐĐĂůĞ� ;�ĂŽ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϮϬ͖� ^ĂŶĐŚŽ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϭϵ

ϮϬϭϵͿ͘���ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�Z�&�н�W�н�ĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ϮϬ

ďǇ�'ŝŬĂƐ� ;ϮϬϭϳͿ͕�ǁŚŽ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ Ă� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ� ŝŶ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ŽĨ� ĂďŽƵƚ� ϴϱй͘�Ϯϭ

dŚŝƐ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��Z�&�н�/&�^�ƌĞĂĐƚŽƌƐ ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ϮϮ

ƚƌƵĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ� ŶĞǁ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ƚŽ� ƌĞĚƵĐĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ďŝŽŐĂƐ�Ϯϯ



ϮϬ

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂƌĞ� Ɛƚŝůů� ďĞŝŶŐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ĂŶĚ͕� ƚŝŵĞ� ŝƐ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ƚŚĞŝƌ�ϭ

ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ͘Ϯ

&ŝŶĂůůǇ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚŝƐ� ĞŶĞƌŐǇ� ďĞŶĞĨŝƚ� ĐĂŶ� ƌĞĚƵĐĞ� ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ϯ

ĞŶĞƌŐǇͲƌĞůĂƚĞĚ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚŝƐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�ŵĞĂŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ���ϰ

ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŝůů�ďĞ� ǌĞƌŽ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ĚŝƌĞĐƚ�Ăŝƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶŝƚƐ͕ ƐƵĐŚ�ĂƐ�ϱ

/&�^�Žƌ��� ƵŶŝƚƐ͕ ƐŚŽƵůĚ ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ϲ

ϰ͘Ϯ͘ dƌĂĚĞͲŽĨĨ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇϳ

�Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ͕�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ϴ

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ŝŶ� ttdWƐ͘� �ƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ� ĐĂŶ� ŐĞŶĞƌĂƚĞ� ƚŽǆŝĐŝƚǇ� ƉƌŽďůĞŵƐ� ĂŶĚ� ĞǀĞŶ�ϵ

ŵŽƌƚĂůŝƚǇ� ŽĨ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĂƋƵĂƚŝĐ� ƐƉĞĐŝĞƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ� ;ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ĂŶĚ�ϭϬ

ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐͿ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ ;�ĂŶŐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�ϭϭ

/ƚ� ŝƐ� ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲϭϮ

ĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ� ďǇ ϱϰͲϱϴй� ;>ĂƌƐĞŶ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϭϯ

ϮϬϬϳͿ͘ dŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�/&�^�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ĐĂůůĞĚ�EĞƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞŶĞĨŝƚ�ϭϰ

;E��Ϳ�ǁĂƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ;'ŽĚŝŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϮͿ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��Ƌ͘�Ϯ͘�dŚĞ�E���ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ƌĞůĂƚĞƐ�ϭϱ

ƚŚĞ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ŽĨ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĂŶǇ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ϭϲ

;W/EKͿ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ� ;W/dtͿ� ĂŶĚ͕� ĨŝŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ϭϳ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Žƌ�ttdW�ĚƵƌŝŶŐ�ŝƚƐ ƵƐĞĨƵů�ůŝĨĞ�;W/^>�Ϳϭϴ

tŚĞŶ� ƚŚĞ� WEͲ�ŶĂŵŵŽǆ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ttdWƐ͕� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŽĨ�ϭϵ

ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞŵŽǀĂů� ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ĐĂƐĞ͘� dŚĞƐĞ� ƌĞŵŽǀĂů�ϮϬ

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ϳϬй�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ϴϲй�ĨŽƌ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ϯϭ

ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϬ�ĂŶĚ�ϮϬй͘�ϮϮ

��� ൌ ሾ��୒୓ െ ��୘୛ሿ െ ��ୗ୐େ ΀Ϯ΁



Ϯϭ

/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ϭ

ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĂů�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲĂŶĂŵŵŽǆ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘�:ŝ�Ϯ

Ğƚ� Ăů͘ ;ϮϬϮϬͿ ƌĞƉŽƌƚĞĚ� Ă� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞŵŽǀĂů� ŽĨ� ĂďŽƵƚ� ϴϵй� ƵƐŝŶŐ� Ă� ŶŽǀĞů� ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ϯ

ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ĂŶĚ� ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐŽŶƐŝƐƚŝŶŐ� ŽĨ� ĂŶ� ĂŶĂŵŵŽǆ͕� ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ� ƉĂƌƚŝĂůͲϰ

ĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŶŝƚƌŝĨǇŝŶŐ�ƉŚŽƐƉŚĂƚĞ�ƌĞŵŽǀĂů ŝŶ�ĂŶ�^�Z͘�'Ƶ�Ğƚ�Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ ƐƚƵĚŝĞĚ�ϱ

ƚŚĞ� ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ ĂŶ� �ŶĂŵŵŽǆ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝŶ� Ă� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ttdW� ĂŶĚϲ

ƌĞƉŽƌƚĞĚ�Ă�ŶŝƚƌĂƚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ϴϳй͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ����ƵŶŝƚ͕�ϳ

ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƐŚŽǁĞĚ� ďĞƚƚĞƌ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� ƐůŽǁ� ŐƌŽǁƚŚ� ŽĨ� ďŝŽŵĂƐƐ͕� ƐŽ� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ�ϴ

ƐůƵĚŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�;DŽƌĂůĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ă�ƉƌŝŽƌŝ͕�ƚŚĞ�ϵ

ƉĂƌƚŝĂů�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲ�ŶĂŵŵŽǆ�ĐĂŶ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ϭϬ

ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ ŽĨ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘ϭϭ

ϰ͘ϯ͘ DĂƉƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĨƌŽŵttdWƐϭϮ

tŚĞŶ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌͲĞŶĞƌŐǇ�ŶĞǆƵƐ�ŝŶ�Ă�ttdW�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�>���ϭϯ

ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ϭϰ

ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŝƚƐĞůĨ͘�dŚŝƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐĂŶ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŐƌŝĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ϭϱ

ŐƌĞĞŶ� ĞŶĞƌŐǇ͘� dŚĞ� ƵƐĞ�ŽĨ� ĨŽƐƐŝů� ĞŶĞƌŐǇ� ŝŵƉůŝĞƐ ĂŶ� ƵŶƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ƐŽƵƌĐĞ� ŽĨ ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ϭϲ

ĂŶĚ� ŚĞĂƚ� ĨŽƌ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘� �ŽŵďŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ttdWƐ� ŵĂǇ� ŶŽƚ� ďĞ�ϭϳ

ĞŶĞƌŐǇ� ƐĞůĨͲƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ƐŽƵƌĐĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ�ϭϴ

ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͕� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ŶĂƚƵƌĂů� ƐƚĞƉ� ǁŽƵůĚ� ďĞ� ƚŽ� ĂƐƐĞƐƐ� ŚŽǁ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ŵŝǆ� ĂĨĨĞĐƚƐ�ϭϵ

ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ǁŚĞŶ� ĂƐƐĞƐƐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� >��� ŵĞƚŚŽĚ� ;�ĂƌƌĂŐĄŶͲ�ƐĐĂŶĚſŶ� Ğƚ� Ăů͕͘�ϮϬ

ϮϬϭϳͿ͘Ϯϭ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƚŚĞ�ttdWƐ�ĂƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ��ƵƌŽƉĞĂŶ �ŽƵŶƚƌŝĞƐ͕� ƐŽ� ŝƚ� ŝƐ�ϮϮ

ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ϭ�ŬtŚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�Ϯϯ

^ƉĂŝŶ�Žƌ��ĞŶŵĂƌŬ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�KŶůǇ͕�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�;��͕�K�͕�WD&͕�d�͕�Ϯϰ



ϮϮ

,d�ĂŶĚ�&�Ϳ�ǁĞƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ ;&ŝŐƵƌĞ�ϳͿ͘��ĞŶŵĂƌŬ�ŚĂƐ�ďĞƚƚĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ϭ

ƉƌŽĨŝůĞ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ƚŚĂŶ� ^ƉĂŝŶ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ� ĂďŽƵƚ�Ϯ

ϳϯй� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŵĞƐ� ĨƌŽŵ� ƌĞŶĞǁĂďůĞ� ǁŝŶĚ� ĂŶĚ� ďŝŽŵĂƐƐ ;�ĂŶŝƐŚ� �ŶĞƌŐǇ� �ŐĞŶĐǇ͕�ϯ

ϮϬϭϴͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�^ƉĂŝŶ͕�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ ŝƐ ŽŶůǇ ϰϰй ;Z��͕�ϮϬϭϴͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ϰ

ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƐƐŝů��KϮ ĂƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ�ƚŚĂŶ�ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ͘�dŚƵƐ͕�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ϱ

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ�ƉŽůůƵƚĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ϲ

ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŶĞǁ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽŶƐƵŵĞ� ůĞƐƐ�ĞŶĞƌŐǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ŐƌŝĚ�ϳ

ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ŵŽƌĞ�ŐƌĞĞŶ�ĞŶĞƌŐǇ͘�ϴ

х&/'hZ��ϳфϵ

ϰ͘ϰ͘ ^ƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐůƵĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚϭϬ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƚŚĞ� ĨŝŶĂů� ĚŝƐƉŽƐĂů� ŽĨ� ƐůƵĚŐĞ� ǀĂƌŝĞƐ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ϭϭ

ƐĞůĞĐƚĞĚ͘� /Ŷ� ^ƉĂŝŶ͕� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ� ŝƐ� ůĂŶĚ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ǁŚŝůĞ� ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ͕�ϭϮ

ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ĐŽŵŵŽŶ� ĚŝƐƉŽƐĂů� ŝƐ� ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ�ϭϯ

ŬŶŽǁ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ŝĨ� ŽŶĞ� Žƌ� ƚŚĞ� ŽƚŚĞƌ�ϭϰ

ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘�/ŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ϭϱ

ĚƵĞ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�;dŽŵĞŝ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�ϭϲ

,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ� ŝƐ ŶŽƚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ� ĨƌŝĞŶĚůǇ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ϭϳ

ĨŽƐƐŝů� �KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞŶĞƌŐǇͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ǁŚŝůĞ ĐŽŵƉŽƐƚŝŶŐ� ĨŽůůŽǁĞĚ�ϭϴ

ďǇ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐƚ ŽƉƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ƐŽŝů�ϭϵ

ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ ;zŽƐŚŝĚĂ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϴͿ͘ �Ƶƚ͕� ĂƐ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ϮϬ

ďĞĨŽƌĞ͕� ŝŶ� �ĞŶŵĂƌŬ� ƚŚĞƐĞ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂƌĞ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĂŶ� ŝŶ� ^ƉĂŝŶ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�Ϯϭ

ĐŽŵƉŽƐƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŚĂǀĞ�Ăŝƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�EϮK�Žƌ��,ϰϮϮ

;dĂďůĞ� Ϯď� ĂŶĚ� ϯďͿ͘� ^ŽŵĞ� ƐƚƵĚŝĞƐ� ƐŚŽǁ ƚŚĂƚ� ĚŝƌĞĐƚ� EϮK� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�Ϯϯ

ŚĂƌŵĨƵů�ƚŚĂŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ĨŽƐƐŝů �KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ ;ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲ�ĂďĂůůĞƌŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͘�Ϯϰ



Ϯϯ

dŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƌĞůŝĂďůĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ƐŝǌĞƐ͕�ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�ϭ

ǁĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉŽƐƚŝŶŐ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� ůĂŶĚ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�Ϯ

ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͘ KŶůǇ� ƚŚĞ����ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ϯ

ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŵŽƐƚ� ĂĨĨĞĐƚĞĚ� ďǇ� ','� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘� /Ŷ� �ĞŶŵĂƌŬ͕�ϰ

ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƚŝŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďǇ�ϱ

ϲϱй�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ EϮK͕��,ϰ�ĂŶĚ��KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�^ƉĂŝŶ͕�ƚŚĞ�ϲ

ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ϳ

ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ� ĨŽƌ� ƚƌĞĂƚŝŶŐ� ƐůƵĚŐĞ͘� �ĞǇŽŶĚ� ƚŚĞƐĞ� ŽƉƚŝŽŶƐ͕� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ŝƐ�ϴ

ĚĞǀŽƚĞĚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� ĨŝŶĂů� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐůƵĚŐĞ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ŚǇĚƌŽƚŚĞƌŵĂůͲϵ

ƉǇƌŽůǇƐŝƐ� ;>ŝƐŚĂŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴͿ Žƌ ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ ďŝŽƉŽůǇŵĞƌƐ� ĨŽƌ ƐůƵĚŐĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ� ;'ƵŽ�ϭϬ

ĂŶĚ�tĞŶ͕�ϮϬϮϬͿ͘ϭϭ

ϱ͘ �ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐϭϮ

dŚĞ�ƌĞƚƌŽĨŝƚƚŝŶŐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ�;ttdWƐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ϭϯ

ƵŶĚĞƌ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘� /ƚ� ŝƐ�ǁĞůů� ŬŶŽǁŶ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƚǁŽ�ĞůĞŵĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ϭϰ

ƉĞŶĂůŝǌĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗�;ŝͿ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�;ŝŝͿ�ƐůƵĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�ϭϱ

EĞǁ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ƐŚŽƵůĚ� ƌĞĚƵĐĞ� ďŽƚŚ� ĚƌĂǁďĂĐŬƐ� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚĞĐŚŶŝĐĂů� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�ϭϲ

ĐĂƌďŽŶ�ŶĞƵƚƌĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽƐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ϭϳ

ǁĞƌĞ� ŵŽĚĞůůĞĚ͕� ƚǁŽ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� KD� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ;,Z�^� ĂŶĚ� �Z�&Ϳ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ďŝŽŐĂƐ�ϭϴ

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĂŶŽƚŚĞƌ ĂŝŵŝŶŐ� Ăƚ ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞŵŽǀĂů� ;/&�^Ϳ͘ �ĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ�ϭϵ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ� ŽĨ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉůĂŶƚ� ƐŝǌĞƐ� ;ŽŶĞ� ŵĞĚŝƵŵ� ĂŶĚ� ŽŶĞ� ůĂƌŐĞͿ� ǁĞƌĞ�ϮϬ

ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƐĐŚĞŵĞƐ͗�;ŝͿ��Z�&�н�/&�^�ĂŶĚ�;ŝŝͿ�,Z�^�н�/&�^͕ ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�Ϯϭ

ǁŝƚŚ�Ă ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĐŚĞŵĞ ;W��н���^�ǁŝƚŚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞŵŽǀĂůͿ͘ϮϮ

dŚĞƐĞ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� KD� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� ƉĂƌƚŝĂů� ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲϮϯ

�ŶĂŵŵŽǆ� ƐŚŽǁĞĚ� ďĞƚƚĞƌ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ƌĞƐƵůƚƐ� ƚŚĂŶ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�Ϯϰ



Ϯϰ

ƐĐŚĞŵĞƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ŚŝŐŚĞƌ� ďŝŽŐĂƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ůŽǁĞƌ� ĞŶĞƌŐǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�ϭ

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�/&�^�ƵŶŝƚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŝŶ�Ϯ

ƚĞƌŵƐ� ŽĨ� ŶƵƚƌŝĞŶƚ� ƌĞŵŽǀĂů͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƐĞ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ĂƌĞ� ŵŽƌĞ� ĐŽŵƉůĞǆ� ƚŚĂŶ�ϯ

ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŽŶĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ

ƉůĂŶƚ͘ dŚĞƐĞ� ƉŽƐŝƚŝǀĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ĂƌĞ� ŽŶůǇ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ�ϱ

ƚŚƌŽƵŐŚ�ďŝŽŐĂƐ�ǀĂůŽƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞͲƚŽͲĞŶĞƌŐǇ�ƐĐŚĞŵĞ͘ϲ

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚƐϳ

dŚŝƐ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ǁĂƐ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� h�� ƉƌŽũĞĐƚ͗� WŝŽŶĞĞƌͺ^dW� ;W�/EͲϮϬϭϱͲϮϮ�ϴ

;D/E��KͿͬ/�ϭϵϵ�;tĂƚĞƌ:W/Ϳ͘�dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�;�͘��ƌŝĂƐ͕�'͘�&ĞŝũŽŽ�ĂŶĚ�D͘d͘�DŽƌĞŝƌĂͿ�ďĞůŽŶŐ�ϵ

ƚŽ�ƚŚĞ�'ĂůŝĐŝĂŶ��ŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�'ƌŽƵƉ�;'Z����ϰϯϭ��ϮϬϭϳͬϮϵͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��Z�dh^�ϭϬ

^ƚƌĂƚĞŐŝĐ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ;��ϰϯϭ�� ϮϬϭϴͬϬϭͿ͘ KƚŚĞƌ� ĂƵƚŚŽƌƐ� ;�͘Z͘� �ĞŚĞƌĂ� ĂŶĚ� '͘� ^ŝŶͿ�ϭϭ

ďĞůŽŶŐƐ� ƚŽ� WƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ^ǇƐƚĞŵƐ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� �ĞŶƚĞƌ� ;WZK^z^Ϳ͕� �dh� �ŚĞŵŝĐĂů�ϭϮ

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�ϭϯ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐϭϰ

�ŐƵĂƐ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͕�ϮϬϭϳ͘��ƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞƉƵƌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ĂŐƵĂƐ�ƌĞƐŝĚƵĂůĞƐ͘ϭϱ

�ĂƌƌĂŐĄŶͲ�ƐĐĂŶĚſŶ͕��͕͘�dĞƌƌĂĚŽƐͲ�ĞƉĞĚĂ͕�:͕͘��ĂůĂŵĞĂͲ>ĞſŶ͕��͕͘�ϮϬϭϳ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ϭϲ

ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƵƌďĂŶ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵ͘�^ƵƐƚĂŝŶ͘�ϵ͕�ϭʹϭϳ

Ϯϵ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϯϯϵϬͬƐƵϵϭϮϮϯϰϭϭϴ

�ĂƚƐƚŽŶĞ͕��͘:͕͘�<ĞůůĞƌ͕�:͕͘��ŶŐĞůŝĚĂŬŝ͕�/͕͘�<ĂůǇƵǌŚŶǇŝ͕�^͘s͕͘�WĂǀůŽƐƚĂƚŚŝƐ͕�^͘'͕͘�ZŽǌǌŝ͕��͕͘�ϭϵ

^ĂŶĚĞƌƐ͕�t͘d͕͘�^ŝĞŐƌŝƐƚ͕�,͕͘�sĂǀŝůŝŶ͕�s͘�͕͘�ϮϬϬϮ͘�dŚĞ�/t���ŶĂĞƌŽďŝĐ��ŝŐĞƐƚŝŽŶ�DŽĚĞů�ϮϬ

EŽ�ϭ�;��DϭͿ͘�tĂƚĞƌ�^Đŝ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϰϱ͕�ϲϱʹϳϯ͘�Ϯϭ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬǁƐƚ͘ϮϬϬϮ͘ϬϮϵϮϮϮ

�ĞŚĞƌĂ͕��͘Z͕͘��ů͕�Z͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�ϮϬϭϵ͘���ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ttdW�ʹϮϯ



Ϯϱ

�ƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐƚĂŐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�ůĂǇŽƵƚƐ͘�^Ƶďŵŝƚƚ͘�ƚŽ�ϭ

�ŚĞŵ͘��ŶŐ͘�ZĞƐ͘��ĞƐ͘Ϯ

�ĞŚĞƌĂ͕��͘Z͕͘�^ĂŶƚŽƌŽ͕��͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘s͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�ϮϬϭϴ͘�KƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ϯ

ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ�ƐĐĂůĞ͘�ϰ

�ŚĞŵ͘��ŶŐ͘�:͘�ϯϯϰ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞũ͘ϮϬϭϳ͘ϭϭ͘Ϭϵϭϱ

�/K&K^͕�ϮϬϭϳ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ZĞǀŝĞǁ͘ϲ

�ŽŝŽĐĐŚŝ͕�Z͕͘��ĞŚĞƌĂ͕��͘Z͕͘�^ŚĞƌƌĂƚ͕��͕͘��Ğ'ƌŽŽƚ͕��͘d͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�^ĂŶƚŽƌŽ͕��͕͘�ϳ

ϮϬϭϵ͘��ǇŶĂŵŝĐ�ŵŽĚĞů�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƉŽůǇŵĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨŽƌ�ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ϴ

ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌƐ͘�^Ƶďŵŝƚƚ͘�ƚŽ��ŚĞŵ͘��ŶŐ͘�ϵ

^Đŝ͘ϭϬ

�ƌƵƵŶ͕�^͕͘�,ĂŶƐĞŶ͕�d͘>͕͘��ŚƌŝƐƚĞŶƐĞŶ͕�d͘,͕͘�DĂŐŝĚ͕�:͕͘�:ĞŶƐĞŶ͕�>͘^͕͘�ϮϬϬϲ͘��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭϭ

ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƐŽůŝĚ�ǁĂƐƚĞ�ŽŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚ�Ͳ ��ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�ϭϮ

�ŶǀŝƌŽŶ͘�DŽĚĞů͘��ƐƐĞƐƐ͘�ϭϭ͕�ϮϱϭʹϮϲϱ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϬϲϲϲͲϬϬϱͲϵϬϮϴͲϬϭϯ

�ƵŽŶŽĐŽƌĞ͕��͕͘�DĞůůŝŶŽ͕�^͕͘��Ğ��ŶŐĞůŝƐ͕�'͕͘�>ŝƵ͕�'͕͘�hůŐŝĂƚŝ͕�^͕͘�ϮϬϭϴ͘�>ŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭϰ

ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��ĐŽů͘�/ŶĚŝĐ͘�ϵϰ͕�ϭϯʹϭϱ

Ϯϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞĐŽůŝŶĚ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϰ͘Ϭϰϳϭϲ

�ĂŽ͕�^͕͘�>Ƶ͕��͕͘�WŚƵĂ͕�<͘D͕͘�zĂŶ͕�t͕͘�>Ğ͕��͕͘�dĂŽ͕�'͕͘��ŚŽƵ͕�z͕͘�ϮϬϮϬ͘�KƌŐĂŶŝĐƐ�ϭϳ

ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ��ͲƐƚĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͗���ϭϴ

ĚĞŵŽͲƐĐĂůĞ�ƐƚƵĚǇ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�dĞĐŚŶŽů͘�Ϯϵϱ͕�ϭϮϮϯϬϬ͘�ϭϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϭϵ͘ϭϮϮϯϬϬϮϬ

�ŝĞƑůŝŬ͕��͕͘�<ŽŶŝĞĐǌŬĂ͕�W͕͘�ϮϬϭϳ͘���ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŵĞƚŚŽĚƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�Ϯϭ

ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ϮϮ



Ϯϲ

͞ŶŽ�ƐŽůŝĚ�ǁĂƐƚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͟�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƚŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϭϰϮ͕�ϭϳϮϴʹϭ

ϭϳϰϬ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϲ͘ϭϭ͘ϭϭϲϮ

�ŽůŽƐŝ͕�>͘D͕͘�ZĞƐƵƌƌĞĐĐŝŽŶ͕��͘W͕͘��ŚĂŶŐ͕�z͕͘�ϮϬϭϱ͘��ƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ϯ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂůŐĂĞͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƚĞƌƚŝĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞƐƚƌŽŐĞŶŝĐ�ϰ

ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�^Đŝ͘�WƌŽĐĞƐƐ͘�/ŵƉĂĐƚƐ�ϭϳ͕�ϰϮϭʹϰϮϴ͘�ϱ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϵͬĐϰĞŵϬϬϱϰϭĚϲ

�ĂŶŝƐŚ��ŶĞƌŐǇ��ŐĞŶĐǇ͕�ϮϬϭϴ͘��ĞŶŵĂƌŬ͛Ɛ��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ůŝŵĂƚĞ�KƵƚůŽŽŬ�ϮϬϭϴ͗��ĂƐĞůŝŶĞ�ϳ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�WƌŽũĞĐƚŝŽŶ�dŽǁĂƌĚƐ�ϮϬϯϬ�tŝƚŚ��ǆŝƐƚŝŶŐ�DĞĂƐƵƌĞƐ�;&ƌŽǌĞŶ�WŽůŝĐǇͿ͘ϴ

�ŽŶĞƐ�Z͕͘��ĂƵĞƌ��͕͘��ŽůůŝŐĞƌ�Z͕͘��ƵƌŐĞƌ��͕͘�&ĂŝƐƚ��ŵŵĞŶĞŐŐĞƌ�D͕͘�&ƌŝƐĐŚŬŶĞĐŚƚ�Z͕͘�,ĞĐŬ�ϵ

d͕͘�:ƵŶŐďůƵƚŚ�E͕͘�ZƂĚĞƌ �͕͘�d͘D͕͘�ϮϬϬϳ͘�>ŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗�ϭϬ

ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�h�d��ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘��ĐŽŝŶǀĞŶƚ�ϭϭ

ZĞƉ͘ϱ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϯϲϳͲϬϭϰͲϬϴϯϴͲϳϭϮ

�ŽŶŐ͕�:͕͘��Śŝ͕�z͕͘�dĂŶŐ͕�z͕͘�tĂŶŐ͕�&͕͘�,ƵĂŶŐ͕�Y͕͘�ϮϬϭϰ͘��ŽŵďŝŶĞĚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ϭϯ

ĂŶĚ�ĞǆĞƌŐĞƚŝĐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƚǇƉŝĐĂů�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŝŶ�ϭϰ

�ŚŝŶĂ͘��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�&ƵĞůƐ�Ϯϴ͕�ϮϭϭϰʹϮϭϮϮ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϮϭͬĞĨϰϬϮϰϭϰϲϭϱ

&ůŽƌĞƐͲ�ůƐŝŶĂ͕�y͕͘�ZŽĚƌşŐƵĞǌͲZŽĚĂ͕�/͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�ϮϬϬϴ͘�DƵůƚŝͲĐƌŝƚĞƌŝĂϭϲ

ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͘�ϭϳ

tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϰϮ͕�ϰϰϴϱʹϰϰϵϳ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϬϴ͘Ϭϱ͘ϬϮϵϭϴ

'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�:ĞƉƉƐƐŽŶ͕�h͕͘�sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�W͘�͕͘��ŽƉƉ͕�:͘�͕͘�ϮϬϭϰ͘��ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ϭϵ

�ŽŶƚƌŽů�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚƐ͕�^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ϮϬ

ZĞƉŽƌƚ�EŽ͘�Ϯϯ͘�/t��WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬϵϳϴϭϳϴϬϰϬϭϭϳϭϮϭ

'ŝŬĂƐ͕�W͕͘�ϮϬϭϳ͘�dŽǁĂƌĚƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�ϮϮ



Ϯϳ

DĂŶĂŐĞ͘�ϮϬϯ͕�ϲϮϭʹϲϮϵ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϱ͘Ϭϲϭϭ

'ŽĚŝŶ͕��͕͘��ŽƵĐŚĂƌĚ͕��͕͘�sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�W͘�͕͘�ϮϬϭϮ͘�EĞƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ďĞŶĞĨŝƚ͗�Ϯ

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�>���ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�tĂƚĞƌ�^Đŝ͘�ϯ

dĞĐŚŶŽů͘�ϲϱ͕�ϭϲϮϰʹϭϲϯϭ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬǁƐƚ͘ϮϬϭϮ͘Ϭϱϲϰ

'ƌŽďĞůĂŬ͕��͕͘�'ƌŽƐƐĞƌ͕��͕͘�<ĂĐƉƌǌĂŬ͕�D͕͘�<ĂŵŝǌĞůĂ͕�d͕͘�ϮϬϭϵ͘�^ĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ϱ

ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ŵĞĚŝƵŵͲƐŝǌĞĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ϲ

ƉůĂŶƚͲŶĞǁ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŽůƵƚŝŽŶ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�Ϯϯϰ͕�ϵϬʹϵϲ͘�ϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϴ͘ϭϮ͘ϭϭϭϴ

'Ƶ͕�:͕͘�zĂŶŐ͕ Y͕͘�>ŝƵ͕�z͕͘�ϮϬϭϴ͘�DĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĂŶĂŵŵŽǆ�ŝŶ�Ă�ŶŽǀĞů��ͲϮ��ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ϵ

ĞŶĞƌŐǇͲĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ϭϬ

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϭϯϴ͕�ϭʹϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϴ͘ϬϮ͘Ϭϱϭϭϭ

'ƵĚĞ͕�s͘'͕͘�ϮϬϭϱ͘��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂƵƚĂƌŬǇ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ϭϮ

ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�ZĞŶĞǁ͘�^ƵƐƚĂŝŶ͘��ŶĞƌŐǇ�ZĞǀ͘�ϰϱ͕�ϱϮʹϲϴ͘�ϭϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƌƐĞƌ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϭ͘Ϭϱϱϭϰ

'ƵŝŶĠĞ͕�:͕͘�ϮϬϬϮ͘�,ĂŶĚďŽŽŬ�ŽŶ�>ŝĨĞ��ǇĐůĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�'ƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�/^K�ϭϱ

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�/ŵƉĂĐƚ��ƐƐĞƐƐ͘�ZĞǀ͘�Ϯϯ͕�ϭϮϵʹϭϯϬ͘�ϭϲ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬ^ϬϭϵϱͲϵϮϱϱ;ϬϮͿϬϬϭϬϭͲϰϭϳ

'ƵŽ͕�:͕͘�tĞŶ͕�y͕͘�ϮϬϮϬ͘�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ƐůƵĚŐĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ďǇ�Ă�ϭϴ

ďŝŽƉŽůǇŵĞƌ�ĨƌŽŵ�ƉŝŐŐĞƌǇ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǁĂƚĞƌĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ŝŶ�ϭϵ

ƌĞŵĞĚŝĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ƌ;s/ͿͲĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚĞĚ�ƐŽŝů͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�Ϯϱϵ͕�ϭϬϵϲϳϴ͘�ϮϬ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϵ͘ϭϬϵϲϳϴϮϭ

'ƵŽ͕�>͕͘�sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�W͘�͕͘�ϮϬϭϰ͘��ĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ϮϮ



Ϯϴ

ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ�ŶŽ͘�ϭ�;�^D'ϭͿ͗�WƌĞĚŝĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͲϭ

ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�EϮK�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘��ŝŽƉƌŽĐĞƐƐ��ŝŽƐǇƐƚ͘��ŶŐ͘�ϯϳ͕�ϭϱϭʹϭϲϯ͘�Ϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϬϬϰϰϵͲϬϭϯͲϬϵϳϴͲϯϯ

,ĞŶǌĞ͕�D͕͘�'ƵũĞƌ͕�t͕͘�DŝŶŽ͕�d͕͘�ǀĂŶ�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͕͘�ϮϬϬϬ͘��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ŵŽĚĞůƐ�ϰ

�^Dϭ͕��^DϮ͕��^DϮĚ�ĂŶĚ��^Dϯ͘�/t��ƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ϱ

,ƵŝũďƌĞŐƚƐ͕�D͘�͘:͕͘�^ƚĞŝŶŵĂŶŶ͕��͘:͘E͕͘��ůƐŚŽƵƚ͕�W͘D͘&͕͘�^ƚĂŵ͕�'͕͘�sĞƌŽŶĞƐ͕�&͕͘�sŝĞŝƌĂ͕�ϲ

D͘�͘D͕͘�,ŽůůĂŶĚĞƌ͕��͕͘��ŝũƉ͕�D͕͘�ǀĂŶ��Ğůŵ͕�Z͕͘�ϮϬϭϳ͘�ZĞ�ŝWĞ�ϮϬϭϲ�ǀϭ͘ϭ͘ϳ

/^K�ϭϰϬϰϬ͕�ϮϬϬϲ͘�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƚŝŽŶ͕�/^K�ϭϰϬϰϬ͘�ϴ

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͲ>ŝĨĞ��ǇĐůĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Ͳ WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͕�ϵ

'ĞŶĞǀĞ͘ϭϬ

:ŝ͕�:͕͘�WĞŶŐ͕�z͕͘�tĂŶŐ͕��͕͘�>ŝ͕�y͕͘��ŚĂŶŐ͕�Y͕͘�ϮϬϮϬ͘���ŶŽǀĞů�^EWZ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ϭϭ

ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĂŶĚ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ƌĞŵŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϭϮ

ĂŶĂŵŵŽǆ͕�ĞŶĚŽŐĞŶŽƵƐ�ƉĂƌƚŝĂůͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŶŝƚƌŝĨǇŝŶŐ�ĚĞƉŚŽƐƉŚĂƚĂƚŝŽŶ͘�ϭϯ

tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϭϳϬ͕�ϭϭϱϯϲϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϵ͘ϭϭϱϯϲϯϭϰ

:ŝŵĞŶĞǌ͕�:͕͘�DŝůůĞƌ͕�D͕͘��Žƚƚ͕��͕͘�DƵƌƚŚǇ͕�^͕͘��Ğ��ůŝƉƉĞůĞŝƌ͕�,͕͘�tĞƚƚ͕��͕͘�ϮϬϭϱ͘�,ŝŐŚͲƌĂƚĞ�ϭϱ

ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ĐĂƌďŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Ͳ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƌƵĐŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ϭϲ

ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϴϳ͕�ϰϳϲʹϰϴϮ͘�ϭϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϳ͘ϬϯϮϭϴ

<ĂŵĂůŝ͕�D͕͘�^ƵŚĂƐ͕��͘W͕͘��ŽƐƚĂ͕�D͘�͕͘��ĂƉĞůĂ͕�/͕͘��ŵŝŶĂďŚĂǀŝ͕�d͘D͕͘�ϮϬϭϵ͘�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ϭϵ

ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŵĞŵďƌĂŶĞͲďĂƐĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞĨĨůƵĞŶƚƐ�ϮϬ

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��ŚĞŵ͘��ŶŐ͘�:͘�ϯϲϴ͕�ϰϳϰʹϰϵϰ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞũ͘ϮϬϭϵ͘ϬϮ͘ϬϳϱϮϭ

<ĂŵďůĞ͕�^͘:͕͘��ŚĂŬƌĂǀĂƌƚŚǇ͕�z͕͘�^ŝŶŐŚ͕��͕͘��ŚƵďŝůůĞĂƵ͕��͕͘�^ƚĂƌŬů͕�D͕͘��ĂǁĂ͕�/͕͘�ϮϬϭϳ͘���ƐŽŝů�ϮϮ



Ϯϵ

ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗�ƚĞĐŚŶŝĐĂů͕�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ϭ

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�>���ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�^Đŝ͘�WŽůůƵƚ͘�ZĞƐ͘�Ϯϰ͕�ϭϯϯϭϱʹϮ

ϭϯϯϯϰ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϯϱϲͲϬϭϳͲϴϴϭϵͲϲϯ

<ĂŵƉƐĐŚƌĞƵƌ͕�D͘:͕͘�ǀĂŶ�ĚĞƌ�^ƚĂƌ͕�t͘Z͘>͕͘�tŝĞůĚĞƌƐ͕�,͘�͕͘�DƵůĚĞƌ͕�:͘t͕͘�:ĞƚƚĞŶ͕�D͘^͘D͕͘�ϰ

ǀĂŶ�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͕͘�ϮϬϬϴ͘��ǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ŶŝƚƌŝĐ�ŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ŶŝƚƌŽƵƐ�ŽǆŝĚĞ�ϱ

ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�ƌĞũĞĐƚ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϰϮ͕�ϴϭϮʹϴϮϲ͘�ϲ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϬϳ͘Ϭϴ͘ϬϮϮϳ

<ĞůĞƐƐŝĚŝƐ͕��͕͘�^ƚĂƐŝŶĂŬŝƐ͕��͘^͕͘�ϮϬϭϮ͘��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ϴ

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂů�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�tĂƐƚĞ�ϵ

DĂŶĂŐ͘�ϯϮ͕�ϭϭϴϲʹϭϭϵϱ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƐŵĂŶ͘ϮϬϭϮ͘Ϭϭ͘ϬϭϮϭϬ

<ƵũĂǁĂͲZŽĞůĞǀĞůĚ͕�<͕͘��ůŵŝƚǁĂůůŝ͕�d͕͘��ĞĞŵĂŶ͕�'͕͘�ϮϬϬϲ͘��ŶŚĂŶĐĞĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ϭϭ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ďůĂĐŬ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŬŝƚĐŚĞŶ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ���^�Z�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƵƐŝŶŐ ƚǁŽ�ϭϮ

ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂŶĂĞƌŽďŝĐ�ĚŝŐĞƐƚĞƌƐ͘�tĂƚĞƌ�^Đŝ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϱϯ͕�ϭϱϵʹϭϲϴ͘�ϭϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬǁƐƚ͘ϮϬϬϲ͘Ϯϲϱϭϰ

>ĂĐŬŶĞƌ͕�^͕͘�'ŝůďĞƌƚ͕��͘D͕͘�sůĂĞŵŝŶĐŬ͕�^͘�͕͘�:ŽƐƐ͕��͕͘�,ŽƌŶ͕�,͕͘�ǀĂŶ�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͕͘�ϭϱ

ϮϬϭϰ͘�&ƵůůͲƐĐĂůĞ�ƉĂƌƚŝĂů�ŶŝƚƌŝƚĂƚŝŽŶͬĂŶĂŵŵŽǆ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�Ͳ �Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƐƵƌǀĞǇ͘�ϭϲ

tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϱϱ͕�ϮϵϮʹϯϬϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϰ͘ϬϮ͘ϬϯϮϭϳ

>ĂƌƐĞŶ͕�,͘&͕͘�,ĂƵƐĐŚŝůĚ͕�D͕͘�tĞŶǌĞů͕�,͕͘��ůŵĞŵĂƌŬ͕�D͕͘�ϮϬϬϳ͘�,ŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ�>���ϭϴ

ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�E�WdhE��ĂŶĚ�/EEKt�d��,͘��ĞŶŵĂƌŬ�ϭʹϯϰ͘ϭϵ

>ŝ͕�z͕͘��ŚĂŶŐ͕�^͕͘��ŚĂŶŐ͕�t͕͘�yŝŽŶŐ͕�t͕͘�zĞ͕�Y͕͘�,ŽƵ͕�y͕͘�tĂŶŐ͕��͕͘�tĂŶŐ͕�W͕͘�ϮϬϭϵ͘�>ŝĨĞ�ϮϬ

ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͗�/ŶǀŽůǀŝŶŐ�ϭϮϲ�Ϯϭ

ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƚŝĐĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�ϮϮ



ϯϬ

DĂŶĂŐĞ͘�Ϯϯϴ͕�ϰϰϮʹϰϱϬ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϭ͘ϭϭϴϭ

>ŝũſ͕�>͕͘�DĂůĂŵŝƐ͕�^͕͘�'ŽŶǌĄůĞǌͲ'ĂƌĐşĂ͕�^͕͘�DŽƌĞŝƌĂ͕�D͘d͕͘�&ĂƚŽŶĞ͕�&͕͘�<ĂƚƐŽƵ͕��͕͘�ϮϬϭϳ͘�Ϯ

�ĞĐĞŶƚƌĂůŝƐĞĚ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ϯ

ŽƌŐĂŶŝĐ�ǁĂƐƚĞ͗�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŵĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�ϮϬϯ͕�ϳϯϮʹϳϰϬ͘�ϰ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϲ͘ϭϭ͘Ϭϱϯϱ

>ŝƐŚĂŶ͕�y͕͘�dĂŽ͕�>͕͘�zŝŶ͕�t͕͘��ŚŝůŽŶŐ͕�z͕͘�:ŝĂŶŐĨƵ͕�>͕͘�ϮϬϭϴ͘��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ϲ

ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐůƵĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗���ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�yŝĂŵĞŶ͕��ŚŝŶĂ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϳ

ϭϵϮ͕�ϯϱϰʹϯϲϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϰ͘ϭϳϭϴ

>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ͕�z͕͘�sĄǌƋƵĞǌͲZŽǁĞ͕�/͕͘��ŵŽƌĞƐ͕�D͘:͕͘�dĞƌŵĞƐͲZŝĨĠ͕�D͕͘�DĂƌşŶͲEĂǀĂƌƌŽ͕��͕͘�ϵ

DŽƌĞŝƌĂ͕�D͘d͕͘�&ĞŝũŽŽ͕�'͕͘�ϮϬϭϲ͘��ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ�ϭϬ

ƵŶĚĞƌ�ĂŶ�ĞĐŽͲĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘�^Đŝ͘�dŽƚĂů��ŶǀŝƌŽŶ͘�ϱϲϲʹϱϲϳ͕�ϰϲϴʹϰϳϵ͘�ϭϭ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐĐŝƚŽƚĞŶǀ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϱ͘ϭϭϬϭϮ

DĂůŽǀĂŶǇǇ͕��͕͘�dƌĞůĂ͕�:͕͘�WůĂǌĂ͕��͕͘�ϮϬϭϱ͘�DĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϭϯ

ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĨŝǆĞĚ�Ĩŝůŵ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�;/&�^Ϳ�ƌĞĂĐƚŽƌ�ďǇ�ƉĂƌƚŝĂů�ϭϰ

ŶŝƚƌŝƚĂƚŝŽŶͬĂŶĂŵŵŽǆ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϭϵϴ͕�ϰϳϴʹϰϴϳ͘�ϭϱ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϴ͘ϭϮϯϭϲ

DŝůůƐ͕�E͕͘�WĞĂƌĐĞ͕�W͕͘�&ĂƌƌŽǁ͕�:͕͘�dŚŽƌƉĞ͕�Z͘�͕͘�<ŝƌŬďǇ͕�E͘&͕͘�ϮϬϭϰ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�Θ�ϭϳ

ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�Θ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ϭϴ

ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘�tĂƐƚĞ�DĂŶĂŐ͘�ϯϰ͕�ϭϴϱʹϭϵϱ͘�ϭϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƐŵĂŶ͘ϮϬϭϯ͘Ϭϴ͘ϬϮϰϮϬ

DŽƌĂůĞƐ͕�E͕͘�sĂů�ĚĞů�ZşŽ͕��͕͘�sĄǌƋƵĞǌͲWĂĚşŶ͕�:͘Z͕͘�DĠŶĚĞǌ͕�Z͕͘�DŽƐƋƵĞƌĂͲ�ŽƌƌĂů͕��͕͘�Ϯϭ

�ĂŵƉŽƐ͕�:͘>͕͘�ϮϬϭϱ͘�/ŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶĂŵŵŽǆ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƚŝŽŶ�ǁĂƚĞƌ�ϮϮ



ϯϭ

ĂŶĚ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĂŵ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ttdWƐ͘��ŚĞŵŽƐƉŚĞƌĞ�ϭϰϬ͕�ϵϵʹϭϬϱ͘�ϭ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐŚĞŵŽƐƉŚĞƌĞ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϯ͘ϬϱϴϮ

DŽƌĞƌĂ͕�^͕͘�^ĂŶƚĂŶĂ͕�D͘s͘�͕͘��ŽŵĂƐ͕�:͕͘�ZŝŐŽůĂ͕�D͕͘��ŽƌŽŵŝŶĂƐ͕�>͕͘�ϮϬϮϬ͘��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϯ

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϰ

ŽĨ�ƐŵĂůů�ƚŽ�ŵĞĚŝƵŵ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�Ϯϰϱ͕�ϭϭϴϳϲϴ͘�ϱ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϵ͘ϭϭϴϳϲϴϲ

EĂŝƌ͕�^͕͘�'ĞŽƌŐĞ͕��͕͘�DĂůĂŶŽ͕�,͘D͕͘��ƌŽƌĂ͕�D͕͘�EĂǁĂƌĂƚŚŶĂ͕��͕͘�ϮϬϭϰ͘�tĂƚĞƌͲĞŶĞƌŐǇͲϳ

ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ŶĞǆƵƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƐƚĂƚĞͲŽĨͲĂƌƚ�ϴ

ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐ͘�ZĞƐŽƵƌ͘��ŽŶƐĞƌǀ͘�ZĞĐǇĐů͘�ϴϵ͕�ϭʹϭϬ͘�ϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƌĞƐĐŽŶƌĞĐ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϱ͘ϬϬϳϭϬ

EŐƵǇĞŶ͕�d͘<͘>͕͘�EŐŽ͕�,͘,͕͘�'ƵŽ͕�t͘^͕͘��ŚĂŶŐ͕�^͘t͕͘�EŐƵǇĞŶ͕��͘�͕͘�EŐŚŝĞŵ͕�>͘�͕͘�EŐƵǇĞŶ͕�ϭϭ

d͘�s͕͘�ϮϬϮϬ͘���ĐƌŝƚŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽŶ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ�ŵŽĚĞůƐ�ϭϮ

ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐ�ĨƌŽŵ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ϭϯ

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�Ϯϲϰ͕�ϭϭϬϰϰϬ͘�ϭϰ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϮϬ͘ϭϭϬϰϰϬϭϱ

EŝĞƌŽ͕�D͕͘�WŝǌǌŽů͕�D͕͘��ƌƵƵŶ͕�,͘'͕͘�dŚŽŵƐĞŶ͕�D͕͘�ϮϬϭϰ͘��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ϭϲ

ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ��ĞŶŵĂƌŬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ϭϳ

ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϲϴ͕�Ϯϱʹϯϱ͘�ϭϴ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϯ͘ϭϮ͘Ϭϱϭϭϵ

KƉŚĞƌ͕�d͕͘�&ƌŝĞĚůĞƌ͕��͕͘�ϮϬϭϲ͘��ŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�>���ŽĨ�ĚĞĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ϮϬ

ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ĨŽƌ�ŶŽŶͲƉŽƚĂďůĞ�ƵƌďĂŶ�ƌĞƵƐĞ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�ϭϴϮ͕�ϰϲϰʹϰϳϲ͘�Ϯϭ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϳ͘ϬϴϬϮϮ



ϯϮ

KƚƚĞƌƉŽŚů͕�Z͕͘�ZĂĂŬ͕�D͕͘�ZŽůĨƐ͕�d͕͘�ϭϵϵϰ͘���ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭ

ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŝŶ͗�WƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ŽĨ�/�tY�ϭϳƚŚ��ŝĞŶŶŝĂů�/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�Ϯ

�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ϯ

WĞĚƌŽƵƐŽ͕��͕͘��ŝĂƌƚǌĂ͕�/͕͘�DŽƌĂůĞƐ͕�E͕͘�sĄǌƋƵĞǌͲWĂĚşŶ͕�:͘Z͕͘�ZŽŐĂůůĂ͕�&͕͘��ĂŵƉŽƐ͕�:͘>͕͘�ϰ

DŽƐƋƵĞƌĂͲ�ŽƌƌĂů͕��͕͘�sĂů�ĚĞů�ZŝŽ͕��͕͘�ϮϬϭϴ͘�WŝůŽƚͲƐĐĂůĞ��>�EΠ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ϱ

ƚƌĞĂƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞƚƚůĞĚ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�Ăƚ�ůŽǁ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ǀŝĂ�ƉĂƌƚŝĂů�ŶŝƚƌŝƚĂƚŝŽŶͲϲ

ĂŶĂŵŵŽǆ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�^ĞƉ͘�WƵƌŝĨ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϮϬϬ͕�ϵϰʹϭϬϭ͘�ϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐĞƉƉƵƌ͘ϮϬϭϴ͘ϬϮ͘Ϭϭϳϴ

ZĂũĂƐĞŬŚĂƌ͕��͕͘�sĞŶŬĂƚĞƐŚǁĂƌĂŶ͕�h͕͘��ƵƌĂŝƌĂũ͕�E͕͘��ŝǀǇĂƉƌŝǇĂ͕�'͕͘�EĂŵďŝ͕�/͘D͕͘�:ŽƐĞƉŚ͕�ϵ

�͕͘�ϮϬϮϬ͘��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽĐŚĞŵŝĐĂů�ϭϬ

ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�Ϯϲϲ͕�ϭϭϬϰϲϵ͘�ϭϭ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϮϬ͘ϭϭϬϰϲϵϭϮ

Z��͕�ϮϬϭϴ͘�^ƉĂŶŝƐŚ�WŽǁĞƌ�^ǇƐƚĞŵƐ�ϮϬϭϳ͘ϭϯ

ZĞƐĞŶĚĞ͕�:͘�͕͘�EŽůĂƐĐŽ͕�D͘�͕͘�WĂĐĐĂ͕�^͘�͕͘�ϮϬϭϵ͘�>ŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ϭϰ

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐŽƵƉůĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͘�ZĞƐŽƵƌ͘�ϭϱ

�ŽŶƐĞƌǀ͘�ZĞĐǇĐů͘�ϭϰϴ͕�ϭϳϬʹϭϳϳ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƌĞƐĐŽŶƌĞĐ͘ϮϬϭϵ͘Ϭϰ͘Ϭϯϰϭϲ

ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲ�ĂďĂůůĞƌŽ͕��͕͘��ǇŵĞƌŝĐŚ͕�/͕͘�WŽĐŚ͕�D͕͘�WŝũƵĂŶ͕�D͕͘�ϮϬϭϰ͘��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ϭϳ

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶͲŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ϭϴ

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�^Đŝ͘�dŽƚĂů��ŶǀŝƌŽŶ͘�ϰϵϯ͕�ϯϴϰʹϯϵϭ͘�ϭϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐĐŝƚŽƚĞŶǀ͘ϮϬϭϰ͘Ϭϲ͘ϬϭϱϮϬ

ZŽĚƌŝŐƵĞǌͲ'ĂƌĐŝĂ͕�'͕͘�DŽůŝŶŽƐͲ^ĞŶĂŶƚĞ͕�D͕͘�,ŽƐƉŝĚŽ͕��͕͘�,ĞƌŶĄŶĚĞǌͲ^ĂŶĐŚŽ͕�&͕͘�Ϯϭ

DŽƌĞŝƌĂ͕�D͘d͕͘�&ĞŝũŽŽ͕�'͕͘�ϮϬϭϭ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ϮϮ



ϯϯ

ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϰϱ͕�ϱϵϵϳʹϲϬϭϬ͘�ϭ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϭ͘Ϭϴ͘ϬϱϯϮ

ZƵŝŬĞŶ͕��͘:͕͘��ƌĞƵĞƌ͕�'͕͘�<ůĂǀĞƌƐŵĂ͕��͕͘�^ĂŶƚŝĂŐŽ͕�d͕͘�ǀĂŶ�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͕͘�ϮϬϭϯ͘�ϯ

^ŝĞǀŝŶŐ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�Ͳ �ĞůůƵůŽƐĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ͘�tĂƚĞƌ�ϰ

ZĞƐ͘�ϰϳ͕�ϰϯʹϰϴ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϮ͘Ϭϴ͘ϬϮϯϱ

^ĂĂŐŝ͕�Z͕͘�&ůŽƌĞƐͲ�ůƐŝŶĂ͕�y͕͘�<ƌŽůů͕�^͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�:ĞƉƉƐƐŽŶ͕�h͕͘�ϮϬϭϳ͘���ŵŽĚĞů�ůŝďƌĂƌǇ�ϲ

ĨŽƌ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�ϳ

�ŶǀŝƌŽŶ͘�DŽĚĞů͘�^ŽĨƚǁ͘�ϵϯ͕�ϮϴϮʹϮϵϱ͘�ϴ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĞŶǀƐŽĨƚ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϯ͘ϬϮϲϵ

^ĂŶĐŚŽ͕�/͕͘�>ŽƉĞǌͲWĂůĂƵ͕�^͕͘��ƌĞƐƉĂĐŽĐŚĂŐĂ͕�E͕͘��ŽƌƚŝŶĂ͕�:͘>͕͘�ϮϬϭϵ͘�EĞǁ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽŶ�ϭϬ

ĐĂƌďŽŶ�ƌĞĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͗���ƌĞǀŝĞǁ͘�^Đŝ͘�dŽƚĂů��ŶǀŝƌŽŶ͘�ϭϭ

ϲϰϳ͕�ϭϯϳϯʹϭϯϴϰ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐĐŝƚŽƚĞŶǀ͘ϮϬϭϴ͘Ϭϴ͘ϬϳϬϭϮ

^ĐŚĂƵďƌŽĞĐŬ͕�d͕͘��Ğ��ůŝƉƉĞůĞŝƌ͕�,͕͘�tĞŝƐƐĞŶďĂĐŚĞƌ͕�E͕͘��ĞǁƵůĨ͕�:͕͘��ŽĞĐŬǆ͕�W͕͘�sůĂĞŵŝŶĐŬ͕�ϭϯ

^͘�͕͘�tĞƚƚ͕��͕͘�ϮϬϭϱ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ŽĨ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞůĨͲƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ϭϰ

ƐĞǁĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ͗�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ���DKE�ĂŶĚ�ĐŽͲĚŝŐĞƐƚŝŽŶ͘�tĂƚĞƌ�ϭϱ

ZĞƐ͘�ϳϰ͕�ϭϲϲʹϭϳϵ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϱ͘ϬϮ͘Ϭϭϯϭϲ

^ŚŝƵ͕�,͘z͕͘�>ĞĞ͕�D͕͘��ŚŝƵĞŚ͕�W͘�dĞ͕�ϮϬϭϳ͘�tĂƚĞƌ�ƌĞĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ϭϳ

ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ϭϴ

ŝŶ�<ŝŶŵĞŶ�ŝƐůĂŶĚƐ͕�dĂŝǁĂŶ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϭϱϮ͕�ϯϲϵʹϯϳϴ͘�ϭϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϯ͘ϭϭϬϮϬ

^ŝŶŐŚ͕��͕͘�<ĂŵďůĞ͕�^͘:͕͘�^ĂǁĂŶƚ͕�D͕͘��ŚĂŬƌĂǀĂƌƚŚǇ͕�z͕͘�<Ăǌŵŝ͕��͕͘��ǇŵĞƌŝĐŚ͕��͕͘�^ƚĂƌŬů͕�D͕͘�Ϯϭ

'ŚĂŶŐƌĞŬĂƌ͕�D͕͘�WŚŝůŝƉ͕�>͕͘�ϮϬϭϴ͘�dĞĐŚŶŝĐĂů͕�ŚǇŐŝĞŶĞ͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ϮϮ



ϯϰ

ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵůůͲƐĐĂůĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ďĞĚ�ďŝŽĨŝůŵ�ƌĞĂĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ϭ

/ŶĚŝĂ͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�^Đŝ͘�WŽůůƵƚ͘�ZĞƐ͘�Ϯϱ͕�ϮϱϱϮʹϮϱϲϵ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϯϱϲͲϮ

ϬϭϳͲϬϲϬϱͲǇϯ

^ŝŶŐŚ͕��͘�͕͘�hƉĂĚŚǇĂǇ͕��͕͘�^ŚƌŝǀĂƐƚĂǀĂ͕�^͕͘�sŝǀĞŬĂŶĂŶĚ͕�s͕͘�ϮϬϮϬ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌĐĞ�ϰ

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�>ŝĨĞͲĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞͲďĂƐĞĚ�ůĂƌŐĞͲƐĐĂůĞ�ďŝŽŐĂƐ�ϱ

ƉůĂŶƚ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϯϬϵ͕�ϭϮϯϯϳϯ͘�ϲ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϮϬ͘ϭϮϯϯϳϯϳ

^ŵŝƚƐŚƵŝũǌĞŶ͕�:͕͘�WĠƌĞǌ͕�:͕͘��ƵŝŶ͕�K͕͘�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͘�ǀĂŶ͕�ϮϬϭϲ͘���ƐŝŵƉůĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ϴ

ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇͲůŽĂĚĞĚ�ĂĞƌŽďŝĐ��K��ƌĞŵŽǀĂů�ƌĞĂĐƚŽƌƐ͘�ϵ

�ŝŽĐŚĞŵ͘��ŶŐ͘�:͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďĞũ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϰ͘ϬϬϰϭϬ

^ŽůŽŶ͕�<͕͘�&ůŽƌĞƐͲ�ůƐŝŶĂ͕�y͕͘�<ĂǌĂĚŝ�DďĂŵďĂ͕��͕͘�/ŬƵŵŝ͕��͕͘�sŽůĐŬĞ͕��͘/͘W͕͘�sĂŶĞĞĐŬŚĂƵƚĞ͕�ϭϭ

�͕͘��ŬĂŵĂ͕�'͕͘�sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�W͘�͕͘��ĂƚƐƚŽŶĞ͕��͘:͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�:ĞƉƉƐƐŽŶ͕�h͕͘�ϭϮ

ϮϬϭϳ͘�WůĂŶƚͲǁŝĚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŽĨ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ϭϯ

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗�/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϭϭϯ͕�ϭϰ

ϵϳʹϭϭϬ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϳ͘ϬϮ͘ϬϬϳϭϱ

dĂďĞƐŚ͕�D͕͘�&ĞŝǌĞĞ�DĂƐŽŽůĞŚ͕�D͕͘�ZŽŐŚĂŶŝ͕��͕͘�DŽƚĞǀĂůůŝĂŶ͕�^͘^͕͘�ϮϬϭϵ͘�>ŝĨĞͲ�ǇĐůĞ�ϭϲ

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;>��Ϳ�ŽĨ�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚƐ͗����ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�dĞŚƌĂŶ͕�/ƌĂŶ͘�ϭϳ

/Ŷƚ͘�:͘��ŝǀ͘��ŶŐ͘�ϭϳ͕�ϭϭϱϱʹϭϭϲϵ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϰϬϵϵϵͲϬϭϴͲϬϯϳϱͲǌϭϴ

dĂŬĄĐƐ͕�/͕͘�WĂƚƌǇ͕�'͘'͕͘�EŽůĂƐĐŽ͕��͕͘�ϭϵϵϭ͘���ĚǇŶĂŵŝĐ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲϭϵ

ƚŚŝĐŬĞŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�Ϯϱ͕�ϭϮϲϯʹϭϮϳϭ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬϬϬϰϯͲϮϬ

ϭϯϱϰ;ϵϭͿϵϬϬϲϲͲzϮϭ

dĂŽ͕�>͕͘�dĂŶ͕��͘�͘�͕͘�DĐĐŽƌŵŝĐŬ͕�Z͕͘��ŚĂŶŐ͕�D͕͘��ĚĞŶ͕��͕͘�,Ğ͕�y͕͘��ŝŐůĞƌ͕��͘d͕͘�ϮϬϭϰ͘�ϮϮ



ϯϱ

dĞĐŚŶŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞͲĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĞůůƵůŽƐŝĐ�ŝƐŽďƵƚĂŶŽů�ĂŶĚ�ϭ

ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐĞůůƵůŽƐŝĐ�ĞƚŚĂŶŽů�ĂŶĚ�ŶͲďƵƚĂŶŽů�ϯϬʹϰϴ͘�Ϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬďďďϯ

dĞƌŵĞƐͲZŝĨĠ͕�D͕͘�DŽůŝŶŽƐͲ^ĞŶĂŶƚĞ͕�D͕͘ ,ĞƌŶĄŶĚĞǌͲ^ĂŶĐŚŽ͕�&͕͘�^ĂůĂͲ'ĂƌƌŝĚŽ͕�Z͕͘�ϮϬϭϯ͘�ϰ

>ŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĐŽƐƚŝŶŐ͗���ƚŽŽů�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐǇĐůĞ͘�:͘�tĂƚĞƌ�^ƵƉƉůǇ�ZĞƐ͘�ϱ

dĞĐŚŶŽů͘�Ͳ �Yh��ϲϮ͕�ϰϲϴʹϰϳϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬĂƋƵĂ͘ϮϬϭϯ͘ϭϭϬϲ

dŽŵĞŝ͕�D͘�͕͘��ĞƌƚĂŶǌĂ͕�'͕͘��ĂŶĂƚŽ͕�D͕͘�,ĞŝŵĞƌƐƐŽŶ͕�^͕͘�>ĂĞƌĂ͕ '͕͘�^ǀĂŶƐƚƌƂŵ͕�D͕͘�ϮϬϭϲ͘�ϳ

dĞĐŚŶŽͲĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƵƉŐƌĂĚŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ϴ

ƐůƵĚŐĞ�ƐƚĂďŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϭϭϮ͕�ϵ

ϯϭϬϲʹϯϭϭϱ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϱ͘ϭϬ͘ϬϭϳϭϬ

sĂŶŐƐŐĂĂƌĚ͕��͘<͕͘�DƵƚůƵ͕��͘'͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕�^ŵĞƚƐ͕��͘&͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�ϮϬϭϯ͘��ĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ϭϭ

ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵŽĚĞů�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂƵƚŽƚƌŽƉŚŝĐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞŵŽǀĂů�ŝŶ�Ă�ϭϮ

ŐƌĂŶƵůĂƌ�^�Z�ƐǇƐƚĞŵ͘�:͘��ŚĞŵ͘�dĞĐŚŶŽů͘��ŝŽƚĞĐŚŶŽů͘�ϴϴ͕�ϮϬϬϳʹϮϬϭϱ͘�ϭϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϮͬũĐƚď͘ϰϬϲϬϭϰ

sĄǌƋƵĞǌͲWĂĚşŶ͕�:͕͘�DŽƐƋƵĞƌĂͲ�ŽƌƌĂů͕��͕͘��ĂŵƉŽƐ͕�:͘>͕͘�DĠŶĚĞǌ͕�Z͕͘�ZĞǀƐďĞĐŚ͕�E͘W͕͘�ϭϱ

ϮϬϭϬ͘�DŝĐƌŽďŝĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŽĨ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ďŝŽŵĂƐƐ�ϭϲ

ŝŶ�Ă���EKE�ƌĞĂĐƚŽƌ͘�tĂƚĞƌ�ZĞƐ͘�ϰϰ͕�ϰϯϱϵʹϰϯϳϬ͘�ϭϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϬ͘Ϭϱ͘Ϭϰϭϭϴ

tĂŶ͕�:͕͘�'Ƶ͕�:͕͘��ŚĂŽ͕�Y͕͘�>ŝƵ͕�z͕͘�ϮϬϭϲ͘�KW�E��K��ĐĂƉƚƵƌĞථ͗�Ă�ĨĞĂƐŝďůĞ�ŽƉƚŝŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ϭϵ

ĞŶĞƌŐǇ�ƐĞůĨͲƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�EĂƚ͘�WƵďů͘�'ƌ͘�ϭʹϵ͘�ϮϬ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϴͬƐƌĞƉϮϱϬϱϰϮϭ

tĂŶŐ͕�y͕͘�ZĂƚŶĂǁĞĞƌĂ͕�,͕͘�,Žůŵ͕�:͘�͕͘�KůƐďƵ͕�s͕͘�ϮϬϭϳ͘�^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ϮϮ



ϯϲ

ĚǇŶĂŵŝĐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ͗���ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ϭ

ĂĐŚŝĞǀĞ�ŵŽĚĞů�ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ�ĐŽŶƚƌŽů͘�:͘��ŶǀŝƌŽŶ͘�DĂŶĂŐĞ͘�ϭϵϯ͕�ϭʹϳ͘�Ϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĞŶǀŵĂŶ͘ϮϬϭϳ͘Ϭϭ͘Ϭϳϵϯ

tĞƌŶĞƚ͕�'͕͘��ĂƵĞƌ͕��͕͘�^ƚĞƵďŝŶŐ͕��͕͘�ZĞŝŶŚĂƌĚ͕�:͕͘�DŽƌĞŶŽͲZƵŝǌ͕��͕͘�tĞŝĚĞŵĂ͕��͕͘�ϮϬϭϲ͘�ϰ

dŚĞ�ĞĐŽŝŶǀĞŶƚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ϯ�;ƉĂƌƚ�/Ϳ͗�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ͘�/Ŷƚ͘�:͘�>ŝĨĞ�ϱ

�ǇĐůĞ��ƐƐĞƐƐ͘�Ϯϭ͕�ϭϮϭϴʹϭϮϯϬ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϭϯϲϳͲϬϭϲͲϭϬϴϳͲϴϲ

tƵ͕�:͕͘��ŚĂŶŐ͕�:͕͘�:ŝĂ͕�t͕͘�yŝĞ͕�,͕͘�'Ƶ͕�Z͘Z͕͘�>ŝ͕��͕͘�'ĂŽ͕��͕͘�ϮϬϬϵ͘�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ��K�ͬE�ƌĂƚŝŽ�ϳ

ŽŶ�ŶŝƚƌŽƵƐ�ŽǆŝĚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ŵŝĐƌŽĐŽƐŵ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ϴ

ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĨƌŽŵ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϭϬϬ͕�ϮϵϭϬʹϮϵϭϳ͘�ϵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϬϵ͘Ϭϭ͘ϬϱϲϭϬ

yƵ͕�y͕͘�DĂ͕��͕͘�>Ƶ͕�t͕͘�&ĞŶŐ͕��͕͘�tĞŝ͕�z͕͘�'Ğ͕��͕͘�WĞŶŐ͕�z͕͘�ϮϬϮϬ͘��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ϭϭ

ƌĞŵŽǀĂů�ŝŶ�Ă�ŐƌĂŶƵůĞͲďĂƐĞĚ�ƉĂƌƚŝĂůͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͬĂŶĂŵŵŽǆ�ƌĞĂĐƚŽƌ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ůŽǁ�ϭϮ

�ͬE�ƐĞǁĂŐĞ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�dĞĐŚŶŽů͘�Ϯϵϳ͕�ϭϮϮϰϲϳ͘�ϭϯ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϭϵ͘ϭϮϮϰϲϳϭϰ

zŽƐŚŝĚĂ͕�,͕͘�ƚĞŶ�,ŽĞǀĞ͕�D͕͘��ŚƌŝƐƚĞŶƐĞŶ͕�d͘,͕͘��ƌƵƵŶ͕�^͕͘�:ĞŶƐĞŶ͕�>͘^͕͘�^ĐŚĞƵƚǌ͕��͕͘�ϮϬϭϴ͘�ϭϱ

>ŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐĞǁĂŐĞ�ƐůƵĚŐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ϭϲ

ŝŵƉĂĐƚƐ�ĂĨƚĞƌ�ůĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϭϳϰ͕�ϱϯϴʹϱϰϳ͘�ϭϳ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϳ͘ϭϬ͘ϭϳϱϭϴ

�ĂŶŐ͕�z͕͘�>ŝ͕�z͕͘�tĂŶŐ͕��͕͘��ŚĂŶŐ͕�t͕͘�yŝŽŶŐ͕�t͕͘�ϮϬϭϱ͘�dŽǁĂƌĚƐ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ�ϭϵ

ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͗���ƌĞǀŝĞǁ͘�:͘��ůĞĂŶ͘�WƌŽĚ͘�ϮϬ

ϭϬϳ͕�ϲϳϲʹϲϵϮ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ũĐůĞƉƌŽ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϱ͘ϬϲϬϮϭ

ϮϮ



ϯϳ

ϭ

Ϯ



ϯϴ

&ŝŐƵƌĞ��ĂƉƚŝŽŶƐϭ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘ ^ǇƐƚĞŵ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘�Ϯ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͘ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ��ǀĞĚƆƌĞ�ttdW�;&h͗�ϭ�ϯ

ŬtŚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ͘�;ĂͿ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞͿ�;ďͿ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�;�Z�&Ϳ�;ĐͿ�ϰ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^Ϳ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ϱ

ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ϲ

ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖� d�d͗� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗� &�d͗� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� D�d͗� ŵĂƌŝŶĞ�ϳ

ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗ ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�ĚĞƉůĞƚŝŽŶϴ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͘ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�sĂůůĂĚŽůŝĚ�ttdW�;&h͗�ϵ

ϭ�ŬtŚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ͘�;ĂͿ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĐĂƐĞͿ�;ďͿ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�;�Z�&Ϳ�;ĐͿ�ϭϬ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^Ϳ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ϭϭ

ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ϭϮ

ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖� d�d͗� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗� &�d͗� ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� D�d͗� ŵĂƌŝŶĞ�ϭϯ

ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�ĚĞƉůĞƚŝŽŶϭϰ

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĨŽƌ��ǀĞĚƆƌĞ�ƉůĂŶƚ�;ĂͿ�ϭϱ

��� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ;ďͿ� �W ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘� �ĐƌŽŶǇŵƐ͗� ��͗� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ͖� �W͗� ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ϭϲ

ƉŽƚĞŶƚŝĂůϭϳ

&ŝŐƵƌĞ� ϱ͘ �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� sĂůůĂĚŽůŝĚ�ϭϴ

ƉůĂŶƚ�;ĂͿ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�;��Ϳ�;ďͿ�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�;�WͿϭϵ

&ŝŐƵƌĞ ϲ͘ �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉůĂŶƚ� ƐŝǌĞƐ� ;&h͗� ϭ� ŬtŚ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ�ϮϬ

ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ͘�ĂͿ��ůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ ;��Ϳ ĐĂƚĞŐŽƌǇ͖�ďͿ�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�;�WͿ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�Ϯϭ

�ĐƌŽŶǇŵƐ͗�ӑ ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚ�ȴŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ͘ϮϮ



ϯϵ

&ŝŐƵƌĞ�ϳ͘��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ƉĂŶŝƐŚ�ĂŶĚ��ĂŶŝƐŚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŵŝǆ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘�ϭ

�ĐƌŽŶǇŵƐ͗� ��͗� ĐůŝŵĂƚĞ� ĐŚĂŶŐĞ͖� K�͗� ŽǌŽŶĞ� ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖� WD&͗� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ� ŵĂƚƚĞƌ�Ϯ

ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�ĚĞƉůĞƚŝŽŶϯ

ϰ



ϰϬ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ



ϰϭ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ

ĂͿ

ďͿ

ĐͿ



ϰϮ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ

ĂͿ

ďͿ

ĐͿ



ϰϯ

&ŝŐƵƌĞ�ϰ

ďͿ

ĂͿ



ϰϰ

&ŝŐƵƌĞ�ϱ

ĂͿ

ďͿ



ϰϱ

&ŝŐƵƌĞ�ϲ

ĂͿ

ďͿ

>ĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ

DĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ



ϰϲ

&ŝŐƵƌĞ�ϳ

Ϭ͘Ϭ

Ϭ͘Ϯ

Ϭ͘ϰ

Ϭ͘ϲ

Ϭ͘ϴ

ϭ͘Ϭ

�� K� WD& d� ,d &�

ZĞ
ůĂ
ƚŝǀ

Ğ�
ĐŽ
Ŷƚ
ƌŝď

Ƶƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀й

΁

�ĞŶŵĂƌŬ ^ƉĂŝŶ



ϰϳ

dĂďůĞ�ϭ͘�DŽĚĞůůŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�EĂŵĞ DĞĐŚĂŶŝƐŵ DŽĚĞůŝŶŐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ

WƌŝŵĂƌǇ�ĐůĂƌŝĨŝĞƌ�;W�Ϳ 'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƚƚůŝŶŐ ;'ĞƌŶĂĞǇ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϰ͖�
KƚƚĞƌƉŽŚů�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϰͿ

�ŶŚĂŶĐĞĚ� ƌŽƚĂƚŝŶŐ� ďĞůƚ� ĨŝůƚĞƌ�
;�Z�&Ϳ

�ŽĂŐƵůĂƚŝŽŶ͕� ĨůŽĐĐƵůĂƚŝŽŶ͕�
ƐŝĞǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŬĞ�ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ

;�ĞŚĞƌĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϴ͖��ŽŝŽĐĐŚŝ�
Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϵͿ

,ŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�;,Z�^Ϳ �ŝŽͲƐŽƌƉƚŝŽŶ ;^ŵŝƚƐŚƵŝũǌĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ

DŽĚŝĨŝĞĚ�>ƵĚǌĂĐŬͲ�ƚƚŝŶŐĞƌ�;D>�Ϳ �K��ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

;'ƵŽ� ĂŶĚ� sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�
ϮϬϭϰ͖�,ĞŶǌĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϬͿ

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐůĂƌŝĨŝĞƌ�;^�Ϳ 'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƚƚůŝŶŐ ;dĂŬĄĐƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϭϵϵϭͿ

/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ĨŝǆĞĚͲĨŝůŵ� ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�
ƐůƵĚŐĞ�;/&�^Ϳ

WĂƌƚŝĂů� ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͬĂŶĂŵŵŽǆ͕�
�K�� ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�
ĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

;�ĞŚĞƌĂ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵ͖�
sĂŶŐƐŐĂĂƌĚ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ

dŚŝĐŬĞŶĞƌ�ĂŶĚ��ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ 'ƌĂǀŝƚĂƚŝŽŶĂů�ƐĞƚƚůŝŶŐ ;'ĞƌŶĂĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ

�ŶĂĞƌŽďŝĐ�ĚŝŐĞƐƚĞƌ�;��Ϳ ,ǇĚƌŽůǇƐŝƐ͕� ĂĐŝĚŽŐĞŶĞƐŝƐ͕�
ĂĐĞƚŽŐĞŶĞƐŝƐ͕�ŵĞƚŚĂŶŽŐĞŶĞƐŝƐ ;�ĂƚƐƚŽŶĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϮͿ



ϰϴ

dĂďůĞ�ϮĂ͘DĂŝŶ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǀĞƌĚƆƌĞ�

ƉůĂŶƚ�;&h͗�ϭ�ŬtŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ

/ŶƉƵƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽƐƉŚĞƌĞ
DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĨƵĞů
/ŶĨůƵĞŶƚ
�K��;ŬŐͿ Ϯ͘ϵϯ Ϯ͘ϵϯ Ϯ͘ϵϯ
dE�;ŬŐͿ Ϭ͘ϯϬ Ϭ͘ϯϬ Ϭ͘ϯϬ
dW�;ŬŐͿ ϯ͘ϮϴͼϭϬͲϯ ϯ͘ϮϴͼϭϬͲϯ ϯ͘ϮϴͼϭϬͲϯ

�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
WƌĞƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘Ϭϴ Ϭ͘Ϭϲ
W��;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϯ о о
�Z�&�;ŬtŚͿ о Ϭ͘Ϭϱ о
,Z�^�;ŬtŚͿ о о Ϭ͘Ϭϭ
�ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�;ŬtŚͿ Ϭ͘ϵϰ о о
/&�^�;<tŚͿ о Ϭ͘ϴϴ Ϭ͘ϬϮ
dŚŝĐŬĞŶŝŶŐ�;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϭ ϵ͘ϴϮͼϭϬͲϯ ϳ͘ϮϰͼϭϬͲϯ

���;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘Ϭϱ Ϭ͘Ϭϯ
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�;ŬtŚͿ Ϭ͘ϭϳ Ϭ͘ϭϰ Ϭ͘ϭϬ
/ŶĐŝŶĞƌĂƚŝŽŶ�;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϳ Ϭ͘Ϭϲ Ϭ͘Ϭϱ
�ŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
WƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�;ŬŐͿ о Ϭ͘ϬϮ о
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ
WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�;ŬŐͿ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘Ϭϳ Ϭ͘Ϭϱ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ
WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�;ŬŐͼŬŵͿ Ϯ͘ϭϴ Ϯ͘ϯϰ ϭ͘ϯϱ
�ƐŚĞƐ�;ŬŐͼŬŵͿ ϭϳ͘Ϭϵ ϭϰ͘ϯϬ ϭϬ͘ϱϱ
�ŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĂƐŚĞƐ�;ŬŐͿ Ϭ͘ϲϴ Ϭ͘ϱϬ Ϭ͘ϰϮ



ϰϵ

dĂďůĞ� Ϯď͘ DĂŝŶ� ŽƵƚƉƵƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�

�ǀĞƌĚƆƌĞ�ƉůĂŶƚ�;&h͗�ϭ�ŬtŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ

KƵƚƉƵƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�Ăŝƌ
��
�,ϰ ;ŬŐͿ ϭ͘ϲϯͼϭϬͲϮ ϭ͘ϬϮͼϭϬͲϮ ϭ͘ϬϮͼϭϬͲϮ

�KϮ ;ŬŐͿ ϯ͘ϮϴͼϭϬͲϮ Ϯ͘ϬϱͼϭϬͲϮ Ϯ͘ϬϱͼϭϬͲϮ

,Ϯ^�;ŬŐͿ ϱ͘ϲϰͼϭϬͲϰ ϯ͘ϱϮͼϭϬͲϰ ϯ͘ϱϮͼϭϬͲϰ

�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ
�ĨĨůƵĞŶƚ
�K��;ŬŐͿ Ϭ͘Ϯϳ Ϭ͘Ϯϰ Ϭ͘ϭϱ
dE�;ŬŐͿ Ϭ͘Ϭϰ Ϭ͘Ϭϯ Ϭ͘Ϭϯ
dW�;ŐͿ ϯ͘ϲϵ ϯ͘ϲϵ ϯ͘ϲϵ
Wď�;ŵŐͿ ϯ͘Ϯϴ Ϯ͘ϳϰ Ϯ͘ϬϮ
�Ě�;ŵŐͿ Ϭ͘Ϯϯ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϰ
�Ƶ�;ŵŐͿ ϵ͘ϲϬ ϴ͘Ϭϯ ϱ͘ϵϮ
�ƌ�;ŵŐͿ ϵ͘ϭϮ ϳ͘ϲϰ ϱ͘ϲϯ
,Ő�;ŵŐͿ Ϭ͘ϰϳ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘Ϯϵ
�Ɛ�;ŵŐͿ ϯ͘ϳϱ ϯ͘ϭϯ Ϯ͘ϯϭ
Eŝ�;ŵŐͿ ϯϮ͘ϳϳ Ϯϳ͘ϰϭ ϯϬ͘Ϯϭ
�Ŷ�;ŵŐͿ ϭϯϵ͘Ϭϯ ϭϭϲ͘ϯϮ ϴϱ͘ϳϵ



ϱϬ

dĂďůĞ� ϯĂ͘ DĂŝŶ� ŝŶƉƵƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�

sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ�;&h͗�ϭ�ŬtŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ

/ŶƉƵƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽƐƉŚĞƌĞ
DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĨƵĞů
/ŶĨůƵĞŶƚ
�K��;ŬŐͿ ϳ͘ϯϭ ϰ͘ϲϰ Ϯ͘ϰϲ
dE�;ŬŐͿ Ϭ͘ϲϰ Ϭ͘ϰϭ Ϭ͘ϮϮ
dW�;ŬŐͿ ϳ͘ϲϴ ϰ͘ϴϴ Ϯ͘ϱϴ
�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
WƌĞͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�;ŬtŚͿ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϭ
W��;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϵ о о
�Z�&�;ŬtŚͿ о Ϭ͘ϭϯ о
,Z�^�;ŬtŚͿ о о Ϭ͘Ϭϭ
�ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�;ŬtŚͿ ϯ͘ϱϮ о о
/&�^�;<tŚͿ о Ϯ͘Ϭϯ ϭ͘ϬϮ
dŚŝĐŬĞŶŝŶŐ�;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϭϰ Ϭ͘ϬϮ Ϭ͘Ϭϭ
���;ŬtŚͿ Ϭ͘Ϯϵ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘Ϭϰ
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�;ŬtŚͿ Ϭ͘ϱϱ Ϭ͘Ϭϯ Ϭ͘ϭϴ
�ŽŵƉŽƐƚŝŶŐ�;ŬtŚͿ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϯ Ϭ͘Ϭϳ
�ŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
WƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�;ŬŐͿ о Ϭ͘Ϭϱ о
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ
WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�;ŬŐͿ Ϭ͘ϴϱ Ϭ͘ϱϰ Ϭ͘Ϯϴ
dƌĂŶƐƉŽƌƚ
WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�;ŬŐͼŬŵͿ Ϯϭ͘ϭϲ ϭϰ͘ϳϮ ϳ͘ϭϭ
^ůƵĚŐĞ�;ŬŐͼŬŵͿ ϳϮ͘Ϯϳ ϱϬ͘ϳϳ Ϯϰ͘Ϯϲ
^ƉƌĞĂĚŝŶŐ�;ŬŐͿ Ϯ͘ϴϵ Ϯ͘Ϭϯ Ϭ͘ϵϳ



ϱϭ

dĂďůĞ� ϯď͘ DĂŝŶ� ŽƵƚƉƵƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƐĐŚĞŵĞƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�

sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ�;&h͗�ϭ�ŬtŚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ

^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ ^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ

KƵƚƉƵƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ
�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�Ăŝƌ
��
�,ϰ ;ŬŐͿ ϭ͘ϬϮͼϭϬͲϮ ϵ͘ϵϲͼϭϬͲϯ ϭ͘ϱϭͼϭϬͲϮ

�KϮ ;ŬŐͿ ϴ͘ϬϲͼϭϬͲϮ ϭ͘ϵϱͼϭϬͲϮ ϰ͘ϮϬͼϭϬͲϮ

,Ϯ^�;ŬŐͿ ϯ͘ϱϮͼϭϬͲϰ ϯ͘ϰϰͼϭϬͲϰ ϱ͘ϮϭͼϭϬͲϰ

�ŽŵƉŽƐƚŝŶŐ
�,ϰ ;ŬŐͿ ϭ͘ϴϰͼϭϬͲϮ ϭ͘ϮϵͼϭϬͲϮ ϲ͘ϭϳͼϭϬͲϯ

�KϮ ;ŬŐͿ ϭ͘ϲϵ Ϯ͘ϳϱ ϭ͘ϯϭ
EϮK�;ŬŐͿ ϵ͘ϴϮͼϭϬͲϮ ϭ͘ϴϱͼϭϬͲϰ ϵ͘ϳϯͼϭϬͲϱ

E,ϯ ;ŬŐͿ ϱ͘ϬϲͼϭϬͲϮ ϱ͘ϲϭͼϭϬͲϮ Ϯ͘ϵϱͼϭϬͲϮ

>ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
EϮK�;ŬŐͿ ϭ͘ϰϳͼϭϬͲϯ ϭ͘ϬϵͼϭϬͲϯ ϱ͘ϳϰͼϭϬͲϰ

E,ϯ ;ŬŐͿ ϭ͘ϮϭͼϭϬͲϯ ϵ͘ϬϬͼϭϬͲϰ ϰ͘ϳϯͼϭϬͲϰ

�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ
�ĨĨůƵĞŶƚ
�K��;ŬŐͿ Ϭ͘ϳϰ Ϭ͘ϰϱ Ϭ͘Ϯϲ
dE�;ŬŐͿ Ϭ͘ϭϵ Ϭ͘Ϭϯ Ϭ͘ϬϮ
dW�;ŐͿ ϯϵ͘ϳϬ ϯϵ͘ϳϬ ϯϵ͘ϳϬ
Wď�;ŵŐͿ ϭϭ͘ϲϵ ϳ͘ϰϮ ϯ͘ϵϮ
�Ě�;ŵŐͿ ϭ͘ϯϬ Ϭ͘ϴϯ Ϭ͘ϰϰ
�Ƶ�;ŵŐͿ ϭϮϳ͘Ϯϲ ϴϬ͘ϴϮ ϰϮ͘ϳϯ
�ƌ�;ŵŐͿ ϲ͘ϲϱ ϰ͘ϮϮ Ϯ͘Ϯϯ
,Ő�;ŵŐͿ ϴ͘ϯϲ ϱ͘ϯϭ Ϯ͘ϴϬ
�Ɛ�;ŵŐͿ ϲϯ͘ϵϴ ϰϬ͘ϲϯ Ϯϭ͘ϱϬ
Eŝ�;ŵŐͿ ϯϵ͘Ϯϵ Ϯϰ͘ϵϲ ϭϯ͘ϮϬ
�Ŷ�;ŵŐͿ ϯϴϭ͘ϵϴ ϮϰϮ͘ϱϴ ϭϮϴ͘Ϯϵ
>ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ
EKϯ

Ͳ ;ŬŐͿ ϵ͘ϴϮͼϭϬͲϮ ϭ͘ϴϱͼϭϬͲϰ ϱ͘ϳϰͼϭϬͲϰ

WKϰ
Ͳϯ ;ŬŐͿ ϱ͘ϬϲͼϭϬͲϮ ϱ͘ϲϭͼϭϬͲϮ ϰ͘ϳϯͼϭϬͲϰ

�ŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐŽŝů
dW�;ŐͿ ϭ͘ϲϱ ϭ͘Ϭϱ Ϭ͘ϱϱ
Wď�;ŵŐͿ ϭϮϮ͘ϭϰ ϳϳ͘ϱϳ ϰϭ͘Ϭϭ
�Ě�;ŵŐͿ ϭ͘Ϯϳ Ϭ͘ϴϬ Ϭ͘ϰϯ
�Ƶ�;ŵŐͿ ϯϴϮ͘ϵϲ ϮϰϮ͘ϮϬ ϭϮϴ͘ϲϭ
�ƌ�;ŵŐͿ ϲϭ͘ϯϲ ϯϴ͘ϵϳ ϮϬ͘ϲϭ
,Ő�;ŵŐͿ ϭ͘ϮϬ Ϭ͘ϳϲ Ϭ͘ϰϬ
�Ɛ�;ŵŐͿ Ϯϱ͘ϱϴ ϭϲ͘Ϯϰ ϴ͘ϱϵ
Eŝ�;ŵŐͿ ϰϲ͘ϭϳ Ϯϵ͘ϯϮ ϭϱ͘ϱϬ
�Ŷ�;ŵŐͿ ϴϮϲ͘ϳϬ ϱϮϰ͘ϵϵ Ϯϳϳ͘ϲϯ



ϱϮ

dĂďůĞ ϰ͘ �ĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ƐŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;&h͗�ϭ�

ŬtŚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚͿ

�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
;ΦͼŬtŚͲϭͿ

�ŚĞŵŝĐĂů�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
;ΦͼŬŐͲϭͿ

^ůƵĚŐĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
;ΦͼŬŐͲϭͿ

dŽƚĂů
;ΦͼŬtŚͲϭͿ

�ǀĞĚƆƌĞ
�ĂƐĞ�Ϭ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϬϮ Ϭ͘Ϯϯ Ϭ͘ϱϭ
�ĂƐĞ�ϭ Ϭ͘ϮϮ Ϭ͘ϬϮ Ϭ͘Ϭϱ Ϭ͘ϯϬ
�ĂƐĞ�Ϯ Ϭ͘Ϭϰ Ϭ͘Ϭϭ Ϭ͘Ϭϰ Ϭ͘ϭϬ
sĂůůĂĚŽůŝĚ
�ĂƐĞ�Ϭ Ϭ͘ϱϵ Ϭ͘ϭϵ Ϭ͘Ϯϲ ϭ͘Ϭϰ
�ĂƐĞ�ϭ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϭϯ Ϭ͘ϭϴ Ϭ͘ϲϮ
�ĂƐĞ Ϯ Ϭ͘ϭϳ Ϭ͘Ϭϲ Ϭ͘Ϭϵ Ϭ͘ϯϮ



ϭ

hŶƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŝŽŐĂƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ƐůƵĚŐĞ�

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ

�ŶĚƌĞĂ��ƌŝĂƐ�ĂΎ͕��ŚŝƚƚĂ�ZĂŶũĂŶ��ĞŚĞƌĂ�ďΎ͕�'ƵŵĞƌƐŝŶĚŽ�&ĞŝũŽŽ�Ă͕�'ƺƌŬĂŶ�^ŝŶ ď�ĂŶĚ�DĂƌşĂ�dĞƌĞƐĂ�
DŽƌĞŝƌĂ Ă

Ă �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŚĞŵŝĐĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕� �Z�dh^� /ŶƐƚŝƚƵƚĞ͘� hŶŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞ� ĚĞ� ^ĂŶƚŝĂŐŽ� ĚĞ� �ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͕�

ϭϱϳϴϮ͕�^ĂŶƚŝĂŐŽ�ĚĞ��ŽŵƉŽƐƚĞůĂ͕�'ĂůŝĐŝĂ͕�^ƉĂŝŶ

ď WƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ^ǇƐƚĞŵƐ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� �ĞŶƚĞƌ� ;WZK^z^Ϳ͕� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŚĞŵŝĐĂů� ĂŶĚ� �ŝŽĐŚĞŵŝĐĂů�

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�dĞĐŚŶŝĐĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĞŶŵĂƌŬ͕��ƵŝůĚŝŶŐ�ϮϮϵ͕�ϮϴϬϬ�<ŐƐ͘�>ǇŶŐďǇ͕��ĞŶŵĂƌŬ

Ύ��ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘��ͲŵĂŝů͗�ĂĂƌŝĂƐ͘ĐŝƐƚĞƌŶĂΛƵƐĐ͘ĞƐ͖�ĐďĞŚΛŬƚ͘ĚƚƵ͘ĚŬ

6XSSOHPHQWDU\�0DWHULDO
&OLFN�KHUH�WR�GRZQORDG�6XSSOHPHQWDU\�0DWHULDO��6XSSOHPHQWDU\�PDWHULDO�GRF[



Ϯ

d��>��K&��KEd�Ed^

DŽĚĞůůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ

^ǇƐƚĞŵ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĚĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĚĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ

>ŝĨĞ��ǇĐůĞ�/ŵƉĂĐƚƐ ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŝŶƉƵƚƐ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ

/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�

ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ

/ŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŝŶŽƌŐĂŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ



ϯ

DŽĚĞůůŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� Ă� ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ǁĂƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉůĂŶƚ�

ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƚŚĞ�/t��ƚĂƐŬ�ŐƌŽƵƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŶĞǁ�ƉůĂŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ƚŚĂƚ�

ŝŶĐůƵĚĞ� ĂŶĂĞƌŽďŝĐ� ĚŝŐĞƐƚŝŽŶ͕� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� Žƌ� ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ� ƐůƵĚŐĞ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� ��DŽĚĞů� EŽ͘� Ϯ�

;�^DϮͿ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�Ăůů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ ;ttdWͿ ;'ĞƌŶĂĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�

ϮϬϭϰͿ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ĐĂƐĞ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ� ŵŽĚĞůƐ� ǁĞƌĞ� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞĂů�

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�;dĂďůĞ�^ϭͿ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ttdW�ƉůĂŶƚ�ƐŝǌĞƐ�;ŽŶĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ůĂƌŐĞͿ͘

dŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ� Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ� ĐůĂƌŝĨŝĞƌ� ;W�Ϳ� ĂŶĚ�Ă�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�>ƵĚǌĂĐŬͲ

�ƚƚŝŶŐĞƌ�;D>�Ϳ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�W��ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ǁĂƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƐƚŝƌƌĞĚ�ƚĂŶŬ ŝŶ�ǁŚŝĐŚ

ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ǁĂƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĞĨĨůƵĞŶƚ ĂŶĚ� ƐůƵĚŐĞ� ;'ĞƌŶĂĞǇ�Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϰͿ͘� dŚĞ� ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�

ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ŝƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŝŶ� ĂĞƌŽďŝĐ� ĂŶĚ� ĂŶŽǆŝĐ ƚĂŶŬƐ� ;'ƵŽ� ĂŶĚ�

sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕� ϮϬϭϰͿ͘� dŚĞ� ƐůƵĚŐĞ� ůŝŶĞ� ;ĐŽŵŵŽŶ� ƚŽ� Ăůů� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐͿ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� Ă� ƚŚŝĐŬĞŶŝŶŐ͕�

ĂŶĂĞƌŽďŝĐ� ĚŝŐĞƐƚŝŽŶ� ;��Ϳ� ĂŶĚ� ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ� ƵŶŝƚ� ;&ŝŐƵƌĞ� ^ϭĂͿ͘� dŚĞ� ƚŚŝĐŬĞŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�

ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ϵϴй�ǇŝĞůĚ�ŽĨ�d^^�ƌĞŵŽǀĂů�;'ĞƌŶĂĞǇ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϰͿ͕�ǁŚŝůĞ ƚŚĞ����

ƵŶŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƐƚŝƌƌĞĚ�ƚĂŶŬ�ƌĞĂĐƚŽƌ�;�^dZͿ�;�ĂƚƐƚŽŶĞ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϬϮͿ͘

&Žƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĐŚĞŵĞ�;&ŝŐƵƌĞ�^ϭďͿ͕�ƚŚĞ�ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�;Z�&Ϳ�ǁĂƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�

ŚǇďƌŝĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ĐŽŵďŝŶŝŶŐ� ĞŵƉŝƌŝĐĂů� ĂŶĚ� ĚǇŶĂŵŝĐ� ŵŽĚĞůƐ ;�ĞŚĞƌĂ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϴͿ͘� /Ŷ� ƚŚĞ�

ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĨŝǆĞĚͲĨŝůŵ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�;/&�^Ϳ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽĨ ďŝŽĨŝůŵ�ŐƌŽǁƚŚ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��^dZ�ƌĞĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƵůĂƌ�ŵŽĚĞů�ǁĂƐ�

ƐƚƵĚŝĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ��ĞŚĞƌĂ�Ğƚ� Ăů͘ ;ϮϬϭϵͿ͘� &ŝŶĂůůǇ͕� ŝŶ� &ŝŐƵƌĞ� ^ϭĐ͕� ƚŚĞ�ŚŝŐŚͲƌĂƚĞ� ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�

ƐůƵĚŐĞ� ;,Z�^Ϳ�ǁĂƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞů ĂƐ� �^dZ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞŵŽǀĂů� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ǁĂƐ� ϵϵй�

;^ŵŝƚƐŚƵŝũǌĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲͿ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ ƚŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽĚĞů�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�

ŝŶ��ĞŚĞƌĂ�Ğƚ�Ăů͘ ;ϮϬϮϬͿ͘�



ϰ

&ŝŐƵƌĞ�^ϭĂ͘ �ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ

&ŝŐƵƌĞ�^ϭď͘ ZŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�;Z�&Ϳ�ǁŝƚŚ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ

&ŝŐƵƌĞ�^ϭĐ͘ ,ŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�;,Z�^Ϳ ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ

dŚĞ� ŵĂŝŶ� ŽďũĞĐƚŝǀĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ� ǁĂƐ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ� Ă� ĐŚĂŶŐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽĨ�

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�KD ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĚƵĞ�



ϱ

ƚŽ�ƚŚŝƐ�KD�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ďŝŽŐĂƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�

KD� ƚŚĂƚ� ĐŽŵŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ;dĂďŽĂĚĂͲ^ĂŶƚŽƐ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϵͿ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�

ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�KD�ŝƐ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞŵŽǀĂů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�

ŽƵƚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĂƌƚŝĂů� ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶͲ�ŶĂŵŵŽǆ� ƚŽ�ĂǀŽŝĚ� ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ� ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�KD�ƐŽƵƌĐĞ�

ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�;DŽƌĂůĞƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϱͿ͘�

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƐƚƵĚǇ͕� ƚǁŽ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ� ;,Z�^� ĂŶĚ� Z�&� н� ĐŚĞŵŝĐĂů� ĂĚĚŝƚŝŽŶͿ� ǁĂƐ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞĐŽǀĞƌ� ƚŚĞ� KD͕�ǁŚĞƌĞĂƐ� ƚŚĞ� /&�^� ŝƐ� ƚŚĞ� ƵŶŝƚ� ĐŚŽƐĞŶ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ͘�

dŚĞƐĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů�ďĞůŽǁ͗

Z�& ƵŶŝƚ ŝƐ ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ƚŚĞ� d^^� ŝŶ� Ă� ttdW� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ͘� dŚĞ�

ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ŝƐ� ĨŝůƚĞƌĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă� ƉŽƌĞƐ� ƐǇƐƚĞŵ� ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ǀĂƌǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ϱϬͲϱϬϬ� ђŵ͘� dŚŝƐ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŝƐ� ǀĞƌǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĨŽƌ� ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĐĞůůƵůŽƐĞ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ŝĨ� ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů� ŝƐ�ĂĚĚĞĚ͕� ƚŚĞ�

ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŽůŝĚƐ�ĂŶĚ�KD�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ͕�Ă�ƉƌŝŽƌŝ͕�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�

ǁŝůů�ŵŽƌĞ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ŵĞƚŚĂŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�

ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐůƵĚŐĞ�;�ŚĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳ͖�ZƵƐƚĞŶ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘�

dŚĞ� ,Z�^� ŝƐ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ� ďǇ� ƌĞŵŽǀŝŶŐ� ŽƌŐĂŶŝĐ� ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘� dŚŝƐ�

ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ͕�ƐŽůƵďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůŽŝĚĂů�KD ;:ŝŵĞŶĞǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�

ϮϬϭϱͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨŽƌ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƌĞŵŽǀĂů͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽůŝĚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�

;^ZdͿ͕�ŚŝŐŚ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŝŵĞ� ;,ZdͿ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽǆǇŐĞŶ� ;�KͿ� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ� ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;:ŝŵĞŶĞǌ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϯͿ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�

KD͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�Ϭ͘ϯ�Ě�ĨŽƌ�^Zd͕�ϯϬ�ŵŝŶ�ĨŽƌ�,Zd�ĂŶĚ�Ϭ͘Ϯ�ŵŐͬ>�ĨŽƌ��K� ;dĂďŽĂĚĂͲ

^ĂŶƚŽƐ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϮϬͿ͘

dŚĞ� /&�^� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� Ă�ŵŽǀŝŶŐ� ďĞĚ�ďŝŽĨŝůŵ� ƌĞĂĐƚŽƌ� ;D��ZͿ� ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ� Ă�

ƐĞƚƚůĞƌ͘� /ŶƐŝĚĞ� ƚŚĞ� D��Z� ƌĞĂĐƚŽƌ� ĂƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ƚŚĞ� ďŝŽĨŝůŵ� ;<ĂůĚŶĞƐ� <ϭͿ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ďŝŽĨŝůŵ� ƚŚĞ�

ŶŝƚƌŝĨŝĞƌƐ� ĂŶĚ� ĂŶĂŵŵŽǆ� ďĂĐƚĞƌŝĂ� ŐƌŽǁ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ;DĂůŽǀĂŶǇǇ� Ğƚ� Ăů͕͘� ϮϬϭϱͿ͘� dŚĞ�

ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƵŶŝƚ� ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ŝƐ� ĐŽŵďŝŶĞĚ� ĂĞƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ŶŽŶͲĂĞƌĂƚŝŽŶ� ƉĞƌŝŽĚƐ�



ϲ

ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ƌĞŵŽǀĂůƐ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ϳϬй͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĐĂŶ� ďĞ� ǁŽƌŬĞĚ� Ăƚ�

ĂŵďŝĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�;�ĂŽ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϳͿ͘��

^ǇƐƚĞŵ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶĚĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�Ɛ� ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ� ĂďŽǀĞ͕� ƚǁŽ� ttdW� ƉůĂŶƚ� ƐŝǌĞƐ� ;ŽŶĞ� ŵĞĚŝƵŵ� ĂŶĚ� ŽŶĞ� ůĂƌŐĞͿ� ǁĞƌĞ�

ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� D�d>��Ͳ^ŝŵƵůŝŶŬ� ^ŽĨƚǁĂƌĞ͘� dŽ� ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞůůŝŶŐ

ŵŽƌĞ� ƌĞĂůŝƐƚŝĐ͕� ƚŚĞ� ŝŶƉƵƚ� ĚĂƚĂ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ;ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐͿ� ǁĞƌĞ�

ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ ƌĞĂů�ĚĂƚĂ ;dĂďůĞ�^ϭͿ͘ /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͕ ŽƚŚĞƌ�ttdWƐ�

ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�dŚĞƐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ�

ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŝŵĞ�Žƌ� ƐŽůŝĚ� ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚŝŵĞ�

ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�^Ϯ͘�

/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĚĂƚĂ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ

dŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞƐ�^ϯ�

ƚŽ�^ϴ͘�dŚĞƐĞ�ŵŽĚĞů�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƵŶŝƚ�;&hͿ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ŵŽĚĞů� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ� ƌĞŵŽǀĂů͘� �ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�

ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ƌĞŵŽǀĂů�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘



ϳ

dĂďůĞ�^ϭ͘DĂŝŶ�ŝŶƉƵƚƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƉůĂŶƚ�ƐŝǌĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ

/ŶĨůƵĞŶƚ >ĂƌŐĞ ƉůĂŶƚ DĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚ hŶŝƚƐ ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

�K� ϯϲϮ͘ϳϴ ϮϮϬ͘ϴϵ Őͬŵϯ ;�ŐƵĂƐ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͕�ϮϬϭϳ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

d^^ ϮϬϳ͘ϯϯ ϭϴϯ͘ϵϰ Őͬŵϯ ;�ŐƵĂƐ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͕�ϮϬϭϳ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

dE ϯϭ͘ϳϲ ϭϲ͘ϵϵ Őͬŵϯ ;�ŐƵĂƐ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͕�ϮϬϭϳ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

dW ϱ͘ϰϰ Ϯ͘ϰϴ Őͬŵϯ ;�ŐƵĂƐ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͕�ϮϬϭϳ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

�ƌ ϭϲϯ͘ϳϯ ϭϴϵ͘Ϭϴ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

Eŝ ϯϭϵ͘ϵϰ Ϯϴϴ͘ϭϮ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

�Ƶ ϭϮϲϭϲ͘ϱϭ ϭϴϲϳϲ͘ϰϰ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

�Ŷ ϱϮϰϴ͘ϲϰ ϲϵϲ͘ϴϵ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

�Ɛ ϭϳϳ͘ϵϬ ϱϬ͘ϭϲ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

�Ě ϭϮ͘ϲϯ ϳ͘ϳϭ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

,Ő ϴ͘ϱϰ ϯ͘ϴϱ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

Wď Ϯϵϰ͘ϴϰ ϯϱϲ͘Ϯϵ ŵŐͬŵϯ ;>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ�Ğƚ�Ăů͕͘�ϮϬϭϲ͖��/K&K^͕�
ϮϬϭϳͿ

dĂďůĞ�^Ϯ͘ �ǀĞƌĂŐĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞů

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ sĂůƵĞ hŶŝƚƐ
�ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƚĂŶŬ
,Zd ϯͲϰ Ś
^Zd ϰͲϲ Ě
D>^^ ϮϱϬϬͲϰϱϬϬ ŵŐͬ>
K� Ϭ͘ϭͲϰ ŵŐͬ>
�ŶĂĞƌŽďŝĐ�ĚŝŐĞƐƚŝŽŶ�ƵŶŝƚ
,Zd ϲͲϭϮ Ě
^Zd ϮϬ Ě
WƌŝŵĂƌǇ�ĐůĂƌŝĨŝĞƌ
KǀĞƌ�ĨůŽǁƌĂƚĞ ϯ͘ϳϱͲϭϱ ŵϯͬŚͼŵ



ϴ

dĂďůĞ�^ϯĂ͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚ >ŽĂĚ
^ŝĚĞƐƚƌĞĂŵ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�
dŚŝĐŬĞŶĞƌ

>ŽĂĚ�
�ĨĨůƵĞŶƚ

>ŽĂĚ�
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ

^ůƵĚŐĞ�
ůĂŶĚĨŝůů

�K� ŬŐͬĚ ϰϭϲ ϮϬϮϰϬ ϭϰϰϴϯ ϮϭϬ ϵϰϱϲ ϵϲϲϲ ϯϭϱϮ ϭϬϭϮϲ ϵϳϭϭ
d^^ ŬŐͬĚ ϯϭϮ ϭϱϭϴϬ ϭϬϴϲϯ ϭϱϳ ϳϬϵϮ ϳϮϰϵ Ϯϯϲϰ ϳϱϵϱ ϳϮϴϯ
dE ŬŐͬĚ ϳϵϴ ϯϲϬϴ ϲϲϳ ϭϴ ϳϭϱ ϳϯϯ ϰϳϰ ϭϯϴϮ ϱϴϰ
Y ŵϯͬĚ ϱϴϰ ϳϮϭϭϮ ϱϬϴ ϲϲϴ ϭϬϭ ϳϲϵ ϳϮϬϭϱ ϲϭϬ Ϯϲ

dĂďůĞ�^ϯď͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚƐ sĂůƵĞ
EϮK�ĨƌŽŵ��^ ŬŐ�EϮKͬĚ ϱϰϬ͘ϰϭ
Y�ďŝŽŐĂƐ ŵϯͬĚ ϵϳϬϭ͘ϰϳ
DĞƚŚĂŶĞ�ĨůŽǁ ŬŐͬĚ ϯϯϲϭ͘ϵϵ
�KϮ ŬŐͬĚ ϲϴϯϰ͘ϵϵ
�ĂƌďŽŶŵĂƐƐͺD>� ŬŐͬĚ ϭϱϳϲ͘ϱϬ
�ŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚŚĂŶĞ ŬtŚͬĚ ϯϴϲϲϮ͘ϵϮ
,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��� ŬtŚͬĚ ϭϰϬϲϯ͘ϰϰ
W� ŬtŚͬĚ ϯϭϮ͘Ϯϳ
�ĞƌĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�D>� ŬtŚͬĚ ϵϭϳϲ͘ϱϱ
dŚŝĐŬĞŶĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϯϳ͘ϵϴ
�ĞǁĂƚĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϵϲϬ͘ϳϲ
DŝǆĞƌ��^ ŬtŚͬĚ ϭϳϳϴ͘ϳϮ
DŝǆĞƌ��� ŬtŚͬĚ ϭϬϭϬ͘ϯϮ



ϵ

dĂďůĞ�^ϰĂ͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�н�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚ >ŽĂĚ�
^ŝĚĞƐƚƌĞĂŵ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�
dŚŝĐŬĞŶĞƌ

>ŽĂĚ�
�ĨĨůƵĞŶƚ

>ŽĂĚ�
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ

^ůƵĚŐĞ�
ůĂŶĚĨŝůů

�K� ŬŐͬĚ ϱϲϮ ϲϬϵϲϱ ϭϳϬϳϱ ϰϵϴ ϭϴϳϳϰ ϭϵϮϰϯ ϳϲϬϰ ϭϯϮϭϵ ϭϮϲϱϳ
d^^ ŬŐͬĚ ϰϮϮ ϰϱϳϮϰ ϭϮϴϬϲ ϯϳϰ ϭϰϱϬϴ ϭϰϰϯϮ ϱϳϬϯ ϵϵϭϱ ϵϰϵϯ
dE ŬŐͬĚ ϭϲϯϰ ϳϰϰϴ ϵϵϲ ϯϴ ϭϰϭϭ ϭϰϰϵ ϱϴϲ ϮϰϬϳ ϳϳϯ
Y ŵϯͬĚ ϴϮϴ Ϯϭϯϱϳϱ ϲϲϭ ϰϳϵϵ ϮϬϭ ϱϬϬϬ Ϯϭϯϯϳϰ ϴϲϮ ϯϰ

dĂďůĞ�^ϰď͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�н�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚƐ sĂůƵĞ
EϮK�ĨƌŽŵ�/&�^ ŬŐ�EϮKͬĚ ϴϭ͘ϳϬ
Y�ďŝŽŐĂƐ ŵϯͬĚ ϴϲϯϴ͘ϰϴ
DĞƚŚĂŶĞ�ĨůŽǁ ŬŐͬĚ ϱϮϮϴ͘ϵϭ
�ŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚŚĂŶĞ ŬtŚͬĚ ϲϬϭϯϮ͘ϰϱ
,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��� ŬtŚͬĚ ϭϵϵϲϭ͘ϲϰ
Z�& ŬtŚͬĚ Ϯϭϭϰ͘ϱϭ
�ĞƌĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϯϯϭϭ͘ϳϳ
dŚŝĐŬĞŶĞƌ ŬtŚͬĚ ϰϬϳ͘Ϭϱ
�ĞǁĂƚĞƌ ŬtŚͬĚ ϱϳϰϴ͘ϯϴ
DŝǆĞƌ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϱϱϭ͘ϯϰ
DŝǆĞƌ��� ŬtŚͬĚ ϭϱϱϮ͘ϴϬ



ϭϬ

dĂďůĞ�^ϱĂ͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ ƚŚĞ ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚ >ŽĂĚ�
^ŝĚĞƐƚƌĞĂŵ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�
dŚŝĐŬĞŶĞƌ

>ŽĂĚ�
�ĨĨůƵĞŶƚ

>ŽĂĚ�
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ

^ůƵĚŐĞ�
ůĂŶĚĨŝůů

�K� ŬŐͬĚ ϰϰϱ ϰϲϴϯϵ ϯϬϵϵϱ ϰϲϳϬ ϯϴϵϵϱ ϰϯϲϮϱ ϴϯϮϰ ϭϭϴϴϳ ϭϭϰϰϭ
d^^ ŬŐͬĚ ϯϯϰ ϯϱϭϮϵ ϮϯϮϰϲ ϯϱϬϮ ϮϵϮϭϳ ϯϮϳϭϵ ϲϮϰϯ ϴϵϭϱ ϴϱϴϭ
dE ŬŐͬĚ ϭϳϬϭ ϲϯϵϵ Ϯϭϭϯ ϱϵϯ Ϯϰϲϵ ϯϬϲϮ ϱϵϬ Ϯϰϲϴ ϳϲϳ
Y ŵϯͬĚ ϯϴϲ ϭϵϲϰϲϮ ϭϳϯϯϮ ϭϴϲϳϯ ϰϭϲ ϭϵϬϴϵ Ϯϭϯϯϳϳ ϰϭϲ ϯϭ

dĂďůĞ�^ϱď͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚƐ sĂůƵĞ
EϮK�ĨƌŽŵ�/&�^ ŬŐ�EϮKͬĚ ϴϭ͘ϳϬ
Y�ďŝŽŐĂƐ ŵϯͬĚ ϭϲϯϯϱ͘ϲϰ
DĞƚŚĂŶĞ�ĨůŽǁ ŬŐͬĚ ϲϱϴϭ͘ϰϴ
�ŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚŚĂŶĞ ŬtŚͬĚ ϳϱϲϴϲ͘ϵϵ
,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��� ŬtŚͬĚ ϵϲϲϳ͘ϯϳ
,Z�^ ŬtŚͬĚ ϰϱϮ͘Ϭϲ
�ĞƌĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϯϬϳϴϮ͘ϴϱ
dŚŝĐŬĞŶĞƌ ŬtŚͬĚ ϰϬϲ͘ϮϬ
�ĞǁĂƚĞƌ ŬtŚͬĚ ϱϳϳϮ͘ϰϯ
DŝǆĞƌ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϰϬϯ͘ϳϭ
DŝǆĞƌ��� ŬtŚͬĚ ϭϰϵϮ͘ϰϮ



ϭϭ

dĂďůĞ�^ϲĂ͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚ >ŽĂĚ�
^ŝĚĞƐƚƌĞĂŵ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�
dŚŝĐŬĞŶĞƌ

>ŽĂĚ�
�ĨĨůƵĞŶƚ

>ŽĂĚ�
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ

^ůƵĚŐĞ�
ůĂŶĚĨŝůů

�K� ŬŐͬĚ ϰϭϲ ϮϬϮϰϬ ϭϰϰϴϯ ϮϭϬ ϵϰϱϲ ϵϲϲϲ ϯϭϱϮ ϭϬϭϮϲ ϵϳϭϭ
d^^ ŬŐͬĚ ϯϭϮ ϭϱϭϴϬ ϭϬϴϲϯ ϭϱϳ ϳϬϵϮ ϳϮϰϵ Ϯϯϲϰ ϳϱϵϱ ϳϮϴϯ
dE ŬŐͬĚ ϳϵϴ ϯϲϬϴ ϲϲϳ ϭϴ ϳϭϱ ϳϯϯ ϰϳϰ ϭϯϴϮ ϱϴϰ
Y ŵϯͬĚ ϱϴϰ ϳϮϭϭϮ ϱϬϴ ϲϲϴ ϭϬϭ ϳϲϵ ϳϮϬϭϱ ϲϭϬ Ϯϲ

dĂďůĞ�^ϲď͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚƐ sĂůƵĞ
EϮK�ĨƌŽŵ��^ ŬŐ�EϮKͬĚ ϱϰϬ͘ϰϭ
Y�ďŝŽŐĂƐ ŵϯͬĚ ϵϳϬϭ͘ϰϳ
DĞƚŚĂŶĞ�ĨůŽǁ ŬŐͬĚ ϯϯϲϭ͘ϵϵ
�KϮ ŬŐͬĚ ϲϴϯϰ͘ϵϵ
�ĂƌďŽŶŵĂƐƐͺD>� ŬŐͬĚ ϭϱϳϲ͘ϱϬ
�ŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚŚĂŶĞ ŬtŚͬĚ ϯϴϲϲϮ͘ϵϮ
,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��� ŬtŚͬĚ ϭϰϬϲϯ͘ϰϰ
W� ŬtŚͬĚ ϯϭϮ͘ϳϳ
�ĞƌĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ��^ ŬtŚͬĚ ϵϭϳϲ͘ϱϱ
dŚŝĐŬĞŶĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϯϳ͘ϵϴ
�ĞǁĂƚĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϵϲϬ͘ϳϲ
DŝǆĞƌ��^ ŬtŚͬĚ ϭϳϳϴ͘ϳϮ
DŝǆĞƌ��� ŬtŚͬĚ ϭϬϭϬ͘ϯϮ



ϭϮ

dĂďůĞ�^ϳĂ͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�н�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚ >ŽĂĚ�
^ŝĚĞƐƚƌĞĂŵ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�
dŚŝĐŬĞŶĞƌ

>ŽĂĚ�
�ĨĨůƵĞŶƚ

>ŽĂĚ�
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ

^ůƵĚŐĞ�
ůĂŶĚĨŝůů

�K� ŬŐͬĚ ϯϰϭ ϮϬϯϲϱ ϭϰϮϴϯ ϭϳϯ ϳϰϳϰ ϳϲϰϳ ϯϯϭϵ ϭϬϬϬϭ ϵϲϲϬ
d^^ ŬŐͬĚ Ϯϱϲ ϭϱϮϳϰ ϭϬϳϭϯ ϭϯϬ ϱϲϬϱ ϱϳϯϱ ϮϰϵϬ ϳϱϬϭ ϳϮϰϱ
dE ŬŐͬĚ ϱϲϱ ϯϯϵϵ ϲϰϰ ϭϱ ϱϮϲ ϱϰϭ ϰϱϵ ϭϭϲϵ ϲϬϰ
Y ŵϯͬĚ Ϯϳϳ ϳϮϬϵϭ ϮϮϯ ϳϴϵ ϴϬ ϴϲϵ ϳϮϬϭϭ ϯϬϯ Ϯϲ

dĂďůĞ ^ϳď͘�DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�н�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚƐ sĂůƵĞ
EϮK�ĨƌŽŵ�/&�^ ŬŐ�EϮKͬĚ ϰϭ͘ϳϭ
Y�ďŝŽŐĂƐ ŵϯͬĚ ϳϮϰϳ͘ϯϰ
DĞƚŚĂŶĞ�ĨůŽǁ ŬŐͬĚ Ϯϴϰϵ͘ϴϱ
�ŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚŚĂŶĞ ŬtŚͬĚ ϯϮϳϳϯ͘Ϯϱ
,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��� ŬtŚͬĚ ϳϬϮϮ͘ϲϲ
Z�& ŬtŚͬĚ ϳϭϯ͘ϳϰ
�ĞƌĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϭϮϬϵϮ͘Ϭϵ
dŚŝĐŬĞŶĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϯϳ͘ϰϬ
�ĞǁĂƚĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϵϱϮ͘ϰϵ
DŝǆĞƌ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϭϲϱ͘ϭϭ
DŝǆĞƌ��� ŬtŚͬĚ ϲϰϲ͘ϵϴ



ϭϯ

dĂďůĞ�^ϴĂ͘DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚ >ŽĂĚ�
^ŝĚĞƐƚƌĞĂŵ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�
WƌŝŵĂƌǇ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
KǀĞƌ

>ŽĂĚ�dŚŝĐŬĞŶĞƌ�
hŶĚĞƌ

>ŽĂĚ�
dŚŝĐŬĞŶĞƌ

>ŽĂĚ�
�ĨĨůƵĞŶƚ

>ŽĂĚ�
�ĞǁĂƚĞƌŝŶŐ

^ůƵĚŐĞ�
ůĂŶĚĨŝůů

�K� ŬŐͬĚ ϯϲϴ ϵϯϱϯ ϮϱϯϬϰ ϭϴϵϬ Ϯϱϲϱϵ Ϯϳϱϰϵ Ϯϴϲϲ ϭϬϬϬϳ ϵϲϯϵ
d^^ ŬŐͬĚ Ϯϳϲ ϳϬϭϰ ϭϴϵϳϴ ϭϰϭϳ ϭϵϮϰϰ ϮϬϲϲϮ Ϯϭϰϵ ϳϱϬϱ ϳϮϮϵ
dE ŬŐͬĚ ϲϭϯ Ϯϱϵϭ ϭϰϵϵ ϰϰϳ ϭϮϭϳ ϭϲϲϰ ϲϴϬ ϭϮϭϲ ϲϬϯ
Y ŵϯͬĚ Ϯϰϵ ϲϭϴϮϲ ϭϬϰϲϬ ϭϬϲϭϵ Ϯϳϱ ϭϬϴϵϯ ϳϮϬϭϭ Ϯϳϱ Ϯϲ

dĂďůĞ�^ϴď͘�DĂŝŶ�ŵŽĚĞů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƵŶŝƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�;ŚŝŐŚ�ƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝƵŵ�ƉůĂŶƚͿ

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ hŶŝƚƐ sĂůƵĞ
EϮK�ĨƌŽŵ�/&�^ ŬŐ�EϮKͬĚ ϰϭ͘ϳϭ
Y�ďŝŽŐĂƐ ŵϯͬĚ ϵϴϮϳ͘Ϯϱ
DĞƚŚĂŶĞ�ĨůŽǁ ŬŐͬĚ ϯϴϱϮ͘Ϭϰ
�ŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚŚĂŶĞ ŬtŚͬĚ ϰϰϮϵϴ͘ϰϴ
,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ��� ŬtŚͬĚ ϲϯϲϮ͘ϱϲ
,Z�^ ŬtŚͬĚ ϭϰϲ͘ϯϳ
�ĞƌĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϵϬϮϮ͘ϴϱ
dŚŝĐŬĞŶĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϯϳ͘ϯϰ
�ĞǁĂƚĞƌ ŬtŚͬĚ ϭϵϱϭ͘ϳϮ
DŝǆĞƌ�/&�^ ŬtŚͬĚ ϭϰϬ͘ϴϲ
DŝǆĞƌ��� ŬtŚͬĚ ϱϳϱ͘ϳϳ



ϭϰ

ZĞƐƵůƚƐ

>ŝĨĞ��ǇĐůĞ�/ŵƉĂĐƚƐ ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŝŶƉƵƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�

ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽĨŝůĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǀĞĚ¡ƌĞ�ƉůĂŶƚ͕�ĨŽƌ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�

Ϭ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁĂƐ�

ĂŶĂůǇƐĞĚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ŽƵƚ ƚŚĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘�dŚĞ�

ƉŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ϴϬй�ŝŶ�&� ƚŽ�ϰϬй�ŝŶ��W�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�;&ŝŐƵƌĞ�^ϮͿ͘ dŚŝƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�

ĞĨĨĞĐƚ� ŝƐ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ƉŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�

ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͕� ǁĂƚĞƌ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� Žƌ� ƐƵůƉŚƵƌŝĐ� ĂĐŝĚ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĂŵŽŶŐ� ŽƚŚĞƌ�

ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�^Ϯ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ �ǀĞĚ¡ƌĞ�ƉůĂŶƚ�;^ĐĞŶĂƌŝŽ�
ϬͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�

ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ

/Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭ�;Z�&�н�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂĚĚŝƚŝŽŶͿ� ĨŽƌ� ƚŚĞ��ǀĞĚƆƌĞ�ƉůĂŶƚ͕� ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚ�

ĐŚĞŵŝĐĂů� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ� ƵŶŝƚ͘� dŚĞ� ĐŚĞŵŝĐĂů�

ŝŵƉĂĐƚƐ ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞƐ ^ϯ�ĂŶĚ�^ϰ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ŝŶ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�Ϯ�;,Z�^�н�/&�^Ϳ͕



ϭϱ

ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŝŶ ƚŚĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�;ĂƐ�ŝŶ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϬͿ͘�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�

ŽĨ�ƚŚĞƐĞ ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�^ϱ͘�

&ŝŐƵƌĞ�^ϯ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�;Z�&Ϳ ƵŶŝƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ �ǀĞĚƆƌĞ�
ƉůĂŶƚ�;^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�

ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�

ĚĞƉůĞƚŝŽŶ

&ŝŐƵƌĞ�^ϰ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ �ǀĞĚƆƌĞ�ƉůĂŶƚ�;^ĐĞŶĂƌŝŽ�
ϭͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�

ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ



ϭϲ

&ŝŐƵƌĞ�^ϱ͘�WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ ŝŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ �ǀĞĚƆƌĞ�ƉůĂŶƚ�;^ĐĞŶĂƌŝŽ�
ϮͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�

ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ

&ŝŶĂůůǇ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƉůĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�

ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘��Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐĂƐĞ͕�^ĐĞŶĂƌŝŽƐ�Ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ� ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ� ƵŶŝƚ͕� ǁŚŝůĞ� ^ĐĞŶĂƌŝŽ� ϭ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ� ŽĨ� ĐŚĞŵŝĐĂůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ�

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ͘�dŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞƐ�^ϲ�ƚŽ�^ϵ͘

&ŝŐƵƌĞ�^ϲ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ�
;^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϬͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�
ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�

ĚĞƉůĞƚŝŽŶ



ϭϳ

&ŝŐƵƌĞ�^ϳ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ĨŝůƚĞƌ�;Z�&Ϳ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ�
ƉůĂŶƚ�;^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�

ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�

ĚĞƉůĞƚŝŽŶ

&ŝŐƵƌĞ�^ϴ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ ƚŚĞ sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ�
;^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϭͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�
ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�

ĚĞƉůĞƚŝŽŶ



ϭϴ

&ŝŐƵƌĞ�^ϵ͘ WŽůǇĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ
;^ĐĞŶĂƌŝŽ�ϮͿ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗���͗�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͖�K�͗�ŽǌŽŶĞ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�d�͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂĐŝĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͖��W͗�
ĞƵƚƌŽƉŚŝĐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů͖�,d͗�ŚƵŵĂŶ�ƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�WD&͗ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͗�&�d͗�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�t�͗�ǁĂƚĞƌ�ĚĞƉůĞƚŝŽŶ͖�&�͗�ĨŽƐƐŝů�

ĚĞƉůĞƚŝŽŶ

/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�

ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ

/Ŷ� ƚŚŝƐ� ƐĞĐƚŝŽŶ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ� ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�

ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ� ;ĚŝƌĞĐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐͿ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƐĐŚĞŵĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ�dĂďůĞ�^ϵ� ;�ǀĞĚƆƌĞ�ƉůĂŶƚͿ�

ĂŶĚ�dĂďůĞ�^ϭϬ�;sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚͿ͘

&Žƌ� ƚŚĞ� ŵĞĚŝƵŵ� ƉůĂŶƚ� ;�ǀĞĚƆƌĞ� ƉůĂŶƚͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ƉůĂŶƚ� ;sĂůůĂĚŽůŝĚ� ƉůĂŶƚͿ͕� ƚŚĞ�

ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ŝŵƉĂĐƚƐ� ŽĨ� ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ� ĨŽƌ� d�d� ŝŶ� Ăůů� ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĂƌĞ� ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�

ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�;dĂďůĞƐ�^ϵ�ĂŶĚ�^ϭϬͿ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�

ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂƌĞ� �Ŷ͕� Eŝ͕� �ƌ� ĂŶĚ� �Ɛ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĐĂƐĞ� ŽĨ� �Ŷ͕� ƚŚĞ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ� ĨĂĐƚŽƌ� ŝƐ� ŚŝŐŚĞƌ�

ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�^ϭϭ͘�/Ŷ�ďŽƚŚ�

ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ĂŶĚ� ŶĞǁ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ� ĂŶĚ ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ĂŶĚ



ϭϵ

ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� ĞĨĨůƵĞŶƚ� ŝƐ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ǁĂǇ͕� ƉƌŽďůĞŵƐ�

ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘�

dĂďůĞ�^ϵĂ͘ /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ ƚŚĞ �ǀĞĚ¡ƌĞ� ƉůĂŶƚ� �ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� d�d͗� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� &�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

^��E�Z/K�Ϭ�;�KEs�Ed/KE�>Ϳ

D�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϯϮϯ͘ϲϮ ϭ͘ϯϲͼϭϬͲϭϰ Ϯϯϯ͘Ϯϱ

�ĂĚŵŝƵŵ ϰ͘ϱϬ Ϯ͘ϬϭͼϭϬͲϭϲ ϯ͘ϴϲ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ϭϭϴϱ ϱ͘ϮϰͼϭϬͲϭϰ ϴϬ

�ŽƉƉĞƌ ϭϴϱϮ ϵ͘ϳϬͼϭϬͲϭϰ ϭϱϱϱ

>ĞĂĚ ϭ͘ϵϰ ϴ͘ϱϬͼϭϬͲϭϳ ϭ͘ϵϴ

DĞƌĐƵƌǇ Ϯϰ͘ϭϱ ϵ͘ϴϮͼϭϬͲϭϲ Ϯϯ͘ϰϬ

EŝĐŬĞů ϭϴϳϭ ϵ͘ϱϰͼϭϬͲϭϰ ϭϱϬϳ

�ŝŶĐ ϰϭϱϲϵ ϭ͘ϳϵͼϭϬͲϭϮ Ϯϵϯϯϱ

dĂďůĞ�^ϵď͘� /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ǀĞĚ¡ƌĞ� ƉůĂŶƚ� �ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� d�d͗� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� &�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

^��E�Z/K�ϭ�;�Z�&�н�/&�^Ϳ

D�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϮϳϬ͘ϭϭ ϭ͘ϭϯͼϭϬͲϭϰ ϭϰϯ͘ϲϴ

�ĂĚŵŝƵŵ ϯ͘ϵϮ ϭ͘ϳϱͼϭϬͲϭϲ Ϯ͘ϯϱ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ϵϵϯ ϰ͘ϯϵͼϭϬͲϭϰ ϰϵ͘ϳϲ

�ŽƉƉĞƌ ϭϱϰϵ ϴ͘ϭϭͼϭϬͲϭϰ ϵϱϵ͘Ϭϰ

>ĞĂĚ ϭ͘ϲϮ ϳ͘ϭϬͼϭϬͲϭϳ ϭ͘ϮϮ

DĞƌĐƵƌǇ ϮϬ͘Ϭϰ ϴ͘ϭϱͼϭϬͲϭϲ ϭϰ͘ϰϰ

EŝĐŬĞů ϭϱϲϱ ϳ͘ϵϴͼϭϬͲϭϰ ϭϯϴϵ

�ŝŶĐ ϯϰϳϳϵ ϭ͘ϱϬͼϭϬͲϭϮ ϭϴϭϬϭ



ϮϬ

dĂďůĞ�^ϵĐ͘ /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ� ĨŽƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ ƚŚĞ �ǀĞĚ¡ƌĞ� ƉůĂŶƚ� �ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� d�d͗� ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů� ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖� &�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

^��E�Z/K�Ϯ�;,Z�^�н�/&�^Ϳ

D�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϭϵϵ͘ϯϱ ϴ͘ϯϲͼϭϬͲϭϱ ϭϰϯ͘ϲϴ

�ĂĚŵŝƵŵ Ϯ͘ϳϰ ϭ͘ϮϮͼϭϬͲϭϲ Ϯ͘ϯϱ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ϳϯϭ ϯ͘ϮϰͼϭϬͲϭϰ ϰϵ͘ϳϲ

�ŽƉƉĞƌ ϭϭϰϮ ϱ͘ϵϴͼϭϬͲϭϰ ϵϱϵ

>ĞĂĚ ϭ͘ϭϵ ϱ͘ϮϯͼϭϬͲϭϳ ϭ͘ϮϮ

DĞƌĐƵƌǇ ϭϰ͘ϵϬ ϲ͘ϬϲͼϭϬͲϭϲ ϭϰ͘ϰϰ

EŝĐŬĞů ϭϳϮϰ ϴ͘ϳϵͼϭϬͲϭϰ ϭϯϴϵ

�ŝŶĐ Ϯϱϲϱϭ ϭ͘ϭϭͼϭϬͲϭϮ ϭϴϭϬϭ

dĂďůĞ�^ϭϬĂ͘ /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ ƚŚĞ sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ��ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�&�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

^��E�Z/K�Ϭ�;�KEs�Ed/KE�>Ϳ

D�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϱϱϮϭ Ϯ͘ϯϮͼϭϬͲϭϯ ϯϵϳϵ

�ĂĚŵŝƵŵ Ϯϱ͘ϰϴ ϭ͘ϭϯͼϭϬͲϭϱ Ϯϭ͘ϴϰ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ϴϲϰ ϯ͘ϴϮͼϭϬͲϭϰ ϱϴ͘ϳϴ

�ŽƉƉĞƌ Ϯϰϱϲϭ ϭ͘ϮϵͼϭϬͲϭϮ ϮϬϲϭϲ

>ĞĂĚ ϲ͘ϵϯ ϯ͘ϬϯͼϭϬͲϭϲ ϳ͘Ϭϴ

DĞƌĐƵƌǇ ϰϮϵ ϭ͘ϳϱͼϭϬͲϭϰ ϰϭϲ

EŝĐŬĞů ϮϮϰϯ ϭ͘ϭϰͼϭϬͲϭϯ ϭϴϬϳ

�ŝŶĐ ϭϭϰϮϭϮ ϰ͘ϵϯͼϭϬͲϭϮ ϴϬϱϵϳ



Ϯϭ

dĂďůĞ�^ϭϬď͘ /ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ ƚŚĞ sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ��ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�&�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

^��E�Z/K�ϭ�;�Z�&�н�/&�^Ϳ

D�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϯϱϬϲ ϭ͘ϰϳͼϭϬͲϭϯ ϮϱϮϳ

�ĂĚŵŝƵŵ ϭϲ͘Ϯϲ ϳ͘ϮϱͼϭϬͲϭϲ ϭϯ͘ϵϰ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ϱϰϴ Ϯ͘ϰϯͼϭϬͲϭϰ ϯϳ͘ϯϬ

�ŽƉƉĞƌ ϭϱϱϵϴ ϴ͘ϭϲͼϭϬͲϭϯ ϭϯϬϵϮ

>ĞĂĚ ϰ͘ϰϬ ϭ͘ϵϮͼϭϬͲϭϲ ϰ͘ϰϵ

DĞƌĐƵƌǇ ϮϳϮ ϭ͘ϭϭͼϭϬͲϭϰ Ϯϲϰ

EŝĐŬĞů ϭϰϮϱ ϳ͘ϮϲͼϭϬͲϭϰ ϭϭϰϴ

�ŝŶĐ ϳϮϱϯϭ ϯ͘ϭϯͼϭϬͲϭϮ ϱϭϭϴϰ

dĂďůĞ�^ϭϬĐ͘�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀǇ�ŵĞƚĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŝŶ ƚŚĞ sĂůůĂĚŽůŝĚ�ƉůĂŶƚ��ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�&�d͗�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

^��E�Z/K�Ϯ�;,Z�^�н�/&�^Ϳ

D�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŵŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϭϴϱϱ ϳ͘ϳϴͼϭϬͲϭϰ ϭϯϯϳ

�ĂĚŵŝƵŵ ϴ͘ϲϮ ϯ͘ϴϰͼϭϬͲϭϲ ϳ͘ϯϵ

�ŚƌŽŵŝƵŵ Ϯϴϵ ϭ͘ϮϴͼϭϬͲϭϰ ϭϵ͘ϳϭ

�ŽƉƉĞƌ ϴϮϰϲ ϰ͘ϯϮͼϭϬͲϭϯ ϲϵϮϮ

>ĞĂĚ Ϯ͘ϯϮ ϭ͘ϬϮͼϭϬͲϭϲ Ϯ͘ϯϳ

DĞƌĐƵƌǇ ϭϰϯ ϱ͘ϴϱͼϭϬͲϭϱ ϭϯϵ

EŝĐŬĞů ϳϱϯ ϯ͘ϴϰͼϭϬͲϭϰ ϲϬϳ

�ŝŶĐ ϯϴϯϱϴ ϭ͘ϲϱͼϭϬͲϭϮ ϮϳϬϲϵ



ϮϮ

dĂďůĞ� ^ϭϭ͘ �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŚĞĂǀǇ� ŵĞƚĂůƐ� ĂŶĚ� ŵĞƚĂůůŽŝĚƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�
ƐƚƵĚǇ͘��ĐƌŽŶǇŵƐ͗�D�d͗�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�d�d͗�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ͖�&�d͗�ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ĞĐŽƚŽǆŝĐŝƚǇ

�,�Z��d�Z/^�d/KE�&��dKZ^

D�d�;ŬŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ d�d�;ŬŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ &�d�;ŬŐ�ϭ͕ϰ�����ĞƋͿ

�ƌƐĞŶŝĐ ϴϲ͘ϯ ϯ͘ϲϮͼϭϬͲϭϱ ϲϮ͘Ϯ

�ĂĚŵŝƵŵ ϭϵ͘ϲ ϴ͘ϳϯͼϭϬͲϭϲ ϭϲ͘ϴ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ϭϯϬ ϱ͘ϳϱͼϭϬͲϭϱ ϴ͘ϴϰ

�ŽƉƉĞƌ ϭϵϯ ϭ͘ϬϭͼϭϬͲϭϰ ϭϲϮ

>ĞĂĚ Ϭ͘ϱϵϯ Ϯ͘ϱϵͼϭϬͲϭϳ Ϭ͘ϲϬϲ

DĞƌĐƵƌǇ ϱϭ͘ϰ Ϯ͘ϬϵͼϭϬͲϭϱ ϰϵ͘ϴ

EŝĐŬĞů ϱϳ͘ϭ Ϯ͘ϵϭͼϭϬͲϭϱ ϰϲ

�ŝŶĐ Ϯϵϵ ϭ͘ϮϵͼϭϬͲϭϰ Ϯϭϭ

/ŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŝŶŽƌŐĂŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ďŝŽŐĂƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂŶ�

ĨŽƐƐŝů� ĨƵĞůƐ͘� dŽ� ǀĞƌŝĨǇ� ƚŚŝƐ� ĐůĂŝŵ͕� ϭ� ŬtŚ� ŽĨ� ƚŚĞƌŵĂů� ĞŶĞƌŐǇ� ĨƌŽŵ� ďŝŽŐĂƐ� ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ� ǁĂƐ�

ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ǁŝƚŚ� ϭ� ŬtŚ� ŽĨ� ĞŶĞƌŐǇ� ĨƌŽŵ� ĐĂƌďŽŶ͘� �Ɛ� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� dĂďůĞ� ^ϭϮ͕� ŚŝŐŚĞƌ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ĂƌĞ�

ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶĞƌŐǇ�ĨƌŽŵ�ĐŽĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞƚŚĂŶĞ�ĂŶĚ�ĂŵŵŽŶŝĂ͕�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ

ĂƌĞ� ŚŝŐŚĞƌ� ĨŽƌ� ďŝŽŐĂƐ͘� /Ŷ� ŐĞŶĞƌĂů͕� ƚŚĞ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ĨƌŽŵ� ĐŽĂů� ĂƌĞ� ŵŽƌĞ� ŚĂƌŵĨƵů� ƚŚĂŶ ŚĞĂƚ�

ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ďŝŽŐĂƐ�;dĂďůĞ�^ϭϮͿ͘



Ϯϯ

dĂďůĞ� ^ϭϮ͘ �ŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ĂĨĨĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉƌŽĨŝůĞ� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ƚŚĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

dǇƉĞ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ hŶŝƚƐ �ĂƌďŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ ,ĞĂƚ�ĞŶĞƌŐǇ

�ŝŶĐ ђŐ ϱϬϳ͘Ϯϯ ϭϰϳ͘ϰϬ

^ƵůƉŚƵƌ�ĚŝŽǆŝĚĞ Ő ϴ͘Ϭϳ Ϭ͘ϰϳ

^ƵůƉŚĂƚĞ ђŐ ϳϰϱ͘ϲϭ ϭϭϭ͘ϯϬ

�ůƵŵŝŶŝƵŵ ŵŐ ϵϱ͘ϯϯ ϵ͘ϱϭ

�ŵŵŽŶŝĂ Ő Ϭ͘Ϭϱ ϭϳ͘ϰϮ

�ŶƚŝŵŽŶǇ ђŐ ϱϱ͘ϰϮ ϰϯ͘ϴϭ

�ƌƐĞŶŝĐ ђŐ ϵϮ͘ϳϯ Ϯϳ͘Ϭϯ

�ĞŶǌĞŶĞ ŵŐ ϰ͘Ϭϯ ϭ͘ϰϯ

�ĂĚŵŝƵŵ ђŐ ϴ͘ϰϲ ϰ͘ϵϬ

�ĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ͕�
ĨŽƐƐŝů

ŬŐ ϭ͘Ϭϳ Ϭ͘Ϭϳ

�ŚƌŽŵŝƵŵ ђŐ ϭϱϰ͘Ϯϴ ϵϬ͘ϲϯ

�ŽďĂůƚ ђŐ Ϯϲ͘ϯϳ ϱ͘ϴϮ

�ŽƉƉĞƌ ђŐ ϭϯϯ͘ϰϮ ϲϳ͘ϭϰ

DĞƌĐƵƌǇ ђŐ ϱϲ͘ϭϬ Ϯ͘ϯϵ

DĞƚŚĂŶĞ ђŐ Ϭ͘Ϭϱ ϵ͘ϴϵ

EŝĐŬĞů ђŐ ϯϮϲ͘ϱϰ ϱϬ͘ϳϰ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ŐƵĂƐ�ĚĞ�sĂůůĂĚŽůŝĚ͕�ϮϬϭϳ͘��ƐƚĂĐŝſŶ�ĚĞƉƵƌĂĚŽƌĂ�ĚĞ�ĂŐƵĂƐ�ƌĞƐŝĚƵĂůĞƐ͘

�ĂƚƐƚŽŶĞ͕��͘:͕͘� <ĞůůĞƌ͕� :͕͘��ŶŐĞůŝĚĂŬŝ͕� /͕͘� <ĂůǇƵǌŚŶǇŝ͕� ^͘s͕͘� WĂǀůŽƐƚĂƚŚŝƐ͕� ^͘'͕͘�ZŽǌǌŝ͕��͕͘� ^ĂŶĚĞƌƐ͕�

t͘d͕͘�^ŝĞŐƌŝƐƚ͕�,͕͘�sĂǀŝůŝŶ͕�s͘�͕͘�ϮϬϬϮ͘�dŚĞ�/t���ŶĂĞƌŽďŝĐ��ŝŐĞƐƚŝŽŶ�DŽĚĞů�EŽ�ϭ�;��DϭͿ͘�

tĂƚĞƌ�^Đŝ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϰϱ͕�ϲϱʹϳϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬǁƐƚ͘ϮϬϬϮ͘ϬϮϵϮ

�ĞŚĞƌĂ͕� �͘Z͕͘� �ů͕� Z͕͘� 'ĞƌŶĂĞǇ͕� <͘� s͕͘� ^ŝŶ͕� '͕͘� ϮϬϮϬ͘� �� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ� ƚŽŽů� ĨŽƌ�ttdW� ʹ �Ŷ�

ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ƚŽ� ĚĞƐŝŐŶ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ� ĞŶĞƌŐǇ� ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘� �ŚĞŵ͘� �ŶŐ͘� ZĞƐ͘� �ĞƐ͘� ϭϱϲ͕�

ϯϱϯʹϯϳϬ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐŚĞƌĚ͘ϮϬϮϬ͘ϬϮ͘Ϭϭϰ

�ĞŚĞƌĂ͕��͘Z͕͘��ů͕�Z͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘�s͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�ϮϬϭϵ͘���ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ttdW�ʹ �ƉƉůǇŝŶŐ�

ƚŽ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐƚĂŐĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�ůĂǇŽƵƚƐ͘�^Ƶďŵŝƚƚ͘�ƚŽ��ŚĞŵ͘��ŶŐ͘�ZĞƐ͘�



Ϯϰ

�ĞƐ͘

�ĞŚĞƌĂ͕��͘Z͕͘�^ĂŶƚŽƌŽ͕��͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕�<͘s͕͘�^ŝŶ͕�'͕͘�ϮϬϭϴ͘�KƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�

ƌŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ� ĨŝůƚĞƌ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ŝŵƉĂĐƚ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽŶ�Ă�ƉůĂŶƚͲǁŝĚĞ� ƐĐĂůĞ͘��ŚĞŵ͘��ŶŐ͘� :͘� ϯϯϰ͘�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ĐĞũ͘ϮϬϭϳ͘ϭϭ͘Ϭϵϭ

�/K&K^͕�ϮϬϭϳ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ZĞǀŝĞǁ͘

�ĂŽ͕�z͕͘�ǀĂŶ�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͕͘��ĂŝŐŐĞƌ͕�'͘d͕͘�ϮϬϭϳ͘�DĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ƉĂƌƚŝĂů�ŶŝƚƌŝƚĂƚŝŽŶʹĂŶĂŵŵŽǆ�

ŝŶ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗� ƐƚĂƚƵƐ͕� ďŽƚƚůĞŶĞĐŬƐ͕� ĂŶĚ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƐƚƵĚŝĞƐ͘� �ƉƉů͘�

DŝĐƌŽďŝŽů͘��ŝŽƚĞĐŚŶŽů͘�ϭϬϭ͕�ϭϯϲϱʹϭϯϴϯ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϬϬϮϱϯͲϬϭϲͲϴϬϱϴͲϳ

�ŚĞŶ͕�Z͕͘�EŝĞ͕�z͕͘�<ĂƚŽ͕�,͕͘�tƵ͕�:͕͘�hƚĂƐŚŝƌŽ͕�d͕͘�>Ƶ͕�:͕͘�zƵĞ͕�^͕͘�:ŝĂŶŐ͕�,͕͘��ŚĂŶŐ͕�>͕͘�>ŝ͕�z͘z͕͘�ϮϬϭϳ͘�

DĞƚŚĂŶŽŐĞŶŝĐ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŽŝůĞƚͲƉĂƉĞƌ� ĐĞůůƵůŽƐĞ� ƵƉŽŶ� ƐĞǁĂŐĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŝŶ� ĂŶ�

ĂŶĂĞƌŽďŝĐ�ŵĞŵďƌĂŶĞ�ďŝŽƌĞĂĐƚŽƌ�Ăƚ� ƌŽŽŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘��ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�dĞĐŚŶŽů͘�ϮϮϴ͕�ϲϵʹϳϲ͘�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϭϲ͘ϭϮ͘Ϭϴϵ

'ĞƌŶĂĞǇ͕� <͘� s͕͘� :ĞƉƉƐƐŽŶ͕�h͕͘� sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�W͘�͕͘� �ŽƉƉ͕� :͘�͕͘� ϮϬϭϰ͘� �ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ� ŽĨ� �ŽŶƚƌŽů�

^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�WůĂŶƚƐ͕�^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�ZĞƉŽƌƚ�EŽ͘�Ϯϯ͘�/t��

WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬϵϳϴϭϳϴϬϰϬϭϭϳϭ

'ĞƌŶĂĞǇ͕� <͘� s͕� :ĞƉƉƐƐŽŶ͕� h͕͘� sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕� W͘�͕͘� �ŽƉƉ͕� :͕͘͘� ϮϬϭϰ͘� �ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ� ŽĨ� �ŽŶƚƌŽů�

^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ� tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� dƌĞĂƚŵĞŶƚ� WůĂŶƚƐ͕� ^ĐŝĞŶƚŝĨŝĐ� ĂŶĚ� dĞĐŚŶŝĐĂů� ZĞƉŽƌƚ͘� /t��

WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘

'ƵŽ͕�>͕͘�sĂŶƌŽůůĞŐŚĞŵ͕�W͘�͕͘�ϮϬϭϰ͘��ĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�

ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ� ŐĂƐĞƐ� ŶŽ͘� ϭ� ;�^D'ϭͿ͗� WƌĞĚŝĐƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�EϮK� ĞŵŝƐƐŝŽŶ�

ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘� �ŝŽƉƌŽĐĞƐƐ� �ŝŽƐǇƐƚ͘� �ŶŐ͘� ϯϳ͕� ϭϱϭʹϭϲϯ͘� ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϬϬϰϰϵͲϬϭϯͲ

ϬϵϳϴͲϯ

:ŝŵĞŶĞǌ͕� :͕͘� �Žƚƚ͕� �͕͘�DŝůůĞƌ͕�D͕͘�DƵƌƚŚǇ͕� ^͕͘� ZĂŶĚĂůů͕� �͕͘�EŽŐĂũ͕� d͕͘�tĞƚƚ͕� �͕͘� ϮϬϭϯ͘�,ŝŐŚͲZĂƚĞ�

�ĐƚŝǀĂƚĞĚ� ^ůƵĚŐĞ� ^ǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� �ĂƌďŽŶ� ZĞŵŽǀĂů� Ͳ WŝůŽƚ� ZĞƐƵůƚƐ� ĂŶĚ� �ƌƵĐŝĂů� WƌŽĐĞƐƐ�

WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘� WƌŽĐ͘� tĂƚĞƌ� �ŶǀŝƌŽŶ͘� &ĞĚ͘� t�&d��� ϮϬϭϯ� ϮϰϰϯʹϮϰϱϭ͘�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬŚƚƚƉ͗ͬͬĚǆ͘ĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘Ϯϭϳϱͬϭϵϯϴϲϰϳϭϯϴϭϯϲϳϯϴϰϴ

:ŝŵĞŶĞǌ͕�:͕͘�DŝůůĞƌ͕�D͕͘��Žƚƚ͕��͕͘�DƵƌƚŚǇ͕�^͕͘��Ğ��ůŝƉƉĞůĞŝƌ͕�,͕͘�tĞƚƚ͕��͕͘�ϮϬϭϱ͘�,ŝŐŚͲƌĂƚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�

ƐůƵĚŐĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� ĐĂƌďŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� Ͳ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ĐƌƵĐŝĂů� ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�

ĚĞƐŝŐŶ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘� tĂƚĞƌ� ZĞƐ͘� ϴϳ͕� ϰϳϲʹϰϴϮ͘�

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ǁĂƚƌĞƐ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϳ͘ϬϯϮ



Ϯϱ

>ŽƌĞŶǌŽͲdŽũĂ͕� z͕͘� �ůĨŽŶƐşŶ͕� �͕͘� �ŵŽƌĞƐ͕� D͘:͕͘� �ůĚĞĂ͕� y͕͘� DĂƌŝŶ͕� �͕͘� DŽƌĞŝƌĂ͕� D͘d͕͘� &ĞŝũŽŽ͕� '͕͘�

ϮϬϭϲ͘��ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů� ůŝĨĞ�ĐǇĐůĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ� ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚƐ͘� ^Đŝ͘�

dŽƚĂů��ŶǀŝƌŽŶ͘�ϱϱϯ͕�ϳϭʹϴϮ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐĐŝƚŽƚĞŶǀ͘ϮϬϭϲ͘ϬϮ͘Ϭϳϯ

DĂůŽǀĂŶǇǇ͕��͕͘�dƌĞůĂ͕�:͕͘�WůĂǌĂ͕��͕͘�ϮϬϭϱ͘�DĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĨŝǆĞĚ�

Ĩŝůŵ� ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ� ƐůƵĚŐĞ� ;/&�^Ϳ� ƌĞĂĐƚŽƌ� ďǇ� ƉĂƌƚŝĂů� ŶŝƚƌŝƚĂƚŝŽŶͬĂŶĂŵŵŽǆ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� �ŝŽƌĞƐŽƵƌ͘�

dĞĐŚŶŽů͘�ϭϵϴ͕�ϰϳϴʹϰϴϳ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďŝŽƌƚĞĐŚ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϴ͘ϭϮϯ

DŽƌĂůĞƐ͕�E͕͘�sĂů��Ğů�ZşŽ͕��͕͘�sĄǌƋƵĞǌͲWĂĚşŶ͕�:͘Z͕͘�'ƵƚŝĠƌƌĞǌ͕�Z͕͘�&ĞƌŶĄŶĚĞǌͲ'ŽŶǌĄůĞǌ͕�Z͕͘�/ĐĂƌĂŶ͕�

W͕͘�ZŽŐĂůůĂ͕�&͕͘��ĂŵƉŽƐ͕�:͘>͕͘�DĠŶĚĞǌ͕�Z͕͘�DŽƐƋƵĞƌĂͲ�ŽƌƌĂů͕��͕͘�ϮϬϭϱ͘�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�

ŽǆǇŐĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚͲƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂŵŵŽǆͲďĂƐĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͗��>�E͍͍�tĂƚĞƌ�^Đŝ͘�

dĞĐŚŶŽů͘�ϳϮ͕�ϱϮϬʹϱϮϳ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬǁƐƚ͘ϮϬϭϱ͘Ϯϯϯ

ZƵƐƚĞŶ͕��͕͘�ZĂƚŚŶĂǁĞĞƌĂ͕�^͘^͕͘�ZŝƐŵǇŚƌ͕��͕͘�^ĂŚƵ͕��͘<͕͘�EƚŝĂŬŽ͕�:͕͘�ϮϬϭϳ͘�ZŽƚĂƚŝŶŐ�ďĞůƚ�ƐŝĞǀĞƐ�ĨŽƌ�

ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ� ƐŽůŝĚƐ�

ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘�tĂƚĞƌ�^Đŝ͘�dĞĐŚŶŽů͘ ϳϱ͕�ϮϱϵϴʹϮϲϬϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϮϭϲϲͬǁƐƚ͘ϮϬϭϳ͘ϭϰϱ

^ŵŝƚƐŚƵŝũǌĞŶ͕�:͕͘�WĠƌĞǌ͕�:͕͘��ƵŝŶ͕�K͕͘�>ŽŽƐĚƌĞĐŚƚ͕�D͘�͘D͘�ǀĂ͕͘�ϮϬϭϲ͘���ƐŝŵƉůĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�

ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇͲůŽĂĚĞĚ�ĂĞƌŽďŝĐ��K�� ƌĞŵŽǀĂů� ƌĞĂĐƚŽƌƐ͘� �ŝŽĐŚĞŵ͘��ŶŐ͘� :͘� ϭϭϮ͕�

ϵϰʹϭϬϮ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ďĞũ͘ϮϬϭϲ͘Ϭϰ͘ϬϬϰ

dĂďŽĂĚĂͲ^ĂŶƚŽƐ͕� �͕͘� �ĞŚĞƌĂ͕� �͘Z͕͘� ^ŝŶ͕�'͕͘�'ĞƌŶĂĞǇ͕� <͘� s͕͘�DĂƵƌŝĐŝŽͲ/ŐůĞƐŝĂƐ͕�D͕͘� �ĂƌďĂůůĂ͕�D͕͘�

>ĞŵĂ͕�:͘D͕͘�ϮϬϮϬ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂƚĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵŝĐƌŽƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ŝŶ�ŶŽǀĞů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉůĂŶƚ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĂŶ� ĞŵƉŝƌŝĐĂů� ŵĞĐŚĂŶŝƐƚŝĐ� ŵŽĚĞů͘� ^Đŝ͘� dŽƚĂů�

�ŶǀŝƌŽŶ͘�ϳϭϲ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐĐŝƚŽƚĞŶǀ͘ϮϬϮϬ͘ϭϯϳϬϳϵ

dĂďŽĂĚĂͲ^ĂŶƚŽƐ͕� �͕͘� >ĞŵĂ͕� :͘D͕͘� �ĂƌďĂůůĂ͕�D͕͘� ϮϬϭϵ͘� KƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ� ƌŽƚĂƚŝŶŐ� ďĞůƚ� ĨŝůƚĞƌƐ� ŝŶ�

ŶŽǀĞů� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉůĂŶƚ� ĐŽŶĨŝŐƵƌĂƚŝŽŶƐ͘� �ŶǀŝƌŽŶ͘� ^Đŝ͘�tĂƚĞƌ� ZĞƐ͘� dĞĐŚŶŽů͘� ϱ͕�

ϳϬϰʹϳϭϮ͘�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϬϯϵͬĐϴĞǁϬϬϴϵϵũ



$XWKRU�GHFODUDWLRQ

>,QVWUXFWLRQV��3OHDVH�FKHFN�DOO�DSSOLFDEOH�ER[HV�DQG�SURYLGH�DGGLWLRQDO�LQIRUPDWLRQ�DV�
UHTXHVWHG�@

���&RQIOLFW�RI�,QWHUHVW

3RWHQWLDO�FRQIOLFW�RI�LQWHUHVW�H[LVWV��

:H�ZLVK�WR�GUDZ�WKH�DWWHQWLRQ�RI�WKH�(GLWRU�WR�WKH�IROORZLQJ�IDFWV��ZKLFK�PD\�EH�
FRQVLGHUHG�DV�SRWHQWLDO�FRQIOLFWV�RI�LQWHUHVW��DQG�WR�VLJQLILFDQW�ILQDQFLDO�FRQWULEXWLRQV�WR�
WKLV�ZRUN�

7KH�QDWXUH�RI�SRWHQWLDO�FRQIOLFW�RI�LQWHUHVW�LV�GHVFULEHG�EHORZ�

1R�FRQIOLFW�RI�LQWHUHVW�H[LVWV��

:H�ZLVK�WR�FRQILUP�WKDW�WKHUH�DUH�QR�NQRZQ�FRQIOLFWV�RI�LQWHUHVW�DVVRFLDWHG�ZLWK�WKLV�
SXEOLFDWLRQ�DQG�WKHUH�KDV�EHHQ�QR�VLJQLILFDQW�ILQDQFLDO�VXSSRUW�IRU�WKLV�ZRUN�WKDW�FRXOG�
KDYH�LQIOXHQFHG�LWV�RXWFRPH��


'HFODUDWLRQ�RI�,QWHUHVW�6WDWHPHQW



�ZĞĚŝd�ĂƵƚŚŽƌƐŚŝƉ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ

�ŶĚƌĞĂ��ƌŝĂƐ ĂŶĚ��ŚŝƚƚĂ�ZĂŶũĂŶ��ĞŚĞƌĂ͗��ŽŶĐĞƉƚƵĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�tƌŝƚŝŶŐͲŽƌŝŐŝŶĂů�
ĚƌĂĨƚ͘�

'ƵŵĞƌƐŝŶĚŽ�&ĞŝũŽŽ͗�ZĞǀŝĞǁ�Θ�ĞĚŝƚŝŶŐ

'ƺƌŬĂŶ�^ŝŶ͗�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�tƌŝƚŝŶŐ͕�ƌĞǀŝĞǁ�Θ�ĞĚŝƚŝŶŐ

DĂƌşĂ�dĞƌĞƐĂ�DŽƌĞŝƌĂ͗�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�tƌŝƚŝŶŐ͕�ƌĞǀŝĞǁ�Θ�ĞĚŝƚŝŶŐ


&UHGLW�$XWKRU�6WDWHPHQW




