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dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��ŽƌĞŚŽůĞ�WƵŵƉ�<ŝƚ
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƉĂƌƚƐ�ƚŽ
ƉƵŵƉ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ďŽƌĞŚŽůĞƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ
ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͕�ŐĂŵĞ͕�ĨĂƌŵŝŶŐ͕
ƐŵĂůů�ŚŽůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞĞĚƐ͘

dŚĞ�Ŭŝƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ƉƵŵƉ͕�ŵŽƚŽƌ͕
ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�ǁŝƌŝŶŐ�
ŚĂƌŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�Ăƚ�ϯϬϬsĚĐ͘
�ŶĐŝůůĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�;ĚƌŽƉ�ĐĂďůĞ͕
ĚƌŽƉ�ƉŝƉĞ͕�ĨŝƚƚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƉůŝĐĞͿ͘

WƌŝĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͘
��ƐŝƚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ
ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͘�tĂƌƌĂŶƚǇ
ŝƐ�ŽŶůǇ�ǀĂůŝĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�Ŭŝƚ�ŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďǇ�Ă
ƋƵĂůŝĨŝĞĚ͕�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ͘

�

�ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ŽƌĞŚŽůĞ�WƵŵƉ�<ŝƚ��Ͳ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϮϬŵ�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�ϯϲŵϯͬĚĂǇ�

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ŽƌĞŚŽůĞ�WƵŵƉ�<ŝƚ��Ͳ�ĚĂŝůǇ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇΎ�

ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ
ϭϬ>WDͲϭWs ϰϰϬϬ ϯϴϬϬ ϯϮϬϬ ϮϳϱϬ ϮϭϱϬ ϭϲϱϬ ϭϯϬϬ ϴϯϬϬϭϱϭϭϮ

^sDϯϬϭϬͲϭWs ϱϰϬϬ ϰϯϬϬ ϯϴϱϬ ϮϳϬϬ ϭϮϬϬ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϱϭϬϴ

^sDϱϱϬϳͲϭWs ϵϲϬϬ ϳϲϵϬ ϯϴϬϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϱϭϬϳ

^sDϳϬϬϰͲϭWs ϭϯϰϬϬ ϳϳϱϬ ϮϮϬϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϱϭϬϲ

ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ ϴϬ ϵϬ ϭϬϬ ϭϭϬ

^sDϯϬϭϬͲϮWs ϭϮϬϬϬ ϭϬϯϮϬ ϴϳϬϬ ϳϬϴϬ ϱϰϬϬ ϯϵϬϬ ϮϰϬϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϰϰϭϬ

^sDϱϱϬϳͲϮWs ϮϮϴϬϬ ϭϴϬϬϬ ϭϮϭϮϬ ϴϰϬϬ ϰϰϰϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϰϰϭϮ

ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ ϴϬ ϵϬ ϭϬϬ ϭϭϬ ϭϮϬ

^sDϯϬϭϬͲϯWs ϭϱϰϴϬ ϭϯϲϴϬ ϭϭϴϮϬ ϵϵϲϬ ϴϭϲϬ ϲϰϴϬ ϰϴϬϬ ϯϯϲϬ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϰϰϭϭ

Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ^sDϳϬϬϰͲϯWs ϯϲϱϬϬ ϮϳϵϬϬ ϭϵϭϬϬ ϭϭϮϬϬ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϱϭϭϭ

ϰϱϬϬ ϰϯϬϬ

ϴϯϬϬϭϱϭϭϲ

^sDϱϱϬϳͲϯWs ϯϬϬϬϬ ϮϰϲϬϬ ϭϵϭϬϬ ϭϰϯϬϬ ϵϳϮϬ ϱϲϰϬ Ͳ Ͳ

ϴϰϬϬ ϳϬϬϬ ϱϲϬϬ ϰϯϬϬ Ͳ Ͳ

Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϱϭϭϬ

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�^ƵďŵĞƌƐŝďůĞ�WƵŵƉ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ϳϱϬtƉ
WĂƌƚ�EƵŵďĞƌϲ͘ϱW^,Ύ ,ĞĂĚ�;ŵͿ

ϭϬ>WDͲϯWs

&ůŽ
ǁ
�;ů
ͬĚ
ĂǇ
Ϳ

ϲϭϱϬ ϲϭϬϬ ϲϬϬϬ ϱϵϬϬ ϯϲϬϬ ϯϭϬϬ ϴϯϬϬϭϱϭϭϰ

Ϯϱ>WDͲϯWs ϭϱϰϬϬ ϭϰϱϬϬ ϭϯϱϬϬ ϭϮϰϬϬ ϭϭϮϬϬ ϭϬϬϬϬ

ϱϴϬϬ ϱϳϬϬ ϱϰϬϬ ϱϬϬϬ

ϴϯϬϬϭϱϭϬϵ

ϴϯϬϬϭϱϭϭϱ

^sDϳϬϬϰͲϮWs ϮϳϳϬϬ ϭϵϴϬϬ ϭϮϮϬϬ ϱϱϮϬ Ͳ Ͳ Ͳ

ϱϲϬϬ ϰϬϬϬ ϮϱϬϬ ϮϮϬϬ Ͳ Ͳ

&ůŽ
ǁ
�;ů
ͬĚ
ĂǇ
Ϳ

ϱϵϬϬ ϱϱϬϬ ϱϯϬϬ ϮϴϬϬ ϮϰϬϬ ϴϯϬϬϭϱϭϭϯ

Ϯϱ>WDͲϮWs ϭϰϮϬϬ ϭϯϳϬϬ ϭϮϮϬϬ ϵϭϬϬ ϳϯϬϬ

ϱϬϬϬ ϰϲϬϬ ϰϰϬϬ ϰϬϬϬ ϯϲϬϬ ϯϮϬϬ

Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ

Ύ���'ůŽďĂů�,ŽƌŝǌŽŶƚĂů�/ŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�WĞĂŬ�^ŽůĂƌ�,ŽƵƌƐ�;W^,Ϳ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŵĂƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ŚŽƵƌƐ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϱй�ŚŝŐŚĞƌ͘ �
�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŝŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ͘�tĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬͲϮϬй�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ϭW^,�ĐŚĂŶŐĞ͘
Ͳ����EŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ

WĂƌƚ�EƵŵďĞƌϲ͘ϱW^,Ύ

&ůŽ
ǁ
�;ů
ͬĚ
ĂǇ
Ϳ

,ĞĂĚ�;ŵͿ
�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�^ƵďŵĞƌƐŝďůĞ�WƵŵƉ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ϮϱϬtƉ

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�^ƵďŵĞƌƐŝďůĞ�WƵŵƉ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ϱϬϬtƉ
WĂƌƚ�EƵŵďĞƌϲ͘ϱW^,Ύ ,ĞĂĚ�;ŵͿ

ϭϬ>WDͲϮWs



�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ŽƌĞŚŽůĞ�WƵŵƉ�<ŝƚ�Ͷ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�
<ŝƚ��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�
ϭ͘� ,ŝŐŚ�sŽůƚĂŐĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ�^ŽůĂƌ �

WĂŶĞůͬƐ�Ͷ�ηϴϯϬϬϬϯϱϱϮ�KZ�
Ϯ͘��^ƚĂŶĚĂƌĚ�^ŽůĂƌ�WĂŶĞůͬƐ�Ͷ�ηϴϯϬϬϬϯϱϱϯ�
ϯ͘���ŽŽƐƚĞƌ��Žǆ�Ͳ�ηϴϴϳϬϲ�Ύ�
ϰ͘��:ƵŶĐƚŝŽŶ��Žǆ�Ͳ�ηϴϵϰϵϮ�
ϱ͘���ƋƵĂ�ƵƚǇ��ŽŶƚƌŽůůĞƌ�Ͳ�ηϴϯϬϬϬϵϴϯϭ�
ϲ͘��^ƵďŵĞƌƐŝďůĞ�ĐĂďůĞ�Ύ�
ϳ͘��^ƵďŵĞƌƐŝďůĞ�ƉƵŵƉͬŵŽƚŽƌ�Ͷ�ƐĞĞ�ƉƵŵƉ�

ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�
ϴ͘��&ůŽĂƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ůĞǀĞů�Ύ�
ϵ͘��ZĞƐĞƌǀŽŝƌ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ǁĂƚĞƌΎ�
ϭϬ͘���ƌŽƉ�ƉŝƉĞ�ĂŶĚ�ĨŝƚƚŝŶŐƐ�Ύ�
Ύ�EŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ŭŝƚ�Žƌ�ŽƉƚŝŽŶĂů�

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ŽƌĞŚŽůĞ�WƵŵƉ�<ŝƚ�
Ͷ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�

ϯdŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŝŶ�ŵ ͬŚ�ĂƐ�Ă
ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƉƵƚ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͕ �ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ
ƐŽůĂƌ�ŵŽĚƵůĞ�ĂƌƌĂǇ͕ �Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŽƚĂů�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŚĞĂĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ŝŶ�ŵĞƚƌĞƐ�, K͘Ϯ

ϯ

�



�ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�WƵŵƉ�<ŝƚ��Ͳ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϯϴ�ϬϬϬ�ůŝƚƌĞƐͬĚĂǇ�

dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�WƵŵƉ�Ŭŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƉĂƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�ƚŽ�
ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌ͘ �zŽƵƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽƐƚƐ�ǁŝůů�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�<ŝƚ�ŝŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ��
ϯͲϱ�ǇĞĂƌƐ͘�

dŚĞ�Ŭŝƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͕�ŵŽƚŽƌ͕ �ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�Θ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�ǁŝƌŝŶŐ�ŚĂƌŶĞƐƐ͘�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ϯϬϬs�ĚĐ͘��ŶĐŝůůĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘�WƌŝĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͘���ƐŝƚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�
ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͘�tĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ǀĂůŝĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�
ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ͘�

�ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�WƵŵƉ�<ŝƚ��Ͳ�ĚĂŝůǇ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇΎ�

dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐŽůĂƌ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉƐ�ĂƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐŵĂůů�
ĂŶĚ�ůĂƌŐĞƌ�ƉŽŽůƐ͘�dǇƉŝĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽůƐ͕�
ǁĂƚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƐƉĂƐ͕�ŬŽŝ�ƉŽŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƌƚĂďůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƉŽŽůƐ͘ �

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ͗�

ϭ͘� ϭϬͲϭϱ�ϬϬϬ�ůŝƚƌĞ�ƉŽŽůͶϬ͘ϮϱŬt�ǁŝƚŚ�ϭ�ǆ�ϮϱϬ�tƉ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞů�

Ϯ͘� ϮϱͲϰϬ�ϬϬϬ�ůŝƚƌĞ�ƉŽŽůͶϬ͘ϳϱŬt�ǁŝƚŚ�ϯ�y�ϮϱϬtƉ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�

ϯ͘

ϰ͘

� ϱϬ

ϲϱͲϴϱ�ϬϬϬ�ůŝƚƌĞ�ƉŽŽů�Ͷ�ϭ͘ϭŬt�ǁŝƚŚ�ϰ�y�ϮϱϬtƉ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ

ͲϳϬ�ϬϬϬ�ůŝƚƌĞ�ƉŽŽůͶϭ͘ϭŬt�ǁŝƚŚ�ϰ�y�ϮϱϬtƉ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�

Ϭ͘Ϯ Ϭ͘ϰ Ϭ͘ϲ Ϭ͘ϴ ϭ ϭ͘Ϯ
WĂƌƚ�EƵŵďĞƌ

ϴϯϬϬϭϰϰϭϯ

ϴϯϬϬϭϰϰϭϰ

ϴϯϬϬϭϰϰϭϱ

ϴϯϬϬϭϰϰϭϲ

Ύ���'ůŽďĂů�,ŽƌŝǌŽŶƚĂů�/ŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�WĞĂŬ�^ŽůĂƌ�,ŽƵƌƐ�;W^,Ϳ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŵĂƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ŚŽƵƌƐ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϱй�ŚŝŐŚĞƌ͘ �
�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŝŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ͘�tĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬͲϮϬй�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ϭW^,�ĐŚĂŶŐĞ͘
Ͳ����EŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ

ϭ͘ϭŬt�Θ�ϰWs ϭϯϴ͘ϭ ϭϭϮ͘ϴ ϴϳ͘ϰ ϲϮ͘ϭ ϯϳ͘Ϭ ϭϯ͘Ϯ

Ͳ

Ϭ͘ϳϱŬt�Θ�ϯWs ϭϭϲ͘ϳ ϵϮ͘ϯ ϲϳ͘ϴ ϰϯ͘ϴ Ϯϭ͘Ϭ

Ϭ͘ϳϱŬt�Θ�ϮWs ϵϲ͘Ϭ ϳϱ͘ϱ ϱϯ͘Ϭ ϯϭ͘Ϭ ϭϮ͘Ϭ

Ϭ͘ϮϱŬt�Θ�ϭWs

&ůŽ
ǁ
�;ŵ

ϯ ͬ
ĚĂ

ǇͿ

ϰϮ͘Ϭ ϯϭ͘Ϭ ϮϬ͘Ϭ ϵ͘Ϭ

WƌĞƐƐƵƌĞ�;�ďĂƌͿ

Ͳ

Ͳ Ͳ

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�WƵŵƉ�<ŝƚ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ

ϲ͘ϱW^,Ύ



�ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�WƵŵƉ�<ŝƚ�

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽŽů�WƵŵƉ�<ŝƚ
ƉĂǇƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐĞůĨ�

tŚĂƚ�ƐŝǌĞ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�ƐŚŽƵůĚ
ǇŽƵ�ŐĞƚ͍

Ͷ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�
dŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ŝŶ�ŵ

�ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ
ƉŽŽů�ƉƵŵƉ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ƐǁŝŵŵŝŶŐ
ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�ĨŽƌ�ϴ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕ �ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ĐŽƐƚ
ǇŽƵ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ZϮϱ�ϬϬϬ͘ϬϬ�ŽǀĞƌ�Ă�ĨŝǀĞ�ǇĞĂƌ
ƉĞƌŝŽĚ�ũƵƐƚ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͊

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ�Ă�ƐŽůĂƌ�ƉŽŽů�ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ
ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͕�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ͘�
�ƐŬ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�ĂďŽƵƚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ
ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘

/Ŷ�Ă�ŶƵƚƐŚĞůů�Ͳ�ǇŽƵƌ�ƐŽůĂƌ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�ǁŝůů�ƉĂǇ
ĨŽƌ�ŝƚƐĞůĨ�ŝŶ�ϯͲϱ�ǇĞĂƌƐ͘��Ž�ŶŽƚ�ĚĞůĂǇ�ǇŽƵƌ
ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘��ǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ďǇ�ŝƐ�ĐŽƐƚŝŶŐ�ǇŽƵ
ŵŽŶĞǇ͘

zŽƵ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ
ƌĞŶƚĂů�ĐŽƐƚƐ͘��Ž�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉŽŽů�Ͳ
ƚĂŬĞ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ĨƵƚƵƌĞ
ŚŝŐŚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĐŽƐƚƐ͘��ƐŬ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ
ďŽŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ǇŽƵƌ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ
ƚŽ�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĐŽƐƚ�ĨƌĞĞ͘

WƌŽƉĞƌ�ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ
ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨŝůƚĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͖
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͞ƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ
ŽǀĞƌ͘͟ ��ĂůĐƵůĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘���ƐŽůĂƌ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ
ƚŽ�ďĞ�ƌĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůĞǀĞů�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ŶŽƌŵĂů
ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�Ͳ�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉƐ�ĂƌĞ
ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ůŽǁĞƌ�ŝŶ�ƉŽǁĞƌ
ƌĂƚŝŶŐ͘

ϯͬŚ�
ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƉƵƚ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͕ �
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ŵŽĚƵůĞ�ĂƌƌĂǇ͕�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ŵ͘�;ϭϬŵ�ŝƐ
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ�ďĂƌ ͘Ϳ�

�ŶǇ�ƉŽŽů�ĨŝůƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƌĞĂĐŚĞƐ�Ϭ͘ϲ�ƚŽ�Ϭ͘ϳ�ďĂƌ͘�

�ĂĐŬǁĂƐŚ�ƉŽŽů�ĨŝůƚĞƌ�Ăƚ�ŶŽŽŶ�ǁŚĞŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�

�



��ƋƵĂ�ƵƚǇ�/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�WƵŵƉ�<ŝƚ��Ͳ WƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϬŵŵͬĚĂǇ�
Ϯ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ϭϬϬϬŵ ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϲϬŵ�ĚĞĞƉ͘�

dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�WƵŵƉ�<ŝƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƉĂƌƚƐ�ƚŽ�ƉƵŵƉ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƐŽƵƌĐĞ�;ƵƉ�ƚŽ�ϲϬŵ�
ϮďŽƌĞŚŽůĞͬǁĞůůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ŵŽƐƚ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƵƉ�ϭϬϬϬŵ ͘�

dŚĞ�Ŭŝƚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͕�ŵŽƚŽƌ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͕ �ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝƚŚ�ǁŝƌŝŶŐ�ŚĂƌŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ
ĨŽƌ�Ăůů�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ƚǇƉĞƐ�Žƌ�ƌŽǁ�ĐƌŽƉƐ�ŐƌŽǁŶ�ŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬϬ�ŵϸ͘�dŚĞ�ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ�ŝƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘�

dŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�

^ŵĂůůͲŚŽůĚĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽŶ�ĨĂŵŝůǇ�ƉůŽƚƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨŽƌƚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ǇŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐƌŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ŬĞǇ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌŽƵƚŝŶĞůǇ�ĐŽŶĨƌŽŶƚĞĚ�
ǁŝƚŚ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ƵŶĞǀĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�ǁĂƐƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌƵŶŽĨĨ�ĂŶĚ�ĞǀĂƉŽƌĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ůĂďŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŽďƐƚĂĐůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�Žƌ�ŝŶĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͕�ǀĂƌǇŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͕ �ŝŶͲ
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂŵƉĞƌ�ƉƵŵƉ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�

&�^Ρ͗����ŝŐ�/ĚĞĂ�ĨŽƌ�^ŵĂůůͲŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽǁĞƌĞĚ�
WƵŵƉŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĂŶ�ĂůůͲĞŵďƌĂĐŝŶŐ�ŐƌĂǀŝƚǇͲďĂƐĞĚ�ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƚŝůŝǌŝŶŐ�EĞƚĂĨŝŵ Ɛ͛�ůŽǁ�ǀŽůƵŵĞ�
ĚƌŝƉͲŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ Ɛ͛�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƚŚƵƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ
ŝŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ �
&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�EĞƚĂĨŝŵ�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ĂŐƌŽŶŽŵŝĐ�ĨŝĞůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ůŽĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ �

�ƌŝƉ�/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶͲ
�ƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

^ƵŶ�Ͳ�dŚĞ�ŝĚĞĂů�ƐŽůƵƚŝŽŶ
ĨŽƌ�ƐŵĂůůͲŚŽůĚĞƌƐͲ
�ĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�EĞƚĂĨŝŵΡ
ŽǀĞƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�
ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƵƐĞƐ
ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƉŝƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞͲ

3LFWXUH�FRXUWHV\�RI�1HWDILP



ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĚƌŝƉƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WŽǁĞƌĞĚ�
tĂƚĞƌ�WƵŵƉŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ͕�ĚƌŝƉƉŝŶŐ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ƌŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ǌŽŶĞ͍�dŚĞ��
ƌĞƐƵůƚ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐƌŽƉ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǇĞĂƌͲ
ƌŽƵŶĚ�ǇŝĞůĚƐ͘���

^ǇƐƚĞŵ�&ĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĨŝĞůĚ�ĐƌŽƉƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŵĂůů�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞƐ͕�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƉůŽƚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ͕�ĨƌŽŵ�ϮϱϬͲϮϬϬϬŵϮ͕�ďƵŝůƚ�ƵƉ�ŝŶ�ŵŽĚƵůĂƌ�ďůŽĐŬƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĐƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌͲƌŽƵŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬ͘�dŚĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ��ƋƵĂ�ƵƚǇ
^ŽůĂƌ�WŽǁĞƌĞĚ�WƵŵƉŝŶŐ�^ǇƐƚĞŵ�ĨŝůůƐ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ĨŽƌ�ĚĂǇůŽŶŐ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ͘�EŽ�ĚŝĞƐĞů�Žƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů͕�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�

�ĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐƌŽƉ�ǇŝĞůĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ͕�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�Žƌ�ĚŝĞƐĞů�ŝƐ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞĚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐĂǀŝŶŐ�ůĂďŽƵƌ͘ �dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ǁĂƚĞƌ�ƌƵŶͲŽĨĨ͕ �ĚĞĞƉ�ƉĞƌĐŽůĂƚŝŽŶ͕�ůĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŽŝů�Ͳ
ĞƌŽƐŝŽŶ͘�tĂƚĞƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝƐ�ŵĂǆŝŵŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝͲ ƐĞĂƐŽŶĂů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ͘�KƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�Žƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�Žƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��ǀĞŶ�ůĂƌŐĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂŐƌŽŶŽŵŝĐ
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

�

�ŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶ�ϯϬϬs�ĚĐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ŶŽƌŵĂů�ǀŽůƚĂŐĞ�ŵŽƚŽƌƐ͕�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĐĂďůĞ�
ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ǁŝƌŝŶŐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐŽůĂƌ�ĂƌƌĂǇ�ǁŝƌŝŶŐ�ŚĂƌŶĞƐƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�^ƵƉƉůǇ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŶ͊��ůů�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��ŶĐŝůůĂƌŝĞƐ��ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͘�WƌŝĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶƐƚĂůͲ
ůĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͘���ƐŝƚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ��ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͘�tĂƌƌĂŶƚǇ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ͘�

DŽĚĞůƐ�sĂƌŝŽƵƐ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��/^�;ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵͿ��ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂůǀĞ͕�Ă�ĨŝůƚĞƌ͕�Ă�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƉŝƉĞ͕�ĚƌŝƉƉĞƌ�ůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ͕�ĂůŽŶŐ

�
ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƵƐĞƌͲĨƌŝĞŶĚůǇ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ͕�
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ
ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�
ƉŽǁĞƌĞĚ�ƉƵŵƉ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�
ŵŽĚƵůĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ŵĂŶƵĂůƐ͘

��

�

�

DĂǆ͘�ƉƵŵƉ�ŚĞĂĚ�
;ŵ,ϮKͿ

ϯϬŵ

DŝŶ͘�ƚĂŶŬ�ƐŝǌĞ

ϰϬϬϬ�ůŝƚƌĞ

ϱϬϬϬ�ůŝƚƌĞ

ϭϬ�ϬϬϬ�ůŝƚƌĞ

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�WƵŵƉ�DŽĚĞůƐ
DĂǆ͘�ƉƵŵƉ�ĨůŽǁ�ƌĂƚĞ�

Ăƚ�ϯϬŵ�ŚĞĂĚ

ϭϮϬϬůͬŚ

ϭϳϬϬůͬŚ

ϭϳϬϬůͬŚ

ϳϬŵ

ϲϬŵ

>ŝŶĞ�ůĞŶŐƚŚ

ϭϮ͘ϱŵ

ϭϮ͘ϱŵ

ϭϮ͘ϱŵ

�ƋƵĂĚƵƚǇ��/^�ϮϱϬ�^sDϱϱϬϳͲϭWs

�ƋƵĂĚƵƚǇ��/^�ϱϬϬ�Ϯϱ>WDͲϮWs

�ƋƵĂĚƵƚǇ��/^ϭϬϬϬ�Ϯϱ>WDͲϯWs

DŽĚĞů �ƌĞĂ

ϮϱϬŵϮ

ϱϬϬŵϮ

ϭϬϬϬŵϮ

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĚƌŝƉ�ůŝŶĞƐ

ϮϬ

ϴϬ

ϰϬ

3LFWXUH�FRXUWHV\�RI�1HWDILP



�ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ�WƵŵƉ�/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�<ŝƚ��Ͳ�ĚĂŝůǇ�ǁĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇΎ�ĂŶĚ�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞƐ�

Ϯ Ϯ^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉůŽƚƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϮϱϬŵ �ƚŽ�ϭ͕ϬϬϬŵ ͕�ƚŚĞ�ĚŽͲŝƚͲǇŽƵƌƐĞůĨ���ƋƵĂ�ƵƚǇ��/^�;ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵͿ��ŝƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�
ĨŽƌ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů�ŽƉĞŶͲĨŝĞůĚ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ĐƌŽƉƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�Žƌ�ƐĞĂƐŽŶ͘���ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�
ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇͲďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƉƚŝŽŶĂů�͞ƚƌĂŝŶŝŶŐͲƚŚĞͲƚƌĂŝŶĞƌ͟�ƉĂĐŬĂŐĞ͕��ƋƵĂ�ƵƚǇ��/^�;ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵͿ
ŝƐ�ĂŶ�ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ͕�ĐŽƐƚ ͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐŵĂůůͲƐĐĂůĞ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ǁŽƌůĚͲǁŝĚĞ͘
WŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�ŐƌĂǀŝƚǇ͕��ƋƵĂ�ƵƚǇ��/^�;ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇͲĨƌŝĞŶĚůǇ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ůŽǁĞƌƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ͘��ĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐŵĂůůͲƐĐĂůĞ�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�ƚŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��/^�;ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵͿ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�
ŝŶĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů͕�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵŝŶŝŵĂů ƚŽ ŶŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�tŝƚŚ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�EĞƚĂĨŝŵ�
&�^Ρ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĚĞƉůŽǇŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĚŽǌĞŶƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ĨƌŝĐĂ͕��ƐŝĂ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͕��ƋƵĂ�ƵƚǇ��/^�;ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ��
ƐǇƐƚĞŵ�ŶŽǁ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚͲƉƌŽǀĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ĨĂƌŵŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƚŚĞŝƌ
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚͲĂƚͲůĂƌŐĞ͘

Ͳ

ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ

�ƋƵĂĚƵƚǇ��/^�ϮϱϬ
^sDϱϱϬϳͲϭWs ϯϴ ϯϭ ϭϱ Ͳ Ͳ Ͳ Ͳ ϴϯϬϬϭϰϰϭϳ

Ύ���'ůŽďĂů�,ŽƌŝǌŽŶƚĂů�/ŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŚĞ�WĞĂŬ�^ŽůĂƌ�,ŽƵƌƐ�;W^,Ϳ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŵĂƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƐƵŶƐŚŝŶĞ�ŚŽƵƌƐ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϱй�ŚŝŐŚĞƌ͘ �
�ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŝŶƐŽůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ͘�tĂƚĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϬͲϮϬй�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ϭW^,�ĐŚĂŶŐĞ͘
Ͳ����EŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ

ϴϯϬϬϭϰϰϭϴ

�ƋƵĂĚƵƚǇ��/^ϭϬϬϬ
Ϯϱ>WDͲϯWs ϯϬ Ϯϱ ϭϵ ϭϰ ϭϬ ϲ Ͳ WĞƌ�ϭϬϬϬŵϮ

DŝŶ͘�ƚĂŶŬ�ƐŝǌĞ�ϭϬŬů ϴϯϬϬϭϰϰϭϲ

Wƌ
ĞĐ
ŝƉ
ŝƚĂ

ƚŝŽ
Ŷ

;ŵ
ŵ
ͬĚ
ĂǇ
Ϳ

WĞƌ�ϮϱϬŵϮ

DŝŶ�ƚĂŶŬ�ƐŝǌĞ�ϰŬů

�ƋƵĂĚƵƚǇ��/^�ϱϬϬ
Ϯϱ>WDͲϮWs Ϯϴ Ϯϳ Ϯϰ ϭϴ ϭϱ ϭϭ ϴ WĞƌ�ϱϬϬŵϮ

DŝŶ͘�ƚĂŶŬ�ƐŝǌĞ�ϱŬů

�ƋƵĂĚƵƚǇ�^ŽůĂƌ�/ƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�WƵŵƉ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ
dĂŶŬ�ŚĞŝŐŚƚ�ŵŝŶ�Ϯŵ WĂƌƚ�EƵŵďĞƌϲ͘ϱW^,Ύ ^ŽƵƌĐĞͬ�ŽƌĞŚŽůĞ�,ĞĂĚ�;ŵͿ



^ŽůĂƌ�WƵŵƉ��ŽŶƚƌŽůůĞƌ �
dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ƌŝǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŐƌŝĚ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƵŶƌĞůŝĂďůĞ�Žƌ�ƵŶĂǀĂŝůĂͲ

ďůĞ͘�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƵŵƉƐ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�Ă����ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƵŶ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�

ĐĞƌƚĂŝŶ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ� ŝŶ�ŐŽŽĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕� ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ� ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƉƵŵƉĞĚ� ŝŶƚŽ�Ă� ƐƚŽƌĂŐĞ� ƚĂŶŬ�Žƌ

ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�Ă�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů͘���ůĞǀĞů�ƐǁŝƚĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů͘� �

dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ƌŝǀĞ�ƌƵŶƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ƐƉĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ���ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ws�ƐŽůĂƌ�ĂƌƌĂǇ͘�������

ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ŝƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ���Ɖ���Ž�ǁĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůͬƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͘ ��

�Ŷ�KEͬK&&�ƐǁŝƚĐŚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ�^ŽůĂƌ��ƌŝǀĞ� ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ� ĐŽŶƚƌŽůƐ� Ă� ƚŚƌĞĞͲ ƉŚĂƐĞ�ŵŽƚŽƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�

���ƐŽůĂƌ�ĂƌƌĂǇ͘��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ���ŝ�Ŷ��ĐůƵĚĞ͗�

ͻ� WŽǁĞƌŝŶŐ�Ă�ϰͲŝŶĐŚ�ƐƵďŵĞƌƐŝďůĞ�ďŽƌĞŚŽůĞ�ƉƵŵƉ�

ͻ� WŽǁĞƌŝŶŐ�Ă�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ƉŽŽů�ƉƵŵƉ�

ͻ

ͻ

� WŽǁĞƌŝŶŐ�Ă�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƉƵŵƉ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ĚƌŝƉ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ

�

dŚĞ��ƋƵĂ�hdz�^ŽůĂƌ��ƌŝǀĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵŵƉ

ƐǇƐƚĞŵ� ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� ĞǀĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ĨĂƵůƚ͕� ƚŚĞ� �ƋƵĂ�hdz� �ƌŝǀĞ� ǁŝůů� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ� ƚǇƉĞ� ŽĨ� ĨĂƵůƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ� ƉĂŶĞů͘ �

dŚĞ��ƋƵĂ�hdz�^ŽůĂƌ��ƌŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŶƉƵƚ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ƐŽůĂƌ�ĂƌƌĂǇƐ͘�

tŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ůŽĂĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƉƚŝŵŝǌĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ�ĨŽƌ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉŽǁĞƌ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ĂƌƌĂǇ͘�

�ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ

ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ƐŚƵƚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ

ĚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ͗�

ͻ� �ƌǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ʹ�ǁŝƚŚ�ƐŵĂƌƚ�ƉƵŵƉ�

ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�

ͻ� >ŽĐŬĞĚ�ƉƵŵƉ�ʹ �ǁŝƚŚ�ĂƵƚŽ�ƌĞƚƌǇ�

ͻ� ,ŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƐƵƌŐĞ�ʹ�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŽ�ƌĞƚƌǇ�

ͻ� >Žǁ�ŝŶƉƵƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ʹ�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŽ�ƌĞƚƌǇ�

ͻ� KƉĞŶ�ŵŽƚŽƌ�ĐŝƌĐƵŝƚ�

ͻ� ^ŚŽƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�

ͻ� ^ŚƵƚ�ǀĂůǀĞ�;ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƐǁŝƚĐŚͿ
Ͳ�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŽ�ƌĞƚƌǇ

�

ͻ
�

EŽ�ĨůŽǁ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ǁŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĨůŽǁ�ƐǁŝƚĐŚͿ
Ͳ�ǁŝƚŚ�ĂƵƚŽ�ƌĞƚƌǇ

�



�������� dŚĞ� �ƋƵĂ�ƵƚǇ� ^ŽůĂƌ� �ƌŝǀĞ� ƌƵŶƐ� Ăƚ� ǀĂƌŝĂďůĞ �ƐƉĞĞĚƐ� ƚŽ�ŵĂƚĐŚ� ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ws�ƐŽůĂƌ�ĂƌƌĂǇ͘�sĂƌŝĂďůĞ
ƐƉĞĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ůŝŵŝƚƐ�ŝŶͲƌƵƐŚ�Žƌ�ƐƵƌŐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉͬŵŽƚŽƌ�ƐƚĂƌƚƵƉ͕�ƚŚƵƐ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ǁĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌ�ĂŶĚ
ƉƵŵƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘���ůĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƉƵŵƉ�ŵŽƚŽƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨƵůů�ǀŽůƚĂŐĞ�ƐƚĂƌƚƵƉ͘�dŚŝƐ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ůŝĨĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐŽůĂƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŵŽƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ͘

&ĞĂƚƵƌĞƐ�

DŽƚŽƌ�^ŽĨƚͲ^ƚĂƌƚ�

tŚĞŶ�ƚŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��ƌŝǀĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ƌĂŵƉƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌͬƉƵŵƉ�ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů�ƐƉĞĞĚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŵŽƚŽƌ�ǀŽůƚĂŐĞ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ůŽǁĞƌ�ƐƚĂƌƚͲ ƵƉ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ŵŽƚŽƌ�ƐƚĂƌƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘�/Ŷ�ĐĂƐĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ůŽǁ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŵĂǇ�ĐǇĐůĞ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŽĨĨ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͛Ɛ�ƐŽĨƚͲƐƚĂƌƚ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ŚĂƌŵ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌ͘ �

>ĞǀĞů��ŽŶƚƌŽů�^ǁŝƚĐŚ�

��ůĞǀĞů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǁŝƚĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁŝƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��ƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞů�ĐŽŶƚƌŽů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŽƉƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��ƌŝǀĞ͘ �

^ǇƐƚĞŵ��ŝĂŐŶŽƐƚŝĐƐ�

dŚĞ��ƋƵĂ�ƵƚǇ��ƌŝǀĞ�ĐŽŵĞƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŶĞŵŽŶŝĐ�ůĞŐĞŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ͘ �

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͗ �

ͻ� WŽǁĞƌ�KĨĨ�Ͳ�ǁŚĞŶ�ŶŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝŶƉƵƚ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�
ĂƉƉůŝĞĚ͘�

ͻ� �Ƶǆ͘�^ǁŝƚĐŚ�KĨĨ�Ͳ�WŽǁĞƌ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ǁŝůů�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝĨ�ĂŶǇ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐǁŝƚĐŚ�;KEͬKĨĨ�ƐǁŝƚĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�Žƌ�ƌĞŵŽƚĞ�ůĞǀĞů�ƐǁŝƚĐŚͿ�ŝƐ�
ƐǁŝƚĐŚĞĚ�ŽŶ͘�

ͻ� WƵŵƉ�KŶ�Ͳ�WƵŵƉ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�

ͻ� >Žǁ�sŽůƚĂŐĞ�Ͳ�ŝŶƉƵƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƚŽŽ�ůŽǁ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ůŽǁ�ƐƵŶůŝŐŚƚ�Žƌ�ƉŽŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�
ĂƌƌĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ͘ �

ͻ� ,ŝŐŚ�sŽůƚĂŐĞ�Ͳ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƋƵĂ�hdz��ƌŝǀĞ͘�

ͻ� �ƌǇ�ZƵŶͬKǀĞƌůŽĂĚ�Ͳ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĚƌǇ�Žƌ�Ă�ƐŚƵƚ�ǀĂůǀĞ�ŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ĐĂǀŝƚǇ�ƉƵŵƉͿ�Žƌ�ƚŚĞ��
ƉƵŵƉ�ŝƐ�ůŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚƵƌŶ͘�

ͻ� �ƌŽŬĞŶ�^ŚĂĨƚ�Ͳ�ƉƵŵƉ�ŶŽƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ƐŚĂĨƚ�ŝƐ�ďƌŽŬĞŶ͘�

ͻ� ZĂƉŝĚ��ǇĐůŝŶŐ�Ͳ�ƉƵŵƉ�ŝƐ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƚŽŽ�ŽĨƚĞŶ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ĨůŽĂƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ďŽďďŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ŝŶ�Ă�
ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͕ �Ă�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĂŶŬ�ĨĂŝůƵƌĞ�Žƌ�ƐŽŵĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǁŝƚĐŚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ŽŶ�ĂŶĚ�ŽĨĨ�ƚŽŽ�ŽĨƚĞŶ�Žƌ
ĐůŽƵĚǇ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƌĂƉŝĚ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ͘

�



&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ�ŚŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞů�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�
tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ�ŚŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝƚŚ
ǀŽůƚĂŐĞ�ďŽŽƐƚ�ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ͕ �ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ZĂŶĚƐͬt
ŵŽĚƵůĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ƌĂƚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ
ŽĨ�ůĂƌŐĞƌ�ĐĞůůƐ�ĚŝĂŵĞƚĞƌ͘ �dŚŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ďĂůĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ǁŝƚŚ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ŶĞĞĚ͘�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ Ɛ͛�ŚŝŐŚ
ǀŽůƚĂŐĞ�ƉĂŶĞůƐ�ĂůƐŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ůŽǁĞƌ�ƉŽǁĞƌ
ƐǇƐƚĞŵƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǀŽůƚĂŐĞ�;ϮϬϬs�ϲϬ,ǌ�Žƌ
ϮϯϬs�ϱϬ,ǌͿ�ŵŽƚŽƌ͘

dŚĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ�ŚŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƉĂŶĞů�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ
ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŝĂů�ƐŚĂĚŝŶŐ�Ͳ�ƐŚĂĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ƉĂŶĞů�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ
ƐĂǇ�ϯͲϰ�ƉĂŶĞůƐ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�Ϯϱй�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ
ƚŽ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƐĞƌŝĞƐ�ƐƚŝŶŐ�ůŽƐŝŶŐ�ϲϬͲϳϬй�ŽĨ�ŝƚƐ�ŽƵƚƉƵƚ
ƉŽǁĞƌ͘

ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ůŝƚƚůĞ�ĂƐ�ϯͲϭϬй�ƐŚĂĚĞ�ĐĂŶ
ĐĂƵƐĞ�ϭϱͲϯϱй�ƉŽǁĞƌ�ůŽƐƐ͘

dŚĞ�&ƌĂŶŬůŝŶ��ůĞĐƚƌŝĐ�ŚŝŐŚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶ͘
dŚĞ�ƉĂƚĞŶƚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂǀŽŝĚƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂǇ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂƌƐŚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŵĂǆŝŵƵŵ
ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŽůƐ͘�dŚĞ�ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ
ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ͕ �ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĂŝů�ŽǀĞƌ
ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞů͘


