
WƌĞŐĆŽ ϬϰϭͬϮϬϭϴ
�ĂƚĂ�ĚĞ��ďĞƌƚƵƌĂ ϬϴͬϬϱͬϮϬϭϴ
�ŵƉƌĞƐĂ ,W�y��WK/K���D/E/^dZ�d/sK��/Z�>/�Ͳ�D�
�EW: ϯϴ͘Ϭϱϯ͘ϯϳϳϳͬϬϬϬϭͲϴϭ

ϭ͘ sĞƌŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ƉƌĠǀŝĂƐ ^ŝŵ EĆŽ EĆŽ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ
ϭ͘ϭ �ĚŝƚĂů�ĞǆŝŐĞ�ƐĂůĄƌŝŽƐ�ŵşŶŝŵŽƐ͍ ǆ
ϭ͘Ϯ ,Ą�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵşŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ͍ ǆ

ϭ͘ϯ ,Ą�ĐŽŶĚŝĕĆŽ�ĚŝĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂ�ĚĞ�ĨĠƌŝĂƐ�;ƉĞƌşŽĚŽƐ�ĚĞ�ƌĞĐĞƐƐŽ�ƐĞŵ�ĞǆŝŐġŶĐŝĂ�ĚĞ�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͍ ǆ

�ŽŶĨŽƌŵĞ�ĐŽŶƐƚĂ�ĚĂ�KďƐĞƌǀĂĕĆŽ�ϰͿ�ŶŽ��ŶĞǆŽ�ϯ�ĂŽ��ĚŝƚĂů͗�Η�ĂĚĂ�Ă�ƉĞĐƵůŝĂƌŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ƐĞƌǀŝĕŽ�Ğ�ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ�
ĚĞ�ƉƌŽĨƵŶĚŽ�ĐŽŶŚĞĐŝŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĐŽƚŝĚŝĂŶŽ�ĚĂ�^dZ�E^͕�ŶĆŽ�ƐĞ�ĞǆŝŐŝƌĄ�Ă�ƐƵďƐƚŝƚƵŝĕĆŽ�ĚĞ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ�Ğŵ�
ĐĂƐŽƐ�ĚĞ�ĨĠƌŝĂƐ͕�ƉŽŝƐ�Ă�ĐƵƌǀĂ�ĚĞ�ĂƉƌĞŶĚŝǌĂŐĞŵ�ƉĂƌĂ�ĂƐƐƵŵŝƌ�ĂƐ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ŶĆŽ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĂůĐĂŶĕĂĚĂ�Ă�ƚĞŵƉŽ�
ƉŽƌ�ƐƵďƐƚŝƚƵƚŽ�ĞǀĞŶƚƵĂů�Ğŵ�ĂƉĞŶĂƐ�ϯϬ�ĚŝĂƐ͘Η��ĞƐƐĂ�ĨŽƌŵĂ�Ă�ƌƵďƌŝĐĂ�&ĠƌŝĂƐ�ĚŽ�DſĚƵůŽ�ϰ͘ϱ�Ͳ��ƵƐƚŽ�ĚĞ�
ƌĞƉŽƐŝĕĆŽ�ĚŽ�ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů�ĂƵƐĞŶƚĞ͕�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ǌĞƌĂĚĂ͘�K�ŵĞƐŵŽ�ĚĞǀĞ�ŽĐŽƌƌĞƌ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĚĞŵĂŝƐ�ƌƵďƌŝĐĂƐ�ƵŵĂ�
ǀĞǌ�ƋƵĞ�Ž�ĐƵƐƚŽ�ĚĂƐ�ůŝĐĞŶĕĂƐ͕�ƐĞ�ĂĐŝŵĂ�ĚĞ�ϭϱ�ĚŝĂƐ͕�ƌĞĐĂŝƌĄ�ƐŽďƌĞ�Ž�/E^^͘�EĞƐƐĞ�ŵſĚƵůŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ž�
ĐƵƐƚŽ�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĂƉĞŶĂƐ�ĂŽ�ƚĞƌĕŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĨĠƌŝĂƐ�;Ƶŵ�ƚĞƌĕŽ�ĚĞ�Ƶŵ�ĚŽǌĞ�ĂǀŽƐ�ĚĞ�Ƶŵ�ƐĂůĄƌŝŽͿ͘

Ϯ͘ sĞƌŝĨŝĐĂĕƁĞƐ�ŶĂ�ƉůĂŶŝůŚĂ ^ŝŵ EĆŽ EĆŽ�ƐĞ�ĂƉůŝĐĂ KďƐĞƌǀĂĕƁĞƐͬWĞĚŝĚŽƐ�ĚĞ�ĞƐĐůĂƌĞĐŝŵĞŶƚŽ

Ϯ͘ϭ �ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ƉŽƐŝƚŝǀĂ�ĂŽ�ŝƚĞŵ�ϭ͘ϭ͕�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĂƚĞŶĚĞ�ĂŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ŵşŶŝŵŽƐ�ĚĞ�ƐĂůĄƌŝŽƐ�ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ�ŶŽ�ĞĚŝƚĂů͍ y

Ϯ͘Ϯ &Žŝ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�Ă���d�Ă�ƋƵĂů�ƐĞ�ǀŝŶĐƵůĂ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�;�>d�Ăƌƚ͘�ϱϭϭ�Α�ϮǑͿ͍ y

Ϯ͘ϯ
�ĂƐŽ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƚĞŶŚĂ�ƐĞ�ĚĞĐůĂƌĂĚŽ�ĚĞƐŽŶĞƌĂĚĂ�;ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�/E^^�ŶŽ�ŵſĚƵůŽ�ϰ͘ϭ�ǌĞƌĂĚŽͿ͕�ŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĚĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�
ĞƐƚĆŽ�ĂďĂŝǆŽ�ĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ĚĞƐŽŶĞƌĂĚĂƐ�;ŶŽ�ĞĚŝƚĂů͕�ĞƐƚĞƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ƐĆŽ�ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ�ĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�
ĞƐƚŝŵĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�ƐĞŵ�ĞƐƚĞ�ďĞŶĞĨşĐŝŽͿ͍

y

Ϯ͘ϰ �ŵ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ƌĞƐƉŽƐƚĂ�ŶĞŐĂƚŝǀĂ�ĂŽ�ŝƚĞŵ�ϭ͘ϭ͕�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĂƚĞŶĚĞ�ĂŽƐ�ƉŝƐŽƐ�ƐĂůĂƌŝĂŝƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽƐ�ŶĂ���d�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ͍ y

Ϯ͘ϱ
K�Z�d�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�ĐŽŶĚŝǌ�ĐŽŵ�Ž�^�dͬZ�d�ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ�ĂŽ��E���WZ�WKE��Z�Ed��ŶĂ�'&/W�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�
;ǀŝĚĞ��ŶĞǆŽ�s�ĚŽ�ZW^�;�ĞĐƌĞƚŽ�ŶǑ�ϯϬϰϴͬϵϵͿ�ĐͬĐ��ŶĞǆŽ�/�ĚĂ�/E�Z&��ϭ͘ϬϮϳͬϮϬϭϬ�Ğ��ŶĞǆŽ�/�ĚĂ�/E�Z&��ϭ͘ϬϳϭͬϮϬϭϬͿ͍

ǆ

Ϯ͘ϲ �ĂƐŽ�ŚĂũĂ�ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ�ĚĞ�&�W�ƐŽďƌĞ�Ž�Z�d͕�ĨŽŝ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�Ž�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ͍ ǆ
��ĞŵƉƌĞƐĂ�ĚĞǀĞƌĄ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ž�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚŽ�&�W͘��ƐƚĞ�ĐŽŵƉƌŽǀĂŶƚĞ�ĚĞǀĞƌĄ�ƐĞƌ�ŽďƚŝĚŽ�ŶŽ�ƐŝƚĞ�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ĚĂƚĂƉƌĞǀ͘ŐŽǀ͘ďƌͬ&ĂƉtĞďͬĨĂĐĞƐͬƉĂŐĞƐͬƉƌŝŶĐŝƉĂů͘ǆŚƚŵů͘

Ϯ͘ϳ
&Žŝ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�Ž�ŵĞŵŽƌŝĂů�ĚĞ�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ�ŶĂƐ�ƉůĂŶŝůŚĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ�ĐƵƐƚŽƐ͕�ďĞŵ�
ĐŽŵŽ�ĚĞ�ĐĂĚĂ�ŝƚĞŵ�ĐŽƚĂĚŽ�ŶŽƐ�ŵſĚƵůŽƐ�Ϯ�Ğ�ϯ�;ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕�ƵŶŝĨŽƌŵĞƐ͕��W/Ɛ͕�ĞƚĐͿ͍

ǆ

Ϯ͘ϵ
�ĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ƉĞƌŝĐƵůŽƐŝĚĂĚĞ͕�Ž�ŵĞƐŵŽ�ĨŽŝ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�;ǀŝĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂƐ�Ğŵ�
��dͬ��d͕�ŽƵ�Ğŵ��>d͕�ŽŶĚĞ�Ă�ďĂƐĞ�ĚĂ�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�Ž�ƐĂůĄƌŝŽ�ďĂƐĞͿ͍

y

Ϯ͘ϭϬ
�ĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ŝŶƐĂůƵďƌŝĚĂĚĞ͕�Ž�ŵĞƐŵŽ�ĨŽŝ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�;ǀŝĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂƐ�Ğŵ�
��dͬ��d͕�ŽƵ�Ğŵ��>d͕�ŽŶĚĞ�Ă�ďĂƐĞ�ĚĂ�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�Ž�ƐĂůĄƌŝŽ�ŵşŶŝŵŽ�ǀŝŐĞŶƚĞͿ͍

y

Ϯ͘ϭϭ
�ĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĐŽƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŚŽƌĂƐ�ĞǆƚƌĂƐ�ĚĞ�ĨŽƌŵĂ�ŚĂďŝƚƵĂů͕�ĞƐƚĂƐ�ĨŽƌĂŵ�ĐĂůĐƵůĂĚĂƐ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�;ǀŝĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�
ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂƐ�Ğŵ���dͬ��d͕�ŽƵ�Ğŵ��>dͿ͍

y

Ϯ͘ϭϮ
�ĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĐŽƚĂĕĆŽ�ĚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂŝƐ�ŽƵ�ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ͕�ĨŽƌĂŵ�ŽďƐĞƌǀĂĚĂƐ�ĂƐ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĚĞ�ĚĞƉƌĞĐŝĂĕĆŽ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂƐ�ƉĞůĂ�
��sK^&Ϳ͍

y

Ϯ͘ϭϯ
�ĂƐŽ�Ă�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƚĞŶŚĂ�ƐĞ�ĚĞĐůĂƌĂĚŽ�ĚĞƐŽŶĞƌĂĚĂ�;ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�/E^^�ŶŽ�ŵſĚƵůŽ�ϰ͘ϭ�ǌĞƌĂĚŽͿ͕�ĨŽŝ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�Ă�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂĕĆŽ�ůĞŐĂů�Ğ�ĐŽƚĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�Ž�/E^^�ƐŽďƌĞ�Ž�ĨĂƚƵƌĂŵĞŶƚŽ͍�KƐ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĞ�ĚĞƐŽŶĞƌĂĕĆŽ�ĞƐƚĆŽ�
ĐŽƌƌĞƚŽƐ͍

ǆ

Ϯ͘ϭϰ

KƐ�ĐĄůĐƵůŽƐ�ĞƐƚĆŽ�ĞĨĞƚƵĂĚŽƐ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ă�ƉůĂŶŝůŚĂ�ƉĂĚƌĆŽ�ĚĞ�ĐŽŶĨĞƌġŶĐŝĂ�;ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞ�
ŝŵƉŽƐƚŽƐ�ΗƉŽƌ�ĚĞŶƚƌŽΗ�Ğ�ĐĄůĐƵůŽ�ĚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĞ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�Ğ�ůƵĐƌŽ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ĚĞĨŝŶŝĚĂ�ŶĂ�/E�
ϬϮͬϮϬϬϴ͕�ŽƵ�ƐĞũĂ͕�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ŝŶĐŝĚĞŵ�ƐŽďƌĞ�Ž�ƚŽƚĂů�ĚŽƐ�ŵſĚƵůŽƐ�ϭ�Ă�ϰ͖�ůƵĐƌŽ�ŝŶĐŝĚĞ�ƐŽďƌĞ�Ž�ƚŽƚĂů�ĚŽƐ�
ŵſĚƵůŽƐ�ϭ�Ă�ϰ�ĂĐƌĞƐĐŝĚŽƐ�ĚĂƐ�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ͖�ŝŵƉŽƐƚŽƐ�ŝŶĐŝĚĞŵ�ƐŽďƌĞ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĨŝŶĂůͿ͍

ǆ

�ŚĞĐŬ�>ŝƐƚ�ZĞůĂƚŝǀŽ�ăƐ�ƉůĂŶŝůŚĂƐ�ĚĞ�&ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚĞ��ƵƐƚŽƐ

Ϯ͘ϴ
�ĂƐŽ�ŚĂũĂ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ŶŽƚƵƌŶŽ͕�Ž�ŵĞƐŵŽ�ĨŽŝ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�;ǀŝĚĞ�ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚĂƐ�Ğŵ���dͬ��d͕�ŽƵ�
ŵĞŵŽƌŝĂů�ĚĞ�ĐĄůĐƵůŽ�ƉĞůŽ�ƉĂĚƌĆŽ�ĚĂ��>d͕�ĂĚĂƉƚĂĚŽ�ă�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽͿ͍

y



Ϯ͘ϭϱ
KƐ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĞ�ĂǀŝƐŽ�ƉƌĠǀŝŽ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ�Ğ�ŝŶĚĞŶŝǌĂĚŽ�Ğ�ĚĞ�ƐƵĂƐ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĂƐ�ŵƵůƚĂƐ�ƐĆŽ�ĐŽĞƌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�Ă�ƐŝƐƚĞŵĄƚŝĐĂ�ĞǆƉůĂŶĂĚĂ�ƉĞůĂ�^�/^&͍

ǆ

�Ɛ�ŵƵůƚĂƐ�ĞƐƚĆŽ�ĐĂůĐƵůĂĚĂƐ�ŝŶĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ͗
WĂƌĂ�Ž�ĂǀŝƐŽ�ƉƌĠǀŝŽ�ŝŶĚĞŶŝǌĂĚŽ͗
;;dŽƚĂů�ĚĂ�ZĞŵƵŶĞƌĂĕĆŽͿ�н�;ϭϯǑ�ƐĂůĄƌŝŽͿ�н�;ĨĠƌŝĂƐͿ�н�;ƚĞƌĕŽ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĐŝŽŶĂů�ĚĞ�ĨĠƌŝĂƐͿͿ�y�;ĂůşƋƵŽƚĂ�ĚĂ�ŵƵůƚĂ�ĚŽ�
&'d^�н��^>>�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ϱϬйͿ�ǆ�;ϴй�ĚŽ�&'d^Ϳ�ǆ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĚŝƐƉĞŶƐĂ�ĐŽŵ��ǀŝƐŽ�WƌĠǀŝŽ�
/ŶĚĞŶŝǌĂĚŽͿ�с�;;ϭͿн;ϭͬϭϮͿн;ϭͬϭϮͿн;ϭͬϭϮ�ǆ�ϭͬϯͿͿ�ǆ�ϱϬй�ǆ�ϴй�ǆ�ϱй�с�Ϭ͕Ϯϰй
ඵ�WĂƌĂ�Ž�ĂǀŝƐŽ�ƉƌĠǀŝŽ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ͗�
^Ğ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽ�Ž�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĚĞŵŝƚŝĚŽƐ�ĚĞ�ϵϱй�ƉŽƌ��ǀŝƐŽ�WƌĠǀŝŽ�dƌĂďĂůŚĂĚŽ͕�Ž�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂů�
ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚĞ�Ă�ĞƐƚĂ�ŵƵůƚĂ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ĚĞ�;;ϭн;ϭͬϭϮͿн;ϭͬϭϮͿн;ϭͬϭϮ�ǆ�ϭͬϯͿͿ�ǆ�ϱϬй�ǆ�ϴй�ǆ�ϵϱй�с�ϰ͕ϱϰй͘�

Ϯ͘ϭϲ
KƐ�ĐĄůĐƵůŽƐ�ĚĞ�ĂƌƌĞĚŽŶĚĂŵĞŶƚŽ�ƐĆŽ�ĐŽŶĚŝǌĞŶƚĞƐ�ĐŽŵ�ĂƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĕƁĞƐ�ĚŽ��ƚŽ�ŶǑ�ϮϬ�ĚĞ�ϮϬϭϬ�ĚŽ�WƌŝŵĞŝƌŽͲ^ĞĐƌĞƚĄƌŝŽ�
;ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŶŽ�ƌĞƐƵŵŽͿ͍

ǆ $�VHU�DYDOLDGR�SRVWHULRUPHQWH�

Ϯ͘ϭϳ
KƐ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽƐ�Ğŵ���d�ĞƐƚĆŽ�ĐŽƚĂĚŽƐ�ŶĂ�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�;ŽďƐĞƌǀĂƌ�ƋƵĞ�Ž�WůĂŶŽ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ŶĂ���d�ĚŽ�
^���ͬ^/E�/^�Zs/�K^�ŶĆŽ�ƉŽĚĞ�ƐĞƌ�ĂĐĞŝƚŽ͕�ƚĞŶĚŽ�Ğŵ�ǀŝƐƚĂ�Ž�ƉŽƐŝĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ�ĚĂ���sK^&Ϳ͍

ǆ

K�ǀĂůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĞƐƚĄ�ĐĂůĐƵůĂĚŽ�ŝŶĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ͘��ŵ�ŶĞŶŚƵŵĂ�ŚŝƉſƚĞƐĞ�Ž�ĚĞƐĐŽŶƚŽ�ƉŽĚĞ�ƐƵƉĞƌĂƌ�Ž�ǀĂůŽƌ�
ĐŽŶĐĞĚŝĚŽ�ĐŽŵŽ�ďĞŶĞĨşĐŝŽ͘��ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ�Ž�^ĞŶĂĚŽ�ƐƵŐĞƌĞ�Ă�ĂĚŽĕĆŽ�ĚŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ZΨ�ϭϱ͕ϬϬ�ƉŽƌ�ĚŝĂ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ͕�
ǀĂůŽƌ�ĚŝǀĞƌƐŽ�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚŽ͘
�ƚĞŶƚĂƌ�ƉĂƌĂ�Ž�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĂĚĞƋƵĂĚŽ�ĚĂ�ƉůĂŶŝůŚĂ͕�ǀĞƌ�ŝƚĞŵ�Ϯ͘Ϯϳ�ĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘

Ϯ͘ϭϴ �ĂƐŽ�ŶĆŽ�ĐŽƚĂĚŽ�ĂůŐƵŵ�ďĞŶĞĨşĐŝŽƐ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ğŵ���d͕�ŚĄ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ǀĄůŝĚĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ƉĞůĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ͍ ǆ

Ϯ͘ϭϵ
,Ą�ĂůŐƵŵĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ĐŽŵ�ĨĂƚŽƌ�<�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�Ϯ͕ϳϬ�ƐĞŵ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂ�ƉůĂƵƐşǀĞů�;ĐĂƐŽ�ŚĂũĂ͕�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�ƉĞĚŝĚĂ�ƌĞĚƵĕĆŽ�
ĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ă�ĞŵƉƌĞƐĂͿ͍�

$�VHU�DYDOLDGR�SRVWHULRUPHQWH�

Ϯ͘ϮϬ
EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĂ�ĞŵƉƌĞƐĂ�ƐĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂƌ�ĚĂ�ĚĞƐŽŶĞƌĂĕĆŽ͕�ŵĞƐŵŽ�ƋƵĞ�Ž�ĨĂƚŽƌ�<�ƐĞũĂ�ŵĞŶŽƌ�ƋƵĞ�Ϯ͕ϳϬ͕�ŚĄ�ǀĂůŽƌĞƐ�
ĂďƵƐŝǀŽƐ�ĚĞ�ůƵĐƌŽ͕�ĚĞƐƉĞƐĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĂƐ�ŽƵ�ƋƵĂŝƐƋƵĞƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ĞůĞŵĞŶƚŽƐ�ĚĂ�ƉůĂŶŝůŚĂ�;ĐĂƐŽ�ŚĂũĂ͕�ĚĞǀĞ�ƐĞƌ�
ƉĞĚŝĚĂ�ƌĞĚƵĕĆŽ�ĚŽƐ�ǀĂůŽƌĞƐ�ă�ĞŵƉƌĞƐĂͿ͍

$�VHU�DYDOLDGR�SRVWHULRUPHQWH�

Ϯ͘Ϯϭ KƐ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ŽďƌŝŐĂĕĆŽ�ůĞŐĂů�ĨŽƌĂŵ�ĐŽƚĂĚŽƐ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͍ ǆ ǀĞƌ�ŝƚĞŵ�Ϯ͘ϭϳ

Ϯ͘ϮϮ
KƐ�ƉĞƌĐĞŶƚƵĂŝƐ�ĚĞĐŽƌƌĞŶƚĞƐ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ�ĞƐƚĂƚşƐƚŝĐŽƐ�ĨŽƌĂŵ�ĐĂůĐƵůĂĚŽƐ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ�Ğ�ƉŽƐƐƵĞŵ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ�
ƉůĂƵƐşǀĞŝƐ͍

ǆ
ǀĞƌ�ŝƚĞŵ�ϭ͘ϯ

Ϯ͘Ϯϯ
EŽ�ĐĂƐŽ�ĚĞ�ŚĂǀĞƌ�ŽƵƚƌŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ŶĂ�ĐŽŶƚƌĂƚĂĕĆŽ�ƐĞŵ�ƌĞůĂĕĆŽ�ĐŽŵ�ƚĞƌĐĞŝƌŝǌĂĕĆŽ͕�ŽƐ�ĐĄůĐƵůŽƐ�ĂƌŝƚŵĠƚŝĐŽƐ�ĨŽƌĂŵ�
ĞĨĞƚƵĂĚŽƐ�ĐŽƌƌĞƚĂŵĞŶƚĞ͍

ǆ

Ϯ͘Ϯϰ
�Ɛ�ǀĞƌďĂƐ�ǀĂƌŝĄǀĞŝƐ�ĨŽƌĂŵ�ĐĂůĐƵůĂĚĂƐ�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĚŝĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚŽƐ�ƵƐƵĂůŵĞŶƚĞ�ƉĞůŽ�^ĞŶĂĚŽ�;ϮϮ�
ĚŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ϯǐ�Ă�ϲǐ͖�ϭϱ�ĚŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ĞƐĐĂůĂ�ϭϮǆϯϲ͖�Ϯϲ�ĚŝĂƐ�ƉĂƌĂ�Ϯǐ�Ă�ƐĄďĂĚŽͿ͍��ŵ�ĐĂƐŽ�ŶĞŐĂƚŝǀŽ͕�ĨŽƌĂŵ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ĂƐ�
ĚĞǀŝĚĂƐ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂƚŝǀĂƐ͍

$�VHU�DYDOLDGR�SRVWHULRUPHQWH�

Ϯ͘Ϯϱ &Žŝ�ĐŽƚĂĚĂ�ŝŶĚĞǀŝĚĂŵĞŶƚĞ��ŽŶƚƌŝďƵŝĕĆŽ��ƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂů͍ ǆ

Ϯ͘Ϯϲ
K�ǀĂůŽƌ�ĚŽ�ĂƵǆşůŝŽͲĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ�ŽďĞĚĞĐĞ�ĂŽ�ĞƐƚŝƉƵůĂĚŽ�ƉĞůĂ�ĚĞĐŝƐĆŽ�ĚĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ��ŝƌĞƚŽƌĂ�ĚŽ�^ĞŶĂĚŽ�&ĞĚĞƌĂů�;ZΨ�
ϮϮ͕ϭϮ�ĂŽ�ĚŝĂ�ƉŽƌ�ĞŵƉƌĞŐĂĚŽ͕�ŶŽ�ŵşŶŝŵŽͿ

ǆ

K�ǀĂůŽƌ�ŵşŶŝŵŽ�Ă�ƐĞƌ�ƌĞƉĂƐƐĂĚŽ�ĂŽ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƌ�ĐŽŵŽ��ƵǆşůŝŽ��ůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ�Ġ�ĚĞ�ZΨ�ϮϮ͕ϭϮ�ƉŽƌ�ĚŝĂ�
ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ͘��sĞƌ�ĂŶĞǆŽ�ϴ͕�ĐůĄƵƐƵůĂ�ƐĞŐƵŶĚĂ͕�ĂƌƚŝŐŽ�y/s�ĚŽ�ĞĚŝƚĂů�͗�ΗĞĨĞƚƵĂƌ�Ž�ƉĂŐĂŵĞŶƚŽ�ĚŽ�ĂƵǆşůŝŽͲ
ĂůŝŵĞŶƚĂĕĆŽ�ŶŽ�ǀĂůŽƌ�ĚĞ�ZΨ�ϮϮ͕ϭϮ�;ǀŝŶƚĞ�Ğ�ĚŽŝƐ�ƌĞĂŝƐ�Ğ�ĚŽǌĞ�ĐĞŶƚĂǀŽƐͿ�ƉŽƌ�ĚŝĂ�ƚƌĂďĂůŚĂĚŽ͕�ĐŽŶĨŽƌŵĞ�ĨŝǆĂĚŽ�
ƉŽƌ�ĚĞĐŝƐĆŽ�ĚĂ��ŽŵŝƐƐĆŽ��ŝƌĞƚŽƌĂ�ŶĂ�ϭϰǐ�ZĞƵŶŝĆŽ�ĚĞ�ϮϬϭϭ͕�ĚĞ�ϮϬͬϭϮͬϮϬϭϭ͕�ŽƵ�Ž�ǀĂůŽƌ�ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚŽ�Ğŵ�
�ŽŶǀĞŶĕĆŽ��ŽůĞƚŝǀĂ�ĚĞ�dƌĂďĂůŚŽ�ĚĂ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĂ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ͕���^K�^�:��^hW�Z/KZ��Yh�>�͕�ĂŶƚĞĐŝƉĂĚĂŵĞŶƚĞ�
ĂŽ�ŵġƐ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ůĞŐĂů�ŽƵ�ŶŽ�ƉƌĞǀŝƐƚŽ�Ğŵ�ĚŝƐƉŽƐŝĕĆŽ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĚĂ��ŽŶǀĞŶĕĆŽ��ŽůĞƚŝǀĂ�ĚĞ�
dƌĂďĂůŚŽ�ĂƉůŝĐĄǀĞů͘Η

Ϯ͘Ϯϳ ��ƉůĂŶŝůŚĂ�ĨŽŝ�ĂƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ŶĂ�ĨŽƌŵĂ�ŵĂŝƐ�ĂƚƵĂůŝǌĂĚĂ͍ ǆ

��ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ŽďƐĞƌǀĂƌ�Ž�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĚĂ�ƉůĂŶŝůŚĂ�ŝŶĚŝĐĂĚĂ�ŶŽ�ĂŶĞǆŽ�ϲ�ĂŽ�ĞĚŝƚĂů͘
�ůĠŵ�ĚŝƐƐŽ͕�Ġ�ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ�ƌĞƐƉĞŝƚĂƌ�ă�ƐĞƋƵġŶĐŝĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ�ŶŽ��ĚŝƚĂů�ƌĞĨĞƌĞŶƚĞ�ĂŽƐ�ŝƚĞŶƐ�ƋƵĞ�ĐŽŵƉƁĞ�Ž�
ŽďũĞƚŽ͗�
Ͳ/ƚĞŵ�ϭͲ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĚĞ�ƉĞƐƋƵŝƐĂ͖
Ͳ/ƚĞŵ�ϮͲ�ŶŐĞŶŚĞŝƌŽ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͖
Ͳ/ƚĞŵ�ϯͲ��ŝĞŶƚŝƐƚĂ�ĚĞ�ĚĂĚŽƐ͖
Ͳ/ƚĞŵ�ϰͲdĠĐŶŝĐŽ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͘
��ĞŵƉƌĞƐĂ�ĂƉƌĞƐĞŶƚŽƵ�Ă�ƉƌŽƉŽƐƚĂ�Ğŵ�ŽƌĚĞŵ�ĚŝǀĞƌƐĂ�ĚĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĚĂ�Ğŵ�ĞĚŝƚĂů͘

;ĂƐƐŝŶĂĚŽ�ĞůĞƚƌŽŶŝĐĂŵĞŶƚĞͿ
&ĞƌŶĂŶĚŽ�<ŝƐƐ��ĂŵƉŽƐ

^ĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ��ůĂďŽƌĂĕĆŽ�ĚĞ��ƐƚŝŵĂƚŝǀĂ�ĚĞ��ƵƐƚŽƐͲ^�>�^�


