
ϭ

�ĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞΖĞůŝŵŝƚĞ͗ ŝŶƐŝŐŚƚƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ

DĂĐŝĞũ �ĂũĂĐϭ͕ :ĂŶ ^ŬŽĐĞŬϭ͕ &ƌĂŶŬ �ƵůůĞƌũĂŚŶϭ͕ �ĂƌďĂƌĂ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚϮ͕ <ĂƌĞŶ ^ĐƌŝǀĞŶĞƌϯ͕ DŽŚƐĞŶ �ĞŶ ,ĂŚĂϭ
ϭ'ůŽďĂů ZΘ� ,ĞŝĚĞůďĞƌŐ�ĞŵĞŶƚ �'͕ KďĞƌŬůĂŵǁĞŐ Ϯ ϰ͕ ϲϵϭϴϭ >ĞŝŵĞŶ͕ 'ĞƌŵĂŶǇ

Ϯ�ŵƉĂ͕ ^ǁŝƐƐ &ĞĚĞƌĂů >ĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ ĨŽƌ DĂƚĞƌŝĂůƐ ^ĐŝĞŶĐĞ ĂŶĚ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ ĨŽƌ
�ŽŶĐƌĞƚĞͬ�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ �ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕ mďĞƌůĂŶĚƐƚƌĂƐƐĞ ϭϮϵ͕ ϴϲϬϬ �ƺďĞŶĚŽƌĨ͕ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ

ϯ �W&> ^d/ /Dy >D� Dy' ϮϯϮ ;�ąƚŝŵĞŶƚ Dy'Ϳ ^ƚĂƚŝŽŶ ϭϮ �, ϭϬϭϱ >ĂƵƐĂŶŶĞ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ

�ďƐƚƌĂĐƚϭ

dŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ĨŽĐƵƐĞƐ ŽŶ ďĞƚƚĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ĞĂƌůǇ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͕ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵϮ

ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ŵŝŶŽƌ ƉŚĂƐĞƐ͘ϯ

dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ǁĂƐ ƵƐĞĚ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌŝ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů ƐƉĂĐĞ ŽĨ �Ă �ů ^ ,ϮK Ăƚϰ

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞϱ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ĨŽůůŽǁ ƚŚĞ ƐƚĂďŝůŝƚǇ ĨŝĞůĚƐ ŽĨ ĐĞƌƚĂŝŶϲ

ŚǇĚƌĂƚĞƐ͘ dŚĞ ŝŶƚĞƌƉůĂǇ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƉŚĂƐĞƐ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ĂŶϳ

ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͕ ƐƵůĨĂƚĞ͕ ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ϴ

DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ŽŶĐĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ƐƚĂƌƚ ƚŽ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ͕ ƚŚĞŝƌ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐŚĂŶŐĞ ĂƐ ŝŶƚĞŶƐĞůǇ ĂƐ ƚŚĞ ƉŽƌĞϵ

ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ĞǆƉůĂŝŶƐ ƚŚĞ ƐůŽǁ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ dŚĞ ƐĂŵĞ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ǁĂƐ ĂƉƉůŝĞĚϭϬ

ƚŽ ĞǆƉůĂŝŶ ĨĂƐƚ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐůŝŶŬĞƌƐ ĂŶĚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ĂŶĚ ĂůŬĂůŝƐ͘ϭϭ

ϭϮ
<ĞǇ ǁŽƌĚƐϭϯ

� ,ǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ � ZĞĂĐƚŝŽŶ͕ � dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ �ĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕ � WŽƌĞ ^ŽůƵƚŝŽŶ͕ � ^ƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ͕ � DŽĚĞůůŝŶŐϭϰ

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶϭϱ

zĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƉŚĂƐĞ ŝƐ ĂŶ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ;�^�Ϳ ĐĞŵĞŶƚƐ͘ �^� ĐĞŵĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶϭϲ

ƵƐĞĚ ŝŶ �ŚŝŶĂ ĂƐ ƚŚĞ ͞ƚŚŝƌĚ ĐĞŵĞŶƚ ƐĞƌŝĞƐ͟ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϯϬ ǇĞĂƌƐ ĨŽƌ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƉĞĐŝĂů ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐϭϳ

ϭ Ϯ ĂŶĚ ƚŽĚĂǇ͕ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ �^� ĐĞŵĞŶƚ ŝŶ �ŚŝŶĂ ŝƐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭ ŵŝůůŝŽŶ ƚŽŶŶĞƐ ƉĞƌ ǇĞĂƌ ϯ͘ ZĞĐĞŶƚůǇ͕ϭϴ

ďĞůŝƚĞ ƌŝĐŚ �^� ĐĞŵĞŶƚƐ͕ ƐŽ ĐĂůůĞĚ ďĞůŝƚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĨĞƌƌŝƚĞ ;�z&Ϳ ĐĞŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ŐĂŝŶŝŶŐ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ŽĨϭϵ

ĐĞŵĞŶƚ ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ ϰϱϲ ĂƐ Ă ůŽǁ �KϮ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽ WŽƌƚůĂŶĚ ĐĞŵĞŶƚ͘ �ĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ůŽŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ƚŚĞ �^�ϮϬ

ƐǇƐƚĞŵƐ ƵƐĞ ŝŶ ŵĂŶǇ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĐůŝŶŬĞƌƐ ĂŶĚͬŽƌ ĐĞŵĞŶƚƐ ĂƌĞϮϭ



Ϯ

ŶŽƚ ǁĞůů ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ĂůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ƚŚŝƐ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨϮϮ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞŐƵůĂƚĞƐ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ĐĞŵĞŶƚ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ Ϯ ϳ͘Ϯϯ

tŝƚŚ ǁĂƚĞƌ ĂůŽŶĞ͕ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ŝĚĞĂůŝǌĞĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƐŝŵƉůĞ ĞƋƵĂƚŝŽŶ͗Ϯϰ

�ƋƵĂƚŝŽŶ ϭ

ƚŽ ĨŽƌŵ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ĂŶĚ ĂůƵŵŝŶƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĂƚƚĞƌ ďĞŝŶŐ ƵƐƵĂůůǇ y ƌĂǇ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͘ dŚĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶϮϱ

ŽĨ ĂŶŚǇĚƌŝƚĞ ŵŽĚŝĨŝĞƐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƚŽ͗Ϯϲ

�ƋƵĂƚŝŽŶ Ϯ

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞƐĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂƌĞ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ Žƌ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞϮϳ

ŝŶ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ƉƌŽĚƵĐƚ͘ dŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ŝƐ ƌĞŐƵůĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĂƚŝŽ ďĞƚǁĞĞŶ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞϮϴ

ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨĂƚĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŵĂŶǇ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ Ϯ ϴ ϵϭϬ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ǁŝƚŚϮϵ

ǁĂƚĞƌ ŝƐ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ƚŚĂŶ ƚŚĞƐĞ ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ĂƐ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ ŝŶ͘ dŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇŶƚŚĞƚŝĐϯϬ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚĞ Ă ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ ĂŶĚ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽϯϭ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ϵϭϬ͘ dŚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ��,ϭϬ ŚĂƐ ĂůƐŽ ďĞĞŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ ŚǇĚƌĂƚĞĚϯϮ

ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐůŝŶŬĞƌƐ ĂŶĚ ĐĞŵĞŶƚƐ ϭϭ ϭϮ ϭϯϭϰ͘ dŚĞ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ĐůŽƐĞůǇ ůŝŶŬĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞϯϯ

ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͘ �ůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŚĂƐ ƚŚƌĞĞ ĨŽƌŵƐ͗ yZ� ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͕ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ƉŚĂƐĞ Žƌϯϰ

ĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ŐŝďďƐŝƚĞ ϭϱ ϭϲ ϭϳ͘ dŚĞƐĞ ĨŽƌŵƐ ĂƌĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ ďǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐŽůƵďŝůŝƚŝĞƐ͕ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐϯϱ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŝƐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ƐŽůƵďůĞ ǁŚŝůĞ ŐŝďďƐŝƚĞ ŚĂƐ ƚŚĞ ůŽǁĞƐƚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ďƵƚ ŝƚ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĨŽƌŵƐ ǀĞƌǇϯϲ

ƐůŽǁůǇ Ăƚ ƌŽŽŵ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ϭϴ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĨŽƌŵ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞϯϳ

ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞƐ ǁŚŝĐŚ ƐƚĂďŝůŝǌĞƐ ƚŚĞ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ ϭϭ ϭϴ ϴ͘ >ĂƚĞƌ ŽŶ͕ ǁŚĞŶ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵϯϴ

ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĨŽƌŵƐ͕ ƚŚĞ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ ŝƐ ĚĞƐƚĂďŝůŝǌĞĚ͘ ,ĞŶĐĞ͕ ĞǀĞŶ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞĂƚ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƉŚĂƐĞ ŝƐϯϵ

ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŝĚĞĂůŝǌĞĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ;ϭͿ ĂŶĚ ;ϮͿ͘ &ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚĞ ŬŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶϰϬ

ǀĂƌǇ ƐƚƌŽŶŐůǇ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘ ^ǇŶƚŚĞƚŝĐ͕ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚƐ ƐůŽǁůǇ Ϯϵ ϭϵ ǁŚŝůĞϰϭ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚƐ ŵĂǇ ƌĞĂĐƚ ǀĞƌǇ ƌĂƉŝĚůǇ ϭ ϴϮϬ Ϯϭ ϮϮ͘ϰϮ

�ĞƐƉŝƚĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŽŶ ǇĞ͛ůŝŵŝƚĞ ͬ �^� ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĨĞǁ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƐƚƵĚŝĞƐ ůŝŶŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉŽƌĞϰϯ

ƐŽůƵƚŝŽŶ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůŝĚ ƉŚĂƐĞƐ͘ ^ƵĐŚ ƐƚƵĚŝĞƐ ĂƌĞ ŶĞĞĚĞĚ ĨŽƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞϰϰ

ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚŝĞƐ ĨŽĐƵƐŝŶŐ ŽŶ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚϰϱ



ϯ

ĐĞŵĞŶƚ ĐůŝŶŬĞƌ Žƌ ĐĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƵƐŝŶŐ ƌĞƚĂƌĚĞƌƐ ϮϬ Ϯϯ Ϯϰ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞϰϲ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ �ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ ƚŚŝƐ ŚŝŶĚĞƌƐ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ĞĂƌůǇ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ƚŚĞϰϳ

ĞĂƌůŝĞƐƚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ĂƌĞ ƚŽŽ ůĂƚĞ ϮϬ Ϯϱ Ϯϲ ϭϵ ƚŽ ĐĂƉƚƵƌĞ Ăůů ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶϰϴ

ĨĞĂƚƵƌĞƐ ĂƐ ƚŚĞƐĞ ĂƌĞ ƚǇƉŝĐĂůůǇ ŐĂŝŶĞĚ ŽŶůǇ ĂĨƚĞƌ ĨĞǁ ŚŽƵƌƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ŵŝǆŝŶŐ ǁŝƚŚ ǁĂƚĞƌ͘ϰϵ

dŚĞ ƚǁŽ ŵĂŝŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŚĂƚ ŐŽǀĞƌŶƐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ ĂƌĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ Ϯϴ͘ �ϱϬ

ƐƵŝƚĂďůĞ ǁĂǇ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƚŽ ĐŽŵƉĂƌĞ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶϱϭ

ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶŚǇĚƌŽƵƐ ƉŚĂƐĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚϱϮ

ŵĂǇ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ Ϯϴ Ϯϵ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ƉĂƉĞƌ͕ dŚĞ '�D ^ĞůĞŬƚŽƌ ƐŽĨƚǁĂƌĞ ǁĂƐ ĂƉƉůŝĞĚ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞ ƐƚĂďŝůŝƚǇϱϯ

ŽĨ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ �Ă �ů ^ < ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ͘ dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞϱϰ

ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ǁĞƌĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĂŶĚ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŚĞŵ ƚŽ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĂƚĂ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ƚŚĞϱϱ

ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ �Ă͕ �ů͕ ^ ĂŶĚ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ϱϲ

dŚĞ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ �Ă �ů ^ ,ϮK ĂŶĚ ŝƚƐ ƐƵď ƐǇƐƚĞŵƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇϱϳ

ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ďǇ �ĂŵŝĚŽƚ ĂŶĚ 'ůĂƐƐĞƌ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ Ăƌƚ ĚĂƚĂďĂƐĞƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ ϯϬ ϯϭ ϯϮ͘ϱϴ

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ǁĂƐ ƚƌĞĂƚĞĚ ŝŶ Ă ƐŝŵƉůŝĨŝĞĚ ĨŽƌŵ ǁŝƚŚŽƵƚ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ŝŽŶ ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ ĂŶϱϵ

ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂƐƉĞĐƚ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĚĂƚĂ ŽŶ ƚŚĞ �ů͕ �Ă ĂŶĚ ^ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ǀĂƌǇ ďĞƚǁĞĞŶ ђD ĂŶĚ ŚƵŶĚƌĞĚƐϲϬ

ŽĨ ŵD ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƚǇƉŝĐĂůůǇ ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ Ϭ͘ϭ ϭϲϭ

ŵD ŝŶ ƚŚĞ ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ ƐǇƐƚĞŵƐ ďƵƚ ĐĂŶ ďĞ ŚƵŶĚƌĞĚƐ ŽĨ ŵD ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚƐ Ϯϱ͘ dŚĞ ƵƐĞ ŽĨ Ă ŵŽĚĞƌŶϲϮ

ŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂů ƐŽĨƚǁĂƌĞ ƉĂĐŬĂŐĞ͕ '�D ^ĞůĞĐƚŽƌ͕ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ŝƚƐ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ĚĂƚĂďĂƐĞ ϯϯ ϯϰ ĂůůŽǁƐϲϯ

ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂƋƵĞŽƵƐ ŝŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƐǇƐƚĞŵ ƐƚƵĚŝĞĚ͘ dŚŝƐ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐϲϰ

ĚĂƚĂďĂƐĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ĂŶĚ ƵƉĚĂƚĞĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ͕ ĂƐ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ ŝŶ ϭϭϭϴϯϱϯϲ ĂůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞϲϱ

ŽĨ ƚŚĞ Ăƌƚ ŵŽĚĞůůŝŶŐ͘ϲϲ

/Ŷ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŽƌŬ͕ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƉŽŝŶƚ ŝƐ ƚŚĞ ƐŝŵƉůĞ ĂŶĚ ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ǁĞůů ŬŶŽǁŶ ƐǇƐƚĞŵ �Ă �ů ,ϮK͘ /ƚ ŝƐ ĂŶĂůǇƐĞĚϲϳ

ƚŽ ĞǆƉůĂŝŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ͘ /Ŷ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƐĞĐƚŝŽŶƐ͕ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ƐǇƐƚĞŵƐ ĂƌĞϲϴ

ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŐƌĂĚƵĂůůǇ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ĂůŬĂůŝƐ ĂŶĚ ƐƵůƉŚĂƚĞ ŽŶ ƚŚĞ �Ă �ů ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ͘ &ŝŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ �Ă �ů ^ϲϵ

< ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂŶĚ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ĂϳϬ



ϰ

ĐĞŵĞŶƚ ĐůŝŶŬĞƌ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞ ŽƵƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞϳϭ

ƉŚĂƐĞ͘ϳϮ

Ϯ͘ DĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐϳϯ

Ϯ͘ϭ͘ dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐϳϰ

dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ǁĂƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂů ŵŽĚĞůůŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵ '�D ^ĞůĞĐƚŽƌ ǀĞƌƐŝŽŶϳϱ

ϯ͘Ϯ ϯϳ ϯϴ ǁŝƚŚ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ ƚŚĞ W^/ '�D^ ĚĂƚĂďĂƐĞ ϯϯ ϯϰ ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ ďǇ ĐĞŵĞŶƚϳϲ

ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ��D��d�ϭϴ ĚĂƚĂďĂƐĞ ϯϱϯϲ͘ dŚĞ ĚĂƚĂďĂƐĞ ĐŽŵƉŝůĞƐ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂ ĨŽƌϳϳ

ŚǇĚƌĂƚĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ĂŶĚ ��,ϭϬ͘ dŚĞ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂďĂƐĞ ŝŶĐůƵĚĞƐ ĂůƐŽ ĚĂƚĂ ĨŽƌϳϴ

ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;�ů;K,Ϳϯ;ĂŵͿ͕ ůŽŐ <^Ϭ с Ϭ͘Ϯϰ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ �ů;K,Ϳϯ;ĂŵͿ н K, �ů;K,Ϳϰϳϵ

ϭϴͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ Ă ŚŝŐŚĞƌ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƚŚĂŶ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;�ů;K,Ϳϯ;ŵŝĐͿ͕ ůŽŐ <^Ϭ с Ϭ͘ϲϳϴϬ

ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ �ů;K,Ϳϯ;ŵŝĐͿ н K, �ů;K,Ϳϰ͖ ϯϱ͘ dŚĞ ��D��d�ϭϴ ĚĂƚĂďĂƐĞ ǁĂƐ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ǁŝƚŚϴϭ

ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĨƌŽŵ ϯϵ ; 'ΣĨ с ϳϵϮϵ͘ϱ Ŭ:ͬŵŽů ĨŽƌ �Ăϰ;�ůϲKϭϮͿ^KϰͿ͘ϴϮ

'�D ^ĞůĞĐƚŽƌ ŝƐ Ă ďƌŽĂĚ ƉƵƌƉŽƐĞ ŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂů ŵŽĚĞůůŝŶŐ ĐŽĚĞ ǁŚŝĐŚ ĐŽŵƉƵƚĞƐ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ ƉŚĂƐĞϴϯ

ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ ĂŶĚ ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ ŝŶ Ă ĐŽŵƉůĞǆ ĐŚĞŵŝĐĂů ƐǇƐƚĞŵ ĨƌŽŵ ŝƚƐ ƚŽƚĂů ďƵůŬ ĞůĞŵĞŶƚĂů ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ dŚĞϴϰ

ĂĐƚŝǀŝƚǇ ŽĨ Ă ƐƉĞĐŝĞƐ ͕ ͕ ŝƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ǁŝƚŚ '�D ^ĞůĞĐƚŽƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ŵŽůͬŬŐ ,ϮK͕ϴϱ

͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂƋƵĞŽƵƐ ĐŽŵƉůĞǆĞƐ ĂƐ ͕ ǁŚĞƌĞ ŝƐ ƚŚĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶůĞƐƐ ĂĐƚŝǀŝƚǇϴϲ

ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͘ dŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂƋƵĞŽƵƐ ƐƉĞĐŝĞƐ ǁĞƌĞ ĐŽŵƉƵƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ďƵŝůƚ ŝŶ ĞǆƚĞŶĚĞĚϴϳ

�ĞďǇĞ ,ƺĐŬĞů ĞƋƵĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĐŽŵŵŽŶ ŝŽŶ ƐŝǌĞ ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ŽĨ ϯ͘ϲϳ � ĨŽƌ <K, ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽŵŵŽŶ ƚŚŝƌĚϴϴ

ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ �ƋƵĂƚŝŽŶ ϯ͗ϴϵ
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�ƋƵĂƚŝŽŶ ϯϵϬ

ǁŚĞƌĞ ǌŝ ĚĞŶŽƚĞƐ ƚŚĞ ĐŚĂƌŐĞ ŽĨ ƐƉĞĐŝĞƐ ŝ͕ / ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ŵŽůĂů ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŝŶ ŵŽůͬŬŐ ,ϮK͕ ďǇ ŝƐ Ă ƐĞŵŝϵϭ

ĞŵƉŝƌŝĐĂů ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ ; Ϭ͘ϭϮϯ ŬŐ ,ϮKͬŵŽů ĨŽƌ <K, ĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ Ăƚ ϮϱΣ�Ϳ͕ ĂŶĚ �Ǉ ĂŶĚ �Ǉ ĂƌĞ W͕d ĚĞƉĞŶĚĞŶƚϵϮ

ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ͖ Ăƚ ϮϱΣ� ĂŶĚ ϭ ďĂƌ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕ � Ǉ Ϭ͘ϱϭϭϰ ĂŶĚ �Ǉ Ϭ͘ϯϮϴϴ͘ dŚŝƐ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƵƉϵϯ

ƚŽ ĂƉƉƌŽǆ͘ ϭ D ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ͘ϵϰ



ϱ

Ϯ͘Ϯ͘ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ĐƵƌǀĞƐ ĂŶĚ ƐƵƌĨĂĐĞƐϵϱ

dŚŝƐ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĐĂůĐƵůĂƚĞ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ƵŶĚĞƌ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵϵϲ

ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƐ Ă ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ͕ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ͕ ƐƵůƉŚƵƌ ĂŶĚ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ �Ăϵϳ

�ů ^ < ,ϮK ĂŶĚ ƉůŽƚƚĞĚ ĂƐ ůŝŶĞƐ ŝŶ Ϯ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů ĂŶĚ ĂƐ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŝŶ ϯ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů ƉůŽƚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞϵϴ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƌĂŶŐĞ Ϭ͘Ϭϭ ŵD ƚŽ ϭϬϬ ŵD͘ dŚĞ <н ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ǀĂƌŝĞĚ ĨƌŽŵ ϭ ƚŽ ϮϬϬ ŵD ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞϵϵ

ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ Ɖ,͘ dŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŝŶĐůƵĚĞ ŚĞŵŝŚǇĚƌĂƚĞ͕ ŐǇƉƐƵŵ͕ ƉŽƌƚůĂŶĚŝƚĞ͕ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ͕ ��,ϭϬ͕ϭϬϬ

�Ϯ�,ϳ͘ϱ͕ �ϰ�,ϭϯ͕ �ϯ�,ϲ͕ ŐŝďďƐŝƚĞ ĂŶĚ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͘ dŚĞ ůŝŵŝƚĞĚϭϬϭ

ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƉŚĂƐĞƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ǁĂƐ ƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ĂŶĚ ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ƐĞůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉŚĂƐĞƐϭϬϮ

ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ ŚĂƐ ŶŽ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ĂƐ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ŶĞŝƚŚĞƌ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ƉŚĂƐĞƐ ŶŽƌϭϬϯ

ďĞƚǁĞĞŶ ƉŚĂƐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ǁĞƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ϭϬϰ

dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ Žƌ ƐƵƌĨĂĐĞ ĨŽƌ Ă ŐŝǀĞŶ ƉŚĂƐĞ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ Ăƚ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ;ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶϭϬϱ

ŝŶĚĞǆ ^/ ŝƐ ϬͿ͘ dŚĞ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ŝŶĚĞǆ ŝƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ͗ϭϬϲ

VS.

,$3
6, ORJ �ƋƵĂƚŝŽŶ ϰϭϬϳ

ǁŚĞƌĞ ,$3 ŝƐ ƚŚĞ ŝŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ƉƌŽĚƵĐƚ͕ ŝ͘Ğ͘ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ƐƉĞĐŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƐƉĂĐĞϭϬϴ

ĂŶĚ VS. ŝƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŐŝǀĞŶ ƉŚĂƐĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ^/ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ Ϭ͕ ŝ͘Ğ͘ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ůŝŶĞ Žƌ ƐƵƌĨĂĐĞ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶϭϬϵ

ŝƐ ŽǀĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ͕ ďĞůŽǁ ŝƚ ;^/ ф ϬͿ ŝƐ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĂƚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƉŚĂƐĞ͘ dŚĞ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶϭϭϬ

ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ǁĂƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĂƐ ǁĞůů͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ǁĂƐϭϭϭ

ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ ďǇ ϮϬ ůŽŐ ƵŶŝƚƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƉůŽƚƚŝŶŐ ŽĨ ŝƚƐ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŝŶƚŽ ŐƌĂƉŚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞĚ ƉŚĂƐĞƐ ƉŽƐƐŝďůĞ͘ϭϭϮ

dŚŝƐ ǁĂƐ ŶĞĞĚĞĚ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŽŶĞƐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚĞƐ͘ dŚĞϭϭϯ

ƌĞĚƵĐĞĚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŝƐ ŵĂƌŬĞƚ ĂƐ z ϮϬ ŝŶ ŐƌĂƉŚƐ͘ϭϭϰ

Ϯ͘ϯ͘ WŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĂƚĂϭϭϱ

&ŝŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĐƵƌǀĞƐ ĂŶĚ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ǁĞƌĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ĚĂƚĂ ŽŶϭϭϲ

ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ ĞŶĂďůĞƐ ƚŚĞ ŬŝŶĞƚŝĐ ƉĂƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƚŽ ďĞϭϭϳ

ƚƌĂĐŬĞĚ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ƉĂƚŚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĐƵƌǀĞƐ ĂŶĚ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶϭϭϴ



ϲ

ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ &Žƌ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĞĂƌůǇ ĂŐĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĂƚĂ ƉƵďůŝƐŚĞĚ ŝŶ ϵ ǁĞƌĞϭϭϵ

ƵƐĞĚ͕ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ Ăƚ ǁͬď с ϭϬϬ ĂŶĚ ϰϬ ĂůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶϭϮϬ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ &Žƌ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ ŝŶ ĐĞŵĞŶƚ ĐůŝŶŬĞƌƐ͕ ƚŚĞϭϮϭ

ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ �ĂũĂĐ Ğƚ Ăů͘ ϮϬ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ͕ ǁŚĞƌĞ ĂŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů �z& ĐůŝŶŬĞƌ ŚĂĚ ďĞĞŶ ƐƚƵĚŝĞĚ͘ dŚĞϭϮϮ

ĐůŝŶŬĞƌ ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ ďĞůŝƚĞ͕ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂŶĚ ĨĞƌƌŝƚĞ ƉŚĂƐĞ ĂƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͘ /Ŷ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐůŝŶŬĞƌƐϭϮϯ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚƐ ĨŝƌƐƚ͕ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ďĞůŝƚĞ ĂŶĚ ĨĞƌƌŝƚĞ ƉŚĂƐĞƐ ŽĐĐƵƌƐ ŽŶůǇ ĂĨƚĞƌ ĚĂǇƐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ϮϬϭϮϰ

Ϯϭ ϰϬ͘ϭϮϱ

ϯ͘ ZĞƐƵůƚƐ ĂŶĚ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶϭϮϲ

ϯ͘ϭ͘ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŝŶ �Ă �ů ,ϮK ƐǇƐƚĞŵϭϮϳ

dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĐƵƌǀĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞĚ ƉŚĂƐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ �Ăʹ�ůʹ,ϮK ĂŶĚ ƚŚĞ �Ăʹ^ŝʹ,ϮK ƐǇƐƚĞŵƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƵƐĞĚ ƚŽϭϮϴ

ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂ ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ ƐŝůŝĐĂƚĞ ƉŚĂƐĞƐ͕ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ ϰϭ Ϯϴ͘ dŚĞϭϮϵ

ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĚŝĂŐƌĂŵ ŽĨ �Ăʹ�ůʹ,ϮK ŚĂƐ ďĞĞŶ ƵƐĞĚ ƚŽ ĞǆƉůĂŝŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂ ĐĞŵĞŶƚϭϯϬ

;���Ϳ͕ ĂŶĚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ŽŶ ƚŚĞ ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �� ƉŚĂƐĞ ĂŶĚ ŽŶ ƚŚĞϭϯϭ

ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ƉŚĂƐĞ ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ ϰϮ ϰϯ͘ hƉŽŶ ĐŽŶƚĂĐƚ ǁŝƚŚ ǁĂƚĞƌ͕ ƚŚĞ �� ƉŚĂƐĞ ĨƌŽŵ ��� ĚŝƐƐŽůǀĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞϭϯϮ

ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ǁŝƚŚ Ă �Ăͬ�ů с Ϭ͘ϱ ;ĂƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĚŽƚƚĞĚ �� ůŝŶĞ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭͿ͘ dŚĞϭϯϯ

ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ �� ƐƚĂƌƚƐ ƚŽ ĚŝƐƐŽůǀĞ͘ tŝƚŚϭϯϰ

ŽŶŐŽŝŶŐ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝŶƚĞƌƐĞĐƚƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŽĨ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞϭϯϱ

ĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƐůŽǁ ŶƵĐůĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ��,ϭϬ ĂŶĚ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ Ă ůŽŶŐϭϯϲ

ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŚĞ ���͘ dŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƐŵĂůů ĂŵŽƵŶƚƐ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ƉŚĂƐĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ �Ăͬ�ů͕ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ƚŚĞϭϯϳ

ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐƌŽƐƐĞƐ ĞĂƌůŝĞƌ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĐƵƌǀĞ ŽĨ �Ϯ�,ϳ͘ϱ ǁŚŝĐŚ ŶƵĐůĞĂƚĞƐ ĂŶĚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞƐ ƌĂƉŝĚůǇ͕ ƐŚŽƌƚĞŶŝŶŐϭϯϴ

ƚŚĞ ƐĞƚƚŝŶŐ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞŵĞŶƚ͘ϭϯϵ

ϭϰϬ



ϳ

&ŝŐƵƌĞ ϭ >ĞĨƚ͗ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ĨŽƌŵĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ���͕ 'ď ʹ ŐŝďďƐŝƚĞ͘ �ĞůŽǁ

ƚŚĞ ůŝŶĞƐ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ƐŽůŝĚ ŝƐ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ĂŶĚ ĐĂŶŶŽƚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ

ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ůŝŶĞǁŝůů ĐĂƵƐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞ ;ƐŽůŝĚͿ ĐĂŶ ĨŽƌŵ ĂƐ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇŵŽƌĞ ƐƚĂďůĞ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘

ZŝŐŚƚ͗ Ɖ, ŵĂƉ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂ ƉůĂŶĞ͘

dŚĞ ĂƌƌŽǁƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŚĂŶŐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇƉŽƚŚĞƚŝĐĂů ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ͘ dŚĞ

ĚŽƚĞĚ ůŝŶĞƐ ĂƌĞ ƐŚŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇƉŽƚŚĞƚŝĐĂů ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ �� ĂŶĚ

�ϭϮ�ϳ ƉŚĂƐĞƐ͘ &Žƌ ƚŚŝƐ ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ͕ ůŽǁ ^ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ Ϭ͘ϬϬϬϭ ŵD ĂŶĚ < ĞƋƵĂů ƚŽ ϭ ŵD ǁĂƐ ƵƐĞĚ͘

ϭϰϭ

ϯ͘Ϯ͘ �ĨĨĞĐƚ ŽĨ ƐƵůƉŚƵƌ ĂŶĚ ĂůŬĂůŝ ŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ŝŶ ƚŚĞ �Ă ʹ �ů ʹ ,ϮK ƐǇƐƚĞŵϭϰϮ

/Ŷ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕ ƚŚŝƐ ŬŝŶĚ ŽĨ ŐƌĂƉŚ ĂŶĚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĐĂŶ ĂůƐŽ ďĞ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞϭϰϯ

ƐŝŶĐĞ ŝƚ ĞŶĂďůĞƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ;�ƚͿ͕ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ;D^Ϳ͕ϭϰϰ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;�,ϯͿ͕ ��,ϭϬ͕ �Ϯ�,ϳ͘ϱ͕ �ϯ�,ϲ ĂŶĚ �ϰ�,ϭϯ͕ ƚŽ ďĞ ƉůŽƚƚĞĚ Ăƚ ĂŶǇ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘ϭϰϱ

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ƚǇƉĞ ŽĨ ŐƌĂƉŚ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ǀŝƐƵĂůŝƐĞ ǀĂƌǇŝŶŐ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ Žƌ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ĂůŬĂůŝƐ͘ϭϰϲ

dŚĞ ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞůĞĂƐĞƐ ƚŚƌĞĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĞůĞŵĞŶƚƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͗ �Ă͕ �ů ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ͘ dŚĞŝƌϭϰϳ

ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ ;�ĂϮн͖ �ĂK,н͕ ͙Ϳ ĐŚĂŶŐĞƐ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞϭϰϴ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ dŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ŝŶƚƵŝƚŝǀĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞϭϰϵ

ƉŚĂƐĞƐ͕ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞǇ ĐŽŶƚĂŝŶ ƐƵůƉŚƵƌ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƐƵůƉŚƵƌ ŚĂƐ ĂŶ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ ĞĨĨĞĐƚ ŽŶ ŽƚŚĞƌ͕ ƐƵůĨĂƚĞϭϱϬ
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ĨƌĞĞ͕ ƉŚĂƐĞƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ ^ŝŵŝůĂƌůǇ͕ ƚŚĞϭϱϭ

ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ŚĂƐ ĂŶ ĞĨĨĞĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ŝŽŶ ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ͕ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚϭϱϮ

Ɖ, ǁŚŝĐŚ ŵŽĚŝĨŝĞƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ĂŶĚ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĨŽƌ Ă ŐŝǀĞŶ ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ďŽƚŚ ƚŚĞƐĞϭϱϯ

ĞĨĨĞĐƚƐ ĂƌĞ ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ ĂŶĚ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘ EŽƚĞ ƚŚĂƚ K, ŝƐ ŶŽƚ Ă ĨƌĞĞ ǀĂƌŝĂďůĞ ĂƐ ŝƚƐ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚϭϱϰ

ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ �Ă͕ �ů͕ ^ ĂŶĚ ĂůŬĂůŝƐ͕ ŝĨ ƉƌĞƐĞŶƚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŐůŽďĂů ĐŚĂƌŐĞ ďĂůĂŶĐĞ͘ϭϱϱ

/Ŷ &ŝŐƵƌĞ Ϯ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŝŶ ƚŚĞ �Ă ʹ �ů ƉůĂŶĞ ĂƌĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ĨŽƌ ƚǁŽ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇϭϱϲ

ůŝŶĞƐ ŽĨ ƚŚƌĞĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͗ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĂŶĚϭϱϳ

ŐŝďďƐŝƚĞͿ͕ ��,ϭϬ ĂŶĚ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ ĂƌĞ ƉůŽƚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ʹ ĂůƵŵŝŶĂ ƉůĂŶĞ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ Ϯ ĨŽƌ ƐƵůƉŚƵƌϭϱϴ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ Ϭ͘ϭ ŵD ;ƐŽůŝĚ ůŝŶĞƐͿ ĂŶĚ ϭ ŵD ;ĚĂƐŚĞĚ ůŝŶĞƐͿ ͘ /ƚ ŝƐ ŽďǀŝŽƵƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐϭϱϵ

ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨ Ăůů ŚǇĚƌĂƚĞƐ͗ϭϲϬ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;&ŝŐƵƌĞ Ϯ >ĞĨƚͿ͗ ƚŚĞ ƐŚĂƉĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƌǀĞƐ ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌϭϲϭ

ƚŽƚĂů �Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŽǁĞƌ ƚŚĂŶ ϭϬ ŵD͘ /ƚ ŝƐ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƚŚĂƚ͗ϭϲϮ

R �ƚ ůŽǁĞƌ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ǁŝƚŚ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ �Ăϭϲϯ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŚŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ Ɖ,͘ �ƚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƌ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ;ǁŚŝĐŚ ůŽǁĞƌƐ ƚŚĞ Ɖ,Ϳϭϲϰ

ƚŚĞ ĐƵƌǀĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ŵŽŶŽƚŽŶŝĐ͘ �ůƵŵŝŶĂ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ ǁŝƚŚ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĐĂůĐŝƵŵ ƵƉ ƚŽ Ε Ϭ͘ϱ ŵD͕ϭϲϱ

ǁŚŝůĞ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ х Ϭ͘ϱ ŵD ƐŽůƵďŝůŝƐĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͘ϭϲϲ

R �ƚ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĨŽƌŵ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ŝŶϭϲϳ

ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ ǁŝƚŚ ŵƵĐŚ ŚŝŐŚĞƌ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƚŚĂŶ ŐŝďďƐŝƚĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ Ăƚ ^ с ϭ ŵD ĂŶĚϭϲϴ

ůŽǁĞƌ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƚǁŽ ĨŽƌŵƐϭϲϵ

ďĞĐŽŵĞƐ ƐŵĂůů͘ϭϳϬ

R �ƚ �Ă ĂŶĚ �ů ĂďŽǀĞ ϭϬ ŵD͕ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ůŝƚƚůĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨϭϳϭ

ĞŝƚŚĞƌ ƉŽůǇŵŽƌƉŚ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͘ϭϳϮ

�ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ;&ŝŐƵƌĞ Ϯ ZŝŐŚƚͿ͗ dŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ Ă ƐŚŝĨƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ Ăƚϭϳϯ

ůŽǁĞƌ ĐĂůĐŝƵŵ ĂŶĚ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ ǁŚŝůĞ Ăƚ ŚŝŐŚĞƌ �ů ĂŶĚ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ^ϭϳϰ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ŽŶůǇ ŝŶ Ă ƐůŝŐŚƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ͘ /ƚ ŝƐ ǁŽƌƚŚ ŶŽƚŝĐŝŶŐ͕ ƚŚĂƚ ƚŚĞϭϳϱ

ĐƵƌǀĞĚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ŝƐ ŝŶ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵǁŝƚŚ ƚǁŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ Ăƚ ĐĂůĐŝƵŵϭϳϲ



ϵ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂďŽǀĞ Ϯ ŵD͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĐŽƵŶƚĞƌ ŝŶƚƵŝƚŝǀĞ͖ ŝ͘Ğ͘ Ă ǀĞƌƚŝĐĂů ůŝŶĞ Ăƚ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ с ϱŵDϭϳϳ

ǁŽƵůĚ ĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ƚǁŝĐĞ͘ϭϳϴ

dŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ��,ϭϬ ;&ŝŐƵƌĞ Ϯ ZŝŐŚƚͿ ƉŚĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞϭϳϵ

ƌĂŶŐĞ ŽĨ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ Ϭ͘ϭ ƚŽ Ε ϯ ŵD͘ �ƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ^ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ůŝŵŝƚĞĚϭϴϬ

ŝŵƉĂĐƚ ;ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƌĂŶŐĞͿ͘ϭϴϭ

ϭϴϮ

&ŝŐƵƌĞ Ϯ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͗ ��,ϭϬ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ͕ �ƚƚ ʹ �ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ 'ď ʹ ŐŝďďƐŝƚĞ͕

�,Ăŵ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͘ dŚĞ ůŝŶĞƐ ĂƌĞ ƐŚŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ůŝƋƵŝĚ ƚŽ ƐŽůŝĚ͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ

ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ůŝŶĞ ǁŝůů ĐĂƵƐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞ ;ƐŽůŝĚͿ ŝƐ ŵŽƌĞ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ ƐƚĂďůĞ ƚŚĂŶ

ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƐŽůŝĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁŶ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ Ăƚ Ϭ͘ϭ ŵD ŽĨ ^͕ ĂŶĚ ĚŽƚĞĚ Ăƚ ϭ ŵD ŽĨ ^͘ < ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ

ŝƐ ϭ ŵD ĨŽƌ ďŽƚŚ ĐĂƐĞƐ͘

ϭϴϯ

dŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŚĂǀĞ ƚǁŽ ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ͕ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ĐŚĞŵŝĐĂů ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ͗ϭϴϰ

R &Žƌ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ĚŽ ŶŽƚ ĐŽŶƚĂŝŶ ƐƵůƉŚƵƌ ;ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ��,ϭϬͿ͕ ƚŚĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞϭϴϱ

ƐƵůƉŚƵƌ ĐĂŶ ďĞ ĂƚƚƌŝďƵƚĞĚϭϴϲ

R ƚŽ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ ŝŵƉĂĐƚƐ ĂĐƚŝǀŝƚǇ ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐϭϴϳ

ŽĨ ƚŚĞ ŝŽŶƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͖ϭϴϴ
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ϭϬ

R ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ �ĂϮн ĂŶĚ ^Kϰ
Ϯ ŝŶ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚϭϴϵ

R ƚŽ ƚŚĞ ůŽǁĞƌŝŶŐ ŽĨ K, ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ ƚŚĞ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ Ɖ,͘ϭϵϬ

/ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ K, ŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ Ăůů ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŝƐ ĐŽƵƉůĞĚ ƚŽ Ɖ, ǀŝĂ ƚŚĞϭϵϭ

ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ,ϮK K, н ,н͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚϭϵϮ

��,ϭϬ ĂƌĞ Ăƚ ŚŝŐŚ Ɖ, ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗ϭϵϯ

�ůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͗ �ů;K,Ϳϯ н K, �ů;K,Ϳϰϭϵϰ

��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ͗ �Ă�ůϮ;K,Ϳϴ ϲ,ϮK �ĂϮн н Ϯ�ů;K,Ϳϰ н ϲ,ϮKϭϵϱ

dŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ Ɖ, ŝŶ ƚŚĞ ƚǁŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϯ͗ ůĞĨƚ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ Ɖ,ŵĂƉϭϵϲ

Ăƚ ƚŚĞ ƐƵůĨĂƚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ Ϭ͘ϭ ŵD ĂŶĚ &ŝŐƵƌĞ ϯ ƌŝŐŚƚ Ăƚ ƚŚĞ ƐƵůĨĂƚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ϭ ŵD͘ dŚĞϭϵϳ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ �ůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŝƐ ĂŵƉŚŽƚĞƌŝĐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐϭϵϴ

ĚĞĐƌĞĂƐĞ ƐƚƌŽŶŐůǇ ĚŽǁŶ ƚŽ Ă Ɖ, ŽĨ a��ϱ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ĂŐĂŝŶ Ăƚ ůŽǁĞƌ Ɖ, ǀĂůƵĞƐ͘ &ŝŐƵƌĞ ϯ ƐŚŽǁƐϭϵϵ

ŚŽǁ ŚŝŐŚĞƌ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ Ɖ, ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͕ ŝŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ Ăƚ ůŽǁ �Ă ĂŶĚ �ůϮϬϬ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƐŽůƵƚŝŽŶ Ɖ, ƐƚƌŽŶŐůǇ ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵϮϬϭ

ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ĞǆƉůĂŝŶƐ ƚŚĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ Ăƚ ǀĞƌǇ ůŽǁ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ Ɖ, ǀĂůƵĞƐϮϬϮ

ĚƌŽƉ ďĞůŽǁ ϲ͘ ��,ϭϬ ƐŚŽǁƐ ŵƵĐŚ ůĞƐƐ ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƌϮϬϯ

ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƚŚĞ �Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ Ɖ, ŝƐ ŽŶůǇ ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ ůŽǁĞƌĞĚ͘ϮϬϰ

R &Žƌ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ĐŽŶƚĂŝŶ ƐƵůƉŚƵƌ͕ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŝƐ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ͘ ^ƵůƉŚƵƌ ŝŵƉĂĐƚƐ ŶŽƚ ŽŶůǇ ŝŽŶŝĐϮϬϱ

ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕ ĐŽŵƉůĞǆ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ Ɖ, ;K, ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶͿ ďƵƚ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƉƌŽĚƵĐƚ ƐŝŶĐĞϮϬϲ

ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ƚĂŬĞƐ ƉĂƌƚ ŝŶ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĂƐ ƐŚŽǁŶ ďĞůŽǁ ĨŽƌ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͗ϮϬϳ

�ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͗ �Ăϲ�ůϮ;^KϰͿϯ;K,ͿϭϮ Ϯϲ,ϮK ϲ�ĂϮн н Ϯ�ů;K,Ϳϰ н ϯ^Kϰ
Ϯ н ϰK, н Ϯϲ,ϮKϮϬϴ

KŶ ƚŚĞ ŽŶĞ ŚĂŶĚ͕ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁŝůů ƉƵƐŚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ƚŽ ůŽǁĞƌ �Ă ĂŶĚ �ůϮϬϵ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ĞƋƵĂƚŝŽŶ͘ KŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐϮϭϬ

ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ůŽǁĞƌƐ ƚŚĞ K, ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ǁŽƵůĚ ƐŚŝĨƚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ƚŽ ŚŝŐŚĞƌϮϭϭ

�Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ϮϭϮ

Ϯϭϯ



ϭϭ

&ŝŐƵƌĞ ϯ Ɖ, ŵĂƉƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂ ƉůĂŶĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚǁŽ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞůƐ Ϭ͘ϭ ĂŶĚ ϭ ŵD͘

Ϯϭϰ

dŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͕ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ ĂŶĚ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶϮϭϱ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ WŽƚĂƐƐŝƵŵ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ďŽƚŚ ƚŚĞ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŝƚƐ Ɖ,͘ dŚŝƐ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ŚŝŐŚĞƌϮϭϲ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ŝŶ Ă ƐŚŝĨƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŽĨϮϭϳ

ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ƚŽ ůŽǁĞƌ �Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽŶ ��,ϭϬ ŝƐ ŶŽŶŵŽŶŽƚŽŶŝĐ͘ �ƚ ůŽǁĞƌ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶϮϭϴ

;ф ϯ ŵDͿ͕ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ůŽǁĞƌƐ ƚŚĞ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ Ăƚ ŚŝŐŚ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ;х ϯ ŵDͿ͕ ŵŽƌĞ �ů ŝƐϮϭϵ

ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ��,ϭϬ͘ϮϮϬ

ϮϮϭ
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ϭϮ

&ŝŐƵƌĞ ϰ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ < ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͗ ��,ϭϬ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ͕ �ƚƚ ʹ �ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ 'ď ʹ ŐŝďďƐŝƚĞ͕ �,Ăŵ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͘ dŚĞ ƐŽůŝĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁŶ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ Ăƚ ϭ ŵD ŽĨ <͕ ĂŶĚ ĚŽƚĞĚ ϮϬ ŵD ŽĨ

<͘ ^ƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ϭ ŵD ŝŶ ďŽƚŚ ĐĂƐĞƐ͘

ϯ͘ϯ͘ dŚƌĞĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵϮϮϮ

�Ɛ ƐŚŽǁŶ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ �Ă �ů ^ < ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ ĂƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ĂƐ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌϮϮϯ

ĂŶĚ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ŚĂǀĞ Ă ƐƚƌŽŶŐ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕ ŽŶ ĐŽŵƉůĞǆ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ Ɖ, ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ϮϮϰ

dŚĞƐĞ ŝŶ ƚƵƌŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ĂĨĨĞĐƚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ĞǀĞŶ ŽĨ ƐƵůĨĂƚĞ ĨƌĞĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ͘ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨϮϮϱ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƉƌŽǀŝĚĞƐ �Ă͕ �ů ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ ƚŽ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ƉůŽƚƚĞĚ ŝŶ Ϯ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐϮϮϲ

ĐĂŶŶŽƚ ĐĂƉƚƵƌĞ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƐǇƐƚĞŵƐ ĂŶĚ ƉůŽƚƐ ŝŶ ϯ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ƐŚŽǁŝŶŐ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŝŶƐƚĞĂĚϮϮϳ

ŽĨ ůŝŶĞƐ ĂƌĞ ďĞƚƚĞƌ ƐƵŝƚĞĚ͘ dŚĞ ƚŚƌĞĞ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů ĚŝĂŐƌĂŵ ŽĨ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵƐ �Ă �ů ^ ,ϮK ŝƐϮϮϴ

ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϱ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ Ϭ͘Ϭϭ ƚŽ ϭϬϬ ŵD �Ă͕ �ů ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ Ăƚ < с ϭ ŵD͘ dŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŚĂƐĞƐϮϮϵ

�ƚƚ͕ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;ŐŝďďƐŝƚĞͿ͕ ��,ϭϬ͕ �Ϯ�,ϳ͘ϱ͕ ĂŶĚ �ϰ�,ϭϯ ĂƌĞ ƐŚŽǁŶ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůϮϯϬ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ ƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ /ƚ ŝƐ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƚŚĂƚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ �ƚƚ͕ �Ϯ�,ϳ͘ϱ͕ ĂŶĚ �ϰ�,ϭϯϮϯϭ

ĂƌĞ ĐůŽƐĞ ƚŽ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ;ŶŽƚĞ ŚŽǁĞǀĞƌ ƚŚĞ ůŽŐĂƌŝƚŚŵŝĐ ƐĐĂůĞͿ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ŵƵƚƵĂů ĚŝƐƚĂŶĐĞ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƚŚĞŝƌϮϯϮ

ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ ǀĂƌǇ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨϮϯϯ

ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ĐůŽƐĞůǇ ĨŽůůŽǁƐ ƚŚĂƚ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐĐĞŶĂƌŝŽ ŵŽĚĞůůĞĚ͘ dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞϮϯϰ

ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ƚǁŽ ŚǇĚƌĂƚĞƐ͕ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ��,ϭϬ͕ ĂƌĞ ĚŝƐƚŝŶĐƚůǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘ tŚŝůĞ ��,ϭϬ ŝƐϮϯϱ

���� ��� � �� ���
����

���

�

��

���

���� ��� � �� ���

6� ���P0
VROLG� ���P0�.��GRWHG� ����P0�.

$
O��
P
0
�

&D��P0�

*E

$+DP

*E

$+DP

&D��P0�

&$+��

(WW



ϭϯ

ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ŽŶůǇ ĨŽƌ ŚŝŐŚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ǁŝůůϮϯϲ

ďĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĨŽƌ ƉƌĂĐƚŝĐĂůůǇ ĂŶǇ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ ĞǆĐĞƉƚ Ăƚ ǀĞƌǇ ŚŝŐŚϮϯϳ

ƐƵůƉŚƵƌ ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ �ŽƵŶƚĞƌ ŝŶƚƵŝƚŝǀĞůǇ͕ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŝƐ ƚŚĞϮϯϴ

ŵŽƐƚ ĐŽŵƉůĞǆ ŽŶĞ͕ ŝŶƐƉŝƚĞ ŽĨ ƚŚĞƌĞ ďĞŝŶŐ ŶŽ ĐĂůĐŝƵŵ ŽĨ ƐƵůƉŚƵƌ ŝŶ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͘ dŚĞ ĐŽŵƉůĞǆ ƐŚĂƉĞϮϯϵ

ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ŝƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ Ɖ,͘ EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞϮϰϬ

ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͕ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ͕ ĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞͿϮϰϭ

ŚĂǀĞ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ƐŚĂƉĞ ĂŶĚ ĂƌĞ ŽŶůǇ ͚ƐŚŝĨƚĞĚ͛ ĂůŽŶŐ ƚŚĞ ǀĞƌƚŝĐĂů ĂǆŝƐ ǁŝƚŚ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶϮϰϮ

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ &ŝŐƵƌĞ ϱ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ͕Ϯϰϯ

ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ŽǀĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƐĞǀĞƌĂů ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌĚĞƌ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͕ ��,ϭϬ ĂŶĚϮϰϰ

ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͘ &ŝŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ďĞĐŽŵĞƐ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ŚǇĚƌĂƚĞƐϮϰϱ

ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͕ ŝĨ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘Ϯϰϲ

&ŝŐƵƌĞ ϱ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ

ĨŽƌ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ �Ă �ů ^ ,ϮK͘

< ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ϭ ŵD͘

dŚĞ ƌĞĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ

ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĐŚĂŶŐĞ ŽĨ ƚŚĞ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ

ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ͘

Ϯϰϳ

^Ž ĨĂƌ͕ ŽŶůǇ ŐĞŶĞƌŝĐ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞů ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ ƌĞƐƵůƚŝŶŐϮϰϴ

ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ŵƵůƚŝ ƐƉĞĐŝĞƐ ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ŽĨ ŚŝŐŚ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘ dŚĞ ŬĞǇ ŵĞƐƐĂŐĞƐ ĂƌĞϮϰϵ

ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ϮϱϬ



ϭϰ

,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ �Ă �ů ^ < ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ƚŽƚĂů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚϮϱϭ

Ă ŵŽĚĞů ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ Ăƚ ŚŝŐŚ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ϮϱϮ

^ŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƉŚĂƐĞƐ ĂƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ĂŶĚ ŚŝŐŚůǇ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŽĨ Ăůů ŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚŽƐĞϮϱϯ

ŶŽƚ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƉƌŽĚƵĐƚ ĞƋƵĂƚŝŽŶ͘Ϯϱϰ

�ƚ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĂŐĞ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ƐŽŵĞ ƉŚĂƐĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƚŽ ĞǀĞŶ ƐŵĂůůϮϱϱ

ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ĂůŬĂůŝ Žƌ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘Ϯϱϲ

ϯ͘ϰ͘ ZĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌϮϱϳ

/Ŷ ƚŚŝƐ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŝŶ ĚĞƚĂŝů ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ƐƚĂďůĞ ŚǇĚƌĂƚĞ ĚŽŵĂŝŶƐ ĂŶĚϮϱϴ

ŚŽǁ ƚŚĞƐĞ ĂƌĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐŝŶŐ �Ă͕ �ů ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ /Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶϮϱϵ

ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶϮϲϬ

ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂƌĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘ �ƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚϮϲϭ

ƐŚŽƌƚůǇ͕ ďĂƐĞĚ ŽŶ ĞĂƌůŝĞƌ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ϵ͘ϮϲϮ

&ŝŐƵƌĞ ϳ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŚĂƐĞ ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĨŽĐƵƐƐŝŶŐ ŽŶ ĞĂƌůǇϮϲϯ

ĂŐĞ͘ /Ŷ ƚŚĞƐĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͕ ƉƵƌĞ ůĂď ƐǇŶƚŚĞƐŝǌĞĚ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂŶĚ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ǁĞƌĞ ƵƐĞĚ ϵ͕ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ǀĞƌǇ ůŽǁϮϲϰ

ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ůŽǁĞƌ ƚŚĂŶ ϭ ŵD ǁĂƐ ƉƌĞƐĞŶƚ͘ /ŶŝƚŝĂůůǇ͕ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚƐ ƐůŽǁůǇ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƵƉ ƚŽϮϲϱ

ĂďŽƵƚ ϮϬϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ƉĞƌŝŽĚ͕ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂƌĞ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ĂŶ yZ� ĂŵŽƌƉŚŽƵƐϮϲϲ

ƉŚĂƐĞ͘ dŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ zĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ Ăƚ ĂďŽƵƚ ϱϬϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŽďƐĞƌǀĞĚϮϲϳ

ĂƌĞ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ĂŶĚ yZ� ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ƉŚĂƐĞ͘ zĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ĨƵůůǇ ŚǇĚƌĂƚĞĚ Ăƚ ĂďŽƵƚ ϳϬϬŵŝŶƵƚĞƐ͘ DŽƌĞ ĚĞƚĂŝůĞĚϮϲϴ

ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ Ğ͘Ő͘ ŝŶ ϵ ĂŶĚ ĨƵƌƚŚĞƌ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ŝŶ ϭϬ͘Ϯϲϵ

ϮϳϬ



ϭϱ

&ŝŐƵƌĞ ϲ �ǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ĐŚŽƐĞŶ ƉŚĂƐĞƐ

ĚƵƌŝŶŐ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ �ĂƚĂ

ƌĞƉůŽƚƚĞĚ ĨƌŽŵ ϵ͘

Ϯϳϭ

&ŝŐƵƌĞ ϳ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ŝŶĚĞǆĞƐ͘ dŚĞ �Ă͕ϮϳϮ

�ů ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƉĂƌĂůůĞů ƵƉ ƚŽ ĂďŽƵƚ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ƉĞƌŝŽĚ͕ ůŝƚƚůĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞϮϳϯ

ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ͘ �ĞƚǁĞĞŶ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŶĚ ϰϬϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŚĂŶŐĞƐ ǁŝƚŚ ƐƚƌŽŶŐůǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ �ůϮϳϰ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ Ă ĚƌŽƉ ŝŶ ƐƵůƉŚƵƌ͘ &ŝŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞĐƌĞĂƐĞ͘ dŚĞ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ŝŶĚĞǆĞƐ ĐŽŶĨŝƌŵϮϳϱ

ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂƌĞ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ŵŽŶŽƐƵůƉŚĂƚĞ ĂƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂďŽǀĞ ǁŚĞŶ ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ yZ�Ϯϳϲ

ĚĂƚĂ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ƚŚĞǇ ƐƵŐŐĞƐƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ƉŚĂƐĞ ŝƐ ĐŽŵƉŽƐĞĚ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ��,ϭϬϮϳϳ

ƉŚĂƐĞ ϵ͘Ϯϳϴ

&ŝŐƵƌĞ ϳ WŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ Ăƚ ǁͬƐ с ϰϬ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ͘

DĞĂƐƵƌĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ ϵ
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ϭϲ

/Ŷ &ŝŐƵƌĞ ϴ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ &ŝŐƵƌĞ ϳ ĂŶĚ ϵ ĂƌĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞϮϳϵ

ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĐŚĂŶŐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ;ŝŶĚŝĐĂƚĞĚϮϴϬ

ďǇ ƚŚĞ ƌĞĚ ůŝŶĞͿ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ƉŽŝŶƚ ;ϯϬ ƐĞĐŽŶĚƐͿ ůŝĞƐ ŽŶ ƚŚĞϮϴϭ

ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ĐŚĂŶŐŝŶŐϮϴϮ

ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ĂŶĚ ŶŽ ƐŽůŝĚƐ Žƌ Ă ƐŽůŝĚ ǁŝƚŚ Ă ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ ƚŽϮϴϯ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŚĂǀĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞĚ͘ dŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ƉĂƚŚ ŝƐ ĨŽůůŽǁĞĚ ƵƉ ƚŽ ĂďŽƵƚ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ǁŚĞƌĞϮϴϰ

ŵĂǆŝŵƵŵ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ϭϱ ŵD �Ă͕ ϮϬ ŵD �ů ĂŶĚ ϰ ŵD ƐƵůƉŚƵƌ ĂƌĞ ƌĞĂĐŚĞĚ͘Ϯϴϱ

Ϯϴϲ

&ŝŐƵƌĞ ϴ ^ŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ Ăƚ ϭ ŵD < ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ;ƌĞĚͿ ĂŶĚŵĞĂƐƵƌĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ �Ă͕ �ů ĂŶĚ ^ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ͕ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ

Ăƚ ǁͬĐ с ϭϬϬ ;ďůƵĞ ƉŽŝŶƚƐͿ ϵ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƉŽŝŶƚ ŝƐ ĂĨƚĞƌ ϯϬ ƐĞĐŽŶĚƐ͘ dŚĞ ĂƌƌŽǁƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ƚŝŵĞ

ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌƐ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ŝŶ ŵŝŶƵƚĞƐ͘ �ŽƚŚ ŐƌĂƉŚƐ ƐŚŽǁ ƚŚĞ

ƐĂŵĞ ƌĞƐƵůƚƐ ďƵƚ ǀŝĞǁĞĚ ĨƌŽŵ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ͘

Ϯϴϳ

�ĨƚĞƌ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚĞǀŝĂƚĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ͕ ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶϮϴϴ

ŽĨ Ă ƐŽůŝĚ ƌŝĐŚ ŝŶ ĐĂůĐŝƵŵ ĂŶĚ ƐƵůĨĂƚĞ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͕ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶϮϴϵ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƐƚĂǇ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϴ ĂŶĚ ĐŽŵƉĂƌĞ ƚŽ ϵͿ ͘ϮϵϬ



ϭϳ

tŚŝůĞ ƚŚĞ ϯ � ŐƌĂƉŚƐ ĂůůŽǁ Ăůů ƐƵƌĨĂĐĞƐ Ăƚ ƚŽ ďĞ ƉůŽƚƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ ŝŶ ƐƵĐŚϮϵϭ

ŐƌĂƉŚƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ŚŝŐŚ͕ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ ŽŶůǇ ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĨƌŽŵ &ŝŐƵƌĞ ϱ ǁŝƚŚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞůƐϮϵϮ

ĂƌĞ ƉůŽƚƚĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϵ ƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ƚŚĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ Ϯ � ŐƌĂƉŚƐ ƐŚŽǁ Ăůů ƚŚƌĞĞϮϵϯ

ĐƌǇƐƚĂůůŝŶŝƚŝĞƐ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ͘Ϯϵϰ

Ϯϵϱ
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ϭϴ

&ŝŐƵƌĞ ϵ /ŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĨƌŽŵ &ŝŐƵƌĞ ϱ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͗ ��,ϭϬ͕ �Ϯ�,ϳ͘ϱ͕ �ϯ�,ϲ ͕ �ϰ�,ϭϯ͕

D^͗ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ͕ �ƚƚ͗ �ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ 'ď͗ ŐŝďďƐŝƚĞ͕ �,ŵŝĐ ʹ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ͕ �,Ăŵ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ

ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ͘ dŚĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŽŶ ƚŚĞ �Ă ʹ �ů ƉůĂŶĞ͘ dŚĞ ďůƵĞ ĐŝƌĐůĞƐ ĚĞƉŝĐƚ ƚŚĞ �Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ^ ŵĂƌŬĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŐƌĂƉŚ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƉůŽƚ Ăƚ ^ с Ϯ ŵD ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ

ƉŽŝŶƚ Ăƚ ϯϬ Ɛ ĨƌŽŵ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƐƚĂƌƚŝŶŐ͘ dŚĞ ƉůŽƚ Ăƚ ^ с ϰ ŵD ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ĂĨƚĞƌ ΕϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ƚŚĞ

ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ůŝŶĞ ;z ϮϬͿ ĚĞƉŝĐƚƐ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ ĨŽƌ ϮϬ ůŽŐ ƵŶŝƚƐ͘

Ϯϵϲ

&Žƌ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ͕ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ �ů͕ �Ă ĂŶĚ ^ ƐŚŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇϮϵϳ

ĂƐ ǀŝƐƵĂůŝƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ďůƵĞ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϵ͕ ^ с Ϭ͘Ϭϭ ƚŽ ϰ ŵD͕ ƵŶƚŝů ƐŽůŝĚƐ ƐƚĂƌƚ ƚŽ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ͘ dŚŝƐϮϵϴ

ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ĨŝƌƐƚ ĐƌŽƐƐĞƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŽĨ ŐŝďďƐŝƚĞ͖ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚŝƐϮϵϵ

ĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ƉŚĂƐĞ ŝƐ ǀĞƌǇ ƐůŽǁ Ăƚ ĂŵďŝĞŶƚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ ƐŽ ƌĂƚŚĞƌ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ Žƌ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵϯϬϬ

ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĨŽƌŵƐ ϭϴ͘ dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ĂŶĚ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĨŽƌŵƐ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵϯϬϭ

ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ĐƌŽƐƐĞĚ Ăƚ ǀĞƌǇ ůŽǁ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝŶ ƉĂƌĂůůĞů ƚŽ ƚŚĞ �ů ĂŶĚ �ĂϯϬϮ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕ ĂůƐŽ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͕ ǁŚŝĐŚ ůŽǁĞƌƐ ƚŚĞ Ɖ, ǀĂůƵĞƐ ĂŶĚ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŚĞϯϬϯ

ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂƐ ŚĂĚ ďĞĞŶ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ĂďŽǀĞ ĨŽƌ &ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ dŚƵƐ͕ ƚŚĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶĐƌĞĂƐĞϯϬϰ

ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ŝŶ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽϯϬϱ

ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϵ ^ с Ϭ͘ϱ͕ ϭ ĂŶĚ ϰ ŵDͿ ĂƐ ƚŚĞ ƐůŽƉĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ �,Ăŵ ŝƐ ƐŝŵŝůĂƌϯϬϲ

ƚŽ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ĐƵƌǀĞ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ Ăƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ůĂƌŐĞƌ ƚŚĂŶ ΕϬ͘ϱ ŵD͘ �ƚ ůĂƚĞƌ ƚŝŵĞƐ ŽĨϯϬϳ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ͕ ŝ͘Ğ͘ Ăƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂďŽǀĞ Ϭ͘ϱ ŵD͕ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĐƌŽƐƐĞƐϯϬϴ

ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ͘ &ƵƌƚŚĞƌ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐϯϬϵ

ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ��,ϭϬ ƉŚĂƐĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽϯϭϬ

ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ŝƐ ůŝŵŝƚĞĚ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĂƉĞ ŽĨ ŝƚƐ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ĂůŵŽƐƚ ƉĂƌĂůůĞů ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞϯϭϭ

;ĐŽŵƉĂƌĞ ǁŝƚŚ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ^/ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϲͿ͘ dŚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ;ϵ͕ &ŝŐƵƌĞ ϳ ĂŶĚ &ŝŐƵƌĞ ϲͿϯϭϮ

ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁƐ͕ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇϯϭϯ

ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ ĂƐ ĂůƐŽŵŝƌƌŽƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽŶůǇŵŽĚĞƌĂƚĞ ŽǀĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͘ &ŝŶĂůůǇ͕ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞϯϭϰ

ƚŚĂƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞϯϭϱ



ϭϵ

ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘ KŶůǇ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ ƐƚĂŐĞƐ ;ĂĨƚĞƌ Ε ϰϬϬ ŵŝŶƵƚĞƐͿ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶϯϭϲ

ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĞůĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ďĞĐŽŵĞƐ ŽǀĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ;ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƐƵůƉŚƵƌϯϭϳ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĐůŽƐĞ ƚŽ ϰ ŵDͿ͘ 'ǇƉƐƵŵ ŝƐ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ĨŽƌ Ăůů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƐƚƵĚŝĞĚ͘ϯϭϴ

dŚĞ ƐŚĂƉĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŝƐ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ �ů͕ �Ăϯϭϵ

ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ Ă ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ƐŵĂůů ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚĞĚ ƉŚĂƐĞƐϯϮϬ

ĂŶĚ ƚŚƵƐ ŝŶ Ă ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ƐůŽǁ ŶƵĐůĞĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ĞǆƉůĂŝŶƐ ƚŚĞ ƐůŽǁ ŝŶŝƚŝĂů ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞϯϮϭ

ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ ŶĞĂƚ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ďǇ ĐĂůŽƌŝŵĞƚƌǇ ϵ͘ϯϮϮ

dŚŝƐ ůŽǁ ŽǀĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĐĐƵƌƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŐŝďďƐŝƚĞ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ ĨĂƐƚ ĞŶŽƵŐŚ ĂŶĚ ŽŶůǇ ƚŚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐϯϮϯ

ĨŽƌŵ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞƐ ƚŽ ƐŵĂůů ĞǆƚĞŶĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ϵ͘ �ϯϮϰ

ŵĂƐƐŝǀĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŐŝďďƐŝƚĞ ǁŽƵůĚ ĚĞƉůĞƚĞ �ů ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ǁŽƵůĚ ĨŽůůŽǁϯϮϱ

ƚŚĞ ŐŝďďƐŝƚĞ ƐƵƌĨĂĐĞ ŝŶƐƚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϵ͘ /Ŷ ƐƵĐŚ Ă ĐĂƐĞ͕ ƚŚĞ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶϯϮϲ

ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ǁŽƵůĚ ďĞ ĐƌŽƐƐĞĚ ƐŽŽŶĞƌ ;ƐĞĞ &ŝŐƵƌĞ ϵ Ăƚ ^ с Ϯ ĂŶĚ ϰ ŵDͿ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚϯϮϳ

ƚŚĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ǁŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞŵŽƌĞ ƌĂƉŝĚůǇ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ĞĂƌůŝĞƌϯϮϴ

ĂŶĚ ŵŽƌĞ ŝŶƚĞŶƐĞ ŶƵĐůĞĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ƉŚĂƐĞƐ͘ � ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ��,ϭϬϯϮϵ

;&ŝŐƵƌĞ ϵ͕ ^ с Ϯ ĂŶĚ ϰ ŵDͿ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ Ă ƐŝŵŝůĂƌ ĞĨĨĞĐƚ͕ ƚŚŽƵŐŚ ůĞƐƐ ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ͕ ĂŶĚ ǁŽƵůĚ ůĞĂĚ ƚŽ ĂŶ ĞĂƌůŝĞƌϯϯϬ

ŶƵĐůĞĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ͘ /Ŷ ĨĂĐƚ͕ ƚŚĞ ƉůŽƚ ŽĨ ƚŚĞϯϯϭ

ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ĚĂƚĂ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĐƵƌǀĞ ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ ƚŚĂƚ Ă ƐŵĂůů ƋƵĂŶƚŝƚǇ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ƌŝĐŚϯϯϮ

ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŚĂƐ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞĚ ϵ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϬ͘ dŚŝƐ ůŽǁĞƌƐ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵϯϯϯ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ Ă ĨĂƐƚĞƌ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ǁŚŝĐŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ůĂƚĞƌϯϯϰ

ŽŶ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ƚŚĂŶ ŝĨ ŶŽ ƉŚĂƐĞ ŚĂĚ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞĚ͘ϯϯϱ

ϯϯϲ



ϮϬ

&ŝŐƵƌĞ ϭϬ /ŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ��, ��,ϭϬ͕ D^

ʹ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ͕ �ƚƚ ʹ �ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ ĂŶĚ �,Ăŵ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ Ăƚ ϭ ĂŶĚ ϰ ŵD

ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ƌĞĚ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ

ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŽŶ ƚŚĞ �Ă ʹ �ů ƉůĂŶĞ͘ dŚĞ ďůƵĞ ƉŽŝŶƚƐ ƐŚŽǁ

ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ

ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ϳϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ;ŶƵŵďĞƌƐ ŐŝǀĞƐ ƚŚĞ

ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƚŝŵĞͿ͘ WŽŝŶƚ � ƐŚŽǁŶ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ƌĂƚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞů ;Ε ϰ ŵD

^Ϳ ǁŚŝůĞ ƉŽŝŶƚ � ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů �Ă ĂŶĚ �ů

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂƐƐƵŵŝŶŐ ŶŽ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘

&ŝŐƵƌĞ ϭϭ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŶĚ ϳϬϬϯϯϳ

ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ Ăƚ ǁͬď с ϰϬ͘ /ƚ ŝƐ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶĂ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚϯϯϴ

ŽĨ ƚŚĞ ĚŽƌŵĂŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŝƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚǁŽ ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͗ϯϯϵ

,ǇĚƌĂƚĞƐ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ůĞĂĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶĂ ŝŶ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ͕ ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ ƚŚĞϯϰϬ

ƐůŽǁĞƌ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �,Ăŵ ĂůƌĞĂĚǇ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚϯϰϭ

dŚĞ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ Ɖ, ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐŚĂƉĞ ŽĨϯϰϮ

ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ĂŶĚ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ďĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚϯϰϯ

dŚŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ Ɖ, ůĞĂĚƐ ĂůƐŽ ƚŽ Ă ĐŚĂŶŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ͕ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚϯϰϰ

ĂĨƚĞƌ ůŽŶŐĞƌ ƚŝŵĞ ƚŚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ďĞĐŽŵĞƐ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ĂŶĚŵŝĐƌŽĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞϯϰϱ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ƐƚĂƌƚƐ ƚŽ ĨŽƌŵ ;ŝŶ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ Ă ŵŽƌĞ ĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ ĂůƵŵŝŶŝƵŵϯϰϲ

ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϳͿϯϰϳ

ϯϰϴ
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Ϯϭ

&ŝŐƵƌĞ ϭϭ /ŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ��, ��,ϭϬ͕

D^ ʹ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ͕ �ƚƚ ʹ �ƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ ĂŶĚ �,Ăŵ

ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ Ăƚ Ϭ͘Ϭϭ ĂŶĚ ϰ ŵD

ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ ďůƵĞ ƉŽŝŶƚƐ ƐŚŽǁ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ

ĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ĂĨƚĞƌ

ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞů ;Ε ϰ ŵD

ƐƵůƉŚƵƌͿ͘ dŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉŽŝŶƚƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ

ĚĂƚĂ ĂĨƚĞƌ ϮϬϬ͕ ϰϬϬ ĂŶĚ ϳϬϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŶĚ ůŽǁ ƐƵůƉŚƵƌ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ;Ε Ϭ͘Ϭϭ ŵD ƐƵůƉŚƵƌ ĂĨƚĞƌ ϳϬϬ ŵŝŶͿ͘

ϯ͘ϱ͘ dŽǁĂƌĚƐ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚϯϰϵ

hŶƚŝů ŶŽǁ͕ ǁĞ ŚĂǀĞ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ŶĞĂƚ ƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ĐĂƵƐĞĚ ďǇϯϱϬ

ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ŚŝŐŚ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ �ĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ƐƵƌĨĂĐĞƐŵŽĚĞůůĞĚ͕ϯϱϭ

ƚŚĞ ƐĞƋƵĞŶĐĞ ŽĨ ĞǀĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ ĂŶĚ ŚǇĚƌĂƚŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵƐ ĐŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘ �ǀĞŶ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐŝŵƉůĞƌ ĐĂƐĞ͕ϯϱϮ

ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ͘ ,ĞƌĞ ǁĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ŝŶ ĚĞƚĂŝů ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ �z& ĐůŝŶŬĞƌϯϱϯ

ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ƌĞĂĐƚŝŶŐ ƌĂƉŝĚůǇ ƉŚĂƐĞƐ ůŝŬĞ ĂůŬĂůŝ ƐƵůƉŚĂƚĞƐ ĂŶĚ �ϭϮ�ϳ͘ϯϱϰ

�ƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �z& ĐůŝŶŬĞƌ ŝƐ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ͕ ďĂƐĞĚ ŽŶ ĂŶ ĞĂƌůŝĞƌϯϱϱ

ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ϮϬ͘ dŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŚĂƐĞ ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ �z& ĐĞŵĞŶƚ ŝƐϯϱϲ

ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂŶĚ ƉƌŝŶĐŝƉĂůůǇ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϮ͘ϯϱϳ

/ƚ ŝƐ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĚŽƌŵĂŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŝƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ƐŚŽƌƚĞƌ͗ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƐƚĂƌƚƐ ƚŽ ƌĂƉŝĚůǇ ƌĞĂĐƚ ĂĨƚĞƌ ĂďŽƵƚϯϱϴ

ϭϮϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͘ϯϱϵ

ϯϲϬ
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ϮϮ

&ŝŐƵƌĞ ϭϮ �ǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚ ŽĨ ƐĞůĞĐƚĞĚ ƉŚĂƐĞƐ

ĚƵƌŝŶŐ �z& ĐůŝŶŬĞƌ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ Ăƚ ǁͬď сϮ͘ �ĂƚĂ ƌĞƉůŽƚƚĞĚ

ĨƌŽŵ ϮϬ͘

ϯϲϭ
dŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϯ͘ dŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂůƵŵŝŶĂ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽϯϲϮ

ƚŚĂƚ ŽĨ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͕ ďƵƚ ǁŝƚŚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ǀĂůƵĞƐ͘ dŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ĂŶĚϯϲϯ

ƐƵůƉŚƵƌ ĂƌĞ ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƚŝŵĞ͕ ŝ͘Ğ͘ ĂĨƚĞƌ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ĨƌŽŵ ŵŝǆŝŶŐ ǁŝƚŚ ǁĂƚĞƌ͘ dŚŝƐϯϲϰ

ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ͕ ŝŶ ĐŽŶƚƌĂƐƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƐǇƐƚĞŵ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ĂďŽǀĞ͕ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ ƌŝĐŚϯϲϱ

ƐŽůŝĚƐ͕ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ǀĞƌǇ ĞĂƌůǇ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞƐĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ �ůƐŽ͕ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌϯϲϲ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚŝŶŐ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ;Đ͘Ĩ͘ &ŝŐƵƌĞ ϳͿ͘ϯϲϳ

�ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ŚŝŐŚ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚƐ͘ dŚĞ ŚŝŐŚĞƌ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚŝŐŚϯϲϴ

ŝŶŝƚŝĂů ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝ ƐƵůƉŚĂƚĞƐ ƚǇƉŝĐĂůůǇ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĂŶĚ ƐĞŵŝϯϲϵ

ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐůŝŶŬĞƌƐ͘ �ůŬĂůŝ ƐƵůƉŚĂƚĞƐ ĚŝƐƐŽůǀĞ ĂůŵŽƐƚ ŝŶƐƚĂŶƚůǇ ŝŶ ŵŝǆŝŶŐ ǁĂƚĞƌ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ŚŝŐŚ ĂůŬĂůŝ ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌϯϳϬ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘ϯϳϭ

ϯϳϮ
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Ϯϯ

&ŝŐƵƌĞ ϭϯ WŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ �z& ĐůŝŶŬĞƌ Ăƚ ǁͬƐ с Ϯ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ͘

DĞĂƐƵƌĞĚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ ϵ͘

dŚĞƐĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ĂƌĞ ĂůƐŽ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ŵŝŶŽƌ ƉŚĂƐĞƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ĨŽƌŵĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐůŝŶŬĞƌŝŶŐϯϳϰ

ƉƌŽĐĞƐƐ ĂŶĚ ǁŚŝĐŚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ĐĞŵĞŶƚ͘ �ĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂƚĞϯϳϱ

ƉŚĂƐĞƐ͕ �� ĂŶĚ �ϭϮ�ϳ͕ ĂƌĞ ŽĨƚĞŶ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐůŝŶŬĞƌƐ ϭϮϭϯϭϰϰϰϰϱϰϲ͘ϯϳϲ

WĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ �ϭϮ�ϳ ƌĞĂĐƚƐ ƌĂƉŝĚůǇ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞŵĞŶƚ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ϮϬϰϱϰϲ ĂŶĚ ŚĂƐ ďĞĞŶϯϳϳ

ƐŚŽǁŶ ƚŽ ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ ƚŚĞ ŬŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ϭϬ͘ϯϳϴ

ϯϳϵ

dŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƉŚĂƐĞƐ ŽŶ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ŝƐ ĞǆƉůŽƌĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϰ ďǇ ƉůŽƚƚŝŶŐ ƚŚĞϯϴϬ

ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘ dŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĂƌĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĨŽƌ ĂůŬĂůŝ ĂŶĚϯϴϭ

ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ĚĂƚĂ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϯ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ǁŽƌŬ͕ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ Ăƚ ƚŚĞϯϴϮ

ĨŝƌƐƚ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƚŝŵĞ ǁĂƐ ĂďŽƵƚ ϭϬϬ ŵD ĂŶĚ ƚŚŝƐ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ Ă ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ϱϬ ŵDϯϴϯ

ĂƐƐƵŵŝŶŐ ƚŚĞǇ ŽƌŝŐŝŶĂƚĞ ĨƌŽŵ ƌĞĂĚŝůǇ ƐŽůƵďůĞ ĂůŬĂůŝ ƐƵůƉŚĂƚĞƐ͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƐŝŵƉůŝĨǇ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ǁĞ ĂƐƐƵŵĞĚϯϴϰ

ƚŚĂƚ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ŝƐ ƚŚĞ ŽŶůǇ ĂůŬĂůŝ ƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ŝƚƐ ĐŽŶƚĞŶƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐŚĂŶŐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ĂŐĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶϯϴϱ

ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘ �ŐĂŝŶ͕ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ĐƵƌǀĞ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ƉůŽƚƚĞĚ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ĐƌŽƐƐϯϴϲ

ƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞůƐ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϰ͘ϯϴϳ

dŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ƉŚĂƐĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĚĚĞĚ ;ƌĞĚ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞͿ͘ dŚŝƐ �ϭϮ�ϳ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞϯϴϴ

ƌƵŶƐ ŶĞĂƌůǇ ƉĂƌĂůůĞů ƚŽ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ͘ϯϴϵ
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Ϯϰ

&ŝŐƵƌĞ ϭϰ /ŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ Ăƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͗ 'Ǉ ŝƐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ

ŐǇƉƐƵŵ ĂŶĚ z ŝƐ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŵŽǀĞĚ ĨŽƌ ϮϬ ůŽŐ ƵŶŝƚƐ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ͕ ĂŶ ŝŶŝƚŝĂů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ

ŽĨ ϱϬ ŵD <Ϯ^Kϰ ǁĂƐ ĂƐƐƵŵĞĚ͘

dŚĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ďůƵĞ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ dŚĞ ƐƋƵĂƌĞ ďůƵĞ ƉŽŝŶƚƐ

ĚĞƉŝĐƚ ƚŚĞ �Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐƵůƉŚƵƌ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŐƌĂƉŚ͘ dŚĞ

ƐƚƌĂŝŐŚƚ ƌĞĚ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ �Ăͬ�ů ƌĂƚŝŽ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ͕ ŚǇƉŽƚŚĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ �ϭϮ�ϳ

ƉŚĂƐĞ͘ dŚĞ ĂƌƌŽǁ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ŽŶ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘
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Ϯϱ

dŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ ƌĞǀĞĂůƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ϱϬ ŵD ŽĨ <Ϯ^Kϰ ŝŶ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ;&ŝŐƵƌĞ ϭϰͿ ŚĂƐ Ă ůŝŵŝƚĞĚ ŝŵƉĂĐƚϯϵϬ

ŽŶ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƐŚĂƉĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨϯϵϭ

ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ͘ dŚĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ŽŶůǇ <Ϯ^Kϰ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ Ɖ, ǀĂůƵĞƐϯϵϮ

ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ǁŚĞŶ ĐŽŵƉĂƌĞ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ;ĚĂƚĂ ŶŽƚ ƐŚŽǁŶ ŚĞƌĞͿ͘ KŶůǇ ǁŚĞŶ ŵŽƌĞ ƐƵůƉŚƵƌ ŝƐ ĂĚĚĞĚ ;ƐŽϯϵϯ

ƚŚĞ ^ͬ< ŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚͿ͕ ǁŚŝĐŚ ůŽǁĞƌƐ ƚŚĞ Ɖ, ǀĂůƵĞƐ͕ ƚŚĞ ĐƵƌǀĞƐ ƐŚŽǁ ƐŝŵŝůĂƌ ƐŚŝĨƚƐ ĂƐ ŽďƐĞƌǀĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϵ͖ ƚŚƵƐϯϵϰ

ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐƵůƉŚƵƌ ŽĨ Ϭ͘Ϭϭ ŵD ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐƵůƉŚƵƌ ŽĨ ϱϬ͘Ϭϭ ŵDϯϵϱ

ŝŶ <Ϯ^Kϰ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ Ϭ͘ϱ ŵD ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ ϱϬ͘ϱ ŵD ĂŶĚ ƐŽ ŽŶ͘ϯϵϲ

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƚǁŽ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĚĂƚĂ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ĐĂƐĞ ĂŶĚ ƚŚĞϯϵϳ

<Ϯ^Kϰ ƐŽůƵƚŝŽŶ͗ϯϵϴ

R 'ǇƉƐƵŵ ďĞĐŽŵĞƐ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ Ăƚ ŚŝŐŚĞƌ ĐĂůĐŝƵŵ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ǁŝƚŚ <Ϯ^Kϰ ŝŶ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ϯϵϵ

EŽƚĞ ƚŚĂƚ ŝŶ ƚŚĞ &ŝŐƵƌĞ ϵ ŐǇƉƐƵŵ ǁĂƐ ĂůǁĂǇƐ ƵŶĚĞƌ ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ͘ϰϬϬ

R �ƚ ĞĂĐŚ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞů͕ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ůĞƐƐ ƵŶĚĞƌ ƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŚĞŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞϰϬϭ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂƚĞƌ͘ϰϬϮ

dŚĞ <Ϯ^Kϰ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ŚĂƐ Ă ůŝŵŝƚĞĚ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ůŝŶĞƐ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂ ŚǇĚƌĂƚĞƐ͘ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌϰϬϯ

ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝƐ ůŽǁĞƌ Ăƚ ĞĂĐŚ ƐƵůƉŚƵƌ ůĞǀĞů ǁŚĞŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ ĐĂƐĞ͕ ŝƚƐϰϬϰ

ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐůŽǁĞƌ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ ƐŚŽǁ ƚŚĂƚ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚƐϰϬϱ

ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ĨĂƐƚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚƐ͖ ĐŽŵƉĂƌĞ ƚŚĞ ŬŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϲ ĂŶĚϰϬϲ

&ŝŐƵƌĞ ϭϮ͘ dŚĞ ŵĂŝŶ ƌĞĂƐŽŶ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ƚŚĞ �ϭϮ�ϳ ƉŚĂƐĞ ϭϬ͘ dŚŝƐ ƉŚĂƐĞ ŚĂƐ ƚǁŽ ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚϰϬϳ

ŝŵƉĂĐƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͗ϰϬϴ

R dŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ �ů ĂŶĚ �Ă ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ƌĞůĞĂƐĞĚ ĨƌŽŵϰϬϵ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ϰϭϬ

R /ƚ ŵŽǀĞƐ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ĐƵƌǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƚŽǁĂƌĚƐ ůŽǁĞƌ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ĂŶĚ ŚŝŐŚĞƌ ĐĂůĐŝƵŵϰϭϭ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĂƐ ƐŚŽǁŶ ďǇ ƚŚĞ ƌĞĚ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϰ͕ϰϭϮ

dŚĞƐĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĞĨĨĞĐƚƐ ĂƌĞ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨϰϭϯ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽŶ �ϭϮ�ϳ ĂƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ŝŶ ĚĞƚĂŝů ŝŶ ϭϬ͘ dŚĞƐĞ ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ ŚĂǀĞ Ă ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚϰϭϰ

ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞϰϭϱ



Ϯϲ

ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ĐĞŵĞŶƚ ĐůŝŶŬĞƌ͘ �ƚ ĂŶǇ ŐŝǀĞŶ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͕ ŝ͘Ğ͘ Ăƚ ƚŚĞ ŐŝǀĞŶϰϭϲ

ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϰ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ŵŽƌĞ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ŝŶŝƚŝĂůůǇ ǁŝƚŚϰϭϳ

ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ůĂƚĞƌ ŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ��,ϭϬ͘ ,ĞŶĐĞ ƚŚĞƐĞ ƉŚĂƐĞƐ ĐĂŶϰϭϴ

ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ ĞĂƌůŝĞƌ ĂŶĚ ĨĂƐƚĞƌ͘ /ƚ ŝƐ ĂůƐŽ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŽƌĚĞƌ ŝŶϰϭϵ

ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĂƌĞ ĐƌŽƐƐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ͘tŚŝůĞ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞϰϮϬ

;&ŝŐƵƌĞ ϵͿ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ĂŶĚ ůĂƚĞƌ ŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽϰϮϭ

��,ϭϬ ĂŶĚ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ͕ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ĂŶĚ ĂůŬĂůŝ ƐƵůĨĂƚĞƐ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐůŝŶŬĞƌƐ ŵŽĚŝĨŝĞƐ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶϰϮϮ

ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ĨŝƌƐƚ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ůĂƚĞƌ ŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ��,ϭϬ͘ϰϮϯ

KǀĞƌĂůů͕ ƚŚĞƐĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚƐϰϮϰ

ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ŶĞĂƚ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŝŶ ƉƵƌĞ ǁĂƚĞƌ͘ϰϮϱ

�ŶŽƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ ƉŽŝŶƚ ŝƐ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ĂůŬĂůŝƐ ŽŶ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂďŽǀĞ͘ dŚĞ ĂůŬĂůŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ĂƐ ĂůŬĂůŝϰϮϲ

ƐƵůƉŚĂƚĞ ĂŶĚ ƚŚŽƐĞ ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƌĂƉŝĚůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŶŐ ĐůŝŶŬĞƌ ƉŚĂƐĞƐ ;Ğ͘Ő͘ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ϮϳͿ ĚŝƐƐŽůǀĞ ƌĂƉŝĚůǇϰϮϳ

ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞŵĞŶƚ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ Ɖ, ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂĨĨĞĐƚƐ ƚŚĞϰϮϴ

ƐŚĂƉĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞŵŝ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚƐ ƚŚĞ Ɖ,ϰϮϵ

ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ĂďŽƵƚ ϭ ƵŶŝƚ ŚŝŐŚĞƌ Ăƚ Ăůů ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƚŚĂŶ ŝŶ ƚŚĞ ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞϰϯϬ

ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ ŝŶ ǁĂƚĞƌ ;ĐŽŵƉĂƌĞ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ŝŶ ϵ͕ ϭϬ͕ ϮϬ͕ ϮϱͿ͘ dŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶϰϯϭ

&ŝŐƵƌĞ ϭϱ ĨŽƌ ƚǁŽ ^ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ϱϬ͘ϱ ĂŶĚ ϱϱ ŵD͕ ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ϰϯϮ

ϰϯϯ



Ϯϳ

&ŝŐƵƌĞ ϭϱ /ŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ Ăƚ ^ с ϱϬ͘ϱ ĂŶĚ ϱϱ ŵD ĂŶĚ ƚǁŽ < ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ĞƋƵĂů ƚŽ ϭϬϬ ĂŶĚ

ϭϬϱ ŵD͘ dŚĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ďůƵĞ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŽŶ ƚŚĞ �Ă

ʹ �ů ƉůĂŶĞ͘ dŚĞ ƐƋƵĂƌĞ ďůƵĞ ƉŽŝŶƚƐ ĚĞƉŝĐƚ ƚŚĞ �Ă ĂŶĚ �ů ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ^ с Ϭ͘ϱ Ăƚ ϭ ŵD ĨƌŽŵ

ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ dŚĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚ ƌĞĚ ĚŽƚƚĞĚ ůŝŶĞ ƐŚŽǁƐ ƚŚĞ �Ăͬ�ů ƌĂƚŝŽ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ �ϭϮ�ϳ ƉŚĂƐĞ͘

ϰϯϰ

&Žƌ ƚŚŝƐ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ǁĞƌĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝ ůĞǀĞů < с ϭϬϱ ŵD ĂŶĚ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽϰϯϱ

ƚŚĞ ϭϬϬ ŵD ĂƐ ƐŚŽǁŶ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭϱ͘ /ƚ ŝƐ ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŵŽĚŝĨŝĞƐ ƚŚĞ ƐŚĂƉĞϰϯϲ
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Ϯϴ

ŽĨ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ĞƚƚƌŝŶŐŝƚĞ ĂŶĚ ŵŽŶŽƐƵůĨĂƚĞ ŝŶ ƐƵĐŚ ǁĂǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĐƌŽƐƐĞĚ ĞĂƌůŝĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞϰϯϳ

ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐŵŽƌĞ ƌĂƉŝĚůǇ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ �ŽŶƚƌĂƌǇ͕ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇϰϯϴ

ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ĂůƵŵŝŶŝƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŝƐ ŵŽĚŝĨŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ŝŶŝƚŝĂůůǇ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚϰϯϵ

ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƚŚŝƐ ƉŚĂƐĞ Ăƚ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƌ ĂůŬĂůŝ ůĞǀĞů͘ dŚŝƐ ĐĂŶ ĨƵƌƚŚĞƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞϰϰϬ

ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĞŵĞŶƚ ǁŚĞŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵƌĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŶŽƚŝĐĞ ƚŚĂƚϰϰϭ

ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŐǇƉƐƵŵ ŝƐ ŶŽƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŵŽĚŝĨŝĞĚ͘ϰϰϮ

ϰ͘ �ŽŶĐůƵƐŝŽŶƐϰϰϯ

dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ŝƐ Ă ƉŽǁĞƌĨƵů ƚŽŽů ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ŝŶ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨϰϰϰ

ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ŚĂǀŝŶŐ ŬŶŽǁŶ ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘ � ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ ĚŝĂŐƌĂŵ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞϰϰϱ

ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ĚǇŶĂŵŝĐ ;ŶŽƚ Ăƚ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵͿ ĂƐ ŽĐĐƵƌƐ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͗ ŝŶ ĨĂĐƚ ŝƚ ĞŶĂďůĞƐ ƚŚĞ ŬŝŶĞƚŝĐϰϰϲ

ƉĂƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ƚƌĂĐĞĚ ĂŶĚ ƐŽ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ŝĨ ƚŚĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ŝƐ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚ Žƌ ƵŶĚĞƌƐĂƚƵƌĂƚĞĚϰϰϳ

ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ƐƚĂďůĞ ;Žƌ ŵĞƚĂƐƚĂďůĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ŝĨ ƚŚĞ ŵĞƚĂƐƚĂďůĞ ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚͿ ĂƐ ŵĞŶƚŝŽŶ ĂůƌĞĂĚǇ ŝŶϰϰϴ

ƚŚĞ ϵϬƐ ďǇ �ĂŵŝĚŽƚ ĂŶĚ 'ůĂƐƐĞƌ ϯϬ͕ ϯϭ ϯϮ͘ϰϰϵ

�ŽŶƚƌĂƌǇ ƚŽ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƚƵĚŝĞƐ ŽŶ ��� ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ ƐŝůŝĐĂƚĞƐ ʹ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĂƚŝŽŶ ŵŽĚĞů ĨŽƌ ŚŝŐŚ ŝŽŶŝĐ ƐƚƌĞŶŐƚŚϰϱϬ

ƐŽůƵƚŝŽŶƐ ĞŶĂďůĞĚ ƵƐ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ƚŚĞ �Ă �ů ^ < ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ĐŽŵƉůĞǆ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƌĞϰϱϭ

ƐŽůƵƚŝŽŶ͘ �Ǉ ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ǁŝƚŚ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůůǇ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕ϰϱϮ

ŝƚ ŝƐ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ĨŽůůŽǁ ƚŚĞ ƐƚĂďŝůŝƚǇ ĨŝĞůĚƐ ŽĨ ĐĞƌƚĂŝŶ ŚǇĚƌĂƚĞƐ͘ϰϱϯ

&Žƌ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐ ƐǇŶƚŚĞƚŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͕ ƚŚĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐϰϱϰ

ŽďƐĞƌǀĞĚ ĐŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ĚŽƌŵĂŶƚ ƉĞƌŝŽĚ͕ ƚŚĞ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŽ ĐĂůĐŝƵŵϰϱϱ

ďĞĂƌŝŶŐ ŚǇĚƌĂƚĞƐ ĐŚĂŶŐĞƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ǁŽƵůĚ ƐƵŐŐĞƐƚ͘ dŚŝƐ ŝƐϰϱϲ

ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ƐƵůƉŚƵƌ ďĞĂƌŝŶŐ ŝŽŶŝĐ ƐƉĞĐŝĞƐ ǁŝƚŚ ĂůƵŵŝŶĂ ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ ďĞĂƌŝŶŐ ŽŶĞƐ͕ϰϱϳ

ŵĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĂůŵŽƐƚ ƉĂƌĂůůĞů ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶŐƌƵĞŶƚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͘ KŶĐĞ ŚǇĚƌĂƚĞƐϰϱϴ

ƐƚĂƌƚ ƚŽ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ͕ ƚŚĞŝƌ ƐƵƉĞƌƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĐŚĂŶŐĞ ĂƐ ĚƌĂŵĂƚŝĐĂůůǇ ĂƐ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘ϰϱϵ

�ŐĂŝŶ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ŝŵƉĂĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƌĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶǀŽůǀĞĚϰϲϬ

ƉŚĂƐĞƐ͘ϰϲϭ



Ϯϵ

dŚĞ ƐĂŵĞ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ǁĂƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ ĂƉƉůŝĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽ ĂůƵŵŝŶĂƚĞƐϰϲϮ

ĐĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐŚŽǁƐ ŚŽǁ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĂůŬĂůŝƐ ĂŶĚ �ϭϮ�ϳ ĐĂŶ ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ ƚŚĞ ŬŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͘ϰϲϯ

tŚŝůĞ ƚŚĞ ĂůŬĂůŝƐ ĨƌŽŵ ƐŽůƵďůĞ ƐĂůƚƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ;EĂ͕<Ϳ^Kϰ ŚĂǀĞ ůŝƚƚůĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉĂƚŚ͕ ĂůŬĂůŝƐϰϲϰ

ĚŝƐƐŽůǀĞĚ ŝŶ ĐůŝŶŬĞƌ ĨŽƌŵŝŶŐ ƉŚĂƐĞƐ ŵŽǀĞ ƚŚĞ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚĞĚ ƉŚĂƐĞƐ ƚŽǁĂƌĚƐ ůŽǁĞƌϰϲϱ

ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ ŽĨ �Ă͕ �ů ĂŶĚ ƐƵůƉŚƵƌ ǁŚŝĐŚ ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞƐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ͘ � ƐŝŵŝůĂƌ ŝŵƉĂĐƚ ĐŽƵůĚ ďĞϰϲϲ

ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ĂŶĚ ĚŝƐƐŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ �ϭϮ�ϳ ĨƌŽŵ ĐůŝŶŬĞƌ͘ϰϲϳ

dŚĞ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ƌĞƐƵůƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů ĚĂƚĂ ĂŶĚϰϲϴ

ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŶŽƚ ŽŶůǇ ƉƌŽǀĞƐ ƚŚĞ ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶϰϲϵ

ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽ ĂůƵŵŝŶĂƚĞƐ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ ĞŶĂďůĞƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ǁŚŝĐŚ ůĞĂĚƐ͕ ĨŝŶĂůůǇ͕ϰϳϬ

ƚŽ Ă ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ ŵŽĚĞů ĨŽƌ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂƚĞƌŝĂůϰϳϭ

ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘ϰϳϮ

ϱ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐϰϳϯ

ϭ &͘ W͘ 'ůĂƐƐĞƌ ĂŶĚ >͘ �ŚĂŶŐ͕ ͞,ŝŐŚ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ĐĞŵĞŶƚ ŵĂƚƌŝĐĞƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞʹďĞůŝƚĞϰϳϰ
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϯϭ͕ ŶŽ͘ ϭϮ͕ ƉƉ͘ ϭϴϴϭʹϭϴϴϲ͕ ϮϬϬϭ͘ϰϳϱ

Ϯ D͘ �͘ '͘ :ƵĞŶŐĞƌ͕ &͘ tŝŶŶĞĨĞůĚ͕ :͘ >͘ WƌŽǀŝƐ͕ ĂŶĚ :͘ ,͘ /ĚĞŬĞƌ͕ ͞�ĚǀĂŶĐĞƐ ŝŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ĐĞŵĞŶƚŝƚŝŽƵƐϰϳϲ
ďŝŶĚĞƌƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϭ͕ ŶŽ͘ ϭϮ͕ ƉƉ͘ ϭϮϯϮʹϭϮϰϯ͕ �ĞĐ͘ ϮϬϭϭ͘ϰϳϳ

ϯ d͘ ^Ƶŝ͕ ͞WƌŽŐƌĞƐƐ ĂŶĚ ĨƵƚƵƌĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ ŽĨ �^� ĐĞŵĞŶƚƐ ŝŶ �ŚŝŶĂ͕͟ ŝŶ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů tŽƌŬƐŚŽƉ ŽŶϰϳϴ
�ĂůĐŝƵŵ ^ƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ͕ DƵƌƚĞŶ͕ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕ ϮϬϭϴ͘ϰϳϵ

ϰ �͘ D͘ 'ĂƌƚŶĞƌ ĂŶĚ �͘ �͘ DĂĐƉŚĞĞ͕ ͞� ƉŚǇƐŝĐŽ ĐŚĞŵŝĐĂů ďĂƐŝƐ ĨŽƌ ŶŽǀĞů ĐĞŵĞŶƚŝƚŝŽƵƐ ďŝŶĚĞƌƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚϰϴϬ
ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϭ͕ ŶŽ͘ ϳ͕ ƉƉ͘ ϳϯϲʹϳϰϵ͕ :Ƶů͘ ϮϬϭϭ͘ϰϴϭ

ϱ �͘ 'ĂƌƚŶĞƌ ĂŶĚ ,͘ ,ŝƌĂŽ͕ ͞� ƌĞǀŝĞǁ ŽĨ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ �KϮ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐϰϴϮ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ďŝŶĚĞƌ ƉŚĂƐĞ ŝŶ ĐŽŶĐƌĞƚĞ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ϰϴϯ
ϳϴ͕ ƉƉ͘ ϭϮϲʹϭϰϮ͕ �ĞĐ͘ ϮϬϭϱ͘ϰϴϰ

ϲ t͘ �ŝĞŶĞŵĂŶŶ͕ �͘ ^ĐŚŵŝƚƚ͕ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ ĂŶĚ D͘ �͘ ,ĂŚĂ͕ ͞�ĞůŝƚĞ �ĂůĐŝƵŵƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ dĞƌŶĞƐŝƚĞϰϴϱ
;��dͿ Ă ŶĞǁ ůŽǁ ĐĂƌďŽŶ ĐůŝŶŬĞƌ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕͟ �ĞŵĞŶƚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů͕ ǀŽů͘ ϭϭ͕ ŶŽ͘ ϰ͕ ƉƉ͘ ϭϬϬʹϭϬϵ͕ ϮϬϭϯ͘ϰϴϲ

ϳ :͘ ^ŬŽĐĞŬ͕ D͘ �ĂũĂĐ͕ �͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ ĂŶĚ D͘ �ĞŶ ,ĂŚĂ͕ ͞�ĨĨĞĐƚ ŽĨ ƌĞƚĂƌĚĞƌƐ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨϰϴϳ
�^� ƚǇƉĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ ϭϵƚŚ /ďĂƵƐŝů͘ tĞŝŵĂƌ͕ 'ĞƌŵĂŶǇ͕ ϮϬϭϱ͘ϰϴϴ

ϴ D͘ �ĂũĂĐ͕ :͘ ^ŬŽĐĞŬ͕ �͘ ^ƚĂďůĞƌ͕ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ ĂŶĚ D͘ �ĞŶ ,ĂŚĂ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ĞǀŽůƵƚŝŽŶϰϴϵ
ŽĨ ďĞůŝƚĞʹǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞʹĨĞƌƌŝƚĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ �ĚǀĂŶĐĞƐ ŝŶ �ĞŵĞŶƚ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ƉƉ͘ ϭʹϭϰ͕ ^ĞƉ͘ ϮϬϭϴ͘ϰϵϬ

ϵ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ �͘ �ŽĞŚŵ �ŽƵƌũĂƵůƚ͕ D͘ �ĂũĂĐ͕ D͘ �ĞŶ ,ĂŚĂ͕ ĂŶĚ <͘ ^ĐƌŝǀĞŶĞƌ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚϰϵϭ
ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ ĐůŝŶŬĞƌ ĐŽŵƉŽƐĞĚ ŵĂŝŶůǇ ŽĨ ƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌŝĐ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ϰϵϮ
ϭϭϲ͕ ƉƉ͘ ϭϮϬʹϭϯϯ͕ &Ğď͘ ϮϬϭϵ͘ϰϵϯ

ϭϬ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ D͘ �ĂũĂĐ͕ D͘ �ĞŶ ,ĂŚĂ͕ ĂŶĚ <͘ >͘ ^ĐƌŝǀĞŶĞƌ͕ ͞&ĂĐƚŽƌƐ ŝŶĨůƵĞŶĐŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŬŝŶĞƚŝĐƐ ŽĨϰϵϰ
ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ͖ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ŵĂǇĞŶŝƚĞ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϭϭϲ͕ ƉƉ͘ ϭϭϯʹϭϭϵ͕ &Ğď͘ ϮϬϭϵ͘ϰϵϱ

ϭϭ &͘ tŝŶŶĞĨĞůĚ ĂŶĚ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ͕ ͞WŚĂƐĞ ĞƋƵŝůŝďƌŝĂ ŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ �Ă ϰ �ů ϲ K ϭϮ ^K ϰʹ�Ă Ϯ ^ŝK ϰʹ�Ă^Kϰϵϲ
ϰʹ, Ϯ K ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ͕͟ Z/>�D dĞĐŚŶŝĐĂů >ĞƚƚĞƌƐ͕ ǀŽů͘ ϭ͕ϰϵϳ
ƉƉ͘ ϭϬʹϭϲ͕ ϮϬϭϲ͘ϰϵϴ



ϯϬ

ϭϮ ^͘ �ĞƌŐĞƌ͕ �͘ �ĂƵ �ŝƚ �ŽƵŵĞƐ͕ W͘ >Ğ �ĞƐĐŽƉ͕ ĂŶĚ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞϰϵϵ
ĐĞŵĞŶƚ ďǇ Ă �Ŷ�ů Ϯ ƐŽůƵƚŝŽŶ͗ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ Ăƚ ĞĂƌůǇ ĂŐĞ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϯϵ͕ ŶŽ͘ ϭϮ͕ϱϬϬ
ƉƉ͘ ϭϭϴϬʹϭϭϴϳ͕ �ĞĐ͘ ϮϬϬϵ͘ϱϬϭ

ϭϯ ^͘ �ĞƌŐĞƌ͕ �͘ �͘ �͘ �ŽƵŵĞƐ͕ W͘ >Ğ �ĞƐĐŽƉ͕ ĂŶĚ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ͕ ͞/ŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ Ă ƚŚĞƌŵĂů ĐǇĐůĞ Ăƚ ĞĂƌůǇ ĂŐĞ ŽŶϱϬϮ
ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůƉŚŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ǀĂƌŝĂďůĞ ŐǇƉƐƵŵ ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚϱϬϯ
�ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϭ͕ ŶŽ͘ Ϯ͕ ƉƉ͘ ϭϰϵʹϭϲϬ͕ &Ğď͘ ϮϬϭϭ͘ϱϬϰ

ϭϰ W͘ tĂŶŐ͕ E͘ >ŝ͕ ĂŶĚ >͘ yƵ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝǀĞ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůƉŚŽĂůƵŵŝŶĂƚĞϱϬϱ
ĐĞŵĞŶƚ ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ ĐƵƌĞĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ Ϭ ƚŽ ϴϬ Σ�͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ϱϬϲ
ǀŽů͘ ϭϬϬ͕ ƉƉ͘ ϮϬϯʹϮϭϯ͕ KĐƚ͘ ϮϬϭϳ͘ϱϬϳ

ϭϱ �͘ 'ĂƐƚĂůĚŝ Ğƚ Ăů͕͘ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ŝŶ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ͗ �ǀĂůƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ƉŚĂƐĞƐ ďǇϱϬϴ
yZ�ͬƐŽůŝĚ ƐƚĂƚĞ EDZ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϵϬ͕ ƉƉ͘ ϭϲϮʹϭϳϯ͕ �ĞĐ͘ ϮϬϭϲ͘ϱϬϵ

ϭϲ &͘ ^ŽŶŐ͕ �͘ zƵ͕ &͘ zĂŶŐ͕ z͘ >Ƶ͕ ĂŶĚ z͘ >ŝƵ͕ ͞DŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ ĂůƵŵŝŶƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŝŶ ďĞůŝƚĞϱϭϬ
ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϳϭ͕ ƉƉ͘ ϭʹϲ͕ DĂǇ ϮϬϭϱ͘ϱϭϭ

ϭϳ z͘ �ŚĂŶŐ ĂŶĚ :͘ �ŚĂŶŐ͕ ͞DŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ĞǀŽůƵƚŝŽŶ ŽĨ ĂůƵŵŝŶƵŵ ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ ŐĞů ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨϱϭϮ
ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ƵŶĚĞƌ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂůŬĂůŝ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͕͟ �ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ �ƵŝůĚŝŶŐ DĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ǀŽů͘ϱϭϯ
ϭϴϬ͕ ƉƉ͘ ϲϱϱʹϲϲϰ͕ �ƵŐ͘ ϮϬϭϴ͘ϱϭϰ

ϭϴ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ͕ >͘ WĞůůĞƚŝĞƌ �ŚĂŝŐŶĂƚ͕ ĂŶĚ &͘ tŝŶŶĞĨĞůĚ͕ ͞^ƚĂďŝůŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ �ĂKʹ�ůϮKϯʹ,ϮK͕͟ϱϭϱ
�ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϮ͕ ŶŽ͘ ϭϮ͕ ƉƉ͘ ϭϲϮϭʹϭϲϯϰ͕ �ĞĐ͘ ϮϬϭϮ͘ϱϭϲ

ϭϵ �͘ :ĂŶƐĞŶ͕ �͘ ^ƉŝĞƐ͕ :͘ EĞƵďĂƵĞƌ͕ �͘ �ĐƚŽƌƐ͕ ĂŶĚ &͘ 'ŽĞƚǌ EĞƵŶŚŽĞĨĨĞƌ͕ ͞^ƚƵĚŝĞƐ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶϱϭϳ
ŽĨ ƚǁŽ ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ǁŝƚŚ ŐǇƉƐƵŵ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϵϭ͕ ƉƉ͘ ϭϬϲʹϭϭϲ͕ϱϭϴ
ϮϬϭϳ͘ϱϭϵ

ϮϬ D͘ �ĂũĂĐ͕ :͘ ^ŬŽĐĞŬ͕ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ ĂŶĚ D͘ �ĞŶ ,ĂŚĂ͕ ͞�ĨĨĞĐƚ ŽĨ ƌĞƚĂƌĚĞƌƐ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨϱϮϬ
ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůƉŚŽ ĂůƵŵŝŶĂƚĞ ;�^�Ϳ ƚǇƉĞ ĐĞŵĞŶƚƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϴϰ͕ ƉƉ͘ ϲϮʹϳϱ͕ :ƵŶ͘ϱϮϭ
ϮϬϭϲ͘ϱϮϮ

Ϯϭ s͘ DŽƌŝŶ͕ W͘ dĞƌŵŬŚĂũŽƌŶŬŝƚ͕ �͘ ,ƵĞƚ͕ ĂŶĚ '͘ WŚĂŵ͕ ͞/ŵƉĂĐƚ ŽĨ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ŽĨ ĂŶŚǇĚƌŝƚĞ͕ ǁĂƚĞƌ ƚŽ ďŝŶĚĞƌϱϮϯ
ƌĂƚŝŽ͕ ĨŝŶĞŶĞƐƐ ŽŶ ŬŝŶĞƚŝĐƐ ĂŶĚ ƉŚĂƐĞ ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ ŽĨ ďĞůŝƚĞ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĨĞƌƌŝƚĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚϱϮϰ
�ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϵϵ͕ ƉƉ͘ ϴʹϭϳ͕ ^ĞƉ͘ ϮϬϭϳ͘ϱϮϱ

ϮϮ >͘ �ŚĂŶŐ ĂŶĚ &͘ W͘ 'ůĂƐƐĞƌ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚ Ăƚ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ Ϯϰ Ś͕͟ �ĚǀĂŶĐĞƐ ŝŶϱϮϲ
�ĞŵĞŶƚ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ KĐƚ͘ ϮϬϬϮ͘ϱϮϳ

Ϯϯ :͘ �͘ �ŚĂŵƉĞŶŽŝƐ Ğƚ Ăů͕͘ ͞/ŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ƐŽĚŝƵŵ ďŽƌĂƚĞ ŽŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ĂŐĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵϱϮϴ
ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϳϬ͕ ƉƉ͘ ϴϯʹϵϯ͕ �Ɖƌ͘ ϮϬϭϱ͘ϱϮϵ

Ϯϰ �͘ �ĂƵ �ŝƚ �ŽƵŵĞƐ͕ D͘ �ŚŽƵƌǇ͕ :͘ �͘ �ŚĂŵƉĞŶŽŝƐ͕ �͘ DĞƌĐŝĞƌ͕ ĂŶĚ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ͕ ͞�ŽŵďŝŶĞĚ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨϱϯϬ
ůŝƚŚŝƵŵ ĂŶĚ ďŽƌĂƚĞ ŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞϱϯϭ
ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϵϳ͕ ƉƉ͘ ϱϬʹϲϬ͕ :Ƶů͘ ϮϬϭϳ͘ϱϯϮ

Ϯϱ &͘ tŝŶŶĞĨĞůĚ ĂŶĚ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ Ͷ �ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůϱϯϯ
ĨŝŶĚŝŶŐƐ ĂŶĚ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŵŽĚĞůůŝŶŐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϬ͕ ŶŽ͘ ϴ͕ ƉƉ͘ ϭϮϯϵʹϭϮϰϳ͕ϱϯϰ
�ƵŐ͘ ϮϬϭϬ͘ϱϯϱ

Ϯϲ :͘ tĂŶŐ͕ /͘ �ĂĐŽ͕ s͘ DŽƌŝŶ͕ '͘ tĂůĞŶƚĂ͕ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ͕ ĂŶĚ �͘ 'ĂƌƚŶĞƌ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ ĐĞŵĞŶƚƐϱϯϲ
ďĂƐĞĚ ŽŶ ůŽǁ �KϮ ĐůŝŶŬĞƌƐ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ďĞůŝƚĞ͕ǇĞͺĞůŝŵŝƚĞ ĂŶĚ ĐĂůĐŝƵŵ͘ƉĚĨ͕͟ ŝŶ ϮϬϭϬ͕ �ƚ :ŝŶĂŶ͕ �ŚŝŶĂ͕ ϮϬϭϬ͕ϱϯϳ
ǀŽů͘ ^ĞƐƐŝŽŶ ϭ͘ϱϯϴ

Ϯϳ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ ͞�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ĐĞŵĞŶƚƐ͕͟ �W&>͕ ϮϬϭϴ͘ϱϯϵ
Ϯϴ <͘ >͘ ^ĐƌŝǀĞŶĞƌ ĂŶĚ �͘ EŽŶĂƚ͕ ͞,ǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞŵĞŶƚŝƚŝŽƵƐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕ ƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ ĨƵƚƵƌĞ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚϱϰϬ

ĐŽŶĐƌĞƚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϭ͕ ŶŽ͘ ϳ͕ ƉƉ͘ ϲϱϭʹϲϲϱ͕ ϮϬϭϭ͘ϱϰϭ
Ϯϵ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ͕ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ͕ �͘ ,ĞƌĨŽƌƚ͕ ĂŶĚ &͘ W͘ 'ůĂƐƐĞƌ͕ ͞dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ ĂŶĚ ĐĞŵĞŶƚ ƐĐŝĞŶĐĞ͕͟ϱϰϮ

�ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϭ͕ ŶŽ͘ ϳ͕ ƉƉ͘ ϲϳϵʹϲϵϱ͕ :Ƶů͘ ϮϬϭϭ͘ϱϰϯ
ϯϬ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ ĂŶĚ &͘ W͘ 'ůĂƐƐĞƌ͕ ͞dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ĂK �ůϮKϯ �Ă^Kϰ <ϮK ,ϮK ƐǇƐƚĞŵϱϰϰ

Ăƚ ϮϱΣ �͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĐŽŶĐƌĞƚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ Ϯϯ͕ ŶŽ͘ ϱ͕ ƉƉ͘ ϭϭϵϱʹϭϮϬϰ͕ ϭϵϵϯ͘ϱϰϱ
ϯϭ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ ĂŶĚ &͘ W͘ 'ůĂƐƐĞƌ͕ ͞dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ĂK �ůϮKϯ �Ă^Kϰ ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ Ăƚϱϰϲ

ϮϱΣ � ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ EĂϮK͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ Ϯϯ͕ ŶŽ͘ ϭ͕ ƉƉ͘ ϮϮϭʹϮϯϴ͕ ϭϵϵϯ͘ϱϰϳ
ϯϮ �͘ �ĂŵŝĚŽƚ ĂŶĚ &͘ 'ůĂƐƐĞƌ͕ ͞/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ĂK �ůϮKϯ ^ŝKϮ ,ϮK ƐǇƐƚĞŵ Ăƚ Ϯϱ � ďǇ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐϱϰϴ

ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ Ϯϱ͕ ŶŽ͘ ϭ͕ ƉƉ͘ ϮϮʹϮϴ͕ ϭϵϵϱ͘ϱϰϵ



ϯϭ

ϯϯ t͘ ,ƵŵŵĞů͕ h͘ �ĞƌŶĞƌ͕ �͘ �Ƶƌƚŝ͕ &͘ WĞĂƌƐŽŶ͕ ĂŶĚ d͘ dŚŽĞŶĞŶ͕ ͞EĂŐƌĂͬW^/ ĐŚĞŵŝĐĂů ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂϱϱϬ
ďĂƐĞ ϬϭͬϬϭ͕͟ ZĂĚŝŽĐŚŝŵŝĐĂ �ĐƚĂ͕ ǀŽů͘ ϵϬ͕ ŶŽ͘ ϵ ϭϭͬϮϬϬϮ͕ ƉƉ͘ ϴϬϱʹϴϭϯ͕ ϮϬϬϮ͘ϱϱϭ

ϯϰ t͘ ,ƵŵŵĞů͕ h͘ �ĞƌŶĞƌ͕ �͘ �Ƶƌƚŝ͕ &͘ WĞĂƌƐŽŶ͕ ĂŶĚ d͘ dŚŽĞŶĞŶ͕ ͞EĂŐƌĂ dĞĐŚŶŝĐĂů ZĞƉŽƌƚ Ed� ϬϮ ϭϲ͕͟ϱϱϮ
tĞƚƚŝŶŐĞŶ͕ ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͕ ϮϬϬϮ͘ϱϱϯ

ϯϱ d͘ DĂƚƐĐŚĞŝ͕ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ͕ ĂŶĚ &͘ W͘ 'ůĂƐƐĞƌ͕ ͞dŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ ŽĨ WŽƌƚůĂŶĚ ĐĞŵĞŶƚ ŚǇĚƌĂƚĞƐϱϱϰ
ŝŶ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ �ĂKʹ�ůϮKϯʹ^ŝKϮʹ�Ă^Kϰʹ�Ă�Kϯʹ,ϮK͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϯϳ͕ ŶŽ͘ ϭϬ͕ϱϱϱ
ƉƉ͘ ϭϯϳϵʹϭϰϭϬ͕ KĐƚ͘ ϮϬϬϳ͘ϱϱϲ

ϯϲ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ Ğƚ Ăů͕͘ ͞�ĞŵĚĂƚĂϭϴ͗ � ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ĚĂƚĂďĂƐĞ ĨŽƌ ŚǇĚƌĂƚĞĚ WŽƌƚůĂŶĚ ĐĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚϱϱϳ
ĂůŬĂůŝ ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ŝŶ ƉƌĞƐƐ ϮϬϭϴ͘ϱϱϴ

ϯϳ �͘ �͘ <ƵůŝŬ Ğƚ Ăů͕͘ ͞'�D ^ĞůĞŬƚŽƌ ŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂů ŵŽĚĞůŝŶŐ ƉĂĐŬĂŐĞ͗ ƌĞǀŝƐĞĚ ĂůŐŽƌŝƚŚŵ ĂŶĚ '�D^ϯ<ϱϱϵ
ŶƵŵĞƌŝĐĂů ŬĞƌŶĞů ĨŽƌ ĐŽƵƉůĞĚ ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ ĐŽĚĞƐ͕͟ �ŽŵƉƵƚĂƚŝŽŶĂů 'ĞŽƐĐŝĞŶĐĞƐ͕ ǀŽů͘ ϭϳ͕ ŶŽ͘ ϭ͕ ƉƉ͘ ϭʹϮϰ͕ϱϲϬ
ϮϬϭϯ͘ϱϲϭ

ϯϴ d͘tĂŐŶĞƌ͕ �͘ �͘ <ƵůŝŬ͕ &͘ &͘ ,ŝŶŐĞƌů͕ ĂŶĚ ^͘ s͘ �ŵǇƚƌŝĞǀĂ͕ ͞'�D ^ĞůĞŬƚŽƌ ŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂů ŵŽĚĞůŝŶŐ ƉĂĐŬĂŐĞ͗ϱϲϮ
d^ŽůDŽĚ ůŝďƌĂƌǇ ĂŶĚ ĚĂƚĂ ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ ĨŽƌ ŵƵůƚŝĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƉŚĂƐĞ ŵŽĚĞůƐ͕͟ dŚĞ �ĂŶĂĚŝĂŶ DŝŶĞƌĂůŽŐŝƐƚ͕ϱϲϯ
ǀŽů͘ ϱϬ͕ ŶŽ͘ ϱ͕ ƉƉ͘ ϭϭϳϯʹϭϭϵϱ͕ ϮϬϭϮ͘ϱϲϰ

ϯϵ t͘ tĂŶŐ͕ y͘ �ŚĞŶ͕ z͘ �ŚĞŶ͕ z͘ �ŽŶŐ͕ ĂŶĚ �͘ DĂ͕ ͞�ĂůĐƵůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐϱϲϱ
ĚĂƚĂ ŽĨ ϯ�ĂK ϯ�ůϮKϯ �Ă^Kϰ͕͟ �ŚŝŶĞƐĞ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ �ŚĞŵŝĐĂů �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕ ǀŽů͘ ϭϵ͕ ŶŽ͘ ϯ͕ ƉƉ͘ ϰϴϵʹϰϵϱ͕ϱϲϲ
ϮϬϭϭ͘ϱϲϳ

ϰϬ :͘ tĂŶŐ͕ ͞>Ğ ŵĠĐĂŶŝƐŵĞ Ě͛ŚǇĚƌĂƚĂƚŝŽŶ ĚĞ ĐŝŵĞŶƚ ďĂƐĠ ĂƵǆ ŵąĐŚĞĨĞƌƐ �ĂƐ �KϮ ĐŽŶƚĞŶĂŶƚ ďĞůŝƚĞ͕ϱϲϴ
ǇĞ͛ĞůŝŵŝƚĞ Ğƚ ů͛ĂůƵŵŝŶŽ ĨĞƌƌŝƚĞ ĚĞ ĐĂůĐŝƵŵ͕͟ hŶŝǀĞƌƐŝƚĠ ĚĞƐ ^ĐŝĞŶĐĞƐ Ğƚ dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞ ĚĞ >ŝůůĞ >ŝůůĞ /͕ ϮϬϭϬ͘ϱϲϵ

ϰϭ W͘ �ĂƌƌĞƚ͕ �͘ �ĞƌƚƌĂŶĚŝĞ͕ ĂŶĚ �͘ �ĞĂƵ͕ ͞�ĂůĐŝƵŵ ŚǇĚƌŽĐĂƌďŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ͕ ĐĂƌďŽŶĂƚĞ͕ ĂůƵŵŝŶĂ ŐĞů ĂŶĚϱϳϬ
ŚǇĚƌĂƚĞĚ ĂůƵŵŝŶĂƚĞƐ ƐŽůƵďŝůŝƚǇ ĚŝĂŐƌĂŵ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ŝŶ ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ ǁŝƚŚ �KϮŐ ĂŶĚ ǁŝƚŚ EĂĂƋн ŝŽŶƐ͕͟ϱϳϭ
�ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĐŽŶĐƌĞƚĞ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϭϯ͕ ŶŽ͘ ϲ͕ ƉƉ͘ ϳϴϵʹϴϬϬ͕ ϭϵϴϯ͘ϱϳϮ

ϰϮ &͘ D͘ >ĞĂ ĂŶĚ W͘ �͘ ,ĞǁůĞƚƚ͕ >ĞĂ͛Ɛ ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ ŽĨ ĐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĐŽŶĐƌĞƚĞ͘ �ůƐĞǀŝĞƌ͕ ϮϬϬϰ͘ϱϳϯ
ϰϯ '͘ >Ğ ^ĂŽƵƚ͕ ͞�ĂůĐŝƵŵ ĂůƵŵŝŶĂƚĞ ďĂƐĞĚ ŚǇĚƌĂƵůŝĐ ďŝŶĚĞƌƐ͗ Ă ƌĞǀŝĞǁ͕͟ ŝŶ �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗ ϮŶĚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůϱϳϰ

ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ŽŶ ƚŚĞ ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ ŽĨ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕DƵŶŝƐĐŚ͕ 'ĞƌŵĂŶǇ͕ ϮϬϭϲ͕ ǀŽů͘ ϱϬ͘ϱϳϱ
ϰϰ >͘ ,͘ :͘ DĂƌƚŝŶ͕ &͘ tŝŶŶĞĨĞůĚ͕ �͘ dƐĐŚŽƉƉ͕ �͘ :͘ DƺůůĞƌ͕ ĂŶĚ �͘ >ŽƚŚĞŶďĂĐŚ͕ ͞/ŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ĨůǇ ĂƐŚ ŽŶ ƚŚĞϱϳϲ

ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϵϱ͕ ƉƉ͘ ϭϱϮʹϭϲϯ͕ϱϳϳ
DĂǇ ϮϬϭϳ͘ϱϳϴ

ϰϱ D͘ �͘ DĂƌƚşŶ ^ĞĚĞŹŽ Ğƚ Ăů͕͘ ͞�ůƵŵŝŶƵŵ ƌŝĐŚ ďĞůŝƚĞ ƐƵůĨŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĐĞŵĞŶƚƐ͗ �ůŝŶŬĞƌŝŶŐ ĂŶĚ ĞĂƌůǇ ĂŐĞϱϳϵ
ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕͟ �ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϰϬ͕ ŶŽ͘ ϯ͕ ƉƉ͘ ϯϱϵʹϯϲϵ͕ DĂƌ͘ ϮϬϭϬ͘ϱϴϬ

ϰϲ &͘ �ƵůůĞƌũĂŚŶ͕ �͘ ^ĐŚŵŝƚƚ͕ ĂŶĚ D͘ �ĞŶ ,ĂŚĂ͕ ͞�ĨĨĞĐƚ ŽĨ ƌĂǁ ŵŝǆ ĚĞƐŝŐŶ ĂŶĚ ŽĨ ĐůŝŶŬĞƌŝŶŐ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽŶ ƚŚĞϱϴϭ
ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵŝŶĞƌĂůŽŐŝĐĂů ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ;ƚĞƌŶĞƐŝƚĞͿ ďĞůŝƚĞ ĐĂůĐŝƵŵ ƐƵůƉŚŽĂůƵŵŝŶĂƚĞ ĨĞƌƌŝƚĞ ĐůŝŶŬĞƌ͕͟ϱϴϮ
�ĞŵĞŶƚ ĂŶĚ �ŽŶĐƌĞƚĞ ZĞƐĞĂƌĐŚ͕ ǀŽů͘ ϱϵ͕ ƉƉ͘ ϴϳʹϵϱ͕ DĂǇ ϮϬϭϰ͘ϱϴϯ

ϱϴϰ

ϱϴϱ


