
'HSDUWPHQW�RI�&LYLO�DQG�(QYLURQPHQWDO�(QJLQHHULQJ
'LYLVLRQ�RI�:DWHU�(QYLURQPHQW�7HFKQRORJ\
&+$/0(56�81,9(56,7<�2)�7(&+12/2*<
*RWKHQEXUJ��6ZHGHQ������
0DVWHU¶V�7KHVLV�%20;������

(YDOXDWLRQ�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�LQ�
ZDVWHZDWHU�XVLQJ�VSHFWURSKRWRPHWU\

0DVWHU�RI�6FLHQFH�7KHVLV�LQ�WKH�0DVWHU�V�3URJUDPPH�,QIUDVWUXFWXUH�DQG�(QYLURQPHQWDO�
(QJLQHHULQJ

,6$.�/c1*�

&LYLO�DQG�(QYLURQPHQWDO�(QJLQHHULQJ
'LYLVLRQ�RI�:DWHU�(QYLURQPHQW�7HFKQRORJ\
&+$/0(56�81,9(56,7<�2)�7(&+12/2*<

�����

(YDOXDWLRQ�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�LQ�
ZDVWHZDWHU�XVLQJ�VSHFWURSKRWRPHWU\

WKH�0DVWHU�V�3URJUDPPH�,QIUDVWUXFWXUH�DQG�(QYLURQPHQWDO�

ϭ�

(YDOXDWLRQ�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�LQ�
ZDVWHZDWHU�XVLQJ�VSHFWURSKRWRPHWU\

WKH�0DVWHU�V�3URJUDPPH�,QIUDVWUXFWXUH�DQG�(QYLURQPHQWDO�





ŝŝ�

0$67(5�6�7+(6,6�%20;����������

(YDOXDWLRQ�RI�RUJDQLF�FRPSRXQGV�LQ�ZDVWHZDWHU��
XVLQJ�VSHFWURSKRWRPHWU\�

0DVWHU�RI�6FLHQFH�7KHVLV�LQ�WKH�:DWHU�DQG�(QYLURQPHQW�3URJUDPPH�,QIUDVWUXFWXUH�DQG�
(QYLURQPHQWDO�(QJLQHHULQJ�

,6$.�/c1*�

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝǀŝů�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�

�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�tĂƚĞƌ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
�,�>D�Z^�hE/s�Z^/dz�K&�d��,EK>K'z�

'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͕�^ǁĞĚĞŶ�ϮϬϭϲ�



ŝŝŝ�

�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�
DĂƐƚĞƌ�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�dŚĞƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƐƚĞƌǲƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
/^�<�>�E'�

Ξ/^�<�>�E'͕�ϮϬϭϲ�

�ǆĂŵĞŶƐĂƌďĞƚĞͬ/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĞŶ�ĨƂƌ�ďǇŐŐͲ�ŽĐŚ�ŵŝůũƂƚĞŬŶŝŬ͕�
�ŚĂůŵĞƌƐ��KD�ϮϬϭϲ͗ϭϰϬ�

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝǀŝů�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��
�ŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�tĂƚĞƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ��
�ŚĂůŵĞƌƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ��
^�ͲϰϭϮ�ϵϲ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ��
^ǁĞĚĞŶ��
dĞůĞƉŚŽŶĞ�н�ϰϲ�;ϬͿϯϭͲϳϳϮ�ϭϬϬϬ

�ŚĂůŵĞƌƐ�ZĞƉƌŽƐĞƌǀŝĐĞͬ�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŝǀŝů�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�'ƂƚĞďŽƌŐ͕�^ǁĞĚĞŶ�ϮϬϭϲ



ŝǀ�

���������
ZĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŝƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĨŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ͕�ŵŽƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌƐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĐůĞĂƌ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�
ǁĂƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�,W>��ĂƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ăƚ�ZǇĂ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�;ttdWͿ�ŝŶ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞ�ttdW�ǁĂƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐƐ�ůŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞďǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐŽƵůĚ�
ďĞ�Ă�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�;dK�Ϳ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZǇĂ�
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�;ttdWͿ�ŝŶ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͘�dŚĞ�ĂϮϱϰ�;ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�ŶŵͿ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƐůŽƉĞƐ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ͕�ƌϮ͕�
ŽĨ�Ϭ͘ϴϰ�ĂŶĚ�Ϭ͘ϵϬ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ĨŽƌ�ĂϮϱϰ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�,ŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�
ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚͲůŝŬĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŵŝŶĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚ͘�
dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĞǀĞŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ŶĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘��

&ƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘�

����������
^ƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ͕�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͕�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�
ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�



ǀ�

����������������������

�K�� Ͳ� ďŝŽĐŚĞŵŝĐĂů�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞŵĂŶĚ�

�K�� Ͳ� ĐŚĞŵŝĐĂů�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞŵĂŶĚ�

�K�� Ͳ� ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�

,W>�� Ͳ� ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�

WK�� Ͳ� ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�

dK�� Ͳ� ƚŽƚĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�

hs� Ͳ� ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚ�

sŝƐ� Ͳ� ǀŝƐŝďůĞ�

ttdW� Ͳ� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�



ǀŝ�

��������
ϭ� /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭ�

ϭ͘ϭ� WƵƌƉŽƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭ�

ϭ͘Ϯ� ^ĐŽƉĞ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭ�

Ϯ� >ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞǀŝĞǁ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯ�

Ϯ͘ϭ� tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯ�

Ϯ͘Ϯ� tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯ�

Ϯ͘Ϯ͘ϭ� DĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯ�

Ϯ͘Ϯ͘Ϯ� �ŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯ�
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ϭ�

ͳ �������������
DŽĚĞƌŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ǁĂƐƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŚĂƌŵĨƵů�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŝĨ�ŶŽƚ�ƚƌĞĂƚĞĚ͘�KŶĞ�ƐƵĐŚ�ǁĂƐƚĞ�ŝƐ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǁĂƐƚĞ�
ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�;ttdWͿ�ŝƐ�ƚŚĞ�ZǇĂ�ttdW͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�'ƌǇĂĂď͕�Ă�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ͘�'ƌǇĂĂď�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ��K�͕�ƚŽƚĂů�ƉŚŽƐƉŚŽƌŽƵƐ�
ĂŶĚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͕�'ƌǇĂĂď�ŚĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ�ďƵƚ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ�ĨĂŝůĞĚ�ƚŚĞ��K��ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͘�tĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝƐ�
ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘��K��ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ďǇ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ��K��ůŽĂĚ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�ĂƌĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ͘��K��ŝƐ�Ă�ďƵůŬ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ͘�dŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ��K��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ͕�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ��K��ĂƌĞ�
ŶĞĞĚĞĚ͘��

ͳǤͳ ��������
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ŝĨ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘�dŚĞ�
ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZǇĂ�ttdW�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŚĞŶ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�ǁĂƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ůŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�KƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉƌĞͲ
ƐĞƚƚůĞĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ŐŽŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶƚ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�

ͳǤʹ ������
dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ttdW͕�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�
;,W>�Ϳ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘�^ĂŵƉůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZǇĂ�ttdW�ŝŶ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ�ǁĞƌĞ�
ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ŝŶƉƵƚ�ĚĂƚĂ͘�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŐŝǀĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘�



Ϯ�

ʹ ������������������

ʹǤͳ �����������
dŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨůŽǁ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚŽ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ĐĂŶ�ǀĂƌǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ͕�ďŽƚŚ�
ƐŚŽƌƚ�ƚĞƌŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ͘��ĂŝůǇ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĨůŽǁ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶůǇ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�
ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ĨůŽǁƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŚŽǁĞƌŝŶŐ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŚĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�ĨĂůůƐ�Žƌ�ƐŶŽǁ�ŵĞůƚŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĨůŽǁƐ�΀ϭ΁͘��

dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŵŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕�ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�ŵĞƚĂůƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ŝŶŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞƌŵĂů�
ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ŽĚŽƌ�ĂŶĚ�ƌĂĚŝŽĂĐƚŝǀŝƚǇ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ůĞǀĞůƐ͘�DƵŶŝĐŝƉĂů�ttdWƐ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�΀ϭ΁͘�

ʹǤʹ ���������������������������
dŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ǁĂƚĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞǁĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŽ�Ă�ttdW͘�dŚĞ�ZǇĂ�
ttdW�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�'ŽƚŚĞŶďƵƌŐ͘�dŚĞ�
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZǇĂ�ttdW�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƌŽƵŐŚůǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚƌĞĞ�ƐƚĞƉƐ͕�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�΀Ϯ΁͘��

ʹǤʹǤͳ ���������������������
dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŽůŝĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�
��ĐŽĂƌƐĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ĨŝŶĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ƐŽůŝĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐĂƌďĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƉĞƌ͘�'ƌĂǀĞů�ĂŶĚ�ƐĂŶĚ�
ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĚ�ƚƌĂƉ͘�dŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚĂŶŬƐ�
ǁŚĞƌĞ�ůŽǁ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ĂůůŽǁƐ�ƐŽůŝĚ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ͕�ŚĞĂǀŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĂƚĞƌ͕�ƚŽ�ƐŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ͘�dŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĨŝůƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐŵĂůů�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘�

ʹǤʹǤʹ �������������������
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĞƉ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ͘�/ƌŽŶ�
ƐƵůƉŚĂƚĞ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ĂƐ�ĐŽĂŐƵůĂŶƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŝƌŽŶͲƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ŝƌŽŶͲƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ŝƐ�
ƚŚĞŶ�ĨůŽĐĐƵůĂƚĞĚ͕�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐůƵĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘��

ʹǤʹǤ͵ ���������������������
dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ďǇ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��Ŷ�
ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĚŝŐĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďǇ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐůƵĚŐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�
ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�
ƚĂŶŬƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶŽǆŝĐ�ƉĂƌƚ�;ŶŽŶͲĂĞƌĂƚĞĚ͕�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶͿ�ĂŶĚ�ĂĞƌŽďŝĐ�ƉĂƌƚ�;ĂĞƌĂƚĞĚͿ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ĂŶŽǆŝĐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬƐ͕�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶ�ĨŽƌĐĞƐ�ƚŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŶŝƚƌĂƚĞ�ĂƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�
ŝŶƐƚĞĂĚ͘��Ǉ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͕�ƚŚĞ�ŶŝƚƌĂƚĞ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ͘�dŚĞ�
ŶŝƚƌĂƚĞ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ƌĞŵŽǀĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĐĂůůĞĚ�ŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘�EŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
ŝƐ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ďŝŽ�ĨŝůŵƐ�ǁŚĞƌĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ƵƐĞ�ŽǆǇŐĞŶ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ĂŵŵŽŶŝƵŵ�ƚŽ�ŶŝƚƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŶŝƚƌŝƚĞ�ƚŽ�
ŶŝƚƌĂƚĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĂĞƌŽďŝĐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽǆŝĚŝǌĞĚ�
ĂĞƌŽďŝĐĂůůǇ͘�
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ʹǤʹǤͶ �������������������������������
��ƐĐŚĞŵĂƚŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZǇĂ�ttdW�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ʹ�^ĐŚĞŵĂƚŝĐ�ŽĨ�ZǇĂ�ttdW͘�dŚĞ�ĂƌƌŽǁƐ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�

x �͗�^ĐƌĞĞŶ͕�ůĂƌŐĞ�ƐŽůŝĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
x �͗�^ĂŶĚ�ƚƌĂƉ͕�ƐĂŶĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂǀĞů�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
x �͗�WƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ͕�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ŚĞĂǀŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ǁĂƚĞƌ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘��ŚĞŵŝĐĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�

ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
x �ϭ͗��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ĂŶŽǆŝĐ͕�ŶŝƚƌĂƚĞ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
x �Ϯ͗��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ĂĞƌŽďŝĐ͕�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
x �͗��ůĂƌŝĨŝĞƌ͕�ƐůƵĚŐĞ�ƐĞƚƚůĞƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉƵŵƉĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ϭ�
x &͗�dƌŝĐŬůŝŶŐ�ĨŝůƚĞƌƐ͕�ĂŵŵŽŶŝƵŵ�ŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ŶŝƚƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ��ϭ�
x '͗�WŽƐƚ�ĚĞŶŝƚƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŶŝƚƌĂƚĞ�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ�
x ,͗��ŝƐĐ�ĨŝůƚĞƌƐ͕�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�

ʹǤʹǤͷ ����������������������
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�'ƌǇĂĂď�ǁĞƌĞ�ƐĞƚ�ďǇ�>ćŶƐƐƚǇƌĞůƐĞŶ�ϮϬϭϭ͘�dĂďůĞ�ϭ�
ƐŚŽǁƐ�ĂŶŶƵĂů�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

dĂďůĞ�ϭ�Ͳ��ŶŶƵĂů�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�

WŚŽƐƉŚŽƌŽƵƐ�ƚŽƚĂů EŝƚƌŽŐĞŶ�ƚŽƚĂů KƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�;�K�Ϳ
Ϭ͘ϰ ŵŐͬů ϭϬ�ŵŐͬů ϭϬ�ŵŐͬů

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�'ƌǇĂĂď�ŚĂƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ��K��ŚĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ϭϬ�ŵŐͬů͘�/ƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌƉĞŶĞĚ͕�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ŽĨ�ƚŽĚĂǇ�΀ϯ΁͘��

ʹǤʹǤ͸ ��������������������������������
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘�sĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĨůŽǁ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĨůĞǆŝďůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘��,ŝŐŚ�
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ĨůŽǁƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů�ƌĂŝŶ�ĨĂůůƐ�ĐĂŶ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ĂĚĚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĐĞƐƐ�ĨůŽǁ�ƚŽ�ďǇƉĂƐƐ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�΀Ϯ΁͘��

dŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�΀ϰ΁͘�
dŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ZǇĂ�ttdW�ĚŽĞƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŝŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ��K��ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌĞĚ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂƌĞ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�tŚŝůĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ůŝŵŝƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ĞǀĞŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘��

dŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐůƵĚŐĞ�ĐĂŶ�ǀĂƌǇ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ĐĂƵƐĞ�ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐƐ͘�dŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĐĂůůĞĚ�ƐŽůƵďůĞ�ŵŝĐƌŽďŝĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�΀ϱ΁͘�
dŽǆŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶƚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘�dŽǆŝĐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŝůůŝĐŝƚ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ǁĂƐƚĞ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŽǆŝĐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ƉůĂŶƚ͘��Ŷ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĞǀĞŶƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂƌĞ�ŬŝůůĞĚ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚĞƉ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�tĂƌŶŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ƚŚĂƚ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘��

^ŵĂůů�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂƌĞ�ŚĂƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ͘�/Ĩ�
Ă�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ǁŽƵůĚ�
ůŝŬĞůǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ĨůƵŝĚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘�dǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚͲǀŝƐŝďůĞ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ͕�hsͲsŝƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ͕�,W>�͘��

ʹǤ͵ ������������������
dŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�
ǁŝůů�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘�

ʹǤ͵Ǥͳ ����
dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�dK��ĂŶĚ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ŵŝůůŝŐƌĂŵƐ�ƉĞƌ�ůŝƚĞƌ͘�dŚŝƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚǇƉĞ�
ŝƐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�;WK�Ϳ͘�WK��ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ƚŽŽ�ďŝŐ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĨŝůƚĞƌ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŝůƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�Ϭ͘ϮϮ�ĂŶĚ�Ϭ͘ϳ�ђŵ�΀ϲ΁͘�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ƚǇƉĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�;�K�Ϳ͘��K��ŝƐ�ĐŽŶǀĞƌƐĞůǇ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨŝůƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂďƐŽůƵƚĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�Ă�Ϭ͘ϰϱ�ȝŵ�ĨŝůƚĞƌ�
ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�WK��ĨƌŽŵ��K��΀ϳ΁͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͕�dK��ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŝŶĐĞ�Ăůů�ƵƐĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�
ĨŝůƚĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�WK��ŝƐ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ͘��

ʹǤ͵Ǥʹ �������������
,ƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽďŝĂů�
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĂĚ�ƉůĂŶƚ�ŵĂƚƚĞƌ͘�,ƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ǁĂƚĞƌ͘�
dŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŽǆŝĐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝƐ�ŽĨƚĞŶ�



ϱ�

ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂƌŽŵĂƚŝĐ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶ�ĂƌĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĂƚŽŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƌŝŶŐ�ƐŚĂƉĞƐ͘�dŚĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ŝƚ�΀ϭϭ΁͘�

ʹǤ͵Ǥ͵ ����������������������������������
dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�hsͲůŝŐŚƚ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͕�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�hs�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�;^hs�Ϳ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�hs�ůŝŐŚƚ�ĚŝĨĨĞƌƐ͘�dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĚŝĨĨĞƌƐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͘��ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�Ăƚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ͘��ƌŽŵĂƚŝĐ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬ�ĂŶĚ�
ϯϴϬ�Ŷŵ�΀ϴ΁͕�ǁŚĞƌĞ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�ǁĞŝŐŚƚ�ƐŚŽǁ�ŚŝŐŚĞƌ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�Ăƚ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�ďĞůŽǁ�ϮϰϬ�
Ŷŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�Ă�ƉƌŽƉĞƌ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŽĨ�Ă�ĨůƵŝĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨůƵŝĚ͘�/Ĩ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ǁĞůů�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶŬŶŽǁŶ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨĂůƐĞůǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ͘�

^ƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�Ɖ,�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůƵŝĚ�ĐĂŶ�ĂĨĨĞĐƚ�
ƚŚĞ�hs�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�Ɖ,�ůĞǀĞůƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯ�ĂŶĚ�ϴ͘ϲ�ƐŚŽǁĞĚ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�
ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�΀ϴ΁͘�/ƌŽŶ�ŝŽŶƐ͕�ďŽƚŚ�ĨĞƌƌŽƵƐ�;&ĞϮнͿ�ĂŶĚ�ĨĞƌƌŝĐ�;&ĞϯнͿ͕�ĐĂŶ�Ăƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂƐ�ĂƌŽŵĂƚŝĐ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ͘�/ƌŽŶ�ŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͕�ďŽƚŚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ĂĚĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ŶŝƚƌĂƚĞ�;EKϯ

ͲͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͕�ŚĂƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�
ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�Ăƚ�Ă�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ϮϭϬ�Ŷŵ͘��ƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ŵŐͬ>͕�ŶŝƚƌĂƚĞ�ĐĂŶ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�
ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ϮϴϬ�Ŷŵ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůƵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉůĂŶƚ�ŝƐ�ƐĞůĚŽŵ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϱ�ŵŐͬ>�΀ϴ΁͘��

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĨŽƌ�
ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�^hs��Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϱϰ�Ŷŵ͕�ĐĂůůĞĚ�^hs�Ϯϱϰ͕�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�
ďĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dK�͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĂƐ�
ƐƚƌŽŶŐ�ĂƐ�ƌϮ�х�Ϭ͘ϵϳ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ĨůƵŝĚ�΀ϵ΁͘�
^hs�Ϯϱϰ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ�;EKDͿ͘�dŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŝŶƚĞƌĨĞƌŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ŝƌŽŶ�ŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŶŝƚƌĂƚĞ͕�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůŽǁ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ͘��
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͵ ��������
dŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞŵ͘��

͵Ǥͳ �������������������������������������
ZǇĂ�ttdW�ŚĂƐ�Ă�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ��K�ϳ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŽůĚ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��K�ϳ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͕�Ă�ĨƵůů�ƐĐĂůĞ�ƚĞƐƚ�ŽĨ�ĂĚĚŝŶŐ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŽĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞďǇ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ��K�ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵƚŚ�ĂŶĚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮƚŚ͘�KƵƚ�ŽĨ�ϭϮ�ƉĂƌĂůůĞů�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂůƵŵŝŶƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ͘��

͵Ǥʹ ������������������
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ϭϴ�ƚŝŵĞƐ�Ăƚ�ZǇĂ�ttdW�ďĞƚǁĞĞŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϳƚŚ�ĂŶĚ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϯƚŚ�ϮϬϭϱ͘��ĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĨůŽǁͲƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͘�
^ĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚǁŽ�ƉŽŝŶƚƐ͘�͞/ŶĨůŽǁ͟�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ͘�͞KƵƚĨůŽǁ͟�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘��ůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĨŝůƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƉůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ��ŚĂůŵĞƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĨƌŽǌĞŶ�ƵŶƚŝů�
ĂŶĂůǇǌĞĚ͘��ĂĐŚ�ƉůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǁĂƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƐƚĞƉ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ϯϲ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϭϴ�
ĚĂǇƐ͘�KƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϴ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�Ɛŝǆ�ĚĂǇƐ�ǁĞƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ZǇĂ�ttdW�ŚĂĚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚǁĞůǀĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘��

͵Ǥ͵ ���������
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�Ăƚ��ŚĂůŵĞƌƐ�ĂĨƚĞƌ�ĚĞĨƌŽƐƚŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŝŶ�ǁĂƌŵ�
ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĚĞĨƌŽƐƚŝŶŐ͘��ĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĨŝůƚĞƌĞĚ�ŵĂŶƵĂůůǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�Ϭ͘ϰϱ�ȝŵ�ĨŝůƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƵƚ�ŝŶ�ĐůĞĂŶ�ŐůĂƐƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĨŝůƚĞƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐǇƌŝŶŐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ƐǇƌŝŶŐĞ�ĨŝůƚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ�
ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘��ĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ĨŝůƚĞƌĞĚ�ƐĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƐǇƌŝŶŐĞ�ǁĂƐ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝƐƚŝůůĂƚĞĚ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲǁĂƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞ͘�dŚĞ�dK�ͲĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝůƚĞƌĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�dK��ĂŶĂůǇǌĞƌ�;dK�Ͳs͕�^ŚŝŵĚĂǌƵͿ͘��ůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ďŽƚŚ�ƵƐŝŶŐ�
hsͲǀŝƐ�ĂŶĚ�,W>�͘�/Ŷ�ƚŚĞ�,W>�͕�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�,W>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƉƵƌĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘��

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ƉůĂƐƚŝĐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ZǇĂ�ttdW͘��
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&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�Ͳ�WŚŽƚŽ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�

͵ǤͶ ������������������������������������
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�hsͲsŝƐ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�
,W>�͘��ĂĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ͘��

͵ǤͶǤͳ ��Ǧ����������������������
��ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚĞƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�Ă�ĨůƵŝĚ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�
ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĞĞƌͲ>ĂŵďĞƌƚ�>Ăǁ�ŝŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϭ͘�

ܣ ൌ ߝ ή ܾ ή ܿ� � ΀ϭ΁� �

ǁŚĞƌĞ���ŝƐ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ͕�ɸ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽůĂƌ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ͕�ď�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�Đ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƉĂƚŚ�ůĞŶŐƚŚ�ŝƐ�ϭϬ�ŵŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚĞƌ�ƵƐĞĚ͘��

��ƐĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƉƵƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ďĞĂŵ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͘���ƌĞĐĞŝǀĞƌ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�
ůŝŐŚƚ͕�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ͘�dŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�Ϯ͘�

ܶ ൌ
௉

௉బ
� � >�@� � �

ǁŚĞƌĞ�d�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ͕�WϬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂŵ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�W�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƌĂĚŝĂŶƚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞĂŵ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϯ�Ͳ�hsͲsŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ



ϴ�

dŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϯ͘�

ܣ ൌ ���ଵ଴ ቀ
ଵ

்
ቁ�� ΀ϯ΁�

WůŽƚƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐƌĂƉŚ͕�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϰ�Ͳ�ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ

�Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĨƌŽŵ��ĞĞƌͲ>ĂŵďĞƌƚ͛Ɛ�ůĂǁ͕�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ŝƐ�ůŝŶĞĂƌůǇ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�
&Žƌ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŬŶŽǁŶ�ŵŽůĂƌ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�Ăƚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ĨůƵŝĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŚĞŶ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĨůƵŝĚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ͘�
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ϴϬϬ�Ŷŵ�ƵƐŝŶŐ�Ă�
^ŚŝŵĂĚǌƵ�hsͲϭϴϬϬ�ƐƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚĞƌ͘�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ĨŽƵƌ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�hsͲsŝƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�dK��
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dK�͘�

ϭ͘ ĂϮϭϱ͕�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ă�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�
Ϯ͘ ĂϮϱϰ͕�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ă�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�
ϯ͘ ^ϮϳϱͲϮϵϱ͕�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϳϱ�Ŷŵ�ĂŶĚ�Ϯϵϱ�Ŷŵ�
ϰ͘ ^ϯϱϬͲϰϬϬ͕�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ĐƵƌǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ϯϱϬ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ϰϬϬ�Ŷŵ�

^hs�Ϯϭϱ�ĂŶĚ�^hs�Ϯϱϰ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�hs�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ĂŶĚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ǀĂůƵĞƐ�ďǇ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵƉůĞ͘�

dŚĞ�ƐůŽƉĞƐ͕�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�^ϯϱϬͲϰϬϬ͕�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ƐůŽƉĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĐŚŽƐĞŶ͘��ŽƚŚ�ƐůŽƉĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ƐŚŽǁĞĚ�ŐŽŽĚ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ�΀ϵ΁͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ŝŶ�
ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϰ͘�

Ϭ
Ϭ͕Ϯ
Ϭ͕ϰ
Ϭ͕ϲ
Ϭ͕ϴ
ϭ

ϭ͕Ϯ
ϭ͕ϰ

Ϭй ϮϬй ϰϬй ϲϬй ϴϬй ϭϬϬй

�ď
ƐŽ
ƌď
ĂŶ

ĐĞ
�;�

Ϳ

dƌĂŶƐŵŝƚƚĂŶĐĞ�;dͿ

��с�ůŽŐ;ϭͬdͿ

��с�ůŽŐ;ϭͬdͿ



ϵ�

�ʹ͹ͷǦʹͻͷ�ൌ
௔ଶ଻ହି௔ଶଽହ

ଶଽହିଶ଻ହ
� ΀ϰ΁�

͵ǤͶǤʹ �����
,ŝŐŚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ůŝƋƵŝĚ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�ŝƐ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�Ă�ƐŽůǀĞŶƚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƐŝǌĞͲĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ĐŚƌŽŵĂƚŽŐƌĂƉŚǇ�;^��Ϳ�
ǁĂƐ�ƵƐĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐŝǌĞ͘�tŚĞŶ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�,W>�Ͳ
ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,W>�ͲŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘���ƐŽůǀĞŶƚ�;ĐĂůůĞĚ�ĞůƵĞŶƚͿ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽůƵŵŶ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƐŵĂůů�ƉŽƌŽƵƐ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ͕�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝĂŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ϯͲ
ϱ�ȝŵ͘�dŚĞ�ƉŽƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞůƵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽůƵŵŶ͘�
^ŵĂůůĞƌ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂƌĞ�ůĞĚ�ĚĞĞƉĞƌ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƌŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�
ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůƵŵŶ�ǁŚŝůĞ�ůĂƌŐĞƌ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĨĂƐƚĞƌ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ďĞůŽǁ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�
ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂƌĞ�ůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƌŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝǌĞ͘�

�ĨƚĞƌ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉŽƌŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ƚŚĞ�ĞůƵĞŶƚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďĞĂŵ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͘�dŚĞ�
ĂďƐŽƌƉŝǀŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�hsͲsŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�hsͲsŝƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚŝĞƐ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�ĂƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ďĞĂŵ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞƚ�ƚŽ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ͘�dŚĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�
ƚŚĞ�ĞůƵĞŶƚ�ŝƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďĞĂŵ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϱ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�,W>�ͲƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ƐƚĞƉƐ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ͕�ŵĂƌŬĞĚ�ϭ͕�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƉƵŵƉ�ƌĞƚƌŝĞǀĞƐ�
ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŝŶũĞĐƚƐ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞůƵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƉƵŵƉ�ƐĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ĞůƵĞŶƚ�ŵŝǆĞĚ�ƐĂŵƉůĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽůƵŵŶ�;ŝ͘Ğ͘�Ă�ƚƵďĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƌŽƵƐ�ĨŝůƚĞƌͿ͕�ŵĂƌŬĞĚ�Ϯ͘�dŚĞ�ƌĞĚ�ƐƚĂƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ďŝŐ�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�
ƐƚĂƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐŵĂůůĞƌ�ƉĂƌƚŝĐůĞ͘�dŚĞ�ƌĞĚ�ĂƌƌŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�
ĂƌƌŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƉĂƌƚŝĐůĞ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ĨŝŐƵƌĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƉĂƌƚŝĐůĞ�ŝƐ�ůĞĚ�ĚĞĞƉĞƌ�
ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƌĞƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉĂƌƚŝĐůĞ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƉĂƌƚŝĐůĞ�Ă�ůŽŶŐĞƌ�ƉĂƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨŝůƚĞƌ͘�dŚĞ�
ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚ͕�ŵĂƌŬĞĚ�ϯ͕�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝǀŝƚǇ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚĞ�ĞůƵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ϱϴϰϰ�
ŵŐͬ>�EĂ�ů͕�ϭϭϮϵ�ŵŐͬů�<,ϮWKϰ�ĂŶĚ�ϮϬϯϲ�ŵŐͬů�<Ϯ,WKϰ͘�dǁŽ��ŐŝůĞŶƚ��ŝŽ�^��Ͳϱ�ĐŽůƵŵŶƐ�;ϭϬϬ��ĂŶĚ�ϱϬϬ�͕�
ϯϬ�Đŵ�ůŽŶŐͿ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌŝĞƐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ϯϬϬ��ŐƵĂƌĚ�ĐŽůƵŵŶ͘�dŚĞ�ĨůŽǁ�ƌĂƚĞ�ǁĂƐ�Ϭ͘ϱ�ŵůͬŵŝŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϱ�Ͳ�,W>��ƐǇƐƚĞŵ�



ϭϬ�

&ŝŐƵƌĞ�ϲ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůŽƚƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĨůŽǁ�ƐĂŵƉůĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϲƚŚ͘�dŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϭϱ�Ŷŵ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϲ�Ͳ�,W>��ƌĞƐƵůƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϲƚŚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƐĂŵƉůĞ�

�Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂƉŚ͕�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ�ƉĞĂŬ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂĨƚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ϰϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�
ƐĞĐŽŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ϱϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�^ŵĂůůĞƌ�ƉĞĂŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŽŶĞƐ͘��ĂĐŚ�ƉĞĂŬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐŝǌĞ�ŝƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ͘��

dŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ͕�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ͘�dŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,W>�ͲĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�^ŝŶĐĞ�ŽŶĞ�ƉĞĂŬ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ǀĂůƵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĞ͕�ƚŚĞ�
ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ƐŚŽǁ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dK�͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ǀĂůƵĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ͘�
dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝƐ�ďǇ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ďǇ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ďǇ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�
ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ůĂƌŐĞƌ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�
ďǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͘�dŚĞ�ƌŝƐŬ�ďǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŶĞĂƌďǇ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƉĂƌƚŝĂůůǇ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů͘��

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚƌĞĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,W>��ƐƉĞĐƚƌĂ�ĂƌĞĂ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͗�

ϭ͘ �ƌĞĂ�,W>�͕�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂƌĞĂ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,W>��ƐƉĞĐƚƌƵŵ�
Ϯ͘ ,W>��ϰϬͲϰϱ͕�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϰϬ�ĂŶĚ�ϰϱ�ŵŝŶ�
ϯ͘ ,W>��ϰϱͲϱϬ͕�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϰϱ�ĂŶĚ�ϱϬ�ŵŝŶ�

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ăƚ�ďŽƚŚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ĂŶĚ�Ϯϱϰ�
Ŷŵ͘�ZĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�,W>��ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐŝǌĞ͘���ĐĂůŝďƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉŽůǇĞƚŚǇůĞŶĞ�ŐůǇĐŽů�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂďŽƵƚ�ϱϬϬ��Ă�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϰϱ�ŵŝŶ�ǁŚŝůĞ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϱϬϬͲϰϬϬϬ��Ă�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƉĞĂŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉĂŶ�ϰϬͲϰϱ�ŵŝŶ͘��

ͲϱϬϬϬ

Ϭ

ϱϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

ϭϱϬϬϬ

ϮϬϬϬϬ

ϮϱϬϬϬ

ϯϬϬϬϬ

ϯϱϬϬϬ

Ϭ ϭϬ ϮϬ ϯϬ ϰϬ ϱϬ ϲϬ ϳϬ

�ď
ƐŽ
ƌď
ĂŶ

ĐĞ

dŝŵĞ�΀ŵŝŶ΁

ϲͬϮ�hsͲϮϭϱ

&^�hsͲϮϭϱ



ϭϭ�

͵Ǥͷ ����������������
tŚĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǁŚĞƌĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚĞƐƚƐ�Žƌ�ĂŶĂůǇƐĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŵĞĂŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͘��ĨƚĞƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ͕�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶĐĞ͘�

͵ǤͷǤͳ �������������������
dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ŝĨ�ŽŶĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�dŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͕�ƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϱ͘�

ݎ ൌ
σ௫ൈ௬

ඥσ௫మൈσ௬మ
���� >�@�

ZKHUH�[�DQG�\�DUH�FDOFXODWHG�LQ�HTXDWLRQ���DQG����

ݔ ൌ ௜ݔ െ �ҧݔ � >�@�

ݕ ൌ ௜ݕ െ �തݕ � >�@�

tŚĞƌĞݔ�ҧ�ĂŶĚݕ�ത�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĚĂƚĂ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�
ƌĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ͳϭ�ĂŶĚ�ϭ͕�ǁŚĞƌĞ�Ͳϭ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ϭ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�Ϭ�ŵĞĂŶƐ�ŶŽ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�Ăƚ�Ăůů͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐƋƵĂƌĞĚ͕�ƌϮ͕�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�
ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ĨŝƚƐ�ƚŚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĚĂƚĂ͘�

͵ǤͷǤʹ �������������
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͕�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ďǇ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘��Ǉ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�Ϭ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�
ĨĂůƐĞůǇ�ƌĞũĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱй͕�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘��

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�dŚĞ�
ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ŐƌŽƵƉƐ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƐ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϴ͘�

଴ܪ ׷ � ଵߤ ൌ �ଶߤ � >�@�

ǁŚĞƌĞ�,Ϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͕�ʅϭ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ʅϮ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ƚǁŽ͘��

dŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚǁŽ�ǀĂůƵĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ͕�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ͘�dŚŽƐĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚͲǀĂůƵĞ͘�dŚĞ�ƚͲǀĂůƵĞ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϵ͘�

ݐ ൌ
ெభିெమ

ඨೄభ
మ

೙భ
ା
ೄమ
మ

೙మ

� � >�@�



ϭϮ�

ǁŚĞƌĞ�D�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͕�^Ϯ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ĂŶĚ�Ŷ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵƉ͘��

dŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚͲǀĂůƵĞ�ŝƐ�ƉŝĐŬĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚͲǀĂůƵĞ�ƚĂďůĞ͘�
/Ĩ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚͲǀĂůƵĞ�ŝƐ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƚͲǀĂůƵĞ͕�ƚŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�
ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚͲǀĂůƵĞ�ŝƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ɲͲůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ͘�dŚĞ�ɲͲůĞǀĞů�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�
Ϭ͘Ϭϱ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ�ϭϬ͘�

݂݀ ൌ ݊ଵ ൅ ݊ଶ െ ʹ� >��@�

ǁŚĞƌĞ�ĚĨ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ĂŶĚ�Ŷ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ŐƌŽƵƉ͘��

�ůů�ƚͲƚĞƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚǁŽ�ƚĂŝůĞĚ�ƚͲƚĞƐƚ͘�� �



ϭϯ�

Ͷ �����������������������

ͶǤͳ 
�����������������

ͶǤͳǤͳ ����������������������������������������������������
^ƉĞĐƚƌŽƉŚŽƚŽŵĞƚƌŝĐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ĨĂƐƚĞƌ͕�ƐŝŵƉůĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŚĂŶ�dK��ĂŶĂůǇƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽĨƚĞŶ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƉƌŽǆŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�hs�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�
ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌƐ�΀ϭϬ΁͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽƚŚĞƌ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�;ĂϮϭϱ͕�ĂϮϱϰ͕��ƌĞĂ�,W>��Ϯϭϱ�Ŷŵ͕��ƌĞĂ�,W>��Ϯϱϰ�Ŷŵ͕�^ϮϳϱͲϮϵϱ�
ĂŶĚ�^ϯϱϬͲϰϬϬͿ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƉĞĐƚƌĂů�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ͘�

ͶǤͳǤʹ ���������������������������������������������������
^ŽŵĞ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�;ŝŶĨůŽǁͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ttdW�;ŽƵƚĨůŽǁͿ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�dŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƚŝŽ�ďĞƚǁĞĞŶ�,W>�ͲƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��

ͶǤͳǤ͵ �����������������������������������
�ƵƌŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ͕�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�
ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͘�dŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�Žƌ�ůŽǁ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�
ĨůŽǁƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚ͘�,ŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�х�ϲ͘Ϭ�ŵϯͬƐ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ�ĂƐ�ф�ϰ͘ϵ�ŵϯͬƐ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂůĨ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ůŽǁ�ĨůŽǁ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�

ͶǤʹ ����������������������������������������������������
dŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŽǁ�
ƐĂŵƉůĞƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘��

dŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϳͿ͕�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�
Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϴͿ͕�^ϮϳϱͲϮϵϱ�;&ŝŐƵƌĞ�ϵͿ͕�^ϯϱϬͲϰϬϬ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϬͿ͕�ĂƌĞĂ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,W>��ƐƉĞĐƚƌƵŵ�Ăƚ�Ϯϭϱ�
Ŷŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϭͿ͕�ĂƌĞĂ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,W>��ƐƉĞĐƚƌƵŵ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�;&ŝŐƵƌĞ�ϭϮͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,W>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�
;&ŝŐƵƌĞ�ϭϯͿ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘��ďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ͕�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,W>��ƐƉĞĐƚƌƵŵ�Ăƚ�
Ϯϱϰ�Ŷŵ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�Ϭ͘ϲϰͲϬ͘ϵϬ͘�dŚĞ�^ϮϳϱͲ
Ϯϵϱ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘��



ϭϰ�

&ŝŐƵƌĞ�ϳ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϴ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

Ǉ�с�ϱϰ͕ϱϱϱǆ�Ͳ ϭ͕ϲϴϰϳ
Zϸ�с�Ϭ͕ϴϰϰϯ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ Ϭ͕Ϭϱ Ϭ͕ϭ Ϭ͕ϭϱ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕Ϯϱ Ϭ͕ϯ Ϭ͕ϯϱ

dK
��
ĐŽ
ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�΀ŵͲϭ΁

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ

Ǉ�с�Ͳϯ͕ϵϵϬϱǆ�н�ϭϯ͕Ϭϲϰ
Zϸ�с�Ϭ͕Ϭϵϲϵ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ Ϭ͕Ϯ Ϭ͕ϰ Ϭ͕ϲ Ϭ͕ϴ ϭ ϭ͕Ϯ ϭ͕ϰ ϭ͕ϲ

dK
��
ĐŽ
ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�΀ŵͲϭ΁

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ



ϭϱ�

&ŝŐƵƌĞ�ϵ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ϯϱϬͲϰϬϬ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

Ǉ�с�ϰϰϱϱ͕ϵǆ�Ͳ Ϭ͕ϯϲϵϭ
Zϸ�с�Ϭ͕ϴϵϲϳ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ͕ϬϬϬϬϬ Ϭ͕ϬϬϬϱϬ Ϭ͕ϬϬϭϬϬ Ϭ͕ϬϬϭϱϬ Ϭ͕ϬϬϮϬϬ Ϭ͕ϬϬϮϱϬ Ϭ͕ϬϬϯϬϬ Ϭ͕ϬϬϯϱϬ Ϭ͕ϬϬϰϬϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

^ϮϳϱͲϮϵϱ�΀ŵͲϮ΁

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ

Ǉ�с�ϮϰϴϴϮǆ�Ͳ ϯ͕ϮϮϮϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϱϳϯϭ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ͕ϬϬϬϬϬ Ϭ͕ϬϬϬϭϬ Ϭ͕ϬϬϬϮϬ Ϭ͕ϬϬϬϯϬ Ϭ͕ϬϬϬϰϬ Ϭ͕ϬϬϬϱϬ Ϭ͕ϬϬϬϲϬ Ϭ͕ϬϬϬϳϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

^ϯϱϬͲϰϬϬ�΀ŵͲϮ΁

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ



ϭϲ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

Ǉ�с�Ͳϳ�ͲϬϱǆ�н�ϭϮ͕ϵϰϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϭϲϳϯ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ ϭϬϬϬϬ ϮϬϬϬϬ ϯϬϬϬϬ ϰϬϬϬϬ ϱϬϬϬϬ ϲϬϬϬϬ ϳϬϬϬϬ ϴϬϬϬϬ ϵϬϬϬϬ ϭϬϬϬϬϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ

Ǉ�с�Ϭ͕ϬϬϭǆ�Ͳ Ϭ͕ϴϳϱϳ
Zϸ�с�Ϭ͕ϲϯϴϳ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ ϮϬϬϬ ϰϬϬϬ ϲϬϬϬ ϴϬϬϬ ϭϬϬϬϬ ϭϮϬϬϬ ϭϰϬϬϬ ϭϲϬϬϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ



ϭϳ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�,W>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

��ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�Ϯ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϯ͘���ƚͲƚĞƐƚ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ƐůŽƉĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǌĞƌŽ͘��ůů�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĞǆĐĞƉƚ�
ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ŚĂĚ�ƐůŽƉĞƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǌĞƌŽ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�

dĂďůĞ�Ϯ�ʹ�^ƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�^hs��с�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞͬdK�͘��

/ŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ ^hs�Ϯϱϰ ^hs�Ϯϭϱ ^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK� ^ϯϱϬͲϰϬϬͬdK�
DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ Ϭ͘ϬϮϮϬ Ϭ͘ϬϵϮϳ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϱ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϲϬ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı Ϭ͘ϬϬϮϳ Ϭ͘Ϭϯϵϱ Ϭ͘ϬϬϬϬϮϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϭϬϳ
ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϮϰ Ϭ͘ϰϮϲ Ϭ͘ϭϬϰ Ϭ͘ϭϵϭ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϴϰ Ϭ͘ϭϬ Ϭ͘ϵϬ Ϭ͘ϱϳ
ƉͲǀĂůƵĞ Ϯ͘ϳ�ǆ�ϭϬͲϭϱ Ϭ͘Ϭϲϰ Ϯ͘ϱ�ǆ�ϭϬͲϭϴ ϵ͘ϭ�ǆ�ϭϬͲϴ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ŶŽ ǇĞƐ ǇĞƐ

dĂďůĞ�ϯ�Ͳ�^ƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�

/ŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ �ƌĞĂ ,W>� ϮϭϱͬdK� �ƌĞĂ ,W>� ϮϱϰͬdK� ,W>��ϰϬͲϰϱ ϮϱϰͬdK�
DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϱ�ϰϳϱ ϭ�ϭϬϮ ϴϯϭ͘ϯ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı Ϯ�ϴϯϯ ϮϬϬ ϮϱϮ͘ϳ
ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϱϭϳ Ϭ͘ϭϴϮ Ϭ͘ϯϬϰ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϭϳ Ϭ͘ϲϰ Ϭ͘ϬϮ
ƉͲǀĂůƵĞ Ϭ͘Ϭϭϯ ϱ͘ϭ�ǆ�ϭϬͲϵ Ϭ͘ϰϮϱ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ǇĞƐ ŶŽ

dŚĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�/ƚ�ĞǀĞŶ�ŚĂƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�

Ǉ�с�Ϭ͕ϬϬϬϯǆ�н�ϳ͕ϮϬϴϵ
Zϸ�с�Ϭ͕Ϭϭϴϴ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ͕Ϭ ϭϬϬϬ͕Ϭ ϮϬϬϬ͕Ϭ ϯϬϬϬ͕Ϭ ϰϬϬϬ͕Ϭ ϱϬϬϬ͕Ϭ ϲϬϬϬ͕Ϭ ϳϬϬϬ͕Ϭ ϴϬϬϬ͕Ϭ ϵϬϬϬ͕Ϭ ϭϬϬϬϬ͕Ϭ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

,W>���ϰϬͲϰϱ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ



ϭϴ�

ĂƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dK��ŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,W>��ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐŝǌĞ�ф�ϰϬϬϬ��Ă͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�
ŽĨ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�,>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�dK��ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘

ͶǤ͵ ���������������������������������������������������
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ͘��ůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĞƋƵĂůůǇ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŶŽƚ͘��

ͶǤ͵Ǥͳ �������������������������������������������������
�Ɛ�ĂŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϰ͘��

dĂďůĞ�ϰ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚĞƐƚ�ǀĂůƵĞƐ�

dĞƐƚ�ǀĂůƵĞ�ƚǇƉĞ /ŶĨůŽǁ
ȝцı

KƵƚĨůŽǁ
ȝцı

ƉͲǀĂůƵĞ ^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�Ͳ�

ŝŶĨůŽǁ�ŽƵƚĨůŽǁ�
dK� ϭϭ͘ϵϳ ц�Ϯ͘ϳϲ ϳ͘ϲϯ ц�ϭ͘ϯϮ Ϯ͘ϳ ǆ�ϭϬͲϴ zĞƐ
ĂϮϭϱ�Ŷŵ Ϭ͘ϲϴϭ ц�Ϭ͘Ϭϴϳ Ϭ͘ϵϱϲ ц�Ϭ͘Ϯϲϱ Ϭ͘ϬϬϬϱ zĞƐ
ĂϮϱϰ�Ŷŵ Ϭ͘Ϯϱϭ ц�Ϭ͘Ϭϯϳ Ϭ͘ϭϳϬ ц�Ϭ͘ϬϮϳ ϭ͘ϯ ǆ�ϭϬͲϭϭ zĞƐ
^hs�Ϯϭϱ Ϭ͘ϬϲϬϰ ц�Ϭ͘Ϭϭϵ Ϭ͘ϭϮϱϬ ц�Ϭ͘ϬϮϱ ϯ͘ϯ�ǆ�ϭϬͲϴ zĞƐ
^hs�Ϯϱϰ Ϭ͘ϬϮϭϰ ц�Ϭ͘ϬϬϮϳ Ϭ͘ϬϮϮϱ ц�Ϭ͘ϬϬϮϴ Ϭ͘ϭϯϮ EŽ
^ϮϳϱͲϮϵϱ Ϭ͘ϬϬϮϳϵ ц�Ϭ͘ϬϬϬϱ Ϭ͘ϬϬϭϳϴ ц�Ϭ͘ϬϬϬϯ ϱ͘ϴ�ǆ�ϭϬͲϭϭ zĞƐ
^ϯϱϬͲϰϬϬ Ϭ͘ϬϬϬϱϴ ц�ϲ͘ϴϬ�ǆ�ϭϬͲϱ Ϭ͘ϬϬϬϰϲ ц�ϳ͘ϱ�ǆ�ϭϬͲϱ ϰ͘ϲ ǆ�ϭϬͲϴ zĞƐ
^ϮϳϱͲϮϵϱͬ^ϯϱϬͲϰϬϬ ϰ͘ϳϳϭ ц�Ϭ͘ϱϴϲ ϯ͘ϴϯϵ ц�Ϭ͘ϭϳϴ ϯ͘ϭ ǆ�ϭϬͲϳ zĞƐ
,W>�ϰϬͲϰϱ ϳϱϴϳ ц ϭϬϵϮ ϳϰϵϬ ц�ϭϯϳϭ Ϭ͘ϲϵϯ EŽ
,W>�ϰϱͲϱϬ ϰϯϵϬ ц�ϭϯϴϳ ϭϲϬϱ ц�ϰϲϵ ϯ͘ϲ ǆ�ϭϬͲϳ zĞƐ
,W>�ϰϱͲϰϱͬ,W>�ϰϱͲϱϬ ϭ͘ϴϴϲ ц�Ϭ͘ϱϵϴ ϰ͘ϵϱϮ ц�ϭ͘ϰϳ ϭ͘ϭ ǆ�ϭϬͲϳ zĞƐ

�ůů�ƚĞƐƚ�ǀĂůƵĞƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ŐƌŽƵƉ�ĞǆĐĞƉƚ�
^hs�Ϯϱϰ�ĂŶĚ�,W>�ϰϬͲϰϱ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ttdW�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝƚ�
ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘�dŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
^hs�Ϯϱϰ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂϮϱϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dK��
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƚĂďůĞ͘�/Ŷ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĚĂƌŬ�ǁĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƐǁĂŵƉƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�΀ϴ΁͘�dŚĞ�
ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘�dŚĞ�,W>�ϰϬͲϰϱ�ƐŚŽǁƐ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ŽǀĞƌ�ƚŝŵĞ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��

ͶǤ͵Ǥʹ ������������������
dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�
ŽƵƚĨůŽǁ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�dK��ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĂϮϱϰ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ͘�dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ͘�



ϭϵ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ�ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�ϭϱ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�
Ŷŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�&Žƌ�ďŽƚŚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ĚŝĨĨĞƌƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��

dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ĐŽƵůĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�dK��ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘�dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƐůŽƉĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĚĂƚĂ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƚͲƚĞƐƚ͘�
dŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ƚͲƚĞƐƚ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĂϮϱϰ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ͘�
dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂϮϱϰ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ǁĞƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�dK�͘�&Žƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĂϮϱϰ͕�ƚŚŝƐ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ǀĂůƵĞ͘�dŚĞ�ƉͲǀĂůƵĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ϭ͘ϭϯ�ĨŽƌ�^hs�Ϯϱϰ

ĂŶĚ�Ϭ͘ϴϰ�ĨŽƌ�^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK�͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞũĞĐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�^hs�Ϯϱϰ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK��ǁŚĞŶ�
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

Ǉ�с�ϯϰ͕ϵϱϱǆ�н�ϭ͕ϲϳϰϮ
Zϸ�с�Ϭ͕ϱϭϭϭ

Ǉ�с�ϲϲ͕ϯϮϯǆ�Ͳ ϰ͕ϲϱϯϭ
Zϸ�с�Ϭ͕ϳϳϴϰ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ͕ϬϬϬ Ϭ͕ϬϱϬ Ϭ͕ϭϬϬ Ϭ͕ϭϱϬ Ϭ͕ϮϬϬ Ϭ͕ϮϱϬ Ϭ͕ϯϬϬ Ϭ͕ϯϱϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ďƐŽƌďĂŶĐĞ�ĂϮϱϰ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ

KƵƚĨůŽǁ

/ŶĨůŽǁ



ϮϬ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϱ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐůŽƉĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϱ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϲ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�
ŝŶ�dĂďůĞ�ϳ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϴ͘�

dĂďůĞ�ϱ�ʹ�^ƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ŝŶĨůŽǁ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�^hs��с�hsͬdK�͘�

/ŶĨůŽǁ ^hs�Ϯϱϰ ^hs�Ϯϭϱ ^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK� ^ϯϱϬͲϰϬϬͬdK�
DĞĂŶ ǀĂůƵĞ͕�ȝ Ϭ͘ϬϮϭϰ Ϭ͘ϬϲϬϰ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϬϲ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı Ϭ͘ϬϬϮϳ Ϭ͘ϬϭϵϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϮϭ Ϭ͘ϬϬϬϬϭϬϮ
ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϮϰ Ϭ͘ϯϭϱ Ϭ͘Ϭϴϳ Ϭ͘ϮϬϭ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϳϴ Ϭ͘Ϭϲ Ϭ͘ϴϴ Ϭ͘ϯϭ
ƉͲǀĂůƵĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ϭ͘ϯ�ǆ�ϭϬͲϲ Ϭ͘ϯϮ ϲ͘ϳ ǆ�ϭϬͲϵ Ϭ͘Ϭϭϱ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ŶŽ ǇĞƐ ǇĞƐ

dĂďůĞ�ϲ�ʹ�,W>��ĂƌĞĂ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ŝŶĨůŽǁ�

/ŶĨůŽǁ �ƌĞĂ ,W>� ϮϭϱͬdK� �ƌĞĂ ,W>� ϮϱϰͬdK�
DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϯ�ϭϵϯ� ϭ�Ϭϰϯ�

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı ϭ�Ϯϵϲ� ϭϵϭ�
ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϰϬϲ� Ϭ͘ϭϴϯ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϭϱ� Ϭ͘ϰϯ�
ƉͲǀĂůƵĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘ϭϭ� Ϭ͕ϬϬϯϯ�

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ŶŽ ǇĞƐ

Ǉ�с�ϯϮϯϭ͕ϰǆ�н�ϭ͕ϴϴϱϯ
Zϸ�с�Ϭ͕ϱϮϳϳ

Ǉ�с�ϱϮϮϲ͕Ϯǆ�Ͳ Ϯ͕ϱϵϮϱ
Zϸ�с�Ϭ͕ϴϴϰϮ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ͕ϬϬϬϬϬ Ϭ͕ϬϬϬϱϬ Ϭ͕ϬϬϭϬϬ Ϭ͕ϬϬϭϱϬ Ϭ͕ϬϬϮϬϬ Ϭ͕ϬϬϮϱϬ Ϭ͕ϬϬϯϬϬ Ϭ͕ϬϬϯϱϬ Ϭ͕ϬϬϰϬϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

^ůŽƉĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ

KƵƚĨůŽǁ

/ŶĨůŽǁ



Ϯϭ�

dĂďůĞ�ϳ�ʹ�^ƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ŽƵƚĨůŽǁ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�^hs��с�hsͬdK�͘�

KƵƚĨůŽǁ ^hs�Ϯϱϰ ^hs�Ϯϭϱ ^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK� ^ϯϱϬͲϰϬϬͬdK�
DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ Ϭ͘ϬϮϮϱ Ϭ͘ϭϮϱϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϱ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϭϯ

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı Ϭ͘ϬϬϮϴ Ϭ͘ϬϮϱϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϮϴ Ϭ͘ϬϬϬϬϬϴϰ
ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϮϮ Ϭ͘ϮϬϯ Ϭ͘ϭϮϭ Ϭ͘ϭϯϳ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϱϭ Ϭ͘ϰϬ Ϭ͘ϱϯ Ϭ͘ϰϮ
ƉͲǀĂůƵĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘ϬϬϬϴϱ Ϭ͘ϬϬϰϱ Ϭ͘ϬϬϬϲϰ Ϭ͘ϬϬϯϱ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ǇĞƐ ǇĞƐ ǇĞƐ

dĂďůĞ�ϴ�Ͳ�,W>��ĂƌĞĂ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ŽƵƚĨůŽǁ�

KƵƚĨůŽǁ �ƌĞĂ ,W>� ϮϭϱͬdK� �ƌĞĂ ,W>� ϮϱϰͬdK�
DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϳ�ϳϱϳ� ϭ�ϭϲϭ�

^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı ϭ�ϵϱϱ� ϭϵϲ�
ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϮϱϮ� Ϭ͘ϭϲϵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϯϯ� Ϭ͘ϯϮ�
ƉͲǀĂůƵĞ Ϭ͘ϬϭϮ� Ϭ͘Ϭϭϱ�

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ǇĞƐ

dŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ƐŚŽǁƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŐĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŝŶĨůŽǁ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŽǁĞƌ�ďƵƚ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘�^ŝŵŝůĂƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�,W>��ĂƌĞĂ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ͘�
^ϮϳϱͲϮϵϱ�ƐŚŽǁƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ďĞƚƚĞƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ůŽǁĞƌ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ůŽǁĞƌ�ƉͲǀĂůƵĞ�ƚŚĂŶ�^hs�Ϯϱϰ͘�dŚĞ�^ϯϱϬͲϰϬϬ�ƐŚŽǁƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ďƵƚ�ǁĞĂŬĞƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�:ƵĚŐŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ͕�ƚŚĞ�^hs�Ϯϭϱ�ĚŽĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ďƵƚ�ůŽǁ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ƐŚŽǁ�ŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ůĞǀĞůƐ�Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ǁĞƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ůŽǁĞƌ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚŝƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϭϱ�
Ŷŵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ͘�dŚĞ�,W>��ĂƌĞĂ�Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ƐŚŽǁĞĚ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�^hs�Ϯϭϱ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�,W>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ǀĂůƵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hsͲsŝƐ͘��

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ĂϮϭϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,W>��ĂƌĞĂ�Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƐůŽƉĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ͘�tŚĞŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ƐůŽƉĞ�ǁĂƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ͘��Ɛ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭϲ͕�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƐůŽƉĞ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞŶƐĞ�ĐůƵƐƚĞƌ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
,W>��ĂƌĞĂ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,W>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭϳ�ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�ϭϴ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�



ϮϮ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϲ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϳ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�

Ǉ�с�ϰ�ͲϬϱǆ�н�ϱ͕Ϯϴϰϯ
Zϸ�с�Ϭ͕ϯϯϮϳ

Ǉ�с�ͲϬ͕ϬϬϬϭǆ�н�ϭϲ͕ϴϳϴ
Zϸ�с�Ϭ͕ϭϱϰϲ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ ϮϬϬϬϬ ϰϬϬϬϬ ϲϬϬϬϬ ϴϬϬϬϬ ϭϬϬϬϬϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

ŽƵƚĨůŽǁ

ŝŶĨůŽǁ

Ǉ�с�Ϭ͕ϬϬϬϰǆ�н�ϯ͕ϳϱϵϯ
Zϸ�с�Ϭ͕ϯϭϴϳ

Ǉ�с�Ϭ͕ϬϬϭǆ�Ͳ Ϭ͕ϰϱϲϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϮϳϭ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ ϮϬϬϬ ϰϬϬϬ ϲϬϬϬ ϴϬϬϬ ϭϬϬϬϬ ϭϮϬϬϬ ϭϰϬϬϬ ϭϲϬϬϬ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

�ƌĞĂ�,W>��Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

ŽƵƚĨůŽǁ

ŝŶĨůŽǁ



Ϯϯ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϴ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�,W>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�

ͶǤ͵Ǥ͵ ��������������
,W>��ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐĂŵƉůĞƐ͘��Ɛ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ͕�Ă�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ŝŶ�,W>��ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵŽůĞĐƵůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƐŝǌĞ͘�/Ĩ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞƐ͕�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�
ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ͘�dŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐŝǀĞŶ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůŝĂďůĞ͕�,W>��ĂŶĂůǇƐĞƐ�ǁĞƌĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŶ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘��ŽƚŚ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ϯϭϱ�ĂŶĚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͘�&Žƌ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͕�ĂĐĞƚĂƚĞ�ĂŶĚ�
ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ŵŝŐŚƚ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ǁŚĞŶ�
ƵƐŝŶŐ�Ϯϭϱ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͘��ƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͕�ƚŚĞ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ŚĂƐ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,W>��
ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƐĂŵƉůĞ�ŐŝǀĞƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƉĞĂŬ�ĂĨƚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ϰϬͲϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�
ƚŝŵĞ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϭϵ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƐĂŵƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ϰϬ�ŵŐͬů�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϱϰ�Ŷŵ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ͕�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ŽĐĐƵƌƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂĨƚĞƌ�
ϰϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽŶ�ĂŶĚ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ϰϬͲϰϱ͘��

Ǉ�с�Ϭ͕ϬϬϬϱǆ�н�ϰ͕ϬϴϬϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϮϰϮϲ

Ǉ�с�Ͳϱ�ͲϬϱǆ�н�ϭϮ͕ϯϯϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϬϬϬϰ

Ϭ͕ϬϬ

Ϯ͕ϬϬ

ϰ͕ϬϬ

ϲ͕ϬϬ

ϴ͕ϬϬ

ϭϬ͕ϬϬ

ϭϮ͕ϬϬ

ϭϰ͕ϬϬ

ϭϲ͕ϬϬ

ϭϴ͕ϬϬ

Ϭ͕Ϭ ϮϬϬϬ͕Ϭ ϰϬϬϬ͕Ϭ ϲϬϬϬ͕Ϭ ϴϬϬϬ͕Ϭ ϭϬϬϬϬ͕Ϭ

dK
��
ĐŽ

ŶĐ
ĞŶ

ƚƌ
Ăƚ
ŝŽ
Ŷ�
΀ŵ

Őͬ
ů΁

,W>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

ŽƵƚĨůŽǁ

ŝŶĨůŽǁ



Ϯϰ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭϵ�Ͳ�,W>��ƌĞƐƵůƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽŶ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƐĂŵƉůĞ�

&ŝŐƵƌĞ�ϮϬ�Ͳ�,W>��ƌĞƐƵůƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϳƚŚ�ƐĂŵƉůĞƐ�

&ŝŐƵƌĞ�ϮϬ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�,W>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝŵĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϳƚŚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ĨŽƌ�
ŵŽƐƚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ�ƉĞĂŬ�ĂĨƚĞƌ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ϰϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�dŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ŚĂƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽǁĞƌ�ƉĞĂŬƐ�
ůĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�ůŝŬĞůǇ�ŽƌŐĂŶŝĐ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ƚ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂĨƚĞƌ�ϰϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϭ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��

ͲϮϬϬϬ
Ϭ

ϮϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϴϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ
ϭϮϬϬϬ
ϭϰϬϬϬ
ϭϲϬϬϬ
ϭϴϬϬϬ
ϮϬϬϬϬ

Ϭ ϮϬ ϰϬ ϲϬ ϴϬ

�ď
ƐŽ
ƌď
ĂŶ

ĐĞ

dŝŵĞ�΀ŵŝŶ΁

hsͲϮϱϰ

hsͲϮϱϰ

ͲϮϬϬϬ

Ϭ

ϮϬϬϬ

ϰϬϬϬ

ϲϬϬϬ

ϴϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ ϮϬ ϰϬ ϲϬ ϴϬ

�ď
ƐŽ
ƌƉ
ƚŝŽ

Ŷ�
΀Ͳ
΁

ƚŝŵĞ�΀ŵŝŶ΁

ϳͬϭ�hsͲϮϱϰ

KƵƚĨůŽǁ

/ŶĨůŽǁ



Ϯϱ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϭ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�,W>��ϰϬͲϰϱ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�

�Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ĨůĂƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďƵƚ�ƌŝƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�
ĚŝĂŐƌĂŵ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϮϮ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƐůŽƉĞ�^ϮϳϱͲ
Ϯϵϱ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϮϮ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ϰϬͲϰϱ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�

^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�dK�͕�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƐůŽƉĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁƐ�ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐůŽƐĞ�
ƚŽ�ĨůĂƚ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ďƵƚ�ƌŝƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘�

Ǉ�с�ϱϭϭ͕ϵϭǆ�н�ϯϱϴϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϮϰϮϲ Ǉ�с�Ͳϳ͕ϱϯϮϲǆ�н�ϳϲϳϳ͕ϲ

Zϸ�с�Ϭ͕ϬϬϬϰ

Ϭ
ϭϬϬϬ
ϮϬϬϬ
ϯϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϱϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϳϬϬϬ
ϴϬϬϬ
ϵϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ͕ϬϬ ϱ͕ϬϬ ϭϬ͕ϬϬ ϭϱ͕ϬϬ ϮϬ͕ϬϬ

,
W>

��
�ϰ
ϬͲ
ϰϱ

�Ɖ
ĞĂ

Ŭ�
ǀĂ
ůƵ
Ğ

dK��΀ŵŐͬů΁

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ

ŽƵƚĨůŽǁ

ŝŶĨůŽǁ

Ǉ�с�ϯ�нϬϲǆ�н�ϭϮϵϱ͕ϵ
Zϸ�с�Ϭ͕ϱϲϳϵ

Ǉ�с�ϯϰϬϯϱϰǆ�н�ϲϲϯϵ͕Ϯ
Zϸ�с�Ϭ͕ϬϮϰ

Ϭ
ϭϬϬϬ
ϮϬϬϬ
ϯϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϱϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϳϬϬϬ
ϴϬϬϬ
ϵϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ͕ϬϬϬϬϬ Ϭ͕ϬϬϭϬϬ Ϭ͕ϬϬϮϬϬ Ϭ͕ϬϬϯϬϬ Ϭ͕ϬϬϰϬϬ

,
W>

��
�ϰ
ϬͲ
ϰϱ

�Ɖ
ĞĂ

Ŭ�
ǀĂ
ůƵ
Ğ

^ůŽƉĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

ŽƵƚĨůŽǁ

ŝŶĨůŽǁ



Ϯϲ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�
Ŷŵ͘��

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϯ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ϰϬͲϰϱ�ĂŶĚ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ŝŶĨůŽǁ�

dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ůĞǀĞů�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ĂƐ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ͘���ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�Ă�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϵ͘�

dĂďůĞ�ϵ�Ͳ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�,W>��ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͕�ŝŶĨůŽǁ�

/ŶĨůŽǁ ϰϬͲϰϱͬdK� ϰϬͲϰϱͬ^ϮϳϱͲϮϵϱ ϰϬͲϰϱͬĂϮϱϰ
ZĂƚŝŽ ı�ȝ Ϭ͘Ϯϴϳ Ϭ͘Ϯϭϴ Ϭ͘ϭϳϴ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϬϬ Ϭ͘ϬϮ Ϭ͘Ϭϳ
ƉͲǀĂůƵĞ Ϭ͘ϵϰϬ Ϭ͘ϱϯϵ Ϭ͘Ϯϳϲ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ EŽ ŶŽ ŶŽ

�ůů�ƉͲǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ƉͲǀĂůƵĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�,W>��
ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dK��ůĞǀĞůƐ�ŝƐ�ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�dK��ůĞǀĞů�ĂƌĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ǀĂůƵĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ǁŚĞŶ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭϬ͕�Ăůů�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ƐŚŽǁ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ͘�dŚĞ�ƌĂƚŝŽ�ʍͬʅ�ŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�Ă�ůŽǁĞƌ�ƐƉƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ͘

Ǉ�с�ϰϬϰϬϬǆ�н�ϲϬϲ͕Ϯϲ
Zϸ�с�Ϭ͕ϲϯϮ

Ǉ�с�ϴϬϱϲ͕ϵǆ�н�ϱϱϲϴ͕ϯ
Zϸ�с�Ϭ͕Ϭϳϯϱ

Ϭ
ϭϬϬϬ
ϮϬϬϬ
ϯϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϱϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϳϬϬϬ
ϴϬϬϬ
ϵϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ͕ϬϬϬ Ϭ͕ϬϱϬ Ϭ͕ϭϬϬ Ϭ͕ϭϱϬ Ϭ͕ϮϬϬ Ϭ͕ϮϱϬ Ϭ͕ϯϬϬ Ϭ͕ϯϱϬ

,
W>
��
�ϰ
ϬͲ
ϰϱ

�Ɖ
ĞĂ

Ŭ�
ǀĂ
ůƵ
Ğ

�ďƐŽƌďĂŶĐĞ�Ϯϱϰ�Ŷŵ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ͕�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

ŽƵƚĨůŽǁ

ŝŶĨůŽǁ



Ϯϳ�

dĂďůĞ�ϭϬ�Ͳ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�,W�>�ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ͕�ŽƵƚĨůŽǁ�

KƵƚĨůŽǁ ϰϬͲϰϱͬdK� ϰϬͲϰϱͬ^ϮϳϱͲϮϵϱ ϰϬͲϰϱͬĂϮϱϰ
ZĂƚŝŽ ıͬȝ Ϭ͘ϭϵϳ Ϭ͘ϭϯϳ Ϭ͘ϭϮϱ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕��ƌϮ Ϭ͘Ϯϰ Ϭ͘ϱϳ Ϭ͘ϲϯ
ƉͲǀĂůƵĞ ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘Ϭϯϴ ϯ͘Ϭϱ�ǆ�ϭϬͲϰ ϴ͘Ϭϱ ǆ�ϭϬͲϱ

^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ǇĞƐ ǇĞƐ

dŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǀĂůƵĞ͕�&ŝŐƵƌĞ�
Ϯϰ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ƉůŽƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨůŽǁ�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǆͲĂǆŝƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ǀĂůƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǇͲ
ĂǆŝƐ͘��

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϰ�Ͳ�,W>��ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ǁĂǀĞůĞŶŐƚŚ�

dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ϭ͘ϰϱ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ͕�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŝƐ�ĂůŵŽƐƚ�ŽŶĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ďƵƚ�ŚĂƐ�Ă�ŶŽŶ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŽƌŝŐŽ͘��Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚƐ�
ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
dŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŚƵŵŝĐ�
ĂĐŝĚƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dK��ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ǁŚĞŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƌďŽŶ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ͘��ŶŽƚŚĞƌ�ƚŚĞŽƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�
ttdWƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞ�dK�͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�dK��ŚĂƐ�Ă�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ŚĂƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�dK��ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZǇĂ�ttdW�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,W>�͘��ƐƐƵŵŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĨŽƌ�
ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�dK�͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘��

Ǉ�с�Ϭ͕ϴϰϮϰǆ�н�ϭϬϵϳ͕ϵ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϱϬϮ

Ϭ
ϭϬϬϬ
ϮϬϬϬ
ϯϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϱϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϳϬϬϬ
ϴϬϬϬ
ϵϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ ϮϬϬϬ ϰϬϬϬ ϲϬϬϬ ϴϬϬϬ ϭϬϬϬϬ

WĞ
ĂŬ

�ǀ
Ăů
ƵĞ

�Ž
Ƶƚ
ĨůŽ

ǁ

WĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ŝŶĨůŽǁ

�ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ϰϬͲϰϱ�



Ϯϴ�

dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dK��ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞƌĞďǇ�ďĞ�
ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŵĂůů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�dK��ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�
ĐŽƌƌĞůĂƚĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ǁĞůů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ůĞǀĞůƐ�ƌĂŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚƐ�ĂƌĞ�Ă�ůŝŵŝƚŝŶŐ�
ĨĂĐƚŽƌ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ttdWƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�dK�͘�

ͶǤͶ �����������������������������������
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ttdW�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ƐĂŵƉůĞ�;ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶͿ�ǁĂƐ�ϭϬ͘ϰϳцϮ͘Ϯϱ�ŵŐͬ>�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ϭϮ͘ϳϮцϮ͘ϳϳ�ŵŐͬ>�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͘�dŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĨůŽǁ�
ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ϲ͘ϲϵцϬ͘ϳϴ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ϴ͘ϭϬцϭ͘ϯϬ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŚĂĚ�ĂŶǇ�
ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͘,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ŵŝŐŚƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�^hs�Ϯϱϰ

ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĂŶĚ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘��ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�^hs�Ϯϱϰ�ǁŝůů�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�,W>��ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�
ƚŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚͲůŝŬĞ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�dK�͘��

ͶǤͶǤͳ ������������������
dŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ŝƐ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^hs�Ϯϱϰ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯϱ͘��

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϱ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^hs�Ϯϱϰ�ŝŶĨůŽǁ�ǀƐ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�

dŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŶŐ�ŚŝŐŚ�
ĨůŽǁƐ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ͘�>Žǁ�ĨůŽǁƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ф�ϰ͘ϵ�ŵϯͬƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�ĂƐ�х�ϲ͘Ϭ�ŵϯͬƐ͘�dŚĞ�

Ǉ�с�ͲϬ͕ϬϮϮϵǆ�н�Ϭ͕ϬϮϮϮ
Zϸ�с�Ϭ͕ϬϬϭϭ

Ǉ�с�Ϭ͕ϲϲϲϲǆ�н�Ϭ͕ϬϬϴϳ
Zϸ�с�Ϭ͕ϯϯϯϯ

Ϭ

Ϭ͕ϬϬϱ

Ϭ͕Ϭϭ

Ϭ͕Ϭϭϱ

Ϭ͕ϬϮ

Ϭ͕ϬϮϱ

Ϭ͕Ϭϯ

Ϭ͕Ϭϯϱ

Ϭ Ϭ͕ϬϬϱ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϭϱ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϮϱ Ϭ͕Ϭϯ

^h
s�

Ϯϱ
ϰ
ŽƵ

ƚĨ
ůŽ
ǁ

^hs�Ϯϱϰ ŝŶĨůŽǁ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�^hs�Ϯϱϰ ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ

�ĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ



Ϯϵ�

ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ǁŝƚŚ�ĨůŽǁ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�
&ŝŐƵƌĞ�Ϯϲ͘��

tŚĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ƚŚĞ�ŶƵůů�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘�WĂŝƌĞĚ�ƚǁŽ�ƚĂŝůĞĚ�ƚͲƚĞƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉͲǀĂůƵĞ͘�
dŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨůŽǁ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭϭ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϭϮ�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϲ�Ͳ��ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�^hs�Ϯϱϰ�ŝŶĨůŽǁ�ǀƐ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�

dĂďůĞ�ϭϭ�Ͳ��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�^hs�Ϯϱϰ

^hs�Ϯϱϰ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ �ĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ
/ŶĨůŽǁ KƵƚĨŽǁ /ŶĨůŽǁ KƵƚĨůŽǁ

DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ Ϭ͘ϬϮϭϱ Ϭ͘ϬϮϭϲ Ϭ͘ϬϮϭϯ Ϭ͘ϬϮϮϵ
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı Ϭ͘ϬϬϮϵϰ Ϭ͘ϬϬϮϬϯ Ϭ͘ϬϬϮϲϯ Ϭ͘ϬϬϯϬϯ

ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϯϲ Ϭ͘Ϭϵϰ Ϭ͘ϭϮϯ Ϭ͘ϭϯϮ
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϬϬϭϭ Ϭ͘ϯϯ

ƉͲǀĂůƵĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘ϵϱ Ϭ͘Ϭϰϵ
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ŶŽ ǇĞƐ
ƉͲǀĂůƵĞ ŶƵůů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ Ϭ͘ϵϭϳ Ϭ͘Ϭϲϭ
ZĞũĞĐƚ�ŶƵůů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐΎ ŶŽ ŶŽ
ΎdŚĞ�ŶƵůů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

Ǉ�с�ϭ͕Ϭϯϭϯǆ�н�Ϭ͕ϬϬϮϯ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϭϱϱ

Ǉ�с�Ϭ͕ϰϵϮǆ�н�Ϭ͕Ϭϭϭ
Zϸ�с�Ϭ͕ϮϲϮϰ

Ϭ

Ϭ͕ϬϬϱ

Ϭ͕Ϭϭ

Ϭ͕Ϭϭϱ

Ϭ͕ϬϮ

Ϭ͕ϬϮϱ

Ϭ͕Ϭϯ

Ϭ͕Ϭϯϱ

Ϭ Ϭ͕ϬϬϱ Ϭ͕Ϭϭ Ϭ͕Ϭϭϱ Ϭ͕ϬϮ Ϭ͕ϬϮϱ Ϭ͕Ϭϯ

^h
s�

Ϯϱ
ϰ
ŽƵ

ƚĨ
ůŽ
ǁ

^hs�Ϯϱϰ ŝŶĨůŽǁ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�^hs��Ϯϱϰ ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ

>Žǁ�ĨůŽǁ

,ŝŐŚ�ĨůŽǁ



ϯϬ�

dĂďůĞ�ϭϮ�Ͳ��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĨůŽǁ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŽŶ�^hs�Ϯϱϰ�

^hs�Ϯϱϰ >Žǁ�ĨůŽǁ�;ф�ϰ͘ϵ�ŵϯͬƐͿ ,ŝŐŚ�ĨůŽǁ�;х�ϲ͘Ϭ�ŵϯͬƐͿ
/ŶĨůŽǁ KƵƚĨŽǁ /ŶĨůŽǁ KƵƚĨůŽǁ

DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ Ϭ͘Ϭϭϵϵ� Ϭ͘ϬϮϮϴ� Ϭ͘ϬϮϮϵ� Ϭ͘ϬϮϮϮ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı Ϭ͘ϬϬϮϬϬ� Ϭ͘ϬϬϯϮϭ� Ϭ͘ϬϬϮϰϲ� Ϭ͘ϬϬϮϯϲ�

ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϬϭ� Ϭ͘ϭϰϭ� Ϭ͘ϭϬϳ� Ϭ͘ϭϬϲ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϰϮ� Ϭ͘Ϯϲ�

ƉͲǀĂůƵĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘Ϭϲ� Ϭ͘ϭϲ�
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ŶŽ� ŶŽ�
ƉͲǀĂůƵĞ ŶƵůů ŚƵƉŽƚŚĞƐŝƐ Ϭ͘ϬϬϴ Ϭ͘ϰϮϲ
ZĞũĞĐƚ�ŶƵůů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐΎ ǇĞƐ ŶŽ
ΎdŚĞ�ŶƵůů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

�Ɛ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉͲǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ͘���ƌĞũĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�^hs�Ϯϱϰ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�,ŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƌĂŝŶĨĂůůƐ͘�dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ďƌŽƵŐŚƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ďƌŽƵŐŚƚ�
ďǇ�ƌĂŝŶ�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŽƚĂů�dK��ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƌĂŝŶĨĂůů͘��

ͶǤͶǤʹ ��������������
dŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�
ƚŚĞ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�
ĂĐŝĚ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�&Žƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͘�

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�
&ŝŐƵƌĞ�Ϯϳ�ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯϴ͘�dŚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯϵ�ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�ϯϬ͘��



ϯϭ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϳ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dK��ŝŶ�ŝŶĨůŽǁ�ǀƐ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϴ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ŝŶĨůŽǁ�ǀƐ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�

dŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƐƚĂǇƐ�ŽŶ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ůĞǀĞů�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ͘�dŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ůĞƐƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ǁŚĞŶ�ĂĚĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ƐŵĂůů�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭϯ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϭϰ͘��

Ǉ�с�Ϭ͕Ϭϵϳǆ�н�ϴϮϲ͕ϵϴ
Zϸ�с�Ϭ͕Ϭϰϯϲ

Ǉ�с�Ϭ͕ϴϭϭϲǆ�н�ϱϬϰ͕Ϭϭ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϮϱϯ

Ϭ

ϮϬϬ

ϰϬϬ

ϲϬϬ

ϴϬϬ

ϭϬϬϬ

ϭϮϬϬ

ϭϰϬϬ

ϭϲϬϬ

ϭϴϬϬ

Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ ϭϮϬϬ

ϰϬ
Ͳϰ
ϱͬ
dK

��
�Ž
Ƶƚ
ĨůŽ

ǁ

ϰϬͲϰϱͬdK��ŝŶĨůŽǁ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ�Ͳ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ

�ĞĨĂƵůƚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ

Ǉ�с�Ϭ͕Ϭϭϴǆ�н�ϱϴϯϱ͕ϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϬϬϬϲ

Ǉ�с�Ϭ͕ϴϬϮϲǆ�н�ϭϳϳϱ͕ϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϬϱϲ

Ϭ
ϭϬϬϬ
ϮϬϬϬ
ϯϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϱϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϳϬϬϬ
ϴϬϬϬ
ϵϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ ϮϬϬϬ ϰϬϬϬ ϲϬϬϬ ϴϬϬϬ ϭϬϬϬϬ

,
W>
��
ƉĞ

ĂŬ
�ǀ
Ăů
ƵĞ

�ϰ
ϬͲ
ϰϱ

�Ž
Ƶƚ
ĨůŽ

ǁ

,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞ�ϰϬͲϰϱ�ŝŶĨůŽǁ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ�Ͳ �ĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�
ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ

�ĞĨĂƵůƚ�
ƌƵŶŶŝŶŐ



ϯϮ�

dĂďůĞ�ϭϯ�Ͳ�^ƵŵŵĂƌǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ϰϬͲϰϱͬdK��ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�

ϰϬͲϰϱͬdK� �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ �ĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ
/ŶĨůŽǁ KƵƚĨŽǁ /ŶĨůŽǁ KƵƚĨůŽǁ

DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϳϮϱ� ϭϬϵϬ� ϲϭϮ� ϴϵϵ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı ϭϱϰ͘ϱ� Ϯϭϵ͘ϯ� Ϯϭϲ͘ϵ� ϭϭϯ͘ϵ�

ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘Ϯϭϯ� Ϭ͘ϮϬϭ� Ϭ͘ϯϱϱ� Ϭ͘ϭϮϳ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘Ϭϰϰ Ϭ͘ϰϯ

ƉͲǀĂůƵĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘ϲϵ Ϭ͘ϬϮϮ
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ŶŽ ǇĞƐ
ƉͲǀĂůƵĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ Ϭ͘ϬϴϮ ϲ͘ϰ�ǆ�ϭϬͲϲ

ZĞũĞĐƚ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐΎ ŶŽ ǇĞƐ
ΎdŚĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

dĂďůĞ�ϭϰ�Ͳ�^ƵŵŵĂƌǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�

ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ �ĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ
/ŶĨůŽǁ KƵƚĨŽǁ /ŶĨůŽǁ KƵƚĨůŽǁ

DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϴϮϬϬ� ϴϯϲϴ� ϲϵϳϱ� ϲϲϭϮ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı ϲϱϰ͘ϰ� ϴϴϲ͘ϴ� ϭϭϮϰ͘Ϭ� ϭϮϭϱ͘ϰ�

ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘Ϭϳϵϴ� Ϭ͘ϭϬϲ� Ϭ͘ϭϲϭ� Ϭ͘ϭϴϰ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϬϬϬϲ Ϭ͘ϰϭ

ƉͲǀĂůƵĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘ϵϲ Ϭ͘ϬϮϲ
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ŶŽ ǇĞƐ
ƉͲǀĂůƵĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ Ϭ͘ϯϯ Ϭ͘ϯϯ
ZĞũĞĐƚ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐΎ ŶŽ ŶŽ
ΎdŚĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�
ďĞ�ƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŶŽƚ͘��

dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƐĞĞŵ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ůĞǀĞů�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ũƵƐƚ�ůŝŬĞ�
ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�dK��
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽǁĞĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�^ŝŶĐĞ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ŚĂĚ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͘�



ϯϯ�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯϵ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dK��ŝŶ�ŝŶĨůŽǁ�ǀƐ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ�

&ŝŐƵƌĞ�ϯϬ�Ͳ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�,W>��ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ŝŶĨůŽǁ�ǀƐ�ŽƵƚĨůŽǁ͕�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�

dŚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,W>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�
dĂďůĞ�ϭϱ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϭϲ͘� �

Ǉ�с�ϭ͕ϭϬϵϲǆ�н�ϯϳϰ͕ϳϰ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϵϭϴ

Ǉ�с�Ϭ͕ϲϯϵϳǆ�н�ϱϬϴ͕ϭϭ
Zϸ�с�Ϭ͕ϮϬϭϲ

Ϭ

ϮϬϬ

ϰϬϬ

ϲϬϬ

ϴϬϬ

ϭϬϬϬ

ϭϮϬϬ

ϭϰϬϬ

ϭϲϬϬ

ϭϴϬϬ

Ϭ ϮϬϬ ϰϬϬ ϲϬϬ ϴϬϬ ϭϬϬϬ ϭϮϬϬ

ϰϬ
Ͳϰ
ϱͬ
dK

��
�Ž
Ƶƚ
ĨůŽ

ǁ

ϰϬͲϰϱͬdK��ŝŶĨůŽǁ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ�

ůŽǁ�ĨůŽǁ

ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ

Ǉ�с�Ϭ͕ϵϳϭϭǆ�н�ϲϬϮ͕ϴϵ
Zϸ�с�Ϭ͕ϳϱϭϴ

Ǉ�с�Ϭ͕ϴϮϭϴǆ�н�ϳϴϴ͕ϱϱ
Zϸ�с�Ϭ͕ϰϭϳϱ

Ϭ
ϭϬϬϬ
ϮϬϬϬ
ϯϬϬϬ
ϰϬϬϬ
ϱϬϬϬ
ϲϬϬϬ
ϳϬϬϬ
ϴϬϬϬ
ϵϬϬϬ

ϭϬϬϬϬ

Ϭ ϮϬϬϬ ϰϬϬϬ ϲϬϬϬ ϴϬϬϬ ϭϬϬϬϬ

,
W>
��
�ϰ
ϬͲ
ϰϱ

�Ɖ
ĞĂ

Ŭ�
ŽƵ

ƚĨ
ůŽ
ǁ

,W>��ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ�ŝŶĨůŽǁ

�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵ�

ůŽǁ�ĨůŽǁ

ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ



ϯϰ�

dĂďůĞ�ϭϱ�Ͳ�^ƵŵŵĂƌǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ϰϬͲϰϱͬdK��ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ�

ϰϬͲϰϱͬdK� >Žǁ�ĨůŽǁ�;ф�ϰ͘ϵ�ŵϯͬƐͿ ,ŝŐŚ�ĨůŽǁ�;х�ϲ͘Ϭ�ŵϯͬƐͿ
/ŶĨůŽǁ KƵƚĨŽǁ /ŶĨůŽǁ KƵƚĨůŽǁ

DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϱϯϰ� ϵϲϳ� ϴϬϮ� ϭϬϮϭ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı ϴϳ͘ϯ� ϭϯϴ͘ϭ� ϭϳϯ͘Ϯ� Ϯϰϲ͘ϴ�

ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϲϯ� Ϭ͘ϭϰϯ� Ϭ͘Ϯϭϲ� Ϭ͘ϮϰϮ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϰϵ Ϭ͘ϮϬ

ƉͲǀĂůƵĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘Ϭϯϱ Ϭ͘Ϯϯ
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ŶŽ
ƉͲǀĂůƵĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ ϭ͘ϭ�ǆ�ϭϬͲϲ Ϭ͘ϬϮϭ
ZĞũĞĐƚ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐΎ ǇĞƐ ǇĞƐ
ΎdŚĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

dĂďůĞ�ϭϲ�Ͳ�^ƵŵŵĂƌǇ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁ�

ϰϬͲϰϱ�ƉĞĂŬ >Žǁ�ĨůŽǁ�;ф�ϰ͘ϵ�ŵϯͬƐͿ ,ŝŐŚ�ĨůŽǁ�;х�ϲ͘Ϭ�ŵϯͬƐͿ
/ŶĨůŽǁ KƵƚĨŽǁ /ŶĨůŽǁ KƵƚĨůŽǁ

DĞĂŶ�ǀĂůƵĞ͕�ȝ ϳϰϴϰ� ϳϴϳϬ� ϳϲϵϭ� ϳϭϬϵ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕�ı ϭϬϯϴ� ϭϭϲϮ� ϭϭϵϴ� ϭϱϮϯ�

ZĂƚŝŽ�ıͬȝ Ϭ͘ϭϯϵ� Ϭ͘ϭϰϴ� Ϭ͘ϭϱϲ� Ϭ͘Ϯϭϰ�
�ŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͕�ƌϮ Ϭ͘ϳϱ Ϭ͘ϰϮ

ƉͲǀĂůƵĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ Ϭ͘ϬϬϮϱ Ϭ͘Ϭϲ
^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ ǇĞƐ ŶŽ
ƉͲǀĂůƵĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ Ϭ͘Ϭϴϭ Ϭ͘ϭϴ
ZĞũĞĐƚ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐΎ ŶŽ ŶŽ
ΎdŚĞ�ŶƵůůŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŶŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

KŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�Ăůů�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ƐŚŽǁ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉͲǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƉĞĂŬ�
ǀĂůƵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ͘��ƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƉĞĂŬ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�
ƚŽ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚƌĞĂƚƐ�
ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚŽ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞŐƌĞĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͘��Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�
ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ͘�



ϯϱ�

ͷ �����������
�ŽƚŚ�^hs�Ϯϱϰ�ĂŶĚ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�dK�͘�dŚŝƐ�
ǁĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�dŚĞ�,W>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�,W>��
ĐƵƌǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�ƉĞĂŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,W>��ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�Ăƚ�Ϯϱϰ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ϰϬͲϰϱ�ŵŝŶ�ǁŚĞƌĞ�
ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ƐĂŵƉůĞ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ĚŝƐƚŝŶĐƚ�ƉĞĂŬ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�^hs�Ϯϱϰ�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĨŽƌ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͘�dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�
ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ƐŚŽǁĞĚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�Ă�ƐƚĂďůĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĚĂǇ�ƚŽ�ĚĂǇ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĚŝĚ͘�dŚĞ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁĞĚ�Ă�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ͘��

tŚĞŶ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵĞĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ŵŽƌĞ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ŝĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŽŶůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽǁ�
ĨůŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�^hs�Ϯϱϰ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ĂƐ�Ĩ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ĂĨĨĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͘�/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�
ǁĞƌĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�
ĨĂƌ�ĨƌŽŵ�ĂůƐŽ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�dK��ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ͘�dŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ǁĞƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽƵƚĨůŽǁ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ͕�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ďĞ�
ŚĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ttdW�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ŶĞƚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
^ŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉͲǀĂůƵĞ�ǀĂƐ�ǀĞƌǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƐĂŵƉůĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘��

KǀĞƌ�Ăůů͕�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ƚŽ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨůŽǁ�ƵƐŝŶŐ�ůĂƌŐĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ�
ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŝŶĨůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƵƚĨůŽǁ͘�dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ƵƐĞĚ�Ă�
ƌĂƚŚĞƌ�ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞƐ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ĨůŽǁƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ďŽƚŚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ůŽǁ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ĨůŽǁƐ͘�



ϯϲ�

͸ �����������
΀ϭ΁�,ĞŶǌĞ�D͕͘�,ĂƌƌĞŵŽĞƐ�W͕͘��ŽƵƌ�:ĂŶƐĞŶ�:͕͘�Θ��ƌǀŝŶ��͘�;ϮϬϬϮͿ͘�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗��ŝŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�
�ŚĞŵŝĐĂů�WƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�^ƉƌŝŶŐĞƌ�

΀Ϯ΁�ŐƌǇĂĂď͘ƐĞ͘�;ϮϬϭϲͿ͘��ǀůŽƉƉƐǀĂƚƚĞŶƌĞŶŝŶŐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�Ϯϴ��:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ͕�ĨƌŽŵ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƌǇĂĂď͘ƐĞͬǀĂĚͲǀŝͲŐŽƌͬĂǀůŽƉƉƐǀĂƚƚĞŶƌĞŶŝŶŐͬ

΀ϯ΁�'ƌǇĂĂď���͘�;ϮϬϭϰͿ͘�'ƌǇĂĂďƐ�ǀĞƌŬƐĂŵŚĞƚ�ϮϬϭϰ

΀ϰ΁�^ŚĂŚǌĂĚ�D͕͘�:ĂŵĂů�<ŚĂŶ�Ɛ͕͘�Θ�WĂƵů�W͘�;ϮϬϭϱͿ͘�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
&ƵůůͲ^ĐĂůĞ��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�^ůƵĚŐĞ�WƌŽĐĞƐƐ�KƉĞƌĂƚĞĚ�Ăƚ�sĂƌǇŝŶŐ�^ŽůŝĚƐ�ZĞƚĞŶƚŝŽŶ�dŝŵĞƐ�tŚŝůƐƚ�dƌĞĂƚŝŶŐ�
DƵŶŝĐŝƉĂů�^ĞǁĂŐĞ͘��ĞƐĂůŝŶĂƚŝŽŶ͕�ǀŽů͘�ϭϳϲ͕�Ɖ͘�ϱϯ͘�

΀ϱ΁�Eŝ��͕͘�Θ�zƵ�,ͲY͘�;ϮϬϭϮͿ͘�DŝĐƌŽďŝĂů�WƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ��ĐƚŝǀĂƚĞĚ�^ůƵĚŐĞ�ŝŶ��ŝŽůŽŐŝĐĂů�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵƐ͗����ƌŝƚŝĐĂů�ZĞǀŝĞǁ͘��ƌŝƚŝĐĂů�ZĞǀŝĞǁƐ�ŝŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ǀŽů͘�
ϰϮ͕�Ɖ͘�ϭϴϳ�

΀ϲ΁�ĐĂƌůĞƚŽŶ͘ĞĚƵ͘�;ϮϬϭϲͿ͘�DĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�;�K��ĂŶĚ�WK�Ϳ͘�
ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�ϯϭ�ŵĂƌĐŚ�ϮϬϭϲ͕�ĨƌŽŵ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬƐĞƌĐ͘ĐĂƌůĞƚŽŶ͘ĞĚƵͬŵŝĐƌŽďĞůŝĨĞͬƌĞƐĞĂƌĐŚͺŵĞƚŚŽĚƐͬďŝŽŐĞŽĐŚĞŵŝĐĂůͬŽƌŐĂŶŝĐͺĐĂƌďŽŶ͘Śƚŵů

�΀ϳ΁�DŽĚŝŶ�K͕͘�WĞƌƐƐŽŶ�&͕͘�tŝůĠŶ��ͲD͕͘�Θ�,ĞƌŵĂŶƐƐŽŶ�D͘�;ϮϬϭϲͿ͘�EŽŶŽǆŝĚĂƚŝǀĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�ƐůƵĚŐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�WůŽƐ�KŶĞ�ϭϬ;ϯͿ͕�ĞϬϭϭϵϯϳϭ�

�΀ϴ΁�tĞŝƐŚĂĂƌ�:͕͘��ŝŬĞŶ�'͕͘��ĞƌŐĂŵĂƐĐŚŝ��͕͘�&ƌĂŵ�D͕͘�&Ƶũŝŝ�Z͕͘�Θ�DŽƉƉĞƌ�<͘�;ϮϬϬϯͿ͘��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚ�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�Θ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ǀŽů͘�ϯϳ͕�ŶŽ͘�ϮϬ͕�Ɖ�ϰϳϬϮͲϰϳϬϱ͘�

΀ϵ΁�,ĞůŵƐ�:͕͘�^ƚƵďďŝŶƐ��͕͘�ZŝƚĐŚŝĞ�:͕͘�DŝŶŽƌ��͕͘�<ŝĞďĞƌ��͕͘�Θ�DŽƉƉĞƌ�<͘�;ϮϬϬϴͿ͘��ďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ƐƉĞĐƚƌĂů�
ƐůŽƉĞƐ�ĂŶĚ�ƐůŽƉĞ�ƌĂƚŝŽƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ǁĞŝŐŚƚ͕�ƐŽƵƌĐĞ͕�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽďůĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�
ĐŚƌŽŵŽƉŚŽƌŝĐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚƚĞƌ͘�>ŝŵŶŽů͘�KĐĞĂŶŽŐƌ͘�ϱϯ;ϯͿ͕�Ɖ͘�ϵϱϱͲϵϲϲ�

΀ϭϬ΁��ƌĂŶĚƐƚĞƚƚĞƌ��͕͘�^ůĞƚƚĞŶ�Z͕͘�DĞŶƚůĞƌ��͕͘�Θ�tĞŶǌĞů�t͘�;ϭϵϵϲͿ͘��ƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐĂƌďŽŶ�
ŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌƐ�ďǇ�hs�ĂďƐŽƌďĂŶĐĞ�;Ϯϱϰ�ŶŵͿ͘��ĞŝƚƐĐŚƌŝĨƚ�Ĩƺƌ�WĨůĂŶǌĞŶĞƌŶćŚƌƵŶŐ�ƵŶĚ��ŽĚĞŶŬƵŶĚĞ͕�ǀŽů�
ϭϱϵ͕�Ɖ͘�ϲϬϳ�

΀ϭϭ΁�tĞďĞƌ͕�:͘�dŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚƵŵŝĐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ͘�ZĞƚƌŝĞǀĞĚ�Ϯϴ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϲ͕�ĨƌŽŵ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬŬĂƌŶĞƚ͘ƵƉ͘ǁƌŽĐ͘ƉůͬΕǁĞďĞƌͬƉŽǁƐƚĂǁϮ͘Śƚŵ



ϯϳ�

͹ ���������

dĂďůĞ�ϭϳ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ďĂƐŝŶƐ͘�dŚĞ�&^�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ͘�

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĚĂǇ dK��&^�΀ŵŐͬů΁ Ϯϱϰ�&^ ^hs�Ϯϱϰ Ϯϭϱ�&^ ^hs�Ϯϭϱ

ϬϳͲũĂŶ ϭϭ͘ϵϳ Ϭ͘ϮϴϮ Ϭ͘ϬϮϯϲ Ϭ͘ϲϱϭ Ϭ͘Ϭϱϰϰ
ϬϴͲũĂŶ ϭϮ͘Ϯϭ Ϭ͘ϮϮϵ Ϭ͘Ϭϭϴϴ Ϭ͘ϲϯ Ϭ͘Ϭϱϭϲ
ϬϵͲũĂŶ ϵ͘ϯϰ Ϭ͘ϮϮϲ Ϭ͘ϬϮϰϮ Ϭ͘ϳϬϮ Ϭ͘ϬϳϱϮ
ϭϯͲũĂŶ ϭϬ͘ϰϰ Ϭ͘ϮϯϮ Ϭ͘ϬϮϮϮ Ϭ͘ϴϭϵ Ϭ͘Ϭϳϴϱ
ϭϰͲũĂŶ ϭϬ͘ϭϴ Ϭ͘Ϯϱ Ϭ͘ϬϮϰϲ Ϭ͘ϳϰϵ Ϭ͘Ϭϳϯϲ
ϭϲͲũĂŶ ϴ͘ϲϬ Ϭ͘Ϯϭϰ Ϭ͘ϬϮϰϵ Ϭ͘ϲϮϯ Ϭ͘ϬϳϮϰ
ϮϬͲũĂŶ ϭϭ͘ϲϬ Ϭ͘Ϯϯϲ Ϭ͘ϬϮϬϰ Ϭ͘ϱϱϭ Ϭ͘Ϭϰϳϱ
ϮϭͲũĂŶ ϭϮ͘Ϭϲ Ϭ͘Ϯϯϭ Ϭ͘ϬϭϵϮ Ϭ͘ϱϱϲ Ϭ͘Ϭϰϲϭ
ϮϯͲũĂŶ ϭϯ͘ϰϳ Ϭ͘Ϯϱϭ Ϭ͘Ϭϭϴϲ Ϭ͘ϱϵ Ϭ͘Ϭϰϯϴ
ϮϳͲũĂŶ ϴ͘ϮϮ Ϭ͘ϭϴϱ Ϭ͘ϬϮϮϱ Ϭ͘ϲϮϳ Ϭ͘Ϭϳϲϯ
ϮϴͲũĂŶ ϵ͘ϱϵ Ϭ͘ϮϬϵ Ϭ͘ϬϮϭϴ Ϭ͘ϴϯϴ Ϭ͘Ϭϴϳϰ
ϯϬͲũĂŶ ϳ͘ϵϬ Ϭ͘Ϯϭϭ Ϭ͘ϬϮϲϳ Ϭ͘ϴϰϰ Ϭ͘ϭϬϲϵ
ϬϯͲĨĞď ϭϮ͘ϳϵ Ϭ͘Ϯϳϵ Ϭ͘ϬϮϭϴ Ϭ͘ϲϰϮ Ϭ͘ϬϱϬϮ
ϬϰͲĨĞď ϭϰ͘ϵϭ Ϭ͘Ϯϴϳ Ϭ͘Ϭϭϵϯ Ϭ͘ϲϲϲ Ϭ͘Ϭϰϰϳ
ϬϲͲĨĞď ϭϱ͘Ϭϰ Ϭ͘ϯϬϳ Ϭ͘ϬϮϬϰ Ϭ͘ϳϬϲ Ϭ͘Ϭϰϲϵ
ϭϬͲĨĞď ϭϯ͘ϲϮ Ϭ͘Ϯϵ Ϭ͘ϬϮϭϯ Ϭ͘ϲϲϭ Ϭ͘Ϭϰϴϱ
ϭϭͲĨĞď ϭϲ͘ϵϭ Ϭ͘Ϯϵϭ Ϭ͘ϬϭϳϮ Ϭ͘ϲϴϯ Ϭ͘ϬϰϬϰ
ϭϯͲĨĞď ϭϲ͘ϱϵ Ϭ͘ϯϬϭ Ϭ͘Ϭϭϴϭ Ϭ͘ϳϭϮ Ϭ͘ϬϰϮϵ

dĂďůĞ�ϭϳ�Ͳ��ĂƚĂ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶƐ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�



ϯϴ�

dĂďůĞ�ϭϴ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ͘�dŚĞ�hd�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ttdW͘�

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĚĂǇ dK��hd�΀ŵŐͬů΁ Ϯϱϰ�hd ^hs�Ϯϱϰ Ϯϭϱ�hd ^hs�Ϯϭϱ

ϬϳͲũĂŶ ϳ͘ϮϮ Ϭ͘ϮϭϬ Ϭ͘ϬϮϵϭ Ϭ͘ϴϲϮ Ϭ͘ϭϭϵϯ
ϬϴͲũĂŶ ϵ͘Ϯϯ Ϭ͘ϭϲϳ Ϭ͘Ϭϭϴϭ ϭ͘ϯϯ Ϭ͘ϭϰϰϭ
ϬϵͲũĂŶ ϳ͘ϯϴ Ϭ͘ϭϱϵ Ϭ͘ϬϮϭϱ ϭ͘Ϭϳϭ Ϭ͘ϭϰϱϭ
ϭϯͲũĂŶ ϴ͘ϭϳ Ϭ͘ϭϴϱ Ϭ͘ϬϮϮϲ Ϭ͘ϵϲϴ Ϭ͘ϭϭϴϱ
ϭϰͲũĂŶ ϱ͘ϴϭ Ϭ͘ϭϰϳ Ϭ͘ϬϮϱϯ Ϭ͘ϲϰϯ Ϭ͘ϭϭϬϲ
ϭϲͲũĂŶ ϲ͘ϱϬ Ϭ͘ϭϲϱ Ϭ͘ϬϮϱϰ Ϭ͘ϴϲϴ Ϭ͘ϭϯϯϱ
ϮϬͲũĂŶ ϴ͘Ϭϯ Ϭ͘ϭϳϭ Ϭ͘ϬϮϭϯ Ϭ͘ϲϱϮ Ϭ͘ϬϴϭϮ
ϮϭͲũĂŶ ϲ͘ϱϯ Ϭ͘ϭϱϴ Ϭ͘ϬϮϰϮ Ϭ͘ϱϭϲ Ϭ͘ϬϳϵϬ
ϮϯͲũĂŶ ϳ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϯϲ Ϭ͘Ϭϭϴϵ Ϭ͘ϳϴϮ Ϭ͘ϭϬϴϲ
ϮϳͲũĂŶ ϲ͘ϭϳ Ϭ͘ϭϮϴ Ϭ͘ϬϮϬϳ Ϭ͘ϲϳϲ Ϭ͘ϭϬϵϱ
ϮϴͲũĂŶ ϲ͘ϭϳ Ϭ͘ϭϰϴ Ϭ͘ϬϮϰϬ Ϭ͘ϴϰϲ Ϭ͘ϭϯϳϬ
ϯϬͲũĂŶ ϲ͘Ϭϯ Ϭ͘ϭϮϳ Ϭ͘ϬϮϭϬ Ϭ͘ϴϯϵ Ϭ͘ϭϯϵϬ
ϬϯͲĨĞď ϴ͘ϮϬ Ϭ͘ϭϳϯ Ϭ͘ϬϮϭϭ ϭ͘ϯϭϳ Ϭ͘ϭϲϬϲ
ϬϰͲĨĞď ϵ͘ϯϱ Ϭ͘ϭϵϵ Ϭ͘ϬϮϭϯ ϭ͘ϰϮϴ Ϭ͘ϭϱϮϳ
ϬϲͲĨĞď ϴ͘ϴϭ Ϭ͘Ϯϭϭ Ϭ͘ϬϮϯϵ ϭ͘ϮϰϮ Ϭ͘ϭϰϬϵ
ϭϬͲĨĞď ϳ͘ϰϰ Ϭ͘ϭϴϰ Ϭ͘ϬϮϰϳ ϭ͘ϭϵϲ Ϭ͘ϭϲϬϴ
ϭϭͲĨĞď ϴ͘ϲϰ Ϭ͘ϮϬϮ Ϭ͘ϬϮϯϰ ϭ͘Ϭϰϴ Ϭ͘ϭϮϭϯ
ϭϯͲĨĞď ϭϬ͘ϰϯ Ϭ͘ϭϵϳ Ϭ͘Ϭϭϴϵ Ϭ͘ϵϭϴ Ϭ͘ϬϴϴϬ

dĂďůĞ�ϭϴ�Ͳ��ĂƚĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ�



ϯϵ�

dĂďůĞ�ϭϵ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ďĂƐŝŶ͘�dŚĞ�ƐůŽƉĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůƵŵŶƐ�ĂƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�
^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK��ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůŽƉĞ�ǀĂůƵĞ�^ϮϳϱͲϮϵϱ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dK��ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘��

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĚĂǇ dK� ΀ŵŐͬů΁ ^ϮϳϱͲϮϵϱ ^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK� ^ϯϱϬͲϰϬϬ ^ϯϱϬͲϰϬϬͬdK�
ϬϳͲũĂŶ ϭϭ͘ϵϳ Ϭ͘ϬϬϯϭϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϱϵ� Ϭ͘ϬϬϬϲϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϯϱ
ϬϴͲũĂŶ ϭϮ͘Ϯϭ Ϭ͘ϬϬϮϲϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϭϯ� Ϭ͘ϬϬϬϱϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϮϲ
ϬϵͲũĂŶ ϵ͘ϯϰ Ϭ͘ϬϬϮϰϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϱϳ� Ϭ͘ϬϬϬϲϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϰϯ
ϭϯͲũĂŶ ϭϬ͘ϰϰ Ϭ͘ϬϬϮϰϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϱ� Ϭ͘ϬϬϬϲϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϳϱ
ϭϰͲũĂŶ ϭϬ͘ϭϴ Ϭ͘ϬϬϮϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϲϱ� Ϭ͘ϬϬϬϲϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϬϵ
ϭϲͲũĂŶ ϴ͘ϲϬ Ϭ͘ϬϬϮϮϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϲϮ� Ϭ͘ϬϬϬϱϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϱϭ
ϮϬͲũĂŶ ϭϭ͘ϲϬ Ϭ͘ϬϬϮϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϯ� Ϭ͘ϬϬϬϱϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϰϴ
ϮϭͲũĂŶ ϭϮ͘Ϭϲ Ϭ͘ϬϬϮϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϮϰ� Ϭ͘ϬϬϬϰϴ Ϭ͘ϬϬϬϬϯϵϴ
ϮϯͲũĂŶ ϭϯ͘ϰϳ Ϭ͘ϬϬϮϴϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϬϴ� Ϭ͘ϬϬϬϱϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϯϴϲ
ϮϳͲũĂŶ ϴ͘ϮϮ Ϭ͘ϬϬϮϬϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϰϯ� Ϭ͘ϬϬϬϰϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϯϱ
ϮϴͲũĂŶ ϵ͘ϱϵ Ϭ͘ϬϬϮϮϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϬ� Ϭ͘ϬϬϬϱϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϲϯ
ϯϬͲũĂŶ ϳ͘ϵϬ Ϭ͘ϬϬϮϭϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϳϮ� Ϭ͘ϬϬϬϱϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϳϬϵ
ϬϯͲĨĞď ϭϮ͘ϳϵ Ϭ͘ϬϬϯϬϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϱ� Ϭ͘ϬϬϬϲϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϬϭ
ϬϰͲĨĞď ϭϰ͘ϵϭ Ϭ͘ϬϬϯϮϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϭϴ� Ϭ͘ϬϬϬϲϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϮϵ
ϬϲͲĨĞď ϭϱ͘Ϭϰ Ϭ͘ϬϬϯϱϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϲ� Ϭ͘ϬϬϬϲϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϯϵ
ϭϬͲĨĞď ϭϯ͘ϲϮ Ϭ͘ϬϬϯϯϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϰϮ� Ϭ͘ϬϬϬϲϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϴϱ
ϭϭͲĨĞď ϭϲ͘ϵϭ Ϭ͘ϬϬϯϰϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϬϰ� Ϭ͘ϬϬϬϲϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϯϳϴ
ϭϯͲĨĞď ϭϲ͘ϱϵ Ϭ͘ϬϬϯϱϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϭϰ� Ϭ͘ϬϬϬϲϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϯϵϴ

dĂďůĞ�ϭϵ�Ͳ��ĂƚĂ�ŽĨ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶ�ĞĨĨůƵĞŶƚ�



ϰϬ�

dĂďůĞ�ϮϬ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚĨůŽǁ͘��

�ŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĚĂǇ dK��΀ŵŐͬů΁ ^ϮϳϱͲ
Ϯϵϱ�

^ϮϳϱͲϮϵϱͬdK� ^ϯϱϬͲϰϬϬ ^ϯϱϬͲϰϬϬͬdK�

ϬϳͲũĂŶ ϳ͘ϮϮ Ϭ͘ϬϬϮϭϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϵϴ Ϭ͘ϬϬϬϲϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϴϯϬ
ϬϴͲũĂŶ ϵ͘Ϯϯ Ϭ͘ϬϬϭϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϭϴϰ Ϭ͘ϬϬϬϰϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϵϴ
ϬϵͲũĂŶ ϳ͘ϯϴ Ϭ͘ϬϬϭϲϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϮϰ Ϭ͘ϬϬϬϰϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϮϯ
ϭϯͲũĂŶ ϴ͘ϭϳ Ϭ͘ϬϬϭϵϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϮ Ϭ͘ϬϬϬϱϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϯϲ
ϭϰͲũĂŶ ϱ͘ϴϭ Ϭ͘ϬϬϭϱϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϱϴ Ϭ͘ϬϬϬϰϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϴϴ
ϭϲͲũĂŶ ϲ͘ϱϬ Ϭ͘ϬϬϭϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϲϮ Ϭ͘ϬϬϬϰϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϳϬϴ
ϮϬͲũĂŶ ϴ͘Ϭϯ Ϭ͘ϬϬϭϴϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϮϰ Ϭ͘ϬϬϬϰϴ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϵϴ
ϮϭͲũĂŶ ϲ͘ϱϯ Ϭ͘ϬϬϭϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϲϬ Ϭ͘ϬϬϬϰϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϰϯ
ϮϯͲũĂŶ ϳ͘ϮϬ Ϭ͘ϬϬϭϰϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϬϭ Ϭ͘ϬϬϬϯϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϬϬ
ϮϳͲũĂŶ ϲ͘ϭϳ Ϭ͘ϬϬϭϯϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϭϵ Ϭ͘ϬϬϬϯϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϱϭ
ϮϴͲũĂŶ ϲ͘ϭϳ Ϭ͘ϬϬϭϱϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϰϯ Ϭ͘ϬϬϬϰϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϰϴ
ϯϬͲũĂŶ ϲ͘Ϭϯ Ϭ͘ϬϬϭϯϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϭϱ Ϭ͘ϬϬϬϯϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϲϯ
ϬϯͲĨĞď ϴ͘ϮϬ Ϭ͘ϬϬϭϳϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϬϳ Ϭ͘ϬϬϬϰϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϲϭ
ϬϰͲĨĞď ϵ͘ϯϱ Ϭ͘ϬϬϮϭϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϯϬ Ϭ͘ϬϬϬϱϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϱϱϲ
ϬϲͲĨĞď ϴ͘ϴϭ Ϭ͘ϬϬϮϮϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϱϬ Ϭ͘ϬϬϬϱϲ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϯϱ
ϭϬͲĨĞď ϳ͘ϰϰ Ϭ͘ϬϬϭϵϱ Ϭ͘ϬϬϬϮϲϮ Ϭ͘ϬϬϬϱϬ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϳϮ
ϭϭͲĨĞď ϴ͘ϲϰ Ϭ͘ϬϬϮϮϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϱϱ Ϭ͘ϬϬϬϱϰ Ϭ͘ϬϬϬϬϲϮϱ
ϭϯͲĨĞď ϭϬ͘ϰϯ Ϭ͘ϬϬϮϭϬ Ϭ͘ϬϬϬϮϬϭ Ϭ͘ϬϬϬϱϮ Ϭ͘ϬϬϬϬϰϵϴ

dĂďůĞ�ϮϬ�Ͳ��ĂƚĂ�ŽĨ�ttdW�ĞĨĨůƵĞŶƚ�


