
<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϱϵ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

Ϭ Ϭ
Ϭ Ϭ

ϯϵϳ
ϯϵϳ

ϯ͘�<ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ
ϰ͘�ŐŐĨ͘�<ůćƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ

�ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞ �ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶƚǇƉ�ƵŶĚ�<ĂƉĂǌŝƚćƚ tŝƚƚĞƌƵŶŐƐƐĐŚƵƚǌ
ƺďĞƌĚĂĐŚƚĞ�ƵŶĚ�ƵŶƺďĞƌĚĂĐŚƚĞ�&ĞůŐĞŶͲ�
ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ�ŶůĞŚŶďƺŐĞů &ĂŚƌƌĂĚďŽǆ

<ŽŵďŝŶŝĞƌƚĞƌ�&ĞůŐĞŶͲ�ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ�
'ĞƐĂŵƚ

&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ ^ĂŵŵĞůŬŽůůĞŬƚŝǀĂŶůĂŐĞ

ZĂĚƐĞƌǀŝĐĞ

^�Ͳ<�Ͳϭ ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞEƌ͘ ͗�Ϯϰ�

>ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ �ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ
<ĞŵƉĞŶ��ĂŚŶŚŽĨ ^ƚĂĚƚ�<ĞŵƉĞŶ͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕���͕�sZZŝŶŶĞƌŽƌƚƐ ^ƚĂĚƚ�<ĞŵƉĞŶ͕���

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

<ĞŝŶĞ�ƐŝĐŚĞƌĞŶ͕�ĂďƐĐŚůŝĞƘďĂƌĞŶ�ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ͘
�ŶďŝŶĚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ĂŚŶͲͬ�ƵƐůŝŶŝĞŶ͗�Z��ϭϬ͕�^��ϴϳ͕�Ϭϲϯ͕�Ϭϲϱ͕�Ϭϲϴ͕�Ϭϲϵ͕�Ϭϳϴ͕�Ϭϵϯ

�ƵĨŐƌƵŶĚ�ĚĞƌ�ŚŽŚĞŶ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶ�ƵŶĚ�ĚĞƌ�ŚŽŚĞŶ��ĞĚĞƵƚƵŶŐ�ĚĞƐ�<ĞŵƉĞŶĞƌ��ĂŚŶŚŽĨƐ�ĂůƐ�hŵƐƚŝĞŐƐƉƵŶŬƚ�ǀŽŵ�&ĂŚƌƌĂĚ�ĂƵĨ�ĚĞŶ�Ps͕�ǁŝƌĚ�
ǌƵƐćƚǌůŝĐŚ�ĚĞƌ��ĂƵ�ĞŝŶĞƌ�ZĂĚƐƚĂƚŝŽŶ�ĞŵƉĨŽŚůĞŶ͘�^ŝĐŚĞƌĞ�ƵŶĚ�ǁŝƚƚĞƌƵŶŐƐŐĞƐĐŚƺƚǌĞ�ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ǌƵŶĞŚŵĞŶĚ�ǁŝĐŚƚŝŐĞƌ͘��ƵŶćĐŚƐƚ�ƐŽůůƚĞ�ĞŝŶĞ�
DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚƐƐƚƵĚŝĞ�ŝŶ��ƵĨƚƌĂŐ�ŐĞŐĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�ƵŶƚĞƌ�ĂŶĚĞƌĞŵ�ĚŝĞ�WŽƚĞŶǌŝĂůĞ�ĂďƐĐŚćƚǌƚ�ƵŶĚ�ŵƂŐůŝĐŚĞ�ďĂƵůŝĐŚĞ�ƵŶĚ�ďĞƚƌŝĞďůŝĐŚĞ�
hŵƐĞƚǌƵŶŐƐŬŽŶǌĞƉƚĞ�ǀŽƌƐƚĞůůƚ͘��ĂďĞŝ�ŝƐƚ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͕�ǁĞůĐŚĞ�&ůćĐŚĞŶ�ŝŶ�ƵŶŵŝƚƚĞůďĂƌĞƌ�EćŚĞ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨƐ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞ�ZĂĚƐƚĂƚŝŽŶ�ǌƵƌ�sĞƌĨƺŐƵŶŐ�ƐƚĞŚĞŶ͘��ŝĞ�EćŚĞ�
ǌƵ�ĚĞŶ��ĂŚŶƐƚĞŝŐĞŶ�ƐŽůůƚĞ�Ĩƺƌ�ĞŝŶĞŶ�ƐĐŚŶĞůůĞŶ�hŵƐƚŝĞŐ�ŐĞŐĞďĞŶ�ƐĞŝŶ͘��Ğŝ�ĞŝŶĞƌ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ZĂĚƐƚĂƚŝŽŶ�ŝƐƚ�ĚĞƌ�sĞƌůĞŝŚ�ǀŽŶ��Ͳ�ŝŬĞƐͬ�WĞĚĞůĞĐƐ�
ĞŝŶĞ�ƐŝŶŶǀŽůůĞ��ƌŐćŶǌƵŶŐ͘��ŝŶ��ŶŐĞďŽƚ�ŝƐƚ�ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ĚĞƌ�DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚƐƐƚƵĚŝĞ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͘�hŶĂďŚćŶŐŝŐ�ǀŽŶ�ĚĞƌ�DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚƐƐƚƵĚŝĞ�ǌƵƌ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�
ZĂĚƐƚĂƚŝŽŶ�Ăŵ��ĂŚŶŚŽĨ�<ĞŵƉĞŶ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�ŵŝŶĚĞƐƚĞŶƐ�ϮϬ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ�ǀŽŶ��ĞŝŶZĂĚƐĐŚůŽƐƐ�ǌƵ�ĞŵƉĨĞŚůĞŶ͘

'ƵƚĞƌ�ďĂƵůŝĐŚĞƌ��ƵƐƚĂŶĚ�ĚĞƌ�ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶ�ĂƵĨ�ďĞŝĚĞŶ��ĂŚŶŚŽĨƐƐĞŝƚĞŶ͘�

ϲ͘�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĂƵ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ
ϭ͘��ƌƐƚĞůůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚƐƐƚƵĚŝĞ�ZĂĚƐƚĂƚŝŽŶ�Ăŵ��ĂŚŶŚŽĨ�<ĞŵƉĞŶ�;ŐŐĨ͘�ŝŶƚĞƌŬŽŵŵƵŶĂů�ŵŝƚ�ĞŝŶĞƌ�^ƚƵĚŝĞ�ǌƵŵ��ĂŚŶŚŽĨ�sŝĞƌƐĞŶͿ

ϱ͘��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝŵ�ZĂƚ�

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

ĐĂ͘�ϯϬ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�DĂĐŚďĂƌŬĞŝƚƐƐƚƵĚŝĞ�ZĂĚƐƚĂƚŝŽŶͿ
ĐĂ͘�ϲϬ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϮϬ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶͿ

Ϯ͘��ŶĂůǇƐĞ�ƵŶĚ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĂƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ͕�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�^ƚĂŶĚŽƌƚǀĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�ĚŝĞ��ƵĨƐƚĞůůƵŶŐ�ǀŽŶ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ

ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

�ƵǁĞŶĚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϮ�PWEs'�EZt�Ͳ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ĚĞƐ�PWEs�Ͳ�ŐĞŵćƘ�tĞŝƚĞƌůĞŝƚƵŶŐƐƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�sZZ��ƂZ�ǀŽŵ�
ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϬϴ�ŝ͘�Ě͘�&͘�ǀŽŵ�Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϴ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ƚćĚƚĞŶ͕�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞŝƐĞŶ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�EZt�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�
ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�
<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϬ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů

�ďď͘��Ͳϭϵ sĞƌŽƌƚƵŶŐ�DĂƘŶĂŚŵĞŶƐƚĞĐŬďƌŝĞĨĞ�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϭ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϯ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů 'ĞůĚƌŝƐĐŚĞ�^ƚƌĂƘĞ��ϮϮϭͬ�,ŝŶƐďĞĐŬĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�>ϯϳϯ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ�ŽŚŶĞ�>^��ŽŚŶĞ�sŽƌƌĂŶŐ�
ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
�ƵŶĚ �ƵŶĚ͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ϭϱ͘ϱϬϬ��ϮϮϭͬ�ϲ͘ϬϬϬ�>ϯϳϯ ϳϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

<ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ

�ϮϮϭͲE�Ͳϭ �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�>^�

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ >ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚƚǇƉ

Eƌ͘ ͗�Ϯϱ�

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
<ĞŝŶĞ�YƵĞƌƵŶŐƐŚŝůĨĞͬ�'ĞĨćŚƌůŝĐŚĞ�YƵĞƌƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

ƺďĞƌ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�Φ

�ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�>^�Ͳ&'m

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ
ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞWƌĞŵŝƵŵƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

YƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϮ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϯ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

ďŝƐ�ϱ͘ϬϬϬ�Φ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�;DĂƌŬŝĞƌƵŶŐͿ

ZĂŶĚŵĂƌŬŝĞƌƵŶŐ�;Ϭ͕ϭϮ�ŵͿ�ƌĞƚƌŽƌĞĨůĞŬƚŝĞƌĞŶĚ�ĚƵƌĐŚ��ƵŶĚ
�ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ZĂĚǁĞŐĞďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
&ĞŚůĞŶĚĞ��ĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ�
;�ŶŵĞƌŬƵŶŐ�ĂƵƐ�ĚĞƌ�/E<��KŶůŝŶĞͲ�ĞƚĞŝůŝŐƵŶŐͿ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
�ƵŶĚ �ƵŶĚ͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ϭϬ͘ϱϬϬ��ϮϮϭ ϳϬ

>ĂŐĞ sŽŶ�Ͳ��ŝƐ KƌƚƐůĂŐĞ >ćŶŐĞ�ŝŶ�ŵ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů <ĂůĚĞŶŬŝƌĐŚĞŶĞƌ�^ƚƌĂƘĞ��ϮϮϭ KƌƚƐĞŝŶĨĂŚƌƚ�<ĂůĚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ�Ͳ�<ϯ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ ϭ͘Ϭϭϰ

ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ

�ϮϮϭͲE�ͲϮ �ĞůĞƵĐŚƚƵŶŐEƌ͘ ͗�Ϯϲ�

ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞYƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϯ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ Ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϭ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

<ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ

<ϯͲE�Ͳϭ �ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�mďĞƌůĞŝƚƐƚĞůůĞ�ƵŶĚ�DĂƌŬŝĞƌƵŶŐEƌ͘ ͗�Ϯϳ�

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ >ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚƚǇƉ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů EĂƚƚ�<ϯ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ KƌƚƐĞŝŶĨĂŚƌƚ�ƵŶŐĞƐŝĐŚĞƌƚ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ <ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů Ϯ͘ϱϬϬ�<ϯ ϱϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
ƵŶŐĞƐŝĐŚĞƌƚĞ�KƌƚƐĞŝŶĨĂŚƌƚ

^ĐŚĂĨĨƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ƐŝĐŚĞƌĞŶ�mďĞƌůĞŝƚƐƚĞůůĞ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�&ĂŚƌďĂŚŶ�;ǌ͘�͘�ĚƵƌĐŚ�DĂƌŬŝĞƌƵŶŐĞŶ�ŽĚĞƌ�ĞŝŶĞƌ�DŝƚƚĞůŝŶƐĞůͿ

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

ϱ͘ϬϬϬͲϱϬ͘ϬϬϬ�ΦŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞWƌĞŵŝƵŵƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

YƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϰ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϭ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ >ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚƚǇƉ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů >ĂŶĚƐƚƌĂƘĞ�<ϭͬ�>ϯϳϯ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ�ŵŝƚ�>^�

<ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ

>ϯϳϯͲE�Ͳϭ �ĞƐĐŚŝůĚĞƌƵŶŐͬDĂƌŬŝĞƌƵŶŐͬsĞƌďƌĞŝƚĞƌƵŶŐ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞEƌ͘ ͗�Ϯϴ�

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
^ƚƌĂƘĞŶ͘EZt >ĂŶĚ�EZt͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů <ĞŝŶĞ��ŶŐĂďĞŶ�<ϭͬ�ϲ͘ϱϬϬ�>ϯϳϯ ϳϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
'ĞĨćŚƌůŝĐŚĞ�YƵĞƌƵŶŐ�
�ƌĞŝƚĞ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ

WƌƺĨƵŶŐ�&ƵƌƚŵĂƌŬŝĞƌƵŶŐ�ƵŶĚ�WŝŬƚŽŐƌĂŵŵĞ�ĨƌĞŝĞƌ�ZĞĐŚƚƐĂďďŝĞŐĞƌ�>ĂŶĚƐƚƌĂƘĞ�<ϭ
sŽƌĨĂŚƌƚ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌ�ĚƵƌĐŚ��ĞƐĐŚŝůĚĞƌƵŶŐ�;�ĞŝĐŚĞŶ�ϮϬϱ�^ƚsK͕��ĞŝĐŚĞŶ�ϯϬϲ�^ƚsK�ƵŶĚ��ƵƐĂƚǌǌĞŝĐŚĞŶ�ϭϬϬϬͲϯϮ�^ƚsKͿ ƐŽǁŝĞ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�^ŝŐŶĂůůĞƵĐŚƚĞ�ƉƌƺĨĞŶ�;ĨƌĞŝĞƌ�
ZĞĐŚƚƐĂďďŝĞŐĞƌͿ
WƌƺĨƵŶŐ��ŶƉĂƐƐƵŶŐ�ZĂĚǁĞŐĞďƌĞŝƚĞŶ�ŶĂĐŚ��Z�Ͳ^ƚĂŶĚĂƌĚ

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�;�ĞƐĐŚŝůĚĞƌƵŶŐ͕�DĂƌŬŝĞƌƵŶŐ͕�^ŝŐŶĂůůĞƵĐŚƚĞͿ

ϮϬ͘ϬϬϬͲϱϬ͘ϬϬϬ�ΦŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞWƌĞŵŝƵŵƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

YƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϱ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϯ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϯ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� ϯ

<ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ

>ϯϳϯͲE�ͲϮ �ŶƉĂƐƐƵŶŐ�>^�Ͳ^ĐŚĂůƚƵŶŐEƌ͘ ͗�Ϯϵ�

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ >ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚƚǇƉ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů EĞƚƚĞƚĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�>Ϯϵͬ��ŵ�^ĐŚćŶǌĐŚĞŶ�>Ϯϵͬ��ǇĐŬ�

>ϯϳϯͬ�<ůŝŶŬŚĂŵŵĞƌ
ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ <ŶŽƚĞŶƉƵŶŬƚ�ŵŝƚ�>^�

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
^ƚƌĂƘĞŶ͘EZt >ĂŶĚ�EZt͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ϵ͘ϬϬϬ�EĞƚƚĞƚĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞ�>Ϯϵͬ�ϴ͘ϬϬϬ��ŵ�

^ĐŚćŶǌĐŚĞŶ�>Ϯϵͬ�ϭϭ͘ϱϬϬ�>ϯϳϯ
ϱϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
�ĞĚĂƌĨƐĂŵƉĞůͬ�tĂƌƚĞǌĞŝƚ�>^�

>^��ƐǇŶĐŚƌŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ�<ĨǌͲsĞƌŬĞŚƌ�ƐĐŚĂůƚĞŶ

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

ϱ͘ϬϬϬͲϮϬ͘ϬϬϬ�ΦŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞWƌĞŵŝƵŵƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

YƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϲ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ Ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϯ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ

>ϯϳϯͲE�Ͳϯ �ƵƐďĂƵ�ĚĞƌ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞͬ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ZĂĚǁĞŐĞŽďĞƌĨůćĐŚĞEƌ͘ ͗�ϯϬ�

>ĂŐĞ sŽŶ�Ͳ��ŝƐ KƌƚƐůĂŐĞ >ćŶŐĞ�ŝŶ�ŵ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ,ĂƉƉĞůƚĞƌ�,ĞŝĚĞ�>ϯϳϯ <ϰ�Ͳ�^ƚĂĚƚŐƌĞŶǌĞ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ ϭ͘ϳϲϵ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
^ƚƌĂƘĞŶ͘EZt >ĂŶĚ�EZt͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ŬĞŝŶĞ��ŶŐĂďĞŶ�>ϯϳϯ ϭϬϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
�ƌĞŝƚĞ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ
ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞƌ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶďĞůĂŐ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

WƌƺĨƵŶŐ��ƵƐďĂƵ�ĚĞƌ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ�ŶĂĐŚ��Z�Ͳ^ƚĂŶĚĂƌĚ
^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶďĞůĂŐ

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

ƺďĞƌ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ΦŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞYƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϳ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ Ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϯ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ

>ϯϳϯͲE�Ͳϰ �ƵƐďĂƵ�ĚĞƌ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞͬ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ZĂĚǁĞŐĞŽďĞƌĨůćĐŚĞEƌ͘ ͗�ϯϭ�

>ĂŐĞ sŽŶ�Ͳ��ŝƐ KƌƚƐůĂŐĞ >ćŶŐĞ�ŝŶ�ŵ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ,ĂƉƉĞůƚĞƌ�,ĞŝĚĞ�>ϯϳϯ 'ĞŵĞŝŶĚĞŐƌĞŶǌĞ�Ͳ�<ϰ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ ϱϳϯ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
^ƚƌĂƘĞŶ͘EZt >ĂŶĚ�EZt͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ϱ͘ϱϬϬ�>ϯϳϯ ϳϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
�ƌĞŝƚĞ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ�ƵŶǌƵƌĞŝĐŚĞŶĚ
ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞƌ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶďĞůĂŐ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

WƌƺĨƵŶŐ��ƵƐďĂƵ�ĚĞƌ�ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ�ŶĂĐŚ��Z�Ͳ^ƚĂŶĚĂƌĚ
^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶďĞůĂŐ

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

ƺďĞƌ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ΦŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞYƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϴ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

^ƚĂĚƚͬ'ĞŵĞŝŶĚĞ

sĞƌŬĞŚƌƐƐŝĐŚĞƌŚĞŝƚ ϭ EĞƚǌůƺĐŬĞŶƐĐŚůƵƐƐ ϯ
�ůůƚĂŐƐͲEĞƚǌďĞĚĞƵƚƵŶŐ Ϯ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŶĞƚǌ�EZt ϯ

'ĞƐĂŵƚďĞǁĞƌƚƵŶŐ� Ϯ

ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐĂŶůĂŐĞ

>ϯϴϴͲE�Ͳϭ ^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�ZĂĚǁĞŐĞŽďĞƌĨůćĐŚĞEƌ͘ ͗�ϯϮ�

>ĂŐĞ sŽŶ�Ͳ��ŝƐ KƌƚƐůĂŐĞ >ćŶŐĞ�ŝŶ�ŵ
^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů �ŽƌŶďƵƐĐŚĞƌ�^ƚƌĂƘĞ �ϱϬϵ�Ͳ�>ŽďďĞƌŝĐŚĞƌ�^ƚƌĂƘĞ ĂƵƘĞƌŽƌƚƐ ϭ͘ϴϮϱ

�ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ �ds�;<ĨǌͬϮϰŚͿ s�;ŬŵͬŚͿ
^ƚƌĂƘĞŶ͘EZt >ĂŶĚ�EZt͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ϯ͘ϱϬϬ�>ϯϴϴ ϳϬ

ZĂĚǁĞŐĞŬĂƚĞŐŽƌŝĞ WƌŝŽƌŝƐŝĞƌƵŶŐ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ŝŶŬů͘�DćŶŐĞů
ŵĂŶŐĞůŚĂĨƚĞƌ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶďĞůĂŐ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

^ĂŶŝĞƌƵŶŐ�KďĞƌĨůćĐŚĞŶďĞůĂŐ

ϭ͘�'ƌƵŶĚůĂŐĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
Ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵŝƚ�ũĞǁĞŝůŝŐĞŵ��ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ
ϯ͘�<ůćƌƵŶŐ�ŵƂŐůŝĐŚĞŶ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘�<ŽƐƚĞŶĞƌŵŝƚƚůƵŶŐ
ϱ͘�>ĞŝƐƚƵŶŐƐƉŚĂƐĞ�ϯ�ĨĨ͘�ŶĂĐŚ�,K�/

ƺďĞƌ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ΦŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

,ĂƵƉƚƌŽƵƚĞ

EĞďĞŶƌŽƵƚĞYƵĂůŝƚćƚƐƌŽƵƚĞ

�ƌŐćŶǌƵŶŐƐƌŽƵƚĞ

�ƺƌŐĞƌƌĂĚǁĞŐĞ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ŬŽŵŵƵŶĂůĞƌ�^ƚƌĂƘĞŶďĂƵ�Ͳ�&ƂZŝͲŬŽŵͲ^ƚƌĂ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�
ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ

:ćŚƌůŝĐŚĞƐ��ƌŚĂůƚƵŶŐƐƉƌŽŐƌĂŵŵ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ

'ƌƵŶĚƐćƚǌĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ��ĂƵ�ƵŶĚ�ĚŝĞ�&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�ZĂĚǁĞŐĞŶ�
ŝŵ��ƵŐĞ�ǀŽŶ��ƵŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�ŝŶ�ĚĞƌ��ĂƵůĂƐƚ�ĚĞƐ��ƵŶĚĞƐ

&ƂƌĚĞƌƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ZĂĚǁĞŐĞďĂƵ�ĂŶ�ďĞƐƚĞŚĞŶĚĞŶ�>ĂŶĚĞƐƐƚƌĂƘĞŶ�;h��//ƌͿ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϲϵ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

ϯϬ Ϭ
ϯϳ Ϭ

Ϭ
ϲϳ

>ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ �ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ

'ĞƐĂŵƚ

�ƌĞǇĞůů��ĂŚŶŚŽĨ ŝŶŶĞƌŽƌƚƐ ^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů͕��� ^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕���͕�sZZ

�ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞ �ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶƚǇƉ�ƵŶĚ�<ĂƉĂǌŝƚćƚ tŝƚƚĞƌƵŶŐƐƐĐŚƵƚǌ

ZĂĚƐĞƌǀŝĐĞ

^�ͲE�Ͳϭ ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞEƌ͘ ͗�ϯϯ�

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ ^ĂŵŵĞůŬŽůůĞŬƚŝǀĂŶůĂŐĞ mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶůĞŚŶďƺŐĞů
�ŶůĞŚŶďƺŐĞů &ĂŚƌƌĂĚďŽǆ
<ŽŵďŝŶŝĞƌƚĞƌ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ�

EĞƵĞ�ǁŝƚƚĞƌƵŶŐƐŐĞƐĐŚƺƚǌĞ�ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞ�ŵŝƚ�ϯϮ��ŶůĞŚŶďƺŐĞůŶ�ŵŝƚ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ƺĚƐĞŝƚĞ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨƐ�;WнZͲ�ƵŶĚ��нZͲWĂƌŬƉůĂƚǌͿ͘��ĂŶĞďĞŶ�ƐŝŶĚ�
&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ǀŽƌǌƵĨŝŶĚĞŶ͘��ƵĨ�ĚĞƌ�EŽƌĚƐĞŝƚĞ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨƐ�ƐŝŶĚ�ŶƵƌ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ǀŽƌǌƵĨŝŶĚĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŶ�ĚĞŶ�ZĂĚĨĂŚƌĞƌŶ�ŶŝĐŚƚ�
ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͘��ŶďŝŶĚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ĂŚŶůŝŶŝĞ͗�Z��ϭϯ�;�ƵƐůŝŶŝĞŶ�Ϭϲϰ͕�Ϭϵϱ͕�Ϭϵϲ�ĂŶ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ�>ĂŵďĞƌƚŝŵĂƌŬƚ��ŶŽƌĚǁĞƐƚůŝĐŚ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨƐ�ŝŵ�
KƌƚƐŬĞƌŶͿ

�ĞƐĞŝƚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�ŶƂƌĚůŝĐŚĞŶ�^ĞŝƚĞ�ƵŶĚ�ĞƌƐĞƚǌĞŶ�ĚƵƌĐŚ�ϭϱ�ŶĞƵĞ��ŶůĞŚŶďƺŐĞů�ŵŝƚ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ�;Ğǀƚů͘��ĞƐŝŐŶ�ǀŽŶ�^ƺĚƐĞŝƚĞ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨƐ�
ŵŝƚ�ĂƵĨŶĞŚŵĞŶͿ͘�
�ĞƐĞŝƚŝŐƵŶŐ�ĚĞƌ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ĂƵĨ�ĚĞƌ�^ƺĚƐĞŝƚĞ�ƵŶĚ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ĚƵƌĐŚ�ϱ��ĞŝŶZĂĚƐĐŚůŽƐƐ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ�ĂůƐ�ƐŝĐŚĞƌĞ�ƵŶĚ�ǁŝƚƚĞƌƵŶŐƐŐĞƐĐŚƺƚǌƚĞ�
�ďƐĐŚůŝĞƘŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ͘�WƌƺĨĞŶ͕�ŝŶǁŝĞĨĞƌŶ�ĚŝĞ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ǀŽŶ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ�ŝŶ�<ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵŝƚ�ĚĞŵ��нZͲWĂƌŬƉůĂƚǌ�ŵƂŐůŝĐŚ�ŝƐƚ͕�ĚĂ�ĚŝĞ��нZͲ�ŶůĂŐĞ�ŵŝƚƚĞůƐ�
&ƂƌĚĞƌŵŝƚƚĞů�ƌĞĂůŝƐŝĞƌƚ�ǁŽƌĚĞŶ�ŝƐƚ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ŐĞǁŝƐƐĞ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶůĂŐĞ�ŶĂĐŚŐĞǁŝĞƐĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ�ŵƵƐƐ͘

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ

ϰ͘��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝŵ�ZĂƚ�

ϭ͘��ŶĂůǇƐĞ�ƵŶĚ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĂƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ͕�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�^ƚĂŶĚŽƌƚǀĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ
Ϯ͘�<ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ
ϯ͘�ŐŐĨ͘�<ůćƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ

ϱ͘�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĂƵ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

ĐĂ͘�Ϯϰ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϭϱ��ŶůĞŚŶďƺŐĞů�ŵŝƚ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐͿ
ĐĂ͘�ϭϱ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϱ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶͿ

ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

�ƵǁĞŶĚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϮ�PWEs'�EZt�Ͳ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ĚĞƐ�PWEs�Ͳ�ŐĞŵćƘ�tĞŝƚĞƌůĞŝƚƵŶŐƐƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�sZZ��ƂZ�ǀŽŵ�
ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϬϴ�ŝ͘�Ě͘�&͘�ǀŽŵ�Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϴ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ƚćĚƚĞŶ͕�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞŝƐĞŶ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�EZt�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�
ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�
<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϳϬ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

ϮϮ Ϭ
Ϭ Ϭ

ϭϰ
ϯϲ

�ĞƐĞŝƚŝŐƵŶŐ�ƵŶĚ��ƵƐƚĂƵƐĐŚ�ĚĞƌ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ŵŝŶĚ͘�ϭϬ��ŶůĞŚŶďƺŐĞů�;ŐŐĨ͘�ŵŝƚ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐͿ͘
�ĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ�/ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ǀŽŶ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ϯ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ͕�ĚŝĞ�ǀŽŵ�ǀĞƌďƵŶĚǁĞŝƚĞŶ��ĞŝŶZĂĚƐĐŚůŽƐƐͲ^ǇƐƚĞŵ�;sZZͿ ďĞƚƌŝĞďĞŶ�ǁĞƌĚĞŶ͕�
Ăŵ�^ƚĂŶĚŽƌƚ��ŽĞƌŬĞƐƉůĂƚǌ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͘

>ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ �ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ
>ŽďďĞƌŝĐŚ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ��ŽĞƌŬĞƐƉůĂƚǌ� ŝŶŶĞƌŽƌƚƐ ^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�sZZ

�ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞ �ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶƚǇƉ�ƵŶĚ�<ĂƉĂǌŝƚćƚ tŝƚƚĞƌƵŶŐƐƐĐŚƵƚǌ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ ^ĂŵŵĞůŬŽůůĞŬƚŝǀĂŶůĂŐĞ

^�ͲE�ͲϮ

ZĂĚƐĞƌǀŝĐĞ

ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞEƌ͘ ͗�ϯϰ�

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�

�ŶďŝŶĚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ƵƐůŝŶŝĞŶ͗�^��ϴϳ͕�Ϭϲϰ͕�ϬϵϮ͕�Ϭϵϯ͕�Ϭϵϱ͕�Ϭϵϲ

�ŝĞ�ƺďĞƌĚĂĐŚƚĞŶ�ŬŽŵďŝŶŝĞƌƚĞŶ�&ĞůŐĞŶͲ�ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ�ǁĞŝƐĞŶ�ĞŝŶĞŶ�ŐƵƚĞŶ�ďĂƵůŝĐŚĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ĂƵĨ�ƵŶĚ�ǀĞƌǌĞŝĐŚŶĞŶ�ĞŝŶĞ�ŚŽŚĞ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�;ŶĞƵ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚĞ�
ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞͿ͘��ŝĞ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ƐŝŶĚ�ĚĂŐĞŐĞŶ�ŝŶ�ĞŝŶĞŵ�ƐĐŚůĞĐŚƚĞŶ�ďĂƵůŝĐŚĞŶ��ƵƐƚĂŶĚ�ƵŶĚ��ďŝĞƚĞŶ�ŬĞŝŶĞ�ƐŝĐŚĞƌĞ��ďƐƚĞůůŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ�Ĩƺƌ�&ĂŚƌƌćĚĞƌ͘

mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƌ�ŬŽŵďŝŶŝĞƌƚĞŶ�&ĞůŐĞŶͲ�
ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ͕�ƵŶƺďĞƌĚĂĐŚƚĞ�
&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ

�ŶůĞŚŶďƺŐĞů &ĂŚƌƌĂĚďŽǆ
<ŽŵďŝŶŝĞƌƚĞƌ�&ĞůŐĞŶͲ�ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ�
'ĞƐĂŵƚ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ
ϭ͘��ŶĂůǇƐĞ�ƵŶĚ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĂƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ͕�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�^ƚĂŶĚŽƌƚǀĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ

ϱ͘�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĂƵ

Ϯ͘�<ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ
ϯ͘�ŐŐĨ͘�<ůćƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ
ϰ͘��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝŵ�ZĂƚ�

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

ĐĂ͘�Ϯ͘ϱϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϭϬ��ŶůĞŚŶďƺŐĞůͿ
ĐĂ͘�ϵ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϯ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶͿ

ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

�ƵǁĞŶĚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϮ�PWEs'�EZt�Ͳ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ĚĞƐ�PWEs�Ͳ�ŐĞŵćƘ�tĞŝƚĞƌůĞŝƚƵŶŐƐƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�sZZ��ƂZ�ǀŽŵ�
ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϬϴ�ŝ͘�Ě͘�&͘�ǀŽŵ�Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϴ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ƚćĚƚĞŶ͕�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞŝƐĞŶ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�EZt�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ǀŽŶ�<ůŝŵĂƐĐŚƵƚǌƉƌŽũĞŬƚĞŶ�ŝŶ�
ƐŽǌŝĂůĞŶ͕�ŬƵůƚƵƌĞůůĞŶ�ƵŶĚ�ƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶ��ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐĞŶ�Ͳ�
<ŽŵŵƵŶĂůƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ



<ůŝŵĂĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞ�DŽďŝŝůŝƚćƚ�ʹ ZĂĚǀĞƌŬĞŚƌƐŬŽŶǌĞƉƚ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ

^ĞŝƚĞ�ϭϳϭ
ďƺƌŽ�ƐƚĂĚƚsĞƌŬĞŚƌ�'ŵď,

ϱϬ Ϭ
Ϭ Ϭ

Ϭ
ϱϬ

�ĞƐƚĂŶĚƐďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�

�ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞ

�Ɛ�ŝƐƚ�ŐĞƉůĂŶƚ͕�ĚĂƐƐ�ĚĞƌ��ĂŚŶŚŽĨ�ŝŶ�<ĂůĚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ�ŐƌƵŶĚůĞŐĞŶĚ�ƵŵŐĞƐƚĂůƚĞƚ�ǁŝƌĚ͕�ƐŽ�ĚĂƐƐ�ĞŝŶĞ�EĞƵŽƌĚŶƵŶŐ�ƵŶĚ�ͲĂƵƐƐƚĂƚƚƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞŶ�
ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶ�ĞƌĨŽůŐĞŶ�ǁŝƌĚ͘�/ŵ��ƵŐĞ�ĚĞƐƐĞŶ�ǁŝƌĚ�ĂƵĐŚ�ĞŝŶĞ�WнZͲ�ŶůĂŐĞ�Ăŵ��ĂŚŶŚŽĨ�ĞƌƌŝĐŚƚĞƚ͕�Ĩƺƌ�ĚŝĞ�ĚĞƌ�sZZ�ĂůƐ�&ƂƌĚĞƌŐĞďĞƌ�ĨƵŶŐŝĞƌƚ͘
/ŵ��ƵŐĞ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨƐƵŵďĂƵƐ�ŝƐƚ�ĚŝĞ��ƌƌŝĐŚƚƵŶŐ�ǀŽŶ�ϭϬ��ĞŝŶZĂĚƐĐŚůŽƐƐ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ�ǌƵ�ƉƌƺĨĞŶ͘��Ğƌ�sZZ�ŝƐƚ�ƐŽǁŽŚů�ďĞŝ�ĚĞŶ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶ�ĂůƐ�ĂƵĐŚ�ďĞŝ�ĚĞƌ��
WнZͲ�ŶůĂŐĞ�&ƂƌĚĞƌŐĞďĞƌ�;ďĞŝĚĞ�WůĂŶƵŶŐĞŶ�ƐŝŶĚ�ŵŝƚĞŝŶĂŶĚĞƌ�ǀĞƌĞŝŶďĂƌͿ͘��ŝĞ���ĂƌƺďĞƌ�ŚŝŶĂƵƐ�ŝƐƚ�ĞŝŶĞ�ĂƵƐƌĞŝĐŚĞŶĚĞ��ŶǌĂŚů�ĂŶ�ƺďĞƌĚĂĐŚƚĞŶ��ŶůĞŚŶďƺŐĞůŶ�ŝŶ�
ĚŝĞ�hŵŐĞƐƚĂůƚƵŶŐƐƉůćŶĞ�ǌƵ�ŝŶƚĞŐƌŝĞƌĞŶ͘�,ŝĞƌ�ƐŝŶĚ�ǌƵŶćĐŚƐƚ�ϮϬ��ŶůĞŚŶďƺŐĞů�ǌƵ�ŝŶƐƚĂůůŝĞƌĞŶ͘�

�ďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞŶƚǇƉ�ƵŶĚ�<ĂƉĂǌŝƚćƚ tŝƚƚĞƌƵŶŐƐƐĐŚƵƚǌ
&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ ^ĂŵŵĞůŬŽůůĞŬƚŝǀĂŶůĂŐĞ ƺďĞƌĚĂĐŚƚĞ�;�ĂŚŶŚŽĨƐŐĞďćƵĚĞͿ ƵŶĚ�

ƵŶƺďĞƌĚĂĐŚƚĞ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ŶůĞŚŶďƺŐĞů &ĂŚƌƌĂĚďŽǆ
<ŽŵďŝŶŝĞƌƚĞƌ�&ĞůŐĞŶͲ�ƵŶĚ�ZĂŚŵĞŶŚĂůƚĞƌ�
'ĞƐĂŵƚ

ZĂĚƐĞƌǀŝĐĞ

^�ͲE�Ͳϯ ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞEƌ͘ ͗�ϯϱ�

>ĂŐĞ KƌƚƐůĂŐĞ �ĂƵůĂƐƚƚƌćŐĞƌ WƌŽũĞŬƚďĞƚĞŝůŝŐƚĞ
<ĂůĚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ��ĂŚŶŚŽĨ ŝŶŶĞƌŽƌƚƐ ^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů ^ƚĂĚƚ�EĞƚƚĞƚĂů͕�<ƌĞŝƐ�sŝĞƌƐĞŶ͕�sZZ

&ŝŶĂŶǌŝĞƌƵŶŐͬ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶ

�ŵ��ĂŚŶŚŽĨ�ŝŶ�<ĂůĚĞŶŬŝƌĐŚĞŶ�Őŝďƚ�ĞƐ�ĂŶ�Ϯ�^ƚĂŶĚŽƌƚĞŶ�ŝŶƐŐĞƐĂŵƚ�ϱϬ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ͘��ĂǀŽŶ�ďĞĨŝŶĚĞŶ�ƐŝĐŚ�ϯϴ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ĚŝƌĞŬƚ�Ăŵ��ĂŚŶƐƚĞŝŐ�ƵŶƚĞƌ�ĚĞƌ�
mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐ�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨŐĞďćƵĚĞƐ͕�ĚŝĞ�ƺďƌŝŐĞŶ�ϭϮ�ŝŶ�ĚĞƌ�EćŚĞ�ĚĞƌ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ͘��ŝĞƐĞ�ƐŝŶĚ�ǌƵŵ�dĞŝů�ǀŽŶ�hŶŬƌĂƵƚ�ďĞĚĞĐŬƚ͘��ŝĞ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�Ăŵ��ĂŚŶƐƚĞŝŐ�
ǁĞƌĚĞŶ�ŐƌƂƘƚĞŶƚĞŝůƐ�ŐĞŵŝĞĚĞŶ�ƵŶĚ�ƐƚĂƚƚĚĞƐƐĞŶ�ĚŝĞ�'ĞůćŶĚĞƌ�ǌƵŵ��ďƐĐŚůŝĞƘĞŶ�ĚĞƌ�&ĂŚƌƌćĚĞƌ�ŐĞŶƵƚǌƚ͘��ŝĞ�ZĂĚĂďƐƚĞůůĂŶůĂŐĞ�ĂƵƘĞƌŚĂůď�ĚĞƐ��ĂŚŶŚŽĨĞƐ�ǁŝƌĚ�
ĚĂŐĞŐĞŶ�ŐćŶǌůŝĐŚ�ŐĞŵŝĞĚĞŶ͘��ŶďŝŶĚƵŶŐ�ĚƵƌĐŚ�ĨŽůŐĞŶĚĞ��ĂŚŶͲͬ�ƵƐůŝŶŝĞŶ͗�Z��ϭϯ͕�Ϭϵϯ͕�Ϭϵϱ

ϰ͘��ĞƐĐŚůƵƐƐ�ŝŵ�ZĂƚ�
ϱ͘�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĂƵ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚƌĂƵŵ <ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ

DĂƘŶĂŚŵĞŶďĞƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ

hŵƐĞƚǌƵŶŐƐƐĐŚƌŝƚƚĞ
ϭ͘��ŶĂůǇƐĞ�ƵŶĚ��ĞǁĞƌƚƵŶŐ�ĚĞƌ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵŬƚƵƌĂƵƐƐƚĂƚƚƵŶŐ͕�ĚĞƌǌĞŝƚŝŐĞ��ƵƐůĂƐƚƵŶŐ�ƵŶĚ�^ƚĂŶĚŽƌƚǀĞƌĨƺŐďĂƌŬĞŝƚ
Ϯ͘�<ŽƐƚĞŶƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ƵŶĚ��ĞƌĞĐŚŶƵŶŐ
ϯ͘�ŐŐĨ͘�<ůćƌƵŶŐ�ĚĞƐ�'ƌƵŶĚĞƌǁĞƌďƐ

ĐĂ͘�ϯϬ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϮϬ��ŶůĞŚŶďƺŐĞů�ŵŝƚ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐͿ
ĐĂ͘�ϯϬ͘ϬϬϬ�Φ�;Ĩƺƌ�ϭϬ�&ĂŚƌƌĂĚďŽǆĞŶͿ

�ĞŵŽŶƚĂŐĞ�ĚĞƌ�&ĞůŐĞŶŚĂůƚĞƌ�ĂŶ�ĚĞƌ��ƵƐŚĂůƚĞƐƚĞůůĞ�ƐŽǁŝĞ�ƵŶƚĞƌŚĂůď�ĚĞƌ�mďĞƌĚĂĐŚƵŶŐĞŶ͘

ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

ŶŝĐŚƚ�ǀŽƌŚĂŶĚĞŶ

ŬƵƌǌĨƌŝƐƚŝŐ ŵŝƚƚĞůĨƌŝƐƚŝŐ ůĂŶŐĨƌŝƐƚŝŐ

�ƵǁĞŶĚƵŶŐ�ŶĂĐŚ�Α�ϭϮ�PWEs'�EZt�Ͳ�/ŶǀĞƐƚŝƚŝŽŶƐŵĂƘŶĂŚŵĞŶ�
ĚĞƐ�PWEs�Ͳ�ŐĞŵćƘ�tĞŝƚĞƌůĞŝƚƵŶŐƐƌŝĐŚƚůŝŶŝĞ�sZZ��ƂZ�ǀŽŵ�
ϭϬ͘ϭϮ͘ϮϬϬϴ�ŝ͘�Ě͘�&͘�ǀŽŵ�Ϯϭ͘Ϭϯ͘ϮϬϭϴ

ZŝĐŚƚůŝŶŝĞ�ǌƵƌ�&ƂƌĚĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�EĂŚŵŽďŝůŝƚćƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�^ƚćĚƚĞŶ͕�
'ĞŵĞŝŶĚĞŶ�ƵŶĚ�<ƌĞŝƐĞŶ�ĚĞƐ�>ĂŶĚĞƐ�EZt�Ͳ�&ƂZŝͲEĂŚ

ŬĞŝŶĞ�&ƂƌĚĞƌŵƂŐůŝĐŚŬĞŝƚ
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