
�ĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ
KďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�^ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

sĂƚƚĞŶĨĂůů ^ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��͘s͘
ϭϯ ŵĞŝ�ϮϬϮϬ

&ŽƚŽ͗��ŽŶŶĞƉĂƌŬ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ



�ĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�Ͳ KďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�̂ ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

Ϯ

/E,Kh�^KW'�s�

Ϯ͘ϭ sĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŽďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌƐ ϰ

Ϯ͘Ϯ �ŝũŐĞƐƚĞůĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ ϰ



�ĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�Ͳ KďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�̂ ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

ϯ

ϭ /EdZK�h�d/�

/Ŷ�ŵĞŝ�ϮϬϭϵ�ŚĞĞĨƚ�sĂƚƚĞŶĨĂůů ^ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ�͘s͘�;ǀŽŽƌŚĞĞŶ�EƵŽŶ�̂ ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��͘s͘Ϳ�ĚĞ�KďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ�ǀŽŽƌ��ŽŶŶĞƉĂƌŬ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�
ƵŝƚŐĞŐĞǀĞŶ͘ h�ŚĞĞĨƚ�ŚŝĞƌŝŶ�ŐĞŢŶǀĞƐƚĞĞƌĚ͘EĂ�ƵŝƚŐŝĨƚĞ�ǀĂŶ�ĚĞǌĞ�ŽďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ĞĞŶ�ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ĚŽŽƌŐĞǀŽĞƌĚ ŝŶ�ĚĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�
ŽƉďƌĞŶŐƐƚ͘ /Ŷ�Ěŝƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ůŝĐŚƚĞŶ�ǁŝũ�ƚŽĞ�ǁĂƚ�Ěŝƚ�ǀŽŽƌ�Ƶ�ďĞƚĞŬĞŶƚ͘�

�ŽŶŶĞƉĂƌŬ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ�ŝƐ�ŐĞďŽƵǁĚ�ďŝũ�ĞĞŶ�ďĞƐƚĂĂŶĚĞ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚƐĐĞŶƚƌĂůĞ �͘�ŽŽƌ�ƌĞĞĚƐ�ĂĂŶǁĞǌŝŐ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƵƌ�ǁĂƐ�ŚĞƚ�ƚŝũĚĞŶƐ�ĚĞ�ďŽƵǁ�
ŶŽĚŝŐ�Žŵ ŝĞƚƐ ĂĨ�ƚĞ�ǁŝũŬĞŶ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�ŽŶƚǁĞƌƉ͘��ŝƚ�ŚĞĞĨƚ�ĞƌƚŽĞ�ŐĞůĞŝĚ�ĚĂƚ�ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ǀĂŶ�ŚĞƚ�ǌŽŶŶĞƉĂƌŬ�ůĂŐĞƌ�ŝƐ�
ĚĂŶ�ĞĞƌĚĞƌ�ĂĂŶŐĞŶŽŵĞŶ͘

EĂĂƌ�ĂĂŶůĞŝĚŝŶŐ�ŚŝĞƌǀĂŶ�ŚĞďďĞŶ�ǁŝũ�ďĞƐůŽƚĞŶ�Žŵ�ďŝũ�ŚĞƚ�ďĞƌĞŬĞŶĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ĚĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŶĂĂƌ�
ďĞŶĞĚĞŶ�ďŝũ�ƚĞ�ƐƚĞůůĞŶ͘��ŝƚ�ĚŽĞŶ�ǁĞ ǀŽŽƌ�ĚĞ�ŚƵŝĚŝŐĞ�ĞŶ�ƚŽĞŬŽŵƐƚŝŐĞ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞƐ͘��Ğ�Ƶŝƚ�ƚĞ�ŬĞƌĞŶ ǀĂƌŝĂďĞůĞ ZĞŶƚĞ�ŝƐ�ĚŽŽƌ�ĚĞǌĞ�
ǁŝũǌŝŐŝŶŐ�ŚŽŐĞƌ͕�ĚĂŶ�ďŝũ�ŐĞďƌƵŝŬ�ǀĂŶ�ĚĞ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ͘ ��Ğ�ĂĂŶǀƵůůĞŶĚĞ��ŽŶƵƐ�ǀŽŽƌ�sĂƚƚĞŶĨĂůůͲŬůĂŶƚĞŶ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϱй�ďůŝũĨƚ
ŽŶŐĞǁŝũǌŝŐĚ͘�h�ůĞĞƐƚ�ŚŝĞƌŽǀĞƌ�ŵĞĞƌ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂĂĨ�Ϯ͘���

,ĞĞĨƚ�Ƶ�ŶĂ�ŚĞƚ�ůĞǌĞŶ�ǀĂŶ�Ěŝƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚŶŽŐ�ǀƌĂŐĞŶ͕�ŶĞĞŵ�ĚĂŶ�ŐĞƌƵƐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞƚ�ŽŶƐ�ŽƉ�ǀŝĂ�ƚĞůĞĨŽŽŶŶƵŵŵĞƌ�ϬϴϴͲϯϲϯϳϵϭϬ ŽĨ�ƉĞƌ�ŵĂŝů�ǀŝĂ�
ƐĂŵĞŶŝŶǌŽŶΛǀĂƚƚĞŶĨĂůů͘ ĐŽŵ͘�

DĂƌƚŝũŶ�,ĂŐĞŶƐ
�ŝƌĞĐƚĞƵƌ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�̂ ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��͘s͘



�ĂŶǀƵůůĞŶĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝĞ�Ͳ KďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�̂ ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ

ϰ

Ϯ �KEE�W�Z<��D^d�Z��D

Ϯ͘ϭ sĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŽďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌƐ
KďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌƐ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ǀĂŶ�ĚĞ�hŝƚŐĞǀĞŶĚĞ�/ŶƐƚĞůůŝŶŐ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�̂ ĂŵĞŶ�ŝŶ��ŽŶ��͘s͘�ĞĞŶ�ũĂĂƌůŝũŬƐĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ŝŶ�ĚĞ�ǀŽƌŵ�ǀĂŶ�ĞĞŶ�
ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ͘�/ŶĚŝĞŶ�ĞĞŶ�KďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌ�ƚĞǀĞŶƐ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�<ůĂŶƚ�ŝƐ�ŽĨ�ŝƐ�ŐĞǁĞĞƐƚ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĞĞŶ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ͕�ŽŶƚǀĂŶŐƚ�ĚĞ�
KďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌ�ĞĞŶ��ŽŶƵƐ�ǀĂŶ�sĂƚƚĞŶĨĂůů ^ĂůĞƐ�EĞĚĞƌůĂŶĚ E͘s͘�Ğ�ŐĞǁŝũǌŝŐĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ ŚĞĞĨƚ ŐĞĞŶ�ŝŶǀůŽĞĚ�ŽƉ�ĚĞ��ŽŶƵƐ͘

�Ğ�ƚĞ�ŽŶƚǀĂŶŐĞŶ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ǁŽƌĚƚ�ďĞƌĞŬĞŶĚ�ĂĂŶ�ĚĞ�ŚĂŶĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�ƵŝƚƐƚĂĂŶĚĞ�,ŽŽĨĚƐŽŵ�ĞŶ�ĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ĚŝĞ�ŝƐ�ŽƉŐĞǁĞŬƚ�
ĚŽŽƌ��ŽŶŶĞƉĂƌŬ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ ŝŶ�ĚĞ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ͘�

� �Ğ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�Ϯ͕Ϭй�ŽƉ�ũĂĂƌďĂƐŝƐ�ŝŶĚŝĞŶ�ĚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ŽƉŐĞǁĞŬƚĞ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ŝŶ�ĞĞŶ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŐĞůŝũŬ�ŝƐ�ĂĂŶ�
ĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ŽƉŐĞǁĞŬƚĞ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ǀŽŽƌ�ĚŝĞ�ďĞƚƌĞĨĨĞŶĚĞ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ͘��Ğ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ǁŽƌĚƚ�ĂĂŶ�ĂůůĞ�
KďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌƐ�ǀĞƌŐŽĞĚ͘

sŽŽƌ�ĚĞ�ďĞƌĞŬĞŶŝŶŐ�ǀĂŶ�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ŝŶ�ĞĞŶ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ ǁŽƌĚƚ�ĚĞ�ǀŽůŐĞŶĚĞ�ĨŽƌŵƵůĞ�ŐĞŚĂŶƚĞĞƌĚ͗�

Ϯ͕Ϭй�ǆ�ŝŶůĞŐ�ǆ�ĚĂĂĚǁĞƌŬĞůŝũŬĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŝŶ�ŬtŚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ�ͬ �ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŽƉďƌĞŶŐƐƚ�ŝŶ�ŬtŚ�ƉĞƌ�ũĂĂƌ

Ϯ͘Ϯ �ŝũŐĞƐƚĞůĚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝĞǀĞƌǁĂĐŚƚŝŶŐ

�Ğ�ŽŽƌƐƉƌŽŶŬĞůŝũŬĞ ĞŶ�ďŝũŐĞƐƚĞůĚĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ ŽƉŐĞǁĞŬƚĞ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ƉĞƌ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŝƐ�ŽƉŐĞŶŽŵĞŶ�ŝŶ�
ŽŶĚĞƌƐƚĂĂŶĚĞ�ƚĂďĞů͘

:ĂĂƌ�ϭ

ŵĞŝ�ϮϬϭϵ�ƚͬŵ�
ĂƉƌ�ϮϬϮϬ

:ĂĂƌ�Ϯ

;ŵĞŝ�ϮϬϮϬ ƚͬŵ�
ĂƉƌ�ϮϬϮϭͿ

:ĂĂƌ�ϯ

;ŵĞŝ�ϮϬϮϭ ƚͬŵ�
ĂƉƌ�ϮϬϮϮͿ

:ĂĂƌ�ϰ

;ŵĞŝ�
ϮϬϮϮ ƚͬŵ�
ĂƉƌ�ϮϬϮϯͿ

:ĂĂƌ�ϱ

;ŵĞŝ�
ϮϬϮϯ ƚͬŵ�
ĂƉƌ�ϮϬϮϰͿ

sĞƌǁĂĐŚƚĞ�
ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚƐƉƌŽĚƵĐƚŝĞ�
ƉĞƌ ZĞŶƚĞͲ ĞŶ�
�ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ ;ŝŶ�
ŬtŚͿ

KƵĚ͗

EŝĞƵǁ͗

ϭ͘ϯϴϰ͘ϬϬϬ

ϭ͘ϭϳϬ͘ϴϬϬ��

ϭ͘ϴϵϴ͘ϬϬϬ

ϭ͘ϲϴϯ͘ϬϬϬ��

ϭ͘ϴϵϮ͘ϬϬϬ

ϭ͘ϲϳϰ͘ϬϬϬ��

ϭ͘ϴϴϳ͘ϬϬϬ

ϭ͘ϲϲϱ͘ϬϬϬ��

ϭ͘ϴϴϭ͘ϬϬϬ

ϭ͘ϲϱϲ͘ϬϬϬ��

� /ŶĚŝĞŶ��ŽŶŶĞƉĂƌŬ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĞĞŶ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŵĞĞƌ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ŽƉǁĞŬƚ�ĚĂŶ�ǀĞƌǁĂĐŚƚ �͕ĚĂŶ�ǌĂů�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�
ZĞŶƚĞ�ŚŽŐĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�Ϯ͕Ϭй͘��ůƐ�ŚĞƚ��ŽŶŶĞƉĂƌŬ��ŵƐƚĞƌĚĂŵ ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĞĞŶ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŵŝŶĚĞƌ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ŽƉǁĞŬƚ�ĚĂŶ�
ǀĞƌǁĂĐŚƚ͕�ĚĂŶ�ǌĂů�ĚĞ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ůĂŐĞƌ�ǌŝũŶ�ĚĂŶ�Ϯ͕Ϭй͘�

� �Ğ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ŽƉŐĞǁĞŬƚĞ�ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ �͕ƵŝƚŐĞĚƌƵŬƚ�ŝŶ�ŬtŚ�ƉĞƌ�ZĞŶƚĞ Ͳ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ�ŝƐ�ǀĂƐƚŐĞƐƚĞůĚ�ĚŽŽƌ�sĂƚƚĞŶĨĂůů
�ƵƵƌǌĂŵĞ��ŶĞƌŐŝĞ E͘s͘��Ğ�hŝƚŐĞǀĞŶĚĞ�/ŶƐƚĞůůŝŶŐ�ŚĞĞĨƚ�ŐĞƉƌŽďĞĞƌĚ�ĞĞŶ�ǌŽ�ƌĞĂůŝƐƚŝƐĐŚ�ŵŽŐĞůŝũŬĞ�ǀĞƌǁĂĐŚƚĞ�ŚŽĞǀĞĞůŚĞŝĚ�ŽƉŐĞǁĞŬƚĞ�
ĞůĞŬƚƌŝĐŝƚĞŝƚ�ƚĞ�ŚĂŶƚĞƌĞŶ͘�,Ğƚ�ŝƐ�ĞĐŚƚĞƌ�ĞĞŶ�ŝŶƐĐŚĂƚƚŝŶŐ�ĞŶ�Ğƌ�ŬƵŶŶĞŶ�ŐĞĞŶ� ƌĞĐŚƚĞŶ ĂĂŶ�ŽŶƚůĞĞŶĚ�ǁŽƌĚĞŶ �͘�Ğ�ǀĂƌŝĂďĞůĞ�ZĞŶƚĞ�ǁŽƌĚƚ�ŝŶ�
ƉŽƐŝƚŝĞǀĞ�ĞŶ�ŶĞŐĂƚŝĞǀĞ�ǌŝŶ�ďĞŢŶǀůŽĞĚ�ĚŽŽƌ�ĚĞ�ŵĂƚĞ�ǁĂĂƌŝŶ�ĚĞ�ŝŶƐĐŚĂƚƚŝŶŐ�ũƵŝƐƚ�ďůŝũŬƚ�ƚĞ�ǌŝũŶ͘

� �Ğ�ĞǀĞŶƚƵĞůĞ��ŽŶƵƐ�ďĞĚƌĂĂŐƚ�ĞĞŶ�ǀĂƐƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ǀĂŶ�Ϯ͕ϱй�ŽƉ�ũĂĂƌďĂƐŝƐ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĚĞ�>ŽŽƉƚŝũĚ�ǀĂŶ�ĚĞ�KďůŝŐĂƚŝĞůĞŶŝŶŐ �͘�Ğ��ŽŶƵƐ�ŝƐ�ĞĞŶ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĞůĞ�ǀĞƌŐŽĞĚŝŶŐ�ǀĂŶƵŝƚ�sĂƚƚĞŶĨĂůů�^ĂůĞƐ�EĞĚĞƌůĂŶĚ E͘s͘ ĞŶ�ǁŽƌĚƚ�ĂůůĞĞŶ�ƵŝƚďĞƚĂĂůĚ�ĂĂŶ�KďůŝŐĂƚŝĞŚŽƵĚĞƌƐ�ĚŝĞ�ƚĞǀĞŶƐ sĂƚƚĞŶĨĂůů
<ůĂŶƚ�ǌŝũŶ�ŽĨ�ǌŝũŶ�ŐĞǁĞĞƐƚ�ŐĞĚƵƌĞŶĚĞ�ĞĞŶ�ZĞŶƚĞͲ ĞŶ��ŽŶƵƐƉĞƌŝŽĚĞ͘�KŶĚĞƌ�sĂƚƚĞŶĨĂůů <ůĂŶƚ�ǁŽƌĚƚ�ǀĞƌƐƚĂĂŶ�ĞĞŶ�ĐŽŶƐƵŵĞŶƚ�ŽĨ�ŬůĞŝŶǌĂŬĞůŝũŬĞ�
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