
�ĞƩĞ� ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ� ƌĞƚƌĂĐĞ� ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ŐĠŶĠƌĂůĞ� ĚĞ� ĐĞƐ� ƐŽůĚĂƚƐ� ŐƵǇĂŶĂŝƐ� ĚĞ� ůĂ� ƉƌĞͲ
ŵŝğƌĞ�ŐƵĞƌƌĞ�ŵŽŶĚŝĂůĞ͕�ƚŽƵƚ�ĞŶ�ŵĞƩĂŶƚ�ĞŶ�ĞǆĞƌŐƵĞ�ĚĞƐ�ƉĂƌĐŽƵƌƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĞůƐ�ĚĞ�
ĐŽŵďĂƩĂŶƚƐ�Ğƚ�ĚĞ�ŶŽŶͲĐŽŵďĂƩĂŶƚƐ͘��ǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�Ě͛ƵŶ� ůŝǀƌĞƚ�ĞŶƐĞŝͲ
ŐŶĂŶƚ͘�sŽŝƌ�ĂƵƐƐŝ�DŝƐƐŝŽŶ��ĞŶƚĞŶĂŝƌĞ�ϭϰͲϭϴ�Ͳ ĐĞŶƚĞŶĂŝƌĞ͘ŽƌŐ
;ϭϯ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ĂǀĞĐ�ƈŝůůĞƚƐ�ϳϬyϵϭĐŵ�Ϳ�

�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ŵŽŶƚƌĞ�ůĂ�ĚŝǀĞƌƐŝƚĠ�Ğƚ�ůĂ�ƌŝĐŚĞƐƐĞ�ĚĞƐ��ƌƚƐ�DĂƌƌŽŶƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ�ĚŽͲ
ŵĂŝŶĞƐ�ƐƵŝǀĂŶƚƐ�͗�ƉĞŝŶƚƵƌĞ͕�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ͕�ďƌŽĚĞƌŝĞ�Ğƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞů͘
�ǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝǀƌĞƚͲũĞƵ͘
;ϭϭ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ϳϬyϵϭĐŵ�ĂǀĞĐ�ƈŝůůĞƚƐͿ

�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞƐ�ŶŽŵďƌĞƵƐĞƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĠĞƐ�ƉĞŶĚĂŶƚ�ůĞ�
ĐĂƌŶĂǀĂů�͗�ĚĞƐ�ĚĠĮůĠƐ�ĚƵ�ĚŝŵĂŶĐŚĞ�ĂƉƌğƐͲŵŝĚŝ�ĂƵǆ�:ŽƵƌƐ�ŐƌĂƐ͕�ƐĂŶƐ�ŽƵďůŝĞƌ�ůĞƐ�ďĂůƐ�
ƉĂƌĠͲŵĂƐƋƵĠ͘�KƵƚƌĞ��ůĞ�dŽƵůŽƵůŽƵ�ĚĞƐ�ďĂůƐ͕�ůĞƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ�ƉĞƌƐŽŶŶĂŐĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂĚŝͲ
ƟŽŶ�ĐĂƌŶĂǀĂůĞƐƋƵĞ�ŐƵǇĂŶĂŝƐĞ�ƐŽŶƚ�ĂƵƐƐŝ�ƉƌĠƐĞŶƚĠƐ͘
;ϭϮ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ĂǀĞĐ�ƈŝůůĞƚƐ�ϳϬyϵϭ�Đŵ�Ϳ

�ĞƩĞ� ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ� ƉƌĠƐĞŶƚĞ� ůĞƐ� ŐƌĂŶĚĞƐ� ĠƚĂƉĞƐ� ĚĞ� ů͛ŚŝƐƚŽŝƌĞ� ĚĞ� ů͛ĞƐĐůĂǀĂŐĞ� ĞŶ�
'ƵǇĂŶĞ͕�ĚĞ�ůĂ�ƚƌĂŝƚĞ�ĂƵǆ�ĂďŽůŝƟŽŶƐ͘�
;ϭϵ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ĂǀĞĐ�ƈŝůůĞƚƐ�ϳϬyϵϭ�Đŵ�Ϳ�

�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ͕�ŵĞƚ�ĞŶ�ǀĂůĞƵƌ�ůĞƐ�ĚĠĐŽƌƐ�ĐĂƌĂĐƚĠƌŝƐƟƋƵĞƐ�ĚĞƐ�ŽďũĞƚƐ͕�ŵŽďŝůŝĞƌƐ�
Ğƚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶŶĞůƐ�ĚĞ�'ƵǇĂŶĞ�;ĐƌĠŽůĞƐ͕�ĂŵĠƌŝŶĚŝĞŶƐ͕�ďƵƐŚŝŶĞŶŐĞͿ͘�
�ǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�Ě͛ƵŶ�ůŝǀƌĞƚͲ ũĞƵ͘�
;ϭϯ�ƉĂŶŶĞĂƵǆ�ĞŶ�ϳϬ�y�ϵϭ�ĐŵͿ�

hŶĞ� ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ� ƐƵƌ� ůĞ� ƉĂƚƌŝŵŽŝŶĞ� ĐƵůŝŶĂŝƌĞ� ĐƌĠŽůĞ� ĚĞ� ůĂ�'ƵǇĂŶĞ ͗� >ĞƐ� ŚĂďŝƚƵĚĞƐ�
ĂůŝŵĞŶƚĂŝƌĞƐ� ŐƵǇĂŶĂŝƐĞƐ� ůŝĠĞƐ�ĂƵǆ�ƉĂůŵŝĞƌƐ͕� ůĞƐ� ƌĞĐĞƩĞƐ�ŽƵďůŝĠĞƐ͕� ůĞƐ�ƉąƟƐƐĞƌŝĞƐ�
Ğƚ�ĐŽŶĮƐĞƌŝĞƐ�ĐƌĠŽůĞƐ͘�KŶ�Ǉ�ĚĠĐŽƵǀƌĞ�ĂƵƐƐŝ�ůĞƐ�ĂƌƚƐ�ĐƵůŝŶĂŝƌĞƐ�ĂŵĠƌŝŶĚŝĞŶ�Ğƚ��ĂůƵͲ
ŬƵ͕�ĂŝŶƐŝ�ƋƵĞ�ůĞƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ĠĐŚĂŶŐĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ůĞƐ�ĚŝīĠƌĞŶƚƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞůƐ�
ĚĞ�'ƵǇĂŶĞ͘�
;ϭϬ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ϳϬyϵϭĐŵͿ

Ϭϱϵϰ�Ϯϴ�Ϯϳ�ϲϵ



�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ��Ɛ͛ĂƌƟĐƵůĞ�ĂƵƚŽƵƌ�ĚĞ�ĚĞƵǆ�ŐƌĂŶĚƐ�ĂǆĞƐ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞ�ů͛ĂƌĐŚĠŽůŽŐŝĞ�ƉƌĠĐŽͲ
ůŽŵďŝĞŶŶĞ�ĞŶ�'ƵǇĂŶĞ ͗�ůĞƐ�ŽďũĞƚƐ�ĞŶ�ƉŝĞƌƌĞ�Ğƚ�ů͛Ăƌƚ�ƌƵƉĞƐƚƌĞ͘
;ϭϱ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ϳϬyϵϭĐŵͿ

�ĞƩĞ� ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ� ƌĂƉƉĞůůĞ� ůΖŚŝƐƚŽŝƌĞ� ĚĞƐ� ƉƌŝŶĐŝƉĂƵǆ� ŐƌŽƵƉĞƐ� Ğƚ� ůĞĂĚĞƌƐ�DĂƌƌŽŶƐ� ĚĞ�'ƵǇĂŶĞ͘�
�ǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŐŶĠĞ�Ě͛ƵŶ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĐŽůůğŐĞ͘�
;ϭϲ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ϳϬyϵϭĐŵͿ

�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ůĞƐ�ŵƵƐŝƋƵĞƐ�Ğƚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĚĞ�ŵƵƐŝƋƵĞ�ĚĞƐ�ŐƌŽƵƉĞƐ�ĂŵĠƌŝŶĚŝĞŶƐ͕�
ĐƌĠŽůĞƐ�Ğƚ�ĂůƵŬƵ�ĚĞ�'ƵǇĂŶĞ͘�
;ϭϬ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ϳϬy�ϵϭĐŵͿ�

�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ƉƌĠƐĞŶƚĞ�ƵŶĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ�ĚĞ�ƉŽƌƚƌĂŝƚƐ�ĚĞ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ƚĠŵŽŝŐŶĂŶƚ��ĚĞƐ�ƌĂŝƐŽŶƐ�ŵƵůͲ
ƟƉůĞƐ�ĚĞ�ůĞƵƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĞŶ�'ƵǇĂŶĞ͘�sĞƌƐŝŽŶ�ůĠŐğƌĞ�ĚĞ�ů͛ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ��ŚĞƌĐŚĞƌ�ůĂ�ǀŝĞ͕�DŝŐƌĂŶƚƐ�
ĞŶ�'ƵǇĂŶĞ͘�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĚĞ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�WŝĂŶƚŽŶŝ͘�
;ϭϮ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ĂƵƚŽƉŽƌƚĠƐ�ϮϬϬyϴϬĐŵͿ

�ĞƩĞ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞŐƌŽƵƉĞ�ƵŶĞ�ƐĠůĞĐƟŽŶ�Ě͛ŝŵĂŐĞƐ�ĞŶ�ŐƌĂŶĚ�ĨŽƌŵĂƚ�ƟƌĠĞƐ�ĚĞ�ů͛ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�
�ŚĞƌĐŚĞƌ�ůĂ�ǀŝĞ͘�DŝŐƌĂŶƚƐ�ĞŶ�'ƵǇĂŶĞ͘�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĚĞ�&ƌĠĚĠƌŝĐ�WŝĂŶƚŽŶŝ͘�
;ϭϱ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚŝĞƐ�ĚĞ�ƚƌğƐ�ŐƌĂŶĚ�ĨŽƌŵĂƚ ͗�ϭϮϬϬyϴϬϬŵŵ�;ϳĞǆͿ͕�ϭϮϬϬyϭϯϬϬŵŵ�;ϭĞǆͿ͕�
ϭϮϬϬyϭϴϬϬŵŵ�;ϲĞǆͿ͕�ϭϮϬϬyϯϳϱϬŵŵ�;ϭĞǆͿ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�Ğƚ�ŵŽĚĂůŝƚĠƐ�ĚĞ�Ɖƌġƚ�ƐƵƌ�
ĚĞŵĂŶĚĞ͘

WĞŶĚĂŶƚ�ƉƌğƐ�ĚĞ�ĐŝŶƋ�ƐŝğĐůĞƐ�;ϭϰϵϬ�Ͳ ϭϵϰϬͿ͕�ĚĞƐ�ŚŽŵŵĞƐ͕�ĚĞƐ�ĨĞŵŵĞƐ�Ğƚ�ĚĞƐ�ĞŶĨĂŶƚƐ͕�ǀĞŶƵƐ�
ĚĞƐ�ƋƵĂƚƌĞ�ĐŽŝŶƐ�ĚƵ�ŵŽŶĚĞ͕�ƐŽŶƚ�ĞǆŚŝďĠƐ�ĞŶ�KĐĐŝĚĞŶƚ͕�ĞŶ��ŵĠƌŝƋƵĞ�Ğƚ�ĂƵ�:ĂƉŽŶ͘��ŝƌƋƵĞƐ͕�
ĐĂďĂƌĞƚƐ͕�ĨŽŝƌĞƐ͕�ǌŽŽƐ͕�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŝƟŶĠƌĂŶƚƐ͕�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƵŶŝǀĞƌƐĞůůĞƐ�ŽƵ�ĐŽůŽŶŝĂůĞƐ͕�ƐŽŶƚ�ƚŽƵƐ�ĐĞƐ�
ůŝĞƵǆ�Žƶ�ů͛ŽŶ�Ă�ƉƵ�ůĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞƌ͘�/ůƐ�ƐŽŶƚ�ĂůŽƌƐ�ƉƌĠƚĞŶĚƵƐ�ͨƐĂƵǀĂŐĞƐͩ͘�ϭ�ƉĂŶŶĞĂƵ�ĐŽŶƐĂĐƌĠ�ă�
ƵŶĞ�ĨĂŵŝůůĞ�<Ăůŝ͛ŶĂ�ĚĞ�'ƵǇĂŶĞ͘�;Ϯϭ�ƉĂŶŶĞĂƵǆͲďąĐŚĞ�ĂƵƚŽƉŽƌƚĠƐ�ĚĞ�ϮϭϬ�y�ϭϬϬ�ĐŵͿ
�ůĂďŽƌĠĞ�ƉĂƌ�ůĞ�ŐƌŽƵƉĞ�ĚĞ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ��ĐŚĂĐ�Ğƚ�ůĂ�&ŽŶĚĂƟŽŶ�>ŝůŝĂŶ�dŚƵƌĂŵ͕��ĚƵƋƵĞƌ�ĐŽŶƚƌĞ�ůĞ�ƌĂĐŝƐŵĞ͕�
ů͛ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�Ă�ĠƚĠ�ĂĐƋƵŝƐĞ�ƉĂƌ�ůĂ�ZĠŐŝŽŶ�'ƵǇĂŶĞ͘�>Ğ�DƵƐĠĞ�ĚĞƐ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŐƵǇĂŶĂŝƐĞƐ�ĞƐƚ�ĐŚĂƌŐĠ�Ě͛ŽƌŐĂŶŝͲ
ƐĞƌ�ƐŽŶ�ŝƟŶĠƌĂŶĐĞ�ĞŶ�'ƵǇĂŶĞ͘�

>ĞƐ�ĞǆƉŽƐŝƟŽŶƐ�ƐŽŶƚ�ƉƌġƚĠĞƐ�ŐƌĂĐŝĞƵƐĞŵĞŶƚ͘�dŽƵƚĞĨŽŝƐ͕�ůΖĞŵƉƌƵŶƚĞƵƌ�ĚŽŝƚ ĂƩĞƐƚĞƌ�ƋƵĞ�ůĞ�
ůŝĞƵ�Ě͛ĞǆƉŽƐŝƟŽŶ�ĞƐƚ�ĂƐƐƵƌĠ͘

>ΖĞŵƉƌƵŶƚĞƵƌ�ƉƌĞŶĚ�ĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�;ĂůůĞƌ�Ğƚ�ƌĞƚŽƵƌͿ͕�ůΖŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Ğƚ�ůĞ�ĚĠŵŽŶƚĂŐĞ�
ĚĞ�ůΖĞǆƉŽƐŝƟŽŶ͘�

dŽƵƚĞ�ƐĂůŝƐƐƵƌĞ�ŽƵ�ĚĠĐŚŝƌƵƌĞ�ĞŶƚƌĂŠŶĞƌĂ�ůĞ�ƌĞŵƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ůΖĠůĠŵĞŶƚ�ĚĠƚĠƌŝŽƌĠ�ĂƵǆ�ĨƌĂŝƐ�ĚĞ�
ů͛ĞŵƉƌƵŶƚĞƵƌ͘�

>ΖĞŵƉƌƵŶƚĞƵƌ�ƉƌĞŶĚ�ů͛ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĚĞ�ŶĞ�ƌĂũŽƵƚĞƌ�ĂƵĐƵŶ�ƚĞǆƚĞ�ŽƵ�ĐŽŵŵĞŶƚĂŝƌĞ�ĚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ă�
ŵŽĚŝĮĞƌ�ůĞ�ƐĞŶƐ�ĚĞƐ�ƚĞǆƚĞƐ�ĚĞ�ůΖĞǆƉŽƐŝƟŽŶ͘


