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/DQJXDJH�&RQYHQWLRQV
$FDGHPLF�/LWHUDF\�&HQWHU

*UDGH��ï�

7DEOH�RI�&RQWHQWV

6HFWLRQV 3DJHV

+RZ�WR�6HW�XS�$FDGHPLF�/LWHUDF\�&HQWHUV««««««««««««««««�±�
)$4V««««««««««««««««««««««««««««««�� �
*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�/HVVRQV ,QWURGXFWLRQ DQG�,QVWUXFWLRQDO�)RUPDW««««�
0DWHULDOV�3UHSDUDWLRQ�DQG�7DVN�&DUG�'LUHFWLRQV«««««««««««««����
IRU�WKH�*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�/HVVRQV
*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�,QVWUXFWLRQDO 6FRSH�DQG�6HTXHQFH«««««««««�±��

/DQJXDJH�&RQYHQWLRQV /LWHUDF\�&HQWHU�/HVVRQV

*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV /HVVRQV««««««««««�««««««««« ��±���

� &RUQHOO�1RWHV��/LQNV�DQG�5HVSRQVH IRU�*UDGH�OHYHO�3UDFWLFH
� &RUQHOO�1RWHV ([DPSOHV��/LQNV�DQG�5HVRXUFHV IRU�([WHQGHG�/HDUQLQJ�

$FFHOHUDWLRQ�DQG 5HPHGLDWLRQ
� 3UDFWLFH
� 3UDFWLFH�$QVZHUV

%LZHHNO\�8QLW�7HVWV�DQG�$QVZHUV«««««««««««««««««««����±���
&RPPRQ�&RUH�6WDWH�6WDQGDUGV�$OLJQPHQW�*UDGHV��±��'RFXPHQWV««««««� ���±���

$GGHQGXP

� 7HQ�/LWHUDF\�&HQWHU�5RWDWLRQV«««««««««««««««««������±���
� /LWHUDF\�&HQWHUV�*URXS�1RUPV�%(�+(52,&��*URXS�1RUPV«««««��� ���
� /LWHUDF\�&HQWHUV�/($'(56+,3�52/(6«««««««««««««�����
� /DQJXDJH�&RQYHQWLRQV &HQWHU�3RFNHW�&DUGV�DQG�/LWHUDF\�6LJQ�&DUGV««����±���
� /DQJXDJH�&RQYHQWLRQV $FDGHPLF�/LWHUDF\�&HQWHU�7DVN�&DUGV««««« ���±���



������3HQQLQJWRQ�3XEOLVKLQJ���SHQQLQJWRQSXEOLVKLQJ�FRP���������������� �

*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�,QVWUXFWLRQDO�6FRSH�DQG�6HTXHQFH

*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�$FDGHPLF�/LWHUDF\�&HQWHU
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0HFKDQLFV

3HULRGV�LQ�/DWLQ�([SUHVVLRQ
3HULRGV�LQ�1DPHV��$EEUHYLDWLRQV��DQG�
$FURQ\PV
3HULRGV�LQ�,QGLUHFW�4XHVWLRQV�DQG�,QWHQWLRQDO�
)UDJPHQWV
3HULRGV�LQ�'HFLPDO�2XWOLQHV

8QLW�7HVW

6HPLFRORQV�ZLWK�&RQMXQFWLRQV
$SRVWURSKHV�IRU�6LQJXODU�3RVVHVVLYH�1RXQV
$SRVWURSKHV�IRU�3OXUDO�3RVVHVVLYH�1RXQV

$SRVWURSKHV�IRU�&RPSRXQG�3RVVHVVLYH�1RXQV

8QLW�7HVW

$SRVWURSKHV�LQ�&RQWUDFWLRQV
&RPPD�0LVXVH
&RPPDV�IRU�'DWHV
&RPPDV�IRU�/HWWHUV

8QLW�7HVW

&RPPDV�LQ�$GGUHVVHV
&RPPDV�IRU�1DPHV
&RPPDV�IRU�*HRJUDSKLFDO�3ODFHV
&RPPDV�IRU�7DJ�4XHVWLRQV

8QLW�7HVW

&RPPDV�IRU�'LUHFW�6SHHFK
&RPPDV�LQ�D�6HULHV
&RPPDV�DIWHU�,QWURGXFWRU\�:RUGV�DQG�
3KUDVHV
&RPPDV�DIWHU�,QWURGXFWRU\�&ODXVHV

8QLW�7HVW


�'HQRWHV�,QWURGXFWRU\�6WDQGDUG�IRU�JUDGH�
OHYHO��


�'HQRWHV�/DQJXDJH�3URJUHVVLYH�6NLOO

*UDPPDU�DQG�8VDJH

3URSHU�DQG�&RPPRQ�1RXQV
3HUVRQDO�3URQRXQV
6XEMHFW�&DVH�3URQRXQV
2EMHFW�&DVH�3URQRXQV

3RVVHVVLYH�3URQRXQV
$GMHFWLYHV
7UDQVLWLYH�DQG�,QWUDQVLWLYH
9HUEV�DQG�

6XEMHFW�YHUE�
$JUHHPHQW
$GYHUEV

&RRUGLQDWLQJ�&RQMXQFWLRQV
&RUUHODWLYH�&RQMXQFWLRQV
6XERUGLQDWLQJ�&RQMXQFWLRQV


3UHSRVLWLRQDO�3KUDVHV

6XEMHFWV�DQG�3UHGLFDWHV
'LUHFW�DQG�,QGLUHFW�2EMHFWV
3KUDVHV�DQG�&ODXVHV


)UDJPHQWV�DQG�5XQ�RQV

6HQWHQFH�)RUPV��6LPSOH����������������������
&RPSRXQG��&RPSOH[��DQG�
&RPSRXQG�FRPSOH[
7\SHV�RI�6HQWHQFHV


1RXQ�3KUDVHV


1RXQ�&ODXVHV
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*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�,QVWUXFWLRQDO�6FRSH�DQG�6HTXHQFH

/HVVRQ
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0HFKDQLFV

&RPPDV�DQG�4XRWDWLRQ�0DUNV�ZLWK�6SHDNHU�
7DJV
&RPPDV�EHIRUH�&RQMXQFWLRQV�LQ�&RPSRXQG�
6HQWHQFHV
&RPPDV�LQ�&RPSOH[�6HQWHQFHV


&RPPDV ZLWK�3DUHQWKHWLFDO�([SUHVVLRQV�
�����$�

8QLW�7HVW

&RPPDV�ZLWK�&RRUGLQDWH�$GMHFWLYHV
&RPPDV�ZLWK�+LHUDUFKLFDO�$GMHFWLYHV

3XQFWXDWLRQ�ZLWK�$SSRVLWLYHV


&RPPDV�ZLWK�1RQUHVWULFWLYH�&ODXVHV������$�

8QLW�7HVW

3XQFWXDWLRQ�LQ�5HVWULFWLYH�&ODXVHV

'LDORJXH�DQG�'LUHFW�4XRWDWLRQV

3XQFWXDWLRQ�RI�'LUHFW�4XRWDWLRQV

(OOLSVLV������%�

8QLW�7HVW

4XRWDWLRQV�ZLWKLQ�4XRWDWLRQV

3XQFWXDWLRQ�RI�1RQ�VWDQGDUG�8VDJH������(�
,Q�WH[W�&LWDWLRQV�DQG�,QGLUHFW�4XRWDWLRQV
0/$�:RUNV�&LWHG�3DJH

8QLW�7HVW


�'HQRWHV�,QWURGXFWRU\�6WDQGDUG�IRU�JUDGH�
OHYHO��


�'HQRWHV�/DQJXDJH�3URJUHVVLYH�6NLOO

*UDPPDU�DQG�8VDJH


*HUXQGV�����$�


*HUXQG�3KUDVHV������$�

5HIOH[LYH��,QWHQVLYH��
DQG�5HFLSURFDO�3URQRXQV
,QGHILQLWH�3URQRXQV



3URQRXQ�$QWHFHGHQWV


3URQRXQ�1XPEHU�DQG�3HUVRQ�
6KLIWV


9DJXH�3URQRXQ�5HIHUHQFHV�DQG�
'HPRQVWUDWLYH�3URQRXQV


1RQUHVWULFWLYH�$GMHFWLYH�&ODXVHV�
DQG�5HODWLYH�3URQRXQV



5HVWULFWLYH�$GMHFWLYH�&ODXVHV�
DQG�5HODWLYH�3URQRXQV


3UHGLFDWH�$GMHFWLYHV�DQG�
$GMHFWLYDO�3KUDVHV

3DVW�3DUWLFLSOHV������$�

3DVW�3DUWLFLSLDO�3KUDVHV������$�


3UHVHQW�3DUWLFLSOHV������$�

3UHVHQW�3DUWLFLSLDO�3KUDVHV������$�
&RPSDUDWLYH�0RGLILHUV
6XSHUODWLYH�0RGLILHUV



������3HQQLQJWRQ�3XEOLVKLQJ���SHQQLQJWRQSXEOLVKLQJ�FRP���������������� ��

*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�,QVWUXFWLRQDO�6FRSH�DQG�6HTXHQFH

*UDPPDU�DQG 0HFKDQLFV�$FDGHPLF�/LWHUDF\�&HQWHU

/HVVRQ
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0HFKDQLFV

,WDOLFV�DQG�8QGHUOLQLQJ��%RRN��:HEVLWH��
1HZVSDSHU��DQG�0DJD]LQH�7LWOHV
,WDOLFV�DQG�8QGHUOLQLQJ��3OD\��7HOHYLVLRQ�
6KRZ��0RYLH��DQG�:RUNV�RI�$UW�7LWOHV
4XRWDWLRQ�0DUNV��6RQJ��3RHP��DQG�%RRN�
&KDSWHU�7LWOHV
4XRWDWLRQ�0DUNV��1HZVSDSHU��0DJD]LQH��DQG�
%ORJ�$UWLFOH�7LWOHV

8QLW�7HVW

4XRWDWLRQ�0DUNV��6KRUW�6WRU\�DQG�'RFXPHQW�
7LWOHV
&DSLWDOL]DWLRQ�RI�1DPHG�3HRSOH�DQG�3ODFHV
&DSLWDOL]DWLRQ�RI�1DPHG�7KLQJV�DQG�3URGXFWV
&DSLWDOL]DWLRQ�RI�+ROLGD\V�DQG�'DWHV

8QLW�7HVW

&DSLWDOL]DWLRQ�RI�6SHFLDO�(YHQWV�DQG�+LVWRULFDO�
3HULRGV
&DSLWDOL]DWLRQ�RI�2UJDQL]DWLRQV�DQG�
%XVLQHVVHV
&DSLWDOL]DWLRQ�RI�/DQJXDJHV��
'LDOHFWV�
�����(���DQG�3HRSOH�*URXSV�
4XHVWLRQ�0DUNV

8QLW�7HVW

([FODPDWLRQ�3RLQWV
&RORQV�WR�,QWURGXFH�%ORFN�4XRWDWLRQV

3DUHQWKHVHV�ZLWK�&RPSOHWH�6HQWHQFHV


'DVKHV�WR�,QGLFDWH�5HODWLRQVKLSV
�����$�

8QLW�7HVW


�'HQRWHV�,QWURGXFWRU\�6WDQGDUG�IRU�JUDGH�
OHYHO��


�'HQRWHV�/DQJXDJH�3URJUHVVLYH�6NLOO

*UDPPDU�DQG�8VDJH



0LVSODFHG�0RGLILHUV



'DQJOLQJ�0RGLILHUV


6TXLQWLQJ�0RGLILHUV������&�



9HUE�3KUDVHV



6KLIWV�LQ�9HUE�7HQVHV

3URJUHVVLYH�9HUE�7HQVH
3HUIHFW�9HUE�7HQVH

,QILQLWLYHV������$�


,QGLFDWLYH�0RRG������&�


,PSHUDWLYH�0RRG������&�


,QWHUURJDWLYH�0RRG������&�


&RQGLWLRQDO�0RRG������&�


6XEMXQFWLYH�0RRG������&�

9HUE�9RLFH�DQG�0RRG�6KLIWV�
�����'�
6XERUGLQDWLQJ�&RQMXQFWLRQV�DQG�


$GYHUELDO�&ODXVHV�
5HODWLYH�$GYHUEV�DQG�

$GYHUELDO�
&ODXVHV
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*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�,QVWUXFWLRQDO�6FRSH�DQG�6HTXHQFH

/HVVRQ
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0HFKDQLFV

%UDFNHWV
+\SKHQV�DQG�&RPSRXQG�$GYHUEV
6ODVKHV
1XPEHUV

8QLW�7HVW


�'HQRWHV�,QWURGXFWRU\�6WDQGDUG�IRU�JUDGH�
OHYHO��


�'HQRWHV�/DQJXDJH�3URJUHVVLYH�6NLOO

*UDPPDU�DQG�8VDJH

$GYHUE�2UGHU


1RQ�VWDQGDUG�(QJOLVK�'HOHWLRQV


1RQ�VWDQGDUG�(QJOLVK�$GGLWLRQV


1RQ�VWDQGDUG�(QJOLVK�
6XEVWLWXWLRQV



'Z�DD�Z��E��D��,�E/�^������D/��>/d�Z��z���Ed�Z�>�^^KE�ηϭϵ

>ŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ DĞĐŚĂŶŝĐƐ�EŽƚĞƐ͘

sŝĞǁ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�>ĂƚŝŶ�
ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ Ăƚ
ŚƚƚƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮĐŶĚ:Dϲ ͘

hƐĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĞƚƚĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ�ƚŝƚůĞ�
Žƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůĞƚƚĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶ͘�

>ĂƚŝŶ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ďǇ�ĐŽŵŵĂƐ�Žƌ�
ƉĂƌĞŶƚŚĞƐĞƐ͘

� ĞƚĐ͘�;Ğƚ�ĐĞƚĞƌĂͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

� Ğƚ�Ăů͘�;Ğƚ�ĂůŝŝͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

� Ğ͘Ő͘�;ĞǆĞŵƉůŝ�ŐƌĂƚŝĂͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

� ŝ͘Ğ͘�;ŝĚ�ĞƐƚͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ͘�tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ
ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�Žƌ�ĚĞĨŝŶĞ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

>ŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞ 'ƌĂŵŵĂƌ�ĂŶĚ�hƐĂŐĞ�EŽƚĞƐ͘

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ WĂƌƚƐ�ŽĨ�^ƉĞĞĐŚ�
^ŽŶŐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌ ŶŽƵŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶƐ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮĐŝ^�D'͘

��ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƉůĂĐĞ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞĚ͘���ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǁŽƌĚ͕�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�;ǁŝƚŚ�Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐͿ͕�Žƌ�Ă�ŚǇƉŚĞŶĂƚĞĚ�ǁŽƌĚ͘

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

��ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂ͕�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƉůĂĐĞ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂĐƚ�Žƌ�ďĞ�ĂĐƚĞĚ�
ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞĚ�ŽŶůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

^ŽŵĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŶŽƵŶƐ ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ĂŶŝŵĂůƐ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐƐ͘ �ŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŶŽƵŶƐ��ĂĐƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ�
ƐŝŶŐƵůĂƌ�ǀĞƌďƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞dŚĂƚ�ĐůĂƐƐ ŝƐ ŶŽŝƐǇ͘͟

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ΞϮϬϭϳ�WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ���ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ��������� ϭϯ



'Z�DD�Z��E��D��,�E/�^������D/��>/d�Z��z���Ed�Z�>�^^KE�ηϭ�

>ŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ DĞĐŚĂŶŝĐƐ�EŽƚĞƐ͘

sŝĞǁ�ƚŚĞ�ĂƌƚŝĐůĞ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�>ĂƚŝŶ�
ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ Ăƚ
ŚƚƚƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮĐŶĚ:Dϲ͘

hƐĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĞƚƚĞƌ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂďďƌĞǀŝĂƚĞĚ�ƚŝƚůĞ�
Žƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ůĞƚƚĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶ͘�

>ĂƚŝŶ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ďǇ�ĐŽŵŵĂƐ�Žƌ�
ƉĂƌĞŶƚŚĞƐĞƐ͘

� ĞƚĐ͘�;Ğƚ�ĐĞƚĞƌĂͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�,Ğ�ůŝŬĞƐ�ƚŚĞŵ�Ăůů͗�ĐĂŬĞ͕�ĐŽŽŬŝĞƐ͕�ĞƚĐ͘�
� Ğƚ�Ăů͘�;Ğƚ�ĂůŝŝͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�dŚĞ�Ɛŝǆ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ�;:ŽŶĞƐ͕�Ğƚ�Ăů͘Ϳ�
� Ğ͘Ő͘�;ĞǆĞŵƉůŝ�ŐƌĂƚŝĂͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�/�ůŽǀĞ�ŝĐĞ�ĐƌĞĂŵ͕�Ğ͘Ő͕͘�ǀĂŶŝůůĂ͘
� ŝ͘Ğ͘�;ŝĚ�ĞƐƚͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ͘�tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚŝŶŬ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ

ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�Žƌ�ĚĞĨŝŶĞ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐŝŐŶĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗�,Ğ�ŝƐ�ŐŽŽĨǇ͕�ŝ͘Ğ͕͘�ƐŝůůǇ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƐŝůůǇͿ͘

>ŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 'ƌĂŵŵĂƌ�ĂŶĚ�hƐĂŐĞ�EŽƚĞƐ͘

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ WĂƌƚƐ�ŽĨ�^ƉĞĞĐŚ�
^ŽŶŐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŚĞ�
ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌ ŶŽƵŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶƐ�Ăƚ�
ŚƚƚƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϮĐŝ^�D'͘

�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚƌĞĞ�WƵƌĚƵĞ�
KŶůŝŶĞ�tƌŝƚŝŶŐ�>Ăď�;Kt>Ϳ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ĂƌƚŝĐůĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶƐ�
ǁŝƚŚ�ĂŶƐǁĞƌƐ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŽǁů͘ĞŶŐůŝƐŚ͘ƉƵƌĚƵĞ͘Ğ
ĚƵͬĞǆĞƌĐŝƐĞƐͬϮͬϭ

��ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƉůĂĐĞ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞĚ͘���ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ǁŽƌĚ͕�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǁŽƌĚƐ�;ǁŝƚŚ�Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐͿ͕�Žƌ�Ă�ŚǇƉŚĞŶĂƚĞĚ�ǁŽƌĚ͘

�ǆĂŵƉůĞƐ͗ WĞĚƌŽ͕�W͘ ^͕͘�^ƚƌĂƚĨŽƌĚͲƵƉŽŶͲ�ǀŽŶ
��ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝĚĞĂ͕�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƉůĂĐĞ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂĐƚ�Žƌ�ďĞ�ĂĐƚĞĚ�
ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞĚ�ŽŶůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘�

�ǆĂŵƉůĞƐ͗ ůŝďĞƌƚǇ͕�ŚƵŵĂŶ͕�ĐĂƉŝƚĂů͕�ĚĞƐŬ͘�
^ŽŵĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶƐ�ĂƌĞ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŶŽƵŶƐ ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ĂŶŝŵĂůƐ͕�Žƌ�ƚŚŝŶŐƐ͘��ŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŶŽƵŶƐ��ĂĐƚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ�
ƐŝŶŐƵůĂƌ�ǀĞƌďƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞dŚĂƚ�ĐůĂƐƐ ŝƐ ŶŽŝƐǇ͘͟

�ǆĂŵƉůĞƐ͗ ĨĂŵŝůǇ͕�ŚĞƌĚ͕�ĐŽŵƉĂŶǇ

ΞϮϬϭϳ�WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ���ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ���������� ϭϰ



'Z�DD�Z��E��D��,�E/�^������D/��>/d�Z��z���Ed�Z�>�^^KE�ηϭ�

WƌĂĐƚŝĐĞ͘
ϭ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�/�ĞĂƚ�ŐƌĞĞŶ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�ŝ͘Ğ͕͘�ŬĂůĞ͕�

ďĞĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞĂƐ͘�/�ĂůƐŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ĚƌŝŶŬ�ƉůĞŶƚǇ ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞƚĐ͘

Ϯ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�dŽŵ ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ��ƵƉŽŶƚ͕�

:ŽŶĞƐ͕ Ğƚ�Ăů͕͘�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ǁŝƚŚ�ĞŵĂŝůƐ͕�ƚĞǆƚƐ͕�Ğƚ�Ăů͘

ϯ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�/�ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŚĞŵ�ĚƌŝŶŬƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƐŽĚĂƐ͕�ĂŶĚ

ĚĞƐƐĞƌƚƐ͕�Ğ͘Ő͕͘�ĐĂŬĞ͕�ƉŝĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ͘

ϰ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Ě͘Đ͘ ŝƐ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶ͛Ɛ

ĐĂƉŝƚĂů͕�ĂŶĚ�DƐ͘�'ŝďƐŽŶͲ>ĞĞ ůŝǀĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘

ϱ͘�/ĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͗�/�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ��ĂůďŽĂ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů

ǁŚĞƌĞ�DƐ͘�>ĞĞͲ^ŵŝƚŚ�ǁĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘

WƌŽƉĞƌ�EŽƵŶƐ͗

ϲ͘�/ĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ ŶŽƵŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŶŽƵŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͗�dŚĞ�ĐůĂƐƐ ŐŽƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ

ǀŝĐĞͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘

�ŽŵŵŽŶ�EŽƵŶ͗ �ŽůůĞĐƚŝǀĞ�EŽƵŶ͗

ΞϮϬϭϳ�WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ���ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ����������� ϭϱ



'Z�DD�Z��E��D��,�E/�^������D/��>/d�Z��z���Ed�Z�>�^^KE�ηϭ�

WƌĂĐƚŝĐĞ �ŶƐǁĞƌƐ

ϭ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�/�ĞĂƚ�ŐƌĞĞŶ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�ŝ͘Ğ͕͘�ŬĂůĞ͕�

ďĞĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞĂƐ͘�/�ĂůƐŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ĚƌŝŶŬ�ƉůĞŶƚǇ ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞƚĐ͘�/�ĞĂƚ�ŐƌĞĞŶ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͕�Ğ͘Ő͕͘�ŬĂůĞ͕�

ďĞĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞĂƐ͘�/�ĂůƐŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ĚƌŝŶŬ�ƉůĞŶƚǇ ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕ �ĞƚĐ͘�

Ϯ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�dŽŵ ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ��ƵƉŽŶƚ͕�

:ŽŶĞƐ͕ Ğƚ�Ăů͕͘�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ǁŝƚŚ�ĞŵĂŝůƐ͕�ƚĞǆƚƐ͕�Ğƚ�Ăů͘�dŽŵ ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ��ƵƉŽŶƚ͕�

:ŽŶĞƐ͕ Ğƚ�Ăů͕͘�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ǁŝƚŚ�ĞŵĂŝůƐ͕�ƚĞǆƚƐ͕�ĞƚĐ͘�

ϯ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�/�ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŚĞŵ�ĚƌŝŶŬƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƐŽĚĂƐ͕�ĂŶĚ

ĚĞƐƐĞƌƚƐ͕�Ğ͘Ő͕͘�ĐĂŬĞ͕�ƉŝĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ͘�/�ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŚĞŵ�ĚƌŝŶŬƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ƐŽĚĂƐ͕�ĂŶĚ

ĚĞƐƐĞƌƚƐ͕�Ğ͘Ő͕͘�ĐĂŬĞ͕�ƉŝĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽŬŝĞƐ͘�

ϰ͘�ZĞͲǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͗�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�Ě͘Đ͘ ŝƐ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶ͛Ɛ

ĐĂƉŝƚĂů͕�ĂŶĚ�DƐ͘�'ŝďƐŽŶͲ>ĞĞ ůŝǀĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��͘�͘�ŝƐ�ŽƵƌ�ŶĂƚŝŽŶ͛Ɛ

ĐĂƉŝƚĂů͕�ĂŶĚ�DƐ͘�'ŝďƐŽŶͲ>ĞĞ ůŝǀĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�

ϱ͘�/ĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͗�/�ĂƚƚĞŶĚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ��ĂůďŽĂ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů

ǁŚĞƌĞ�DƐ͘�>ĞĞͲ^ŵŝƚŚ�ǁĂƐ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘�

WƌŽƉĞƌ�EŽƵŶƐ͗��ĂůďŽĂ��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͕�DƐ͘�>ĞĞͲ^ŵŝƚŚ

ϲ͘�/ĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ ŶŽƵŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ�ŶŽƵŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͗�dŚĞ�ĐůĂƐƐ ŐŽƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ

ǀŝĐĞͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͘

�ŽŵŵŽŶ�EŽƵŶ͗�ǀŝĐĞͲƉƌĞƐŝĚĞŶƚ��������ŽůůĞĐƚŝǀĞ�EŽƵŶ͗�ĐůĂƐƐ

ΞϮϬϭϳ�WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ���ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ����������� ϭϲ



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϯϴ

DĂƚĐŚŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͗�WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ůĞƚƚĞƌ;ƐͿ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ͘

ͺͺͺͺϭ͘�Ğ͘Ő͘ �͘��ƐŝĂŶͲ�ŵĞƌŝĐĂŶ͕�ƉĞĂĐĞ

ͺͺͺͺϮ͘�EŽƵŶ �͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ

ͺͺͺͺϯ͘��ďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶ͖�ĂĐƌŽŶǇŵ �͘�hƐĞĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�Ă�ŶŽƵŶ

ͺͺͺͺϰ͘�WĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽŶŽƵŶ �͘�/�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚŽ�ůĞĨƚ�ƚŚĞ�ũĂƌ�ŽƉĞŶ͘�

ͺͺͺͺϱ͘�/ŶĚŝƌĞĐƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ �͘�h͘E͕͘�^t�d

ͺͺͺͺϲ͘�^ƵďũĞĐƚ�;ŶŽŵŝŶĂƚŝǀĞͿ�ĐĂƐĞ�ƉƌŽŶŽƵŶ ��͘�KƌŐĂŶŝǌĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƚƚĞƌƐ�

ͺͺͺͺϳ͘��ĞĐŝŵĂů�ŽƵƚůŝŶĞƐ ��͘��Đƚ�ƵƉŽŶ�Ă�ǀĞƌď�Žƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Žƌ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ

ͺͺͺͺϴ͘�KďũĞĐƚ�ĐĂƐĞ�ƉƌŽŶŽƵŶ ��͘�ZĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƌď�

^ĞŶƚĞŶĐĞ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ��ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͗ �ŶƐǁĞƌ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘

ϵ͘�tƌŝƚĞ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝ͘Ğ͘�ĂŶĚ�ĞƚĐ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϬ͘�tƌŝƚĞ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ŶŽƵŶ�ŝĚĞĂ�ĂŶĚ�Ă�ŚǇƉŚĞŶĂƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌ�ŶŽƵŶ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϭ͘�tƌŝƚĞ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐƌŽŶǇŵ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϮ͘�tƌŝƚĞ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƐŝŶŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉůƵƌĂů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽŶŽƵŶƐ͘�ͅ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϯ͘�tƌŝƚĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘�dŚĞŶ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ĨƌĂŐŵĞŶƚ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϰ͘�tƌŝƚĞ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƐƵďũĞĐƚ�;ŶŽŵŝŶĂƚŝǀĞͿ�ĐĂƐĞ�ƉƌŽŶŽƵŶ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϱ͘�>ŝƐƚ�Ă�ŵĂŝŶ�ŝĚĞĂ͕�ŵĂũŽƌ�ĚĞƚĂŝů͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŵŝŶŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶ�ĚĞĐŝŵĂů�ŽƵƚůŝŶĞ�ĨŽƌŵ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϭϲ͘�tƌŝƚĞ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚ�ĐĂƐĞ�ƉƌŽŶŽƵŶ�ǁŚŽŵ͘�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ï�



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϱϯ

о�

�ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇͬ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵďũĞĐƚƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƚƌĂŶĚ

ZĞǀŝĞǁ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘�
�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶŽƵŶƐ͕�ƉƌŽŶŽƵŶƐ͕�ǀĞƌďƐ͕�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌďƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƉůƵƌĂů�ŶŽƵŶƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘�
hƐĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ŶŽƵŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘ ĐŚŝůĚŚŽŽĚͿ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ǀĞƌďƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�;Ğ͘Ő͕͘ /�ǁĂůŬĞĚ͖�/�ǁĂůŬ͖�/�ǁŝůů�ǁĂůŬͿ�ǀĞƌď�ƚĞŶƐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘&
�ŶƐƵƌĞ�ƐƵďũĞĐƚͲǀĞƌď�ĂŶĚ�ƉƌŽŶŽƵŶͲĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘'
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌůĂƚŝǀĞ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌďƐ͕�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘,
hƐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵďŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭ͘/
WƌŽĚƵĐĞ�ƐŝŵƉůĞ͕�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘Ϯ͘�
�ĂƉŝƚĂůŝǌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŝƚůĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ĐŽŵŵĂƐ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ĐŽŵŵĂƐ�ĂŶĚ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬƐ�ŝŶ�ĚŝĂůŽŐƵĞ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘Ϯ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝǀĞƐ͘

ϭ͕�Ϯ͕�ϲоϴ

ϭ͕�ϳ

ϭϬ

ϳ͕�ϯϭ

ϳ

ϳ͕�Ϯϱ

ϴ͕�ϯϱ͕�ϯϲ

ϵ͕�ϭϭ

ϭϳ

ϰϮоϰϳ

ϭϯ

ϯϬ͕�ϯϭ

ϱ

>ĞƐƐŽŶ�η



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϱϰ

о�

�ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇͬ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵďũĞĐƚƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƚƌĂŶĚ

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭ͘�
hƐĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�;ǁŚŽ͕�ǁŚŽƐĞ͕�ǁŚŽŵ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ƚŚĂƚͿ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĂĚǀĞƌďƐ�;ǁŚĞƌĞ͕�
ǁŚĞŶ͕�ǁŚǇͿ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�;/�ǁĂƐ�ǁĂůŬŝŶŐ͖�/�Ăŵ�ǁĂůŬŝŶŐ͖�/�ǁŝůů�ďĞ�ǁĂůŬŝŶŐͿ�ǀĞƌď�
ƚĞŶƐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭ͘�
hƐĞ�ŵŽĚĂů�ĂƵǆŝůŝĂƌŝĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘ ĐĂŶ͕�ŵĂǇ͕�ŵƵƐƚͿ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭ͘�
KƌĚĞƌ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘ Ă�ƐŵĂůů�ƌĞĚ�
ďĂŐ ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ Ă�ƌĞĚ�ƐŵĂůů�ďĂŐͿ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶĂů�ƉŚƌĂƐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭ͘&
WƌŽĚƵĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŶŐ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƌƵŶͲŽŶƐ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ĐŽŵŵĂƐ�ĂŶĚ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬƐ�ƚŽ�ŵĂƌŬ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚ�ĂŶĚ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚĞǆƚ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘Ϯ͘�
hƐĞ�Ă�ĐŽŵŵĂ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŶŐ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϭ͘�
�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶƐ͕�ƉƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌũĞĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�;/�ŚĂĚ�ǁĂůŬĞĚ͖�/�ŚĂǀĞ�ǁĂůŬĞĚ͖�/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ǁĂůŬĞĚͿ�ǀĞƌď�ƚĞŶƐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϭ͘�
hƐĞ�ǀĞƌď�ƚĞŶƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚŝŵĞƐ͕�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϭ͘�
ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ǀĞƌď�ƚĞŶƐĞ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϭ͘�
hƐĞ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝǀĞ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘ ĞŝƚŚĞƌͬŽƌ͕�ŶĞŝƚŚĞƌͬŶŽƌͿ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘Ϯ͘�
hƐĞ�Ă�ĐŽŵŵĂ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘Ϯ͘�
hƐĞ�Ă�ĐŽŵŵĂ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽĨĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ ǇĞƐ ĂŶĚ ŶŽ ;Ğ͘Ő͕͘ zĞƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵͿ͕�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽĨĨ�Ă�ƚĂŐ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�;Ğ͘Ő͕͘ /ƚΖƐ�ƚƌƵĞ͕�ŝƐŶΖƚ�ŝƚ͍Ϳ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�;Ğ͘Ő͕͘ /Ɛ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͕�^ƚĞǀĞ͍Ϳ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ƵŶĚĞƌůŝŶŝŶŐ͕�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬƐ͕�Žƌ�ŝƚĂůŝĐƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŝƚůĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐ͘

Ϯϴ͕�Ϯϵ

ϰϮ

ϰϴ͕�ϰϵ

ϲ͕�Ϯϱ͕�Ϯϲ

ϴ͕�ϭϮ

ϭϯ͕�ϭϲ͕�ϭϳ

ϰϮоϰϳ

ϭϳ͕�ϭϯ͕�ϯϬоϯϯ

ϮϮ

ϳ͕�ϴ͕�ϭϭ

ϰϯ

ϴ͕�ϰϯ

ϰϭ

ϭϬ

ϭϴ

ϭϲ͕�ϭϳ͕�ϭϵ

ϭϲ͕�ϭϵ

ϰϱоϰϵ

>ĞƐƐŽŶ�η



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϱϱ

о�

�ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇͬ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵďũĞĐƚƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƚƌĂŶĚ

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϭ͘�
�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ĐĂƐĞ�;ƐƵďũĞĐƚŝǀĞ͕�ŽďũĞĐƚŝǀĞ͕�ƉŽƐƐĞƐƐŝǀĞͿ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϭ͘�
hƐĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�;Ğ͘Ő͕͘ ŵǇƐĞůĨ͕�ŽƵƌƐĞůǀĞƐͿ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϭ͘�
ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ƉƌŽŶŽƵŶ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϭ͘�
ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǀĂŐƵĞ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�;ŝ͘Ğ͕͘�ŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶĐůĞĂƌ�Žƌ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�
ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐͿ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϭ͘�
ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐΖ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘Ϯ
�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�
ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�;ĐŽŵŵĂƐ͕�ƉĂƌĞŶƚŚĞƐĞƐ͕�ĚĂƐŚĞƐͿ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽĨĨ�
ŶŽŶƌĞƐƚƌŝĐƚŝǀĞͬƉĂƌĞŶƚŚĞƚŝĐĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘Ύ

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϯ͘�
sĂƌǇ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�ƌĞĂĚĞƌͬůŝƐƚĞŶĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϯ͘�
DĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ͘Ύ

Ϯоϱ

Ϯϯ

Ϯϲ

Ϯϳ

ϱϰоϱϲ

ϭоϱϲ

Ϯϳ͕�Ϯϴ͕�ϱϮ

ϭϯ͕�ϭϳ͕�ϭϴ

ϰϱоϱϬ

>ĞƐƐŽŶ�η



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϱϲ

о�

�ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇͬ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵďũĞĐƚƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƚƌĂŶĚ

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϳ͘ϭ͘�
�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƵƐĞƐ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϳ͘ϭ͘�
�ŚŽŽƐĞ�ĂŵŽŶŐ�ƐŝŵƉůĞ͕�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚͲĐŽŵƉůĞǆ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ƚŽ�
ƐŝŐŶĂů�ĚŝĨĨĞƌŝŶŐ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�ŝĚĞĂƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϳ͘ϭ͘�
WůĂĐĞ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƵƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŶŐ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�
ĂŶĚ�ĚĂŶŐůŝŶŐ�ŵŽĚŝĨŝĞƌƐ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϳ͘Ϯ
�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�
ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϳ͘Ϯ͘�
hƐĞ�Ă�ĐŽŵŵĂ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞƐ�;Ğ͘Ő͕͘ /ƚ�ǁĂƐ�Ă�ĨĂƐĐŝŶĂƚŝŶŐ͕�ĞŶũŽǇĂďůĞ�
ŵŽǀŝĞ ďƵƚ�ŶŽƚ ,Ğ�ǁŽƌĞ�ĂŶ�ŽůĚ΀͕΁�ŐƌĞĞŶ�ƐŚŝƌƚͿ͘

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϳ͘ϯ͘�
�ŚŽŽƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ŝĚĞĂƐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐŝƐĞůǇ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ǁŽƌĚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ͘Ύ

ϳ͕�ϭϱ͕�ϮϮ͕�Ϯϴоϯϰ͕�ϰϮоϱϭ

ϭϳ

ϯϳоϯϵ

ϭоϱϲ

Ϯϱ

ϭϯ

>ĞƐƐŽŶ�η



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϱϳ

о�

�ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇͬ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵďũĞĐƚƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƚƌĂŶĚ

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘ϭ͘�
�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ǀĞƌďĂůƐ�;ŐĞƌƵŶĚƐ͕�ƉĂƌƚŝĐŝƉůĞƐ͕�ŝŶĨŝŶŝƚŝǀĞƐͿ�ŝŶ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ǀŽŝĐĞ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘ϭ͘�
&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ͕�ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ͕�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƚŝǀĞ͕�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů͕�ĂŶĚ�
ƐƵďũƵŶĐƚŝǀĞ�ŵŽŽĚ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘ϭ͘�
ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ǀĞƌď�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽŽĚ͘Ύ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘Ϯ
�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�
ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�;ĐŽŵŵĂ͕�ĞůůŝƉƐŝƐ͕�ĚĂƐŚͿ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƉĂƵƐĞ�Žƌ�ďƌĞĂŬ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘Ϯ͘�
hƐĞ�ĂŶ�ĞůůŝƉƐŝƐ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂŶ�ŽŵŝƐƐŝŽŶ͘

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͗

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϴ͘ϯ͘�
hƐĞ�ǀĞƌďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐƵďũƵŶĐƚŝǀĞ�ŵŽŽĚ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĞĨĨĞĐƚƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ͖�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�Žƌ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŶƚƌĂƌǇ�ƚŽ�ĨĂĐƚͿ͘

ϮϭоϮϮ͕�ϯϭоϯϰ͕�ϰϰ

ϱϬ

ϰϱоϱϭ

ϰϱоϱϭ

ϭоϱϲ

ϯϰ͕�ϯϱ͕�ϱϮ

ϯϮ

ϰϴоϱϭ

>ĞƐƐŽŶ�η



ΞϮϬϭϳ WĞŶŶŝŶŐƚŽŶ WƵďůŝƐŚŝŶŐ ƉĞŶŶŝŶŐƚŽŶƉƵďůŝƐŚŝŶŐ͘ĐŽŵ Ϯϱϴ

о�

�ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�Θ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇͬ^ŽĐŝĂů�
^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƵďũĞĐƚƐ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƚƌĂŶĚ

>ĞƐƐŽŶ�η

Ύ>ĂŶŐƵĂŐĞ�WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�̂ ŬŝůůƐ

��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϭĨ͘ �ŶƐƵƌĞ�ƐƵďũĞĐƚͲǀĞƌď�ĂŶĚ�ƉƌŽŶŽƵŶͲĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϯ͘ϯĂ͘ �ŚŽŽƐĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϭĨ͘ WƌŽĚƵĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŶŐ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌƵŶͲŽŶƐ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϰ͘ϯď͘ �ŚŽŽƐĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϭĚ͘ ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ǀĞƌď�ƚĞŶƐĞ͘
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϱ͘ϮĂ͘ hƐĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ͘Ϯ
��^^͘�>�Ͳ>/d�Z��z͘>͘ϲ͘ϭĐ͘ ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�
ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ƉƌŽŶŽƵŶ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶ͘
>͘ϲ͘ϭĚ͘ ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǀĂŐƵĞ�ƉƌŽŶŽƵŶƐ�
;ŝ͘Ğ͕͘�ŽŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶĐůĞĂƌ�Žƌ�ĂŵďŝŐƵŽƵƐ�ĂŶƚĞĐĞĚĞŶƚƐͿ͘
>͘ϲ͘ϭĞ͘ ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ
ŽƚŚĞƌƐ͛�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘
>͘ϲ͘ϮĂ͘ hƐĞ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�;ĐŽŵŵĂƐ͕�ƉĂƌĞŶƚŚĞƐĞƐ͕�ĚĂƐŚĞƐͿ�ƚŽ�ƐĞƚ�ŽĨĨ�
ŶŽŶƌĞƐƚƌŝĐƚŝǀĞͬƉĂƌĞŶƚŚĞƚŝĐĂů�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘
>͘ϲ͘ϯĂ͘ sĂƌǇ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ͕�
ƌĞĂĚĞƌͬůŝƐƚĞŶĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞ͘ϯ
>͘ϲ͘ϯď͘DĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ͘
>͘ϳ͘ϭĐ͘ WůĂĐĞ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƵƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ
ĐŽƌƌĞĐƚŝŶŐ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂŶŐůŝŶŐ�ŵŽĚŝĨŝĞƌƐ͘
>͘ϳ͘ϯĂ͘ �ŚŽŽƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉƌĞƐƐĞƐ�ŝĚĞĂƐ�ƉƌĞĐŝƐĞůǇ�ĂŶĚ
ĐŽŶĐŝƐĞůǇ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ǁŽƌĚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ͘
>͘ϴ͘ϭĚ͘ ZĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŝĨƚƐ�ŝŶ�ǀĞƌď�ǀŽŝĐĞ�ĂŶĚ�
ŵŽŽĚ͘

�ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ��ĂƌĞĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ��ŶĐŚŽƌ�̂ ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�>ĂŶŐƵĂŐĞ

��Z�͘>͘ϭ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ŐƌĂŵŵĂƌ�
ĂŶĚ�ƵƐĂŐĞ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Žƌ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͘
��Z�͘>͘Ϯ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘
<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͗
��Z�͘>͘ϯ��ƉƉůǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ŵĞĂŶŝŶŐ�Žƌ�ƐƚǇůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƵůůǇ�ǁŚĞŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ�Žƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͘

ϯ͕�ϴ͕�ϮϱоϮϵ

ϳ͕�ϭϱ͕�ϮϮ͕�Ϯϴоϯϰ͕�ϰϮоϱϭ
ϭϯ͕�ϭϴоϭϴ

ϭоϱϲ
ϰϭ

ϭϴ
Ϯϲ

Ϯϴ

ϱϰоϱϲ

Ϯϰ͕�Ϯϳ͕�Ϯϴ͕�ϱϮ

ϭϯ͕ϭϳ͕�ϭϴ

ϰϱоϱϬ
ϭϱ͕�ϯϴ͕�ϯϵ

ϭϯ

ϰϱоϱϬ

ϭоϱϲ

ϭоϱϲ

ϭоϱϲ



�� +ĂƌĚͲǁŽƌŬŝŶŐ
�Ž�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘ �tŽƌŬ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚŝŵĞ͘

�� (ŶŐĂŐĞĚ
�Ž�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƌ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘�
�ŽŵƉůĞƚĞ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ƌŽůĞ͘

�� 5ĞƐƉŽŶƐŝďůĞ
�Ž�Ăůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĐĞŶƚĞƌ͘ �&ŽĐƵƐ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�
ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͘

�� 2ƌŐĂŶŝǌĞĚ
<ĞĞƉ�Ăůů�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ďĞůŽŶŐ͘��ůĞĂŶ�ƵƉ�ŶĞĂƚůǇ�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘

^,Kt ,ŶŝƚŝĂƚŝǀĞ �ĞŐŝŶ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĐĞŶƚĞƌ�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǇŽƵ�Ɛŝƚ�ĚŽǁŶ͘�
�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞƐ͘

�� &ŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ
tŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ�ƋƵŝĞƚ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ͘�,ĞůƉ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĚŽŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͛�ǁŽƌŬ͘

/LWHUDF\�&HQWHUV�*URXS�1RUPV

+(52,&�



5HDGHU ZĞĂĚ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽƵƚ�ůŽƵĚ�ŝŶ�Ă�
ƋƵŝĞƚ�ǀŽŝĐĞ͘�WĂƵƐĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�
ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ͘�ZĞͲƌĞĂĚ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŝĨ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

&ODULILHU ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ĐĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞ�
ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝƚƐ�ƚĂƐŬƐ͘��ƐŬ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝĨ�
ŚĞůƉ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͘

7DVN���
0DQDJHU

tƌŝƚĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĚŝŶŐ�
ƚŝŵĞƐ͘�DĂŶĂŐĞ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŝŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ƐƉĞŶƚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�
ĂĐƚŝǀŝƚǇ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĂƌƚ�ŝƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚŽŶĞ�ǁĞůů͘

3HRSOH���
0DQDJHU

<ĞĞƉ�Ăůů�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ůĞƐƐŽŶ�Žƌ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ƋƵŝĞƚ�
ǀŽŝĐĞƐ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĞǀĞƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƚŚĞŝƌ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞƐ͘��ƐŬ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�
ŚĞůƉ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ŶĞĞĚƐ�ŝƚ͘

/LWHUDF\�&HQWHUV������

/($'(56+,3�����
52/(6



/DQJXDJH�&RQYHQWLRQV�/LWHUDF\�&HQWHU�7DVN�&DUG��
*UDPPDU�DQG�0HFKDQLFV�/HVVRQV

���7KH�&ODULILHU�SLFNV�XS�WKH�WDVN�FDUG�DQG�ZLOO�DVN�WKH�WHDFKHU�DQ\�TXHVWLRQV�DERXW�GLUHFWLRQV��
7KH�7DVN�0DQDJHU�ZULWHV�GRZQ�WKH�HQGLQJ�WLPH�IRU�WKLV�OLWHUDF\�FHQWHU��7KH�3HRSOH�0DQDJHU�
PDNHV�VXUH�WKDW�HYHU\RQH�LQ�WKH�JURXS�KDV�WKH�ZRUNVKHHW�DQG�UHPLQGV�VWXGHQWV�WR�ZULWH�WKHLU�
QDPHV�RQ�WKH�SDJH�

���7KH�5HDGHU�UHDGV�WKH�0HFKDQLFV�1RWHV�LQ�WKH�ULJKW�FROXPQ�RXW�ORXG�LQ�D�VRIW�YRLFH�DQG�
VWRSV�DW�WKH�([DPSOH�V���6WXGHQWV�FRS\�GRZQ�WKH�H[DPSOH�V��IRU�WKDW�VHFWLRQ�RQO\��7KH�
&ODULILHU�DVNV�VWXGHQWV�KRZ�WKH�H[DPSOHV�UHODWH�WR�WKH�PHFKDQLFV�UXOH��&RQWLQXH�WR�IROORZ�
WKHVH�VWHSV�IRU�WKH�UHVW�RI�WKH�0HFKDQLFV�1RWHV��9LHZ�DQG�RU�OLVWHQ�WR�WKH�RQOLQH�UHVRXUFHV��LI�
DVVLJQHG�E\�\RXU�WHDFKHU���,Q�WKH�/LQNV�DQG�5HVSRQVH�VHFWLRQ��OLVW�NH\�LGHDV��FRPPHQW�RQ�WKH�
OHVVRQ�VNLOOV��PDNH�FRQQHFWLRQV�WR�SULRU�OHDUQLQJ��DQG�ZULWH�DQ\�TXHVWLRQV�WR�DVN�\RXU�WHDFKHU��
6XPPDUL]H�WKH�WKH�NH\�PHFKDQLFV�VNLOOV�DW�WKH�ERWWRP�RI�WKH�SDJH��LI�DVVLJQHG�E\�\RXU�
WHDFKHU��

���7KH�5HDGHU�UHDGV�WKH�*UDPPDU�DQG�8VDJH�1RWHV�LQ�WKH�ULJKW�FROXPQ�RXW�ORXG�LQ�D�VRIW�YRLFH�
DQG�VWRSV�DW�WKH�([DPSOH�V���6WXGHQWV�ORRN�FRS\�GRZQ�WKH�H[DPSOH�V��IRU�WKDW�VHFWLRQ�RQO\��
7KH�&ODULILHU�DVNV�VWXGHQWV�KRZ�WKH�H[DPSOHV�UHODWH�WR�WKH�JUDPPDU�DQG�XVDJH�UXOH��&RQWLQXH�
WR�IROORZ�WKHVH�VWHSV�IRU�WKH�UHVW�RI�WKH�*UDPPDU�DQG�8VDJH�1RWHV��9LHZ�DQG�RU�OLVWHQ�WR�WKH�
RQOLQH�UHVRXUFHV��LI�DVVLJQHG�E\�\RXU�WHDFKHU���,Q�WKH�/LQNV�DQG�5HVSRQVH�VHFWLRQ��OLVW�NH\�
LGHDV��FRPPHQW�RQ�WKH�OHVVRQ�FRQWHQW�RU�VNLOOV��PDNH�FRQQHFWLRQV�WR�SULRU�OHDUQLQJ��DQG�ZULWH�
DQ\�TXHVWLRQV�WR�DVN�\RXU�WHDFKHU��6XPPDUL]H�WKH�WKH�NH\�JUDPPDU�DQG�XVDJH�FRQWHQW�RU�VNLOOV�
DW�WKH�ERWWRP�RI�WKH�SDJH��LI�DVVLJQHG�E\�\RXU�WHDFKHU��

���1H[W��VWXGHQWV�LQGLYLGXDOO\�FRPSOHWH�WKH�3UDFWLFH�VHQWHQFHV�GLUHFWLRQV��:KHQ�PRVW�RI�WKH�
VWXGHQWV�KDYH�FRPSOHWHG�WKH�VHQWHQFHV��WKH�5HDGHU�UHDGV�WKH�DQVZHUV�DQG�WKH�&ODULILHU�KHOSV�
WKH�JURXS�LGHQWLI\�DQG�VHQWHQFH�DQVZHUV��7KH�&ODULILHU�DVNV�WKH�WHDFKHU�IRU�KHOS�LI�QHFHVVDU\�


