
^,&sͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�&ƵDͲ&ƵƘďĂůůǭϮϱ

^,&sͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ
&ƌĂƵĞŶͲ ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůů

ďŝƐ�ϮϬϮϱ
�ƌŐĞďŶŝƐƉƌćƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂƵƐ�ĚĞŵ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐƐƉƌŽǌĞƐƐ�

ŝŵ�ZĂŚŵĞŶ�ǀŽŶ��&�Ͳ�ƐƐŝƐƚ



'ůŝĞĚĞƌƵŶŐ

ϭ͘��ŝĞůĞ
Ϯ͘�tŽ�ƐƚĞŚĞŶ�ǁŝƌ͍��ĂƚĞŶďĂƐŝƐ�&ƵDͲ&ƵƘďĂůů
Ϯ͘ϭ͘�sĞƌŐůĞŝĐŚ��&�Ͳ ƵŶĚ�^,&sͲhŵĨƌĂŐĞ�ǌƵƌ�>ĂŐĞ�ĚĞƐ�&ƵDͲ&ƵƘďĂůůƐ
Ϯ͘Ϯ͘��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�>ĂŐĞĂŶĂůǇƐĞϮ͘ϮϯsĞƌŐůĞŝĐŚ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�
ϯ͘�<ĞƌŶƚŚĞŵĞŶ�ƵŶĚ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�^,&s
ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ
ϯ͘Ϯ͘�DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ
ϯ͘ϯ͘�DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ
ϯ͘ϰ͘�,ƂŚĞƌĞ�^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ
ϰ͘�mďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ



�ŝĞůĞ

tĂƐ�ƐŝŶĚ�ƵŶƐĞƌĞ�ƺďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶ��ŝĞůĞ͍

� �ŝĞ�ŶĂĐŚŚĂůƚŝŐĞ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĚĞƐ�&ƌĂƵĞŶͲ ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůůƐ�ŝŶ�
^ĐŚůĞƐǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ

� �ŝĞ�EƵƚǌƵŶŐ�ĚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝǀĞŶ�^ƚŝŵŵƵŶŐ�ŝŵ��ƵŐĞ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶͲ�D�ϮϬϮϮ



Ϯ͘ϭ͘Ϳ�sĞƌŐůĞŝĐŚ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�^,&sͬ�&�Ͳ�ĞĨƌĂŐƵŶŐĞŶ



Ϯ͘ϭ͘Ϳ�sĞƌŐůĞŝĐŚ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�hŵĨƌĂŐĞ�^,&sͬ�&�Ͳ�ĞĨƌĂŐƵŶŐĞŶ



Ϯ͘Ϯ͘�>ĂŐĞĂŶĂůǇƐĞ

tŽ�ƐƚĞŚƚ�ĚĞƌ�&ƌĂƵĞŶͲ ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůů�ŝŶ
^ĐŚůĞƐǁŝŐͲ,ŽůƐƚĞŝŶ�ĂŬƚƵĞůů͍



Ϯ͘ϮͿ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�>ĂŐĞĂŶĂůǇƐĞ



Ϯ͘ϮͿ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�>ĂŐĞĂŶĂůǇƐĞ

Ϯϱй



Ϯ͘ϮͿ��ƌŐĞďŶŝƐƐĞ�>ĂŐĞĂŶĂůǇƐĞ



ϯ͘�<ĞƌŶƚŚĞŵĞŶ�ƵŶĚ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�^,&s

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ <ĞƌŶƚŚĞŵĞŶ

DĞŚƌ�ͣ�ŬƚŝǀĞ͞

DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ

,ƂŚĞƌĞ�^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ

DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ



ϯ͘ϭ͘�<ĞƌŶƚŚĞŵĞŶ�ƵŶĚ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�^,&s

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞƐ <ĞƌŶƚŚĞŵĂ

DĞŚƌ�ͣ�ŬƚŝǀĞ͞



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ�

;ϭϭĞƌ͕ϵĞƌ͕�ϳĞƌͿ



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ

;ϭϭĞƌ͕ϵĞƌ͕�ϳĞƌͿ



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ

;ϭϭĞƌ͕ϵĞƌ͕�ϳĞƌͿ

�ŽƌŽŶĂͲ�ĞůůĞ

,ƂĐŚƐƚǁĞƌƚ�ŝŶ�ĚĞŶ�
ůĞƚǌƚĞŶ�ϱ�:ĂŚƌĞŶ͊



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ

ϭϰϬ�с�Ϯϱй�ĂůůĞƌ�^,&sͲsĞƌĞŝŶĞ



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ��ƵƐĂŵŵĞŶĨĂƐƐƵŶŐ



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ�ʹ �ŝŶǌĞůͲ�ŝĞůĞ
^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ �ŝĞůĞ ďŝƐ�ϮϬϮϱ

DŝŶĚ͘�ϯϬй�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶĞ�ŝŵ�^,&s�ŚĂďĞŶ��
ŵŝŶĚ͘�ĞŝŶĞ�&ƵDͲDĂŶŶƐĐŚĂĨƚ�;ĂŬƚƵĞůů�ϮϱйͿ

;ϭϰϬ�Æ ϭϲϱ�ͬ�нϮϱͿ

/Ŷ�ĚĞƌ�^ĂŝƐŽŶ�ϮϬϮϱͬϮϲ�ŝƐƚ�ũĞĚĞ��ůƚĞƌƐŬůĂƐƐĞ�
;hϭϯͬhϭϱͬhϭϳͿ��ŵŝƚ�ŵŝŶĚ͘�ϰϬ�dĞĂŵƐ�ďĞƐĞƚǌƚ

�ŝƐ�ϮϬϮϱ�ŵƵƐƐ�ũĞĚĞƌ�<ƌĞŝƐ�ŵŝŶĚ͘�ϭ�WƌŽũĞŬƚ�
ŝŶ�ĚĞƌ��ůƚĞƌƐŬů͘�hϲͲhϭϭ�ƉƌŽ�:ĂŚƌ�ĚƵƌĐŚĨƺŚƌĞŶ

^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�ĂŬƚŝǀĞŶ
^ƉŝĞůĞƌŝŶŶĞŶ�Ƶŵ�Ϯϱй�ďŝƐ�ϮϬϮϱ

;ϱ͘ϱϭϴ�Æ ϲ͘ϴϵϴ�ͬ�нϭ͘ϯϴϬͿ

^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ�ǁĞŝďů͘��ƌƐƚƌĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐĞŶ�Ĩƺƌ�ĚĞŶ�
�ĞŝƚƌĂƵŵ�ďŝƐ�ϮϬϮϱ�ŝŵ��ůƚĞƌƐďĞƌĞŝĐŚ�hϲͲhϭϭ�Ƶŵ�ϱϬй

;ϲϱϯ�Æ ϵϴϬ�ͬ�нϯϮϳͿ



ϯ͘ϭ͘�DĞŚƌ��ŬƚŝǀĞ�Ͳ DĂƘŶĂŚŵĞŶ
^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ DĂƘŶĂŚŵĞŶ

dĂŐ�ĚĞƐ�DćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůůƐ�ŐĞǌŝĞůƚ�Ĩƺƌ�hϲͲhϭϭ

�ƌĨŽƌĚĞƌůŝĐŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌŝĞƌƵŶŐ�Ăď�&Ͳ:ƵŐĞŶĚ

'ĞǌŝĞůƚĞ��ůƵďďĞƌĂƚƵŶŐ�&ƌĂƵĞŶͲͬDćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůů

hϲͲhϭϭ�^ƉĂƘͲͬ^ĐŚŶƵƉƉĞƌƚƵƌŶŝĞƌĞ�ŝŶ�ũĞĚĞŵ�<ƌĞŝƐ
;ŽĨĨĞŶĞ�ϯ�ǀƐ͘�ϯ�dƵƌŶŝĞƌĞ͕�sĞƌďŝŶĚůŝĐŚŬĞŝƚͿ�

DćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůů�ŝŶ�<ŝdĂ�ƵŶĚ�'ƌƵŶĚƐĐŚƵůĞŶ
;'ƌƺŶĚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ��'͕��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ŐĞƐŽŶĚĞƌƚĞŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞͿ

�ĞĚĂƌĨƐŐĞƌĞĐŚƚĞ��ŶƉĂƐƐƵŶŐ�ǀŽŶ��ůƚĞƌƐŬůĂƐƐĞŶͬ^ƉŝĞůĨŽƌŵĞŶ

&ĞƌŝĞŶĐĂŵƉƐ�Ĩƺƌ�:ƵŶŝŽƌŝŶŶĞŶ
;�ƌĞŝƚĞŶƐƉŽƌƚŽƌŝĞŶƚŝĞƌƚĞƐ�<ŽŶǌĞƉƚͿ



ϯ͘Ϯ͘�DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞƐ <ĞƌŶƚŚĞŵĂ

DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�
dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ



ϯ͘Ϯ͘�DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ



ϯ͘Ϯ͘�DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ



ϯ͘Ϯ͘�DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ�Ͳ �ŝŶǌĞůǌŝĞůĞ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ �ŝĞůĞ ďŝƐ�ϮϬϮϱ

�ŝƐ�ϮϬϮϱ�ƐƚĞŝŐĞƌŶ�ǁŝƌ�ĚŝĞ��Ͳ>ŝǌĞŶǌĞŶ�
Ƶŵ�Ϯϱй�;ϴϬ�Æ ϭϬϬͿ�

^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶǌĂŚů�ĚĞƌ�ĂŬƚŝǀĞŶ
^ƉŝĞůĞƌŝŶŶĞŶ�Ƶŵ�Ϯϱй�ďŝƐ�ϮϬϮϱ
;ϱ͘ϱϭϴ�Æ ϲ͘ϴϵϴ�ͬ�нϭ͘ϯϴϬͿ

ϯϬй��ŶƚĞŝů�dĞŝůŶĞŚŵĞƌΎŝŶŶĞŶ�ĂŶ�
<ŝŶĚĞƌƚƌĂŝŶĞƌΎŝŶŶĞŶͲ�ĞƌƚŝĨŝŬĂƚ�<ƵƌƐĞŶ



ϯ͘Ϯ͘�DĞŚƌ�ƋƵĂůŝĨŝǌŝĞƌƚĞ�dƌĂŝŶĞƌŝŶŶĞŶ
^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ DĂƘŶĂŚŵĞŶ

dƌĂŝŶĞƌΎŝŶŶĞŶͲKĨĨĞŶƐŝǀĞ�;�&�ͲDŽďŝů͕�ĨƌĞŝĞ�WůćƚǌĞ�Ĩƺƌ��
&ƌĂƵĞŶ�ŝŶ�>'ĞŶ͕�ϭϬ��ƌƐƚZс�'ƵƚƐĐŚĞŝŶ�<ŝŶĚĞƌƚƌĂŝŶĞƌͲ�͘Ϳ

�ůůĞ�ϮͲϯ�:ĂŚƌĞ�ŐĞƐŽŶĚĞƌƚĞ��Ͳ>ŝǌĞŶǌ�<ƵƌƐĞͬ
&ŽƌƚďŝůĚƵŶŐĞŶ�;ŶƵƌ�&ƌĂƵĞŶͿ

>ŝǌĞŶǌͲ<ƵƌƐĞͬ<ŝŶĚĞƌƚƌĂŝŶĞƌͲ�͘
ĂŶ�ĚĞƌ���h�<ŝĞů�ŵŝƚ�&ƌĂƵĞŶƉůćƚǌĞŶ

�ŝƌĞŬƚĞƌ�<ŽŶƚĂŬƚ�ǌƵ��ƐƉŝƌĂŶƚŝŶŶĞŶ ;/ŶĨŽͲsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶͿ͕
&ƵDͲdŚĞŵĂƚŝŬ�ŝŶ�ĚĞƌ�:ƵŶŝŽƌͲ�ŽĂĐŚ�ƵŶĚ�<ŝŶĚĞƌƚƌĂŝŶĞƌͲ�͘Ͳ

Ͳ�ƵƐďŝůĚƵŶŐ



ϯ͘ϯ͘�DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞƐ <ĞƌŶƚŚĞŵĂ

DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ



ϯ͘ϯ͘�DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ
^ƚĂŶĚ�ǀŽƌ�ĚĞŵ�sĞƌďĂŶĚƐƚĂŐ�ϮϬϮϮ



ϯ͘ϯ͘�DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ�Ͳ �ŝŶǌĞůǌŝĞů

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞƐ �ŝĞů ďŝƐ�ϮϬϮϱ

�ŝƐ�ϮϬϮϱ�Ɛŝƚǌƚ�ŝŶ�ũĞĚĞŵ�'ƌĞŵŝƵŵ�ĂƵĨ�<ƌĞŝƐͲͬ
sĞƌďĂŶĚƐĞďĞŶĞ�ŵŝŶĚ͘�ĞŝŶĞ�&ƌĂƵ�ƵŶĚ�ĞŝŶĞ�ũƵŶŐĞ�WĞƌƐŽŶ



ϯ͘ϯ͘�DĞŚƌ�sŝĞůĨĂůƚ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ DĂƘŶĂŚŵĞŶ

sĞƌďŝŶĚůŝĐŚĞƌ�sĞƌďĂŶĚƐƚĂŐƐďĞƐĐŚůƵƐƐ ϮϬϮϱ�
ǌƵƌ�hŵƐĞƚǌƵŶŐ�ĚĞƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ��ŝĞůƐ��

'ƌƺŶĚƵŶŐ�EĞƚǌǁĞƌŬ�с�&ƌĂƵĞŶĞŚƌĞŶĂŵƚƐƉƌĞŝƐ͕�
&ƵƘďĂůůŚĞůĚĞŶ͕�zŽƵŶŐ^ƚĂƌƐ͕�:ƵŶŐƉƌćƐŝĚŝƵŵ�
�ŶƌĞŝǌĞ�ƐĐŚĂĨĨĞŶ�;^ƚĂĚŝŽŶďĞƐƵĐŚĞ͕�tĞŝƚĞƌďŝůĚƵŶŐĞŶͿ



ϯ͘ϰ͘�,ƂŚĞƌĞ�^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞƐ <ĞƌŶƚŚĞŵĂ

,ƂŚĞƌĞ�^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ



ϯ͘ϰ͘�,ƂŚĞƌĞ�^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ�Ͳ �ŝŶǌĞůǌŝĞůĞ

^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ �ŝĞůĞ ďŝƐ�ϮϬϮϱ

sĞƌďĂŶĚ�ƐĂŵƚ�ƐĞŝŶĞƌ�ZĞƉƌćƐĞŶƚĂŶƚΎŝŶŶĞŶ�ćƵƘĞƌŶ�ƐŝĐŚ
ƌĞŐĞůŵćƘŝŐ�;ƉŽƐŝƚŝǀͿ�ǌƵŵ�

&ƌĂƵĞŶͲ ƵŶĚ�DćĚĐŚĞŶĨƵƘďĂůů

DŝŶĚ͘�ϰϬй�ĚĞƌ�sĞƌĞŝŶĞ�ŝŵ�^,&s�ŚĂďĞŶ�
ŵŝŶĚ͘�ĞŝŶĞ�&ƵDͲDĂŶŶƐĐŚĂĨƚ



ϯ͘ϰ͘�,ƂŚĞƌĞ�^ŝĐŚƚďĂƌŬĞŝƚ
^ƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞ DĂƘŶĂŚŵĞŶ

/ŶĨŽǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ�ŝŶ�ĚĞŶ�<ƌĞŝƐĞŶ�с�
^ƚƌĂƚĞŐŝĞͬ�ŝĞůĞͬsŽƌƚĞŝůĞ�&ƵD ǀŽƌƐƚĞůůĞŶ

�ĞŐůĞŝƚĞŶĚĞƐ�DĞƌĐŚĂŶĚŝƐŝŶŐͲDĂƚĞƌŝĂů�;dͲ^ŚŝƌƚƐ͕��ćůůĞͿ

DĞĚŝĂůĞ��ĞŐůĞŝƚƵŶŐ�ĚĞƌ��ŶƚǁŝĐŬůƵŶŐ�ďǌǁ͘�
ĚĞƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝƐĐŚĞŶ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ�;Ƶ͘Ă͘�</�<�DK>͊Ϳ

tĞŝďůŝĐŚĞ�sŽƌďŝůĚĞƌ�ĞŝŶďŝŶĚĞŶͬŚĞƌĂƵƐƐƚĞůůĞŶ

WƌćƐŝĚŝƵŵƐŵŝƚŐůŝĞĚĞƌ�ŶĞŚŵĞŶ�ĂŶ�sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶͬdĞƌŵŝŶĞŶ�
ǌƵŵ�&ƵD ƚĞŝů�;WƌćƐĞŶǌǁĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐͿ



ϰ͘�mďĞƌŐĞŽƌĚŶĞƚĞ�DĂƘŶĂŚŵĞŶ
EŽƚǁĞŶĚŝŐĞ ƚŚĞŵĞŶƵŶĂďŚćŶŐŝŐĞ DĂƘŶĂŚŵĞŶ͗

�ŝŶƌŝĐŚƚƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ� dͣĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�&ƵD͞
Æ hŵƐĞƚǌƵŶŐͬ�ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƉƌŽǌĞƐƐ

^ĐŚĂĨĨƵŶŐ�ĞŝŶĞƌ�ǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶͬĞƌǁĞŝƚĞƌƚĞŶ�
WĞƌƐŽŶĂůƐƚĞůůĞ�Ĩƺƌ�&ƵDͬ:ƵŐĞŶĚĞŶƚǁ͘�;ϯϱ�^ƚƵŶĚĞŶͿ
Æ hŵƐĞƚǌƵŶŐͬ�ĞŐůĞŝƚƵŶŐ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƉƌŽǌĞƐƐ



hŶƐĞƌ >ŽŐŽ ƵŶĚ ^ůŽŐĂŶ &ƵDͲ^ƚƌĂƚĞŐŝĞ <ŽŶǌĞƉƚ ϮϬϮϱ



hŶƐĞƌĞ�sĞƌďĂŶĚƐǀŝƐŝŽŶ�

tŝƌ�ƐŝŶĚ�ĚĞƌ�ZƺĐŬĞŶǁŝŶĚ�Ĩƺƌ�

DćĚĐŚĞŶ�ƵŶĚ�&ƌĂƵĞŶ�ŝŵ�&ƵƘďĂůů͘�

�Ğƌ�^,&s�ƐŽƌŐƚ�ĚĂĨƺƌ͕ �ĚĂƐƐ�ƐŝĞ�ĞŝŶ�>ĞďĞŶ�ůĂŶŐ�&ƵƘďĂůů�

ŝŶ�ĂůůĞŶ�&ĂĐĞƚƚĞŶ�ƐƉŝĞůĞŶ�ƵŶĚ�ŝŶ�ƐĞŝŶĞƌ�sŝĞůĨĂůƚ�ĞƌůĞďĞŶ�

ŬƂŶŶĞŶ͘


