
^ƚĂŶĚĂůŽŶĞ <ĞǇƉĂĚ �ĐĐĞƐƐ �ŽŶƚƌŽů ,ϰ

hƐĞƌ DĂŶƵĂů

WůĞĂƐĞ ƌĞĂĚ ƚŚĞ ŵĂŶƵĂů ĐĂƌĞĨƵůůǇ ďĞĨŽƌĞ ƵƐĞ ƚŚŝƐ ƵŶŝƚ

ϭ͘ WĂĐŬŝŶŐ >ŝƐƚ
EĂŵĞ YƵĂŶƚŝƚǇ ZĞŵĂƌŬƐ

<ĞǇƉĂĚ ϭ

hƐĞƌ ŵĂŶƵĂů ϭ

^ĐƌĞǁ ĚƌŝǀĞƌ ϭ ĭϮϬŵŵîϲϬŵŵ͕^ƉĞĐŝĂů ĨŽƌ ŬĞǇƉĂĚ
ZƵďďĞƌ ƉůƵŐ Ϯ ĭϲŵŵîϯϬ ŵŵ͕ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ĨŝǆŝŶŐ

^ĞůĨ ƚĂƉƉŝŶŐ ƐĐƌĞǁƐ Ϯ ĭϰŵŵîϮϴ ŵŵ͕ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ĨŝǆŝŶŐ

^ƚĂƌ ƐĐƌĞǁƐ ϭ ĭϯŵŵîϲŵŵ͕ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ĨŝǆŝŶŐ

WůĞĂƐĞ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ăůů ƚŚĞ ĂďŽǀĞ ĐŽŶƚĞŶƚƐ ĂƌĞ ĐŽƌƌĞĐƚ͘ /Ĩ ĂŶǇ ĂƌĞ ŵŝƐƐŝŶŐ ƉůĞĂƐĞ ŶŽƚŝĨǇ ƚŚĞ ƐƵƉƉůŝĞƌ ŽĨ
ƚŚĞ ƵŶŝƚ͘

Ϯ͘ YƵŝĐŬ ZĞĨĞƌĞŶĐĞ WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ 'ƵŝĚĞ

dŽ ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ Ύ DĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ η



ϵϵϵϵϵϵ ŝƐ ƚŚĞ ĚĞĨĂƵůƚ ĨĂĐƚŽƌǇ ŵĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ

dŽ Ğǆŝƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ Ύ

EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ƵƐĞƌ ŵƵƐƚ ďĞ ůŽŐŐĞĚ ŝŶ

dŽ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ Ϭ EĞǁ ĐŽĚĞ η EĞǁ ĐŽĚĞ η

dŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ ĐĂŶ ďĞ ϲ ƚŽ ϴ ĚŝŐŝƚƐ

dŽ ĂĚĚ Ă W/E ƵƐĞƌ͘ ϭ hƐĞƌ /� ŶƵŵďĞƌ η W/E η

dŚĞ /� ŶƵŵďĞƌ ŝƐ ĂŶǇ ŶƵŵďĞƌ ďĞƚǁĞĞŶ ϭ Θ ϮϬϬϬ͘ dŚĞ W/E ŝƐ
ĂŶǇ ĨŽƵƌ ĚŝŐŝƚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ϬϬϬϬ Θ ϵϵϵϵ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ
ϭϮϯϰ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘ hƐĞƌƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ
ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ϭ ZĞĂĚ �ĂƌĚ η

�ĂƌĚƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ĚĞůĞƚĞ Ă W/E Žƌ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ͘ Ϯ hƐĞƌ /� ŶƵŵďĞƌ η ĨŽƌ Ă W/E ƵƐĞƌ Žƌ

Ϯ ZĞĂĚ �ĂƌĚ η ĨŽƌ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ

hƐĞƌƐ ĐĂŶ ďĞ ĚĞůĞƚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ƵŶůŽĐŬ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ĨŽƌ Ă W/E ƵƐĞƌ �ŶƚĞƌ ƚŚĞ W/E ƚŚĞŶ ƉƌĞƐƐ η

dŽ ƵŶůŽĐŬ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ĨŽƌ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ WƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ĐĂƌĚ

ϯ͘ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
dŚĞ ƵŶŝƚ ŝƐ ƐŝŶŐůĞ ĚŽŽƌ ŵƵůƚŝĨƵŶĐƚŝŽŶ ƐƚĂŶĚĂůŽŶĞ ĂĐĐĞƐƐ ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ Žƌ Ă tŝĞŐĂŶĚ ŽƵƚƉƵƚ ŬĞǇƉĂĚ Žƌ
ĐĂƌĚ ƌĞĂĚĞƌ͘ /ƚ ŝƐ ƐƵŝƚĂďůĞ ĨŽƌ ŵŽƵŶƚŝŶŐ ĞŝƚŚĞƌ ŝŶĚŽŽƌ Žƌ ŽƵƚĚŽŽƌ ŝŶ ŚĂƌƐŚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘ /ƚ ŝƐ
ŚŽƵƐĞĚ ŝŶ Ă ƐƚƌŽŶŐ͕ ƐƚƵƌĚǇ ĂŶĚ ǀĂŶĚĂů ƉƌŽŽĨ �ŝŶĐ �ůůŽǇ ĞůĞĐƚƌŽƉůĂƚĞĚ ĐĂƐĞ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ
ĞŝƚŚĞƌ Ă ďƌŝŐŚƚ ƐŝůǀĞƌ Žƌ ŵĂƚƚ ƐŝůǀĞƌ ĨŝŶŝƐŚ͘ dŚĞ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ ĂƌĞ ĨƵůůǇ ƉŽƚƚĞĚ ƐŽ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŝƐ͘ dŚŝƐ ƵŶŝƚ
ƐƵƉƉŽƌƚƐ ƵƉ ƚŽ ϮϬϬϬ ƵƐĞƌƐ ŝŶ ĞŝƚŚĞƌ Ă �ĂƌĚ͕ ϰ ĚŝŐŝƚ W/E͕ Žƌ Ă �ĂƌĚ н W/E ŽƉƚŝŽŶ͘ dŚĞ ŝŶďƵŝůƚ ĐĂƌĚ
ƌĞĂĚĞƌ ƐƵƉƉŽƌƚƐ ϭϮϱ<,� �D ĐĂƌĚƐ͕ϭϯ͘ϱϲD,ǌ DŝĨĂƌĞ ĐĂƌĚƐ͘ dŚĞ ƵŶŝƚ ŚĂƐ ŵĂŶǇ ĞǆƚƌĂ ĨĞĂƚƵƌĞƐ
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ůŽĐŬ ŽƵƚƉƵƚ ĐƵƌƌĞŶƚ ƐŚŽƌƚ ĐŝƌĐƵŝƚ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ͕ tŝĞŐĂŶĚ ŽƵƚƉƵƚ ͕ ĂŶĚ Ă ďĂĐŬůŝƚ ŬĞǇƉĂĚ͘
dŚĞƐĞ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ĂŶ ŝĚĞĂů ĐŚŽŝĐĞ ĨŽƌ ĚŽŽƌ ĂĐĐĞƐƐ ŶŽƚ ŽŶůǇ ĨŽƌ ƐŵĂůů ƐŚŽƉƐ ĂŶĚ
ĚŽŵĞƐƚŝĐ ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ ďƵƚ ĂůƐŽ ĨŽƌ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ͕
ǁĂƌĞŚŽƵƐĞƐ͕ ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ͕ ďĂŶŬƐ ĂŶĚ ƉƌŝƐŽŶƐ͘



ϰ͘ &ĞĂƚƵƌĞƐ
z ^ƚƌŽŶŐ �ŝŶĐ �ůůŽǇ �ůĞĐƚƌŽƉůĂƚĞĚ ĂŶƚŝͲǀĂŶĚĂů ĐĂƐĞ
z &Ƶůů ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŬĞǇƉĂĚ
z ϮϬϬϬ ƵƐĞƐ͕ ƐƵƉƉŽƌƚƐ �ĂƌĚ͕ W/E͕ �ĂƌĚ н W/E
z �ĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ĂƐ Ă ƐƚĂŶĚ ĂůŽŶĞ ŬĞǇƉĂĚ
z �ĂĐŬůŝŐŚƚ ŬĞǇƐ
z tŝĞŐĂŶĚ Ϯϲ ŝŶƉƵƚ ĨŽƌ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ĞǆƚĞƌŶĂů ƌĞĂĚĞƌ
z tŝĞŐĂŶĚ Ϯϲ ŽƵƚƉƵƚ ĨŽƌ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ ƚŽ Ă ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ
z �ĚũƵƐƚĂďůĞ �ŽŽƌ KƵƚƉƵƚ ƚŝŵĞ͕ �ůĂƌŵ ƚŝŵĞ͕ �ŽŽƌ KƉĞŶ ƚŝŵĞ
z sĞƌǇ ůŽǁ ƉŽǁĞƌ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ;ϯϬŵ�Ϳ
z &ĂƐƚ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƐƉĞĞĚ͕ фϮϬŵƐ ǁŝƚŚ ϮϬϬϬ ƵƐĞƌƐ
z >ŽĐŬ ŽƵƚƉƵƚ ĐƵƌƌĞŶƚ ƐŚŽƌƚ ĐŝƌĐƵŝƚ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ
z �ĂƐǇ ƚŽ ŝŶƐƚĂůů ĂŶĚ ƉƌŽŐƌĂŵ
z �Ƶŝůƚ ŝŶ ůŝŐŚƚ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ƌĞƐŝƐƚŽƌ ;>�ZͿ ĨŽƌ ĂŶƚŝ ƚĂŵƉĞƌ
z �Ƶŝůƚ ŝŶ ďƵǌǌĞƌ
z ZĞĚ͕ zĞůůŽǁ ĂŶĚ 'ƌĞĞŶ >��^ ĚŝƐƉůĂǇ ƚŚĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ƐƚĂƚƵƐ

ϱ͘ ^ƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ
KƉĞƌĂƚŝŶŐ sŽůƚĂŐĞ �� ϭϮsfϭϬй
hƐĞƌ �ĂƉĂĐŝƚǇ ϮϬϬϬ

�ĂƌĚ ZĞĂĚŝŶŐ �ŝƐƚĂŶĐĞ ϯͲϲ Đŵ

�ĐƚŝǀĞ �ƵƌƌĞŶƚ ˘ϲϬŵ�

/ĚůĞ �ƵƌƌĞŶƚ Ϯϱ�ϱ ŵ�

>ŽĐŬ KƵƚƉƵƚ >ŽĂĚ DĂǆ ϯ�

�ůĂƌŵ KƵƚƉƵƚ >ŽĂĚ DĂǆ ϮϬ�

KƉĞƌĂƚŝŶŐ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ Ͳϰϱć̚ϲϬć

KƉĞƌĂƚŝŶŐ ,ƵŵŝĚŝƚǇ ϭϬйͲ ϵϬй Z,

�ĚũƵƐƚĂďůĞ �ŽŽƌ ZĞůĂǇ ƚŝŵĞ Ϭ Ͳϵϵ ƐĞĐŽŶĚƐ

�ĚũƵƐƚĂďůĞ �ůĂƌŵ dŝŵĞ ϬͲ ϯ ŵŝŶƵƚĞƐ

tŝĞŐĂŶĚ /ŶƚĞƌĨĂĐĞ tŝĞŐĂŶĚ Ϯϲ ďŝƚ

tŝƌŝŶŐ �ŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ �ůĞĐƚƌŝĐ >ŽĐŬ͕ �ǆŝƚ �ƵƚƚŽŶ͕ �ǆƚĞƌŶĂů �ůĂƌŵ͕�ǆƚĞƌŶĂů ƌĞĂĚĞƌ

ϲ͘ /ŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ
z ZĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ďĂĐŬ ĐŽǀĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŬĞǇƉĂĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƵƉƉůŝĞĚ ƐƉĞĐŝĂů ƐĐƌĞǁ ĚƌŝǀĞƌ
z �ƌŝůů Ϯ ŚŽůĞƐ ŽŶ ƚŚĞ ǁĂůů ĨŽƌ ƚŚĞ ^ĞůĨ ƚĂƉƉŝŶŐ ƐĐƌĞǁƐ ĂŶĚ / ŚŽůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂďůĞ
z WƵƚ ƚŚĞ ƐƵƉƉůŝĞĚ ƌƵďďĞƌ ďƵŶŐƐ ƚŽ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƚǁŽ ŚŽůĞƐ
z &ŝǆ ƚŚĞ ďĂĐŬ ĐŽǀĞƌ ĨŝƌŵůǇ ŽŶ ƚŚĞ ǁĂůů ǁŝƚŚ Ϯ ^ĞůĨ ƚĂƉƉŝŶŐ ƐĐƌĞǁƐ
z dŚƌĞĂĚ ƚŚĞ ĐĂďůĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐĂďůĞ ŚŽůĞ
z �ƚƚĂĐŚ ƚŚĞ ŬĞǇƉĂĚ ƚŽ ƚŚĞ ďĂĐŬ ĐŽǀĞƌ͘



ϳ͘ tŝƌŝŶŐ

�ŽůŽƵƌ &ƵŶĐƚŝŽŶ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
WŝŶŬ ��>>ͺ� �ŽŽƌďĞůů ďƵƚƚŽŶ ŽŶĞ ĞŶĚ

WĂůĞ ďůƵĞ ��>>ͺ� �ŽŽƌďĞůů ďƵƚƚŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĞŶĚ
'ƌĞĞŶ �Ϭ t' ŽƵƚƉƵƚ �Ϭ
tŚŝƚĞ �ϭ t' ŽƵƚƉƵƚ �ϭ
'ƌĞǇ �>�ZD �ůĂƌŵ ŶĞŐĂƚŝǀĞ;ĂůĂƌŵ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ϭϮ sнͿ
zĞůůŽǁ KW�E �ǆŝƚ ďƵƚƚŽŶ ŽŶĞ ĞŶĚ;ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĞŶĚ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ 'E�Ϳ

�ƌŽǁŶ �ͺ/E DĂŐŶĞƚŝĐ ƐǁŝƚĐŚ ŽŶĞ ĞŶĚ;ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĞŶĚ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ 'E�Ϳ
ZĞĚ ϭϮsн ϭϮs н �� ZĞŐƵůĂƚĞĚ WŽǁĞƌ /ŶƉƵƚ

�ůĂĐŬ 'E� ϭϮs Ͳ �� ZĞŐƵůĂƚĞĚ WŽǁĞƌ /ŶƉƵƚ

�ůƵĞ EK ZĞůĂǇ ŶŽƌŵĂůůǇͲŽŶ ĞŶĚ;�ŽŶŶĞĐƚ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ůŽĐŬ ΗͲΗͿ
WƵƌƉůĞ �KD ZĞůĂǇ WƵďůŝĐ ĞŶĚ͕ ĐŽŶŶĞĐƚ 'E�

KƌĂŶŐĞ E� ZĞůĂǇ �ůŽƐĞĚ ĞŶĚ;ĐŽŶŶĞĐƚ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ĞůĞĐƚƌŝĐ ůŽĐŬ ΗͲΗͿ

ĐŽŵŵŽŶ ƉŽǁĞƌ ƐƵƉƉůǇ ĚŝĂŐƌĂŵ͗

ƐƉĞĐŝĂů ƉŽǁĞƌ ƐƵƉƉůǇ ĚŝĂŐƌĂŵ͗



ϴ͘ dŽ ZĞƐĞƚ ƚŽ &ĂĐƚŽƌǇ �ĞĨĂƵůƚ
Ă͘ �ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ ƉŽǁĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƵŶŝƚ
ď͘ WƌĞƐƐ ĂŶĚ ŚŽůĚ η ŬĞǇ ǁŚŝůƐƚ ƉŽǁĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ďĂĐŬ ƵƉ
Đ͘ KŶ ŚĞĂƌŝŶŐ ƚǁŽ ³�ŝ´ ƌĞůĞĂƐĞ η ŬĞǇ͕ ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ŶŽǁ ďĂĐŬ ĨĂĐƚŽƌǇ ƐĞƚƚŝŶŐƐ

WůĞĂƐĞ ŶŽƚĞ ŽŶůǇ ŝŶƐƚĂůůĞƌ ĚĂƚĂ ŝƐ ƌĞƐƚŽƌĞĚ͕ ƵƐĞƌ ĚĂƚĂ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĂĨĨĞĐƚĞĚ

ϵ͘ �Ŷƚŝ dĂŵƉĞƌ �ůĂƌŵ
dŚĞ ƵŶŝƚ ƵƐĞƐ Ă >�Z ;ůŝŐŚƚ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ƌĞƐŝƐƚŽƌͿ ĂƐ ĂŶ ĂŶƚŝ ƚĂŵƉĞƌ ĂůĂƌŵ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŬĞǇƉĂĚ ŝƐ ƌĞŵŽǀĞĚ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ĐŽǀĞƌ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƚĂŵƉĞƌ ĂůĂƌŵ ǁŝůů ŽƉĞƌĂƚĞ͘

ϭϬ͘^ŽƵŶĚ ĂŶĚ >ŝŐŚƚ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ
KƉĞƌĂƚŝŽŶ ^ƚĂƚƵƐ ZĞĚ >ŝŐŚƚ 'ƌĞĞŶ >ŝŐŚƚ zĞůůŽǁ >ŝŐŚƚ �ƵǌǌĞƌ

WŽǁĞƌ ŽŶ Ͳ �ƌŝŐŚƚ Ͳ �ŝ

^ƚĂŶĚ ďǇ �ƌŝŐŚƚ Ͳ Ͳ Ͳ

WƌĞƐƐ ŬĞǇƉĂĚ Ͳ Ͳ Ͳ �ŝ

KƉĞƌĂƚŝŽŶ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů Ͳ �ƌŝŐŚƚ Ͳ �ŝ

KƉĞƌĂƚŝŽŶ ĨĂŝůĞĚ Ͳ Ͳ Ͳ �ŝ�ŝ�ŝ

�ŶƚĞƌ ŝŶƚŽ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ �ƌŝŐŚƚ Ͳ Ͳ

/Ŷ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ Ͳ Ͳ �ƌŝŐŚƚ �ŝ

�ǆŝƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ �ƌŝŐŚƚ Ͳ Ͳ �ŝ



ŵŽĚĞ

KƉĞŶ ƚŚĞ ĚŽŽƌ Ͳ �ƌŝŐŚƚ Ͳ �ŝ

�ůĂƌŵ �ƌŝŐŚƚ Ͳ Ͳ �ůĂƌŵ

ϭϭ͘ �ĞƚĂŝůĞĚ WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ 'ƵŝĚĞ

ϭϭ͘ϭ hƐĞƌ ^ĞƚƚŝŶŐƐ

dŽ ĞŶƚĞƌ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

Ύ DĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ η

ϵϵϵϵϵϵ ŝƐ ƚŚĞ ĚĞĨĂƵůƚ ĨĂĐƚŽƌǇ ŵĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ

dŽ Ğǆŝƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ Ύ

EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ƵƐĞƌ ŵƵƐƚ ďĞ ůŽŐŐĞĚ ŝŶ

dŽ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ Ϭ EĞǁ ĐŽĚĞ η EĞǁ ĐŽĚĞ η

dŚĞ ŵĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ ĐĂŶ ďĞ ϲ ƚŽ ϴ ĚŝŐŝƚƐ ůŽŶŐ

^ĞƚƚŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ŵŽĚĞ͗

^Ğƚ ǀĂůŝĚ ĐĂƌĚ ŽŶůǇ ƵƐĞƌƐ

^Ğƚ ǀĂůŝĚ ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ƵƐĞƌƐ

^Ğƚ ǀĂůŝĚ ĐĂƌĚ Žƌ W/E ƵƐĞƌƐ

ϯ Ϭ η �ŶƚƌǇ ŝƐ ďǇ ĐĂƌĚ ŽŶůǇ

ϯ ϭ η �ŶƚƌǇ ŝƐ ďǇ ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ƚŽŐĞƚŚĞƌ

ϯ Ϯ η �ŶƚƌǇ ŝƐ ďǇ ĞŝƚŚĞƌ ĐĂƌĚ Žƌ W/E ;ĚĞĨĂƵůƚͿ

dŽ ĂĚĚ Ă ƵƐĞƌ ŝŶ ĞŝƚŚĞƌ ĐĂƌĚ Žƌ W/E ŵŽĚĞ͕ ŝ͘Ğ͘ ŝŶ ƚŚĞ ϯ Ϯ η ŵŽĚĞ͘ ;�ĞĨĂƵůƚ ƐĞƚƚŝŶŐͿ

dŽ ĂĚĚ Ă WŝŶ ƵƐĞƌ ϭ hƐĞƌ /� ŶƵŵďĞƌ η W/E η

dŚĞ /� ŶƵŵďĞƌ ŝƐ ĂŶǇ ŶƵŵďĞƌ ďĞƚǁĞĞŶ ϭ Θ ϮϬϬϬ͘ dŚĞ W/E ŝƐ
ĂŶǇ ĨŽƵƌ ĚŝŐŝƚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ϬϬϬϬ Θ ϵϵϵϵ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ
ϭϮϯϰ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘ hƐĞƌƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ
ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗

ϭ hƐĞƌ /� ŶŽ ϭ η W/E η hƐĞƌ /� ŶŽ Ϯ η W/E η

dŽ ĚĞůĞƚĞ Ă W/E ƵƐĞƌ Ϯ hƐĞƌ /� ŶƵŵďĞƌ η

hƐĞƌƐ ĐĂŶ ďĞ ĚĞůĞƚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ W/E ŽĨ Ă W/E ƵƐĞƌ

;dŚŝƐ ƐƚĞƉ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ŽƵƚ ŽĨ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ
ŵŽĚĞͿ

Ύ /� ŶƵŵďĞƌ η KůĚ W/E η EĞǁ W/E η EĞǁ W/E η

dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ;DĞƚŚŽĚ ϭͿ

dŚŝƐ ŝƐ ƚŚĞ ĨĂƐƚĞƐƚ ǁĂǇ ƚŽ ĞŶƚĞƌ ĐĂƌĚƐ͕ ƵƐĞƌ /�
ŶƵŵďĞƌ ĂƵƚŽ ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͘

ϭ ZĞĂĚ ĐĂƌĚ η

�ĂƌĚƐ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ



dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ;DĞƚŚŽĚ ϮͿ

dŚŝƐ ŝƐ ƚŚĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ǁĂǇ ƚŽ ĞŶƚĞƌ ĐĂƌĚƐ
ƵƐŝŶŐ hƐĞƌ /� �ůůŽĐĂƚŝŽŶ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ŵĞƚŚŽĚ Ă
hƐĞƌ /� ŝƐ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƚŽ Ă ĐĂƌĚ͘ KŶůǇ ŽŶĞ ƵƐĞƌ
/� ĐĂŶ ďĞ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƚŽ Ă ƐŝŶŐůĞ ĐĂƌĚ͘

ϭ /� ŶƵŵďĞƌ η ZĞĂĚ ĐĂƌĚ η

hƐĞƌ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ;DĞƚŚŽĚ ϯͿ

�ĂƌĚ ŶƵŵďĞƌ ŝƐ ƚŚĞ ůĂƐƚ ϴ ĚŝŐŝƚƐ ƉƌŝŶƚĞĚ ŽŶ
ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂƌĚ͕ƵƐĞƌ /� ŶƵŵďĞƌ ĂƵƚŽ
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ

ϭ �ĂƌĚ ŶƵŵďĞƌ η

hƐĞƌ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ;DĞƚŚŽĚ ϰͿ

/Ŷ ƚŚŝƐ ŵĞƚŚŽĚ Ă hƐĞƌ /� ŝƐ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƚŽ Ă ĐĂƌĚ
ŶƵŵďĞƌ͘ KŶůǇ ŽŶĞ ƵƐĞƌ /� ĐĂŶ ďĞ ĂůůŽĐĂƚĞĚ ƚŽ
ƚŚĞ ĐĂƌĚ ŶƵŵďĞƌ

ϭ /� ŶƵŵďĞƌ͘ η �ĂƌĚ ŶƵŵďĞƌ͘ η

hƐĞƌ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ
ŵŽĚĞ

dŽ ĚĞůĞƚĞ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ďǇ ĐĂƌĚ͘ EŽƚĞ ƵƐĞƌƐ ĐĂŶ
ďĞ ĚĞůĞƚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

Ϯ ZĞĂĚ �ĂƌĚ η

dŽ ĚĞůĞƚĞ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ďǇ ƵƐĞƌ /�͘ dŚŝƐ ŽƉƚŝŽŶ
ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ǁŚĞŶ Ă ƵƐĞƌ ŚĂƐ ůŽƐƚ ƚŚĞŝƌ ĐĂƌĚ

Ϯ hƐĞƌ /� η

dŽ ĚĞůĞƚĞ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ďǇ ĐĂƌĚ ŶƵŵďĞƌ͘

dŚŝƐ ŽƉƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ǁĂŶƚ
ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞ ďƵƚ ƚŚĞ ĐĂƌĚ ŚĂƐ ůŽƐƚ

Ϯ �ĂƌĚ ŶƵŵďĞƌ η

EŽƚĞ ƵƐĞƌƐ ĐĂŶ ďĞ ĚĞůĞƚĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆŝƚŝŶŐ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ƵƐĞƌ ŝŶ ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ŵŽĚĞ ;ϯ ϭ η Ϳ

dŽ �ĚĚ Ă ĐĂƌĚ ĂŶĚ WŝŶ ƵƐĞƌ

;dŚĞ W/E ŝƐ ĂŶǇ ĨŽƵƌ ĚŝŐŝƚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ϬϬϬϬ Θ
ϵϵϵϵ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ ϭϮϯϰ ǁŚŝĐŚ ŝƐ
ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘Ϳ

�ĚĚ ƚŚĞ ĐĂƌĚ ĂƐ ĨŽƌ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ

WƌĞƐƐ Ύ ƚŽ Ğǆŝƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ

dŚĞŶ ĂůůŽĐĂƚĞ ƚŚĞ ĐĂƌĚ Ă W/E ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗

Ύ ZĞĂĚ ĐĂƌĚ ϭϮϯϰ η W/E η W/E η

dŽ ĐŚĂŶŐĞ Ă W/E ŝŶ ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ŵŽĚĞ
;DĞƚŚŽĚ ϭͿ EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ ĚŽŶĞ ŽƵƚƐŝĚĞ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ ƐŽ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ĐĂŶ
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ƚŚŝƐ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ

Ύ ZĞĂĚ �ĂƌĚ KůĚ W/E η EĞǁ W/E η EĞǁ W/E η

dŽ ĐŚĂŶŐĞ Ă W/E ŝŶ ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ŵŽĚĞ
;DĞƚŚŽĚ ϮͿ EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ ĚŽŶĞ ŽƵƚƐŝĚĞ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ŵŽĚĞ ƐŽ ƚŚĞ ƵƐĞƌ ĐĂŶ
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ƚŚŝƐ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ

Ύ /� ŶƵŵďĞƌ η KůĚ W/E η EĞǁ W/E η EĞǁ W/E η



dŽ ĚĞůĞƚĞ Ă �ĂƌĚ ĂŶĚ W/E ƵƐĞƌ ũƵƐƚ ĚĞůĞƚĞ ƚŚĞ
ĐĂƌĚ

Ϯ hƐĞƌ /� η

dŽ ĂĚĚ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ ŝŶ ĐĂƌĚ ŵŽĚĞ ;ϯ Ϭ η Ϳ

dŽ �ĚĚ ĂŶĚ �ĞůĞƚĞ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ dŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ŝƐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĂƐ ĂĚĚŝŶŐ ĂŶĚ ĚĞůĞƚŝŶŐ Ă ĐĂƌĚ ƵƐĞƌ
ŝŶ ϯ Ϯ η

dŽ ĚĞůĞƚĞ �ůů ƵƐĞƌƐ

dŽ ĚĞůĞƚĞ �>> ƵƐĞƌƐ͘ EŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ŽƉƚŝŽŶ ƐŽ ƵƐĞ ǁŝƚŚ ĐĂƌĞ

Ϯ ϬϬϬϬ η

dŽ ƵŶůŽĐŬ ƚŚĞ ĚŽŽƌ

&Žƌ Ă W/E ƵƐĞƌ �ŶƚĞƌ ƚŚĞ W/E ƚŚĞŶ ƉƌĞƐƐ η

&Žƌ Ă ĐĂƌĚ hƐĞƌ ZĞĂĚ ĐĂƌĚ

&Žƌ Ă ĐĂƌĚ ĂŶĚ W/E ƵƐĞƌ ZĞĂĚ ĐĂƌĚ ƚŚĞŶ ĞŶƚĞƌ W/E η

ϭϭ͘Ϯ �ŽŽƌ ^ĞƚƚŝŶŐƐ

ZĞůĂǇ KƵƚƉƵƚ �ĞůĂǇ dŝŵĞ

dŽ ƐĞƚ ĚŽŽƌ ƌĞůĂǇ ƐƚƌŝŬĞ ƚŝŵĞ Ύ DĂƐƚĞƌ ĐŽĚĞ η ϰ Ϭ̚ϵϵ η Ύ

ϬͲϵϵ ŝƐ ƚŽ ƐĞƚ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ƌĞůĂǇ ƚŝŵĞ ϬͲϵϵ ƐĞĐŽŶĚƐ

�ŽŽƌ KƉĞŶ �ĞƚĞĐƚŝŽŶ

�ŽŽƌ KƉĞŶ dŽŽ >ŽŶŐ ;�Kd>Ϳ ǁĂƌŶŝŶŐ͘ tŚĞŶ ƵƐĞĚ ǁŝƚŚ ĂŶ ŽƉƚŝŽŶĂů ŵĂŐŶĞƚŝĐ ĐŽŶƚĂĐƚ Žƌ ďƵŝůƚͲŝŶ ŵĂŐŶĞƚŝĐ
ĐŽŶƚĂĐƚ ŽĨ ƚŚĞ ůŽĐŬ͕ ŝĨ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ŝƐ ŽƉĞŶĞĚ ŶŽƌŵĂůůǇ͕ ďƵƚ ŶŽƚ ĐůŽƐĞĚ ĂĨƚĞƌ ϭ ŵŝŶƵƚĞ͕ ƚŚĞ ŝŶƐŝĚĞ ďƵǌǌĞƌ ǁŝůů ďĞĞƉ
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ ƚŽ ƌĞŵŝŶĚ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ĐůŽƐĞ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĨŽƌ ϭ ŵŝŶƵƚĞ ďĞĨŽƌĞ ƐǁŝƚĐŚŝŶŐ ŽĨĨ
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ͘

�ŽŽƌ &ŽƌĐĞĚ KƉĞŶ ǁĂƌŶŝŶŐ͘ tŚĞŶ ƵƐĞĚ ǁŝƚŚ ĂŶ ŽƉƚŝŽŶĂů ŵĂŐŶĞƚŝĐ ĐŽŶƚĂĐƚ Žƌ ďƵŝůƚͲŝŶ ŵĂŐŶĞƚŝĐ ĐŽŶƚĂĐƚ ŽĨ ƚŚĞ
ůŽĐŬ͕ ŝĨ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ŝƐ ĨŽƌĐĞĚ ŽƉĞŶ͕ Žƌ ŝĨ ƚŚĞ ĚŽŽƌ ŝƐ ŽƉĞŶĞĚ ĂĨƚĞƌ ϮϬ ƐĞĐŽŶĚƐ ͕ƚŚĞ ŝŶƐŝĚĞ ďƵǌǌĞƌ ĂŶĚ ĂůĂƌŵ ŽƵƚƉƵƚ
ǁŝůů ďŽƚŚ ŽƉĞƌĂƚĞ͘ dŚĞ �ůĂƌŵ KƵƚƉƵƚ ƚŝŵĞ ŝƐ ĂĚũƵƐƚĂďůĞ ďĞƚǁĞĞŶ ϬͲϯ ŵŝŶƵƚĞƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĚĞĨĂƵůƚ ďĞŝŶŐ ϭ ŵŝŶƵƚĞ͘

dŽ ĚŝƐĂďůĞ ĚŽŽƌ ŽƉĞŶ ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ͘ ;&ĂĐƚŽƌǇ
ĚĞĨĂƵůƚͿ

ϲ Ϭ η

dŽ ĞŶĂďůĞ ĚŽŽƌ ŽƉĞŶ ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ ϲ ϭ η

�ůĂƌŵ ŽƵƚƉƵƚ ƚŝŵĞ

dŽ ƐĞƚ ƚŚĞ ĂůĂƌŵ ŽƵƚƉƵƚ ƚŝŵĞ ;ϬͲϯ ŵŝŶƵƚĞƐͿ
&ĂĐƚŽƌǇ ĚĞĨĂƵůƚ ŝƐ ϭ ŵŝŶƵƚĞ

ϱ Ϭ̚ϯ η

<ĞǇƉĂĚ >ŽĐŬŽƵƚ Θ �ůĂƌŵ KƵƚƉƵƚ ŽƉƚŝŽŶƐ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ϭϬ ŝŶǀĂůŝĚ ĐĂƌĚƐ Žƌ ϭϬ ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ W/E ŶƵŵďĞƌƐ ŝŶ Ă ϭϬ
ŵŝŶƵƚĞ ƉĞƌŝŽĚ ĞŝƚŚĞƌ ƚŚĞ ŬĞǇƉĂĚ ǁŝůů ůŽĐŬŽƵƚ ĨŽƌ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ Žƌ ďŽƚŚ ƚŚĞ ĂůĂƌŵ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶƐŝĚĞ ďƵǌǌĞƌ ǁŝůů
ŽƉĞƌĂƚĞ ĨŽƌ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ŽƉƚŝŽŶ ƐĞůĞĐƚĞĚ ďĞůŽǁ͘

EŽƌŵĂů ƐƚĂƚƵƐ͗ EŽ ŬĞǇƉĂĚ ůŽĐŬŽƵƚ Žƌ ĂůĂƌŵ ϳ Ϭ η ;&ĂĐƚŽƌǇ ĚĞĨĂƵůƚ ƐĞƚƚŝŶŐͿ



;ĨĂĐƚŽƌǇ ĚĞĨĂƵůƚͿ

<ĞǇƉĂĚ >ŽĐŬŽƵƚ ϳ ϭ η

�ůĂƌŵ ĂŶĚ ŝŶƐŝĚĞ ďƵǌǌĞƌ ŽƉĞƌĂƚĞ ϳ Ϯ η

dŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ĂůĂƌŵ

dŽ ƌĞƐĞƚ ƚŚĞ �ŽŽƌ &ŽƌĐĞĚ KƉĞŶ ǁĂƌŶŝŶŐ ZĞĂĚ ǀĂůŝĚ ĐĂƌĚ Žƌ DĂƐƚĞƌ �ŽĚĞ η

dŽ ƌĞƐĞƚ ƚŚĞ �ŽŽƌ KƉĞŶ dŽŽ >ŽŶŐ ǁĂƌŶŝŶŐ �ůŽƐĞ ƚŚĞ ĚŽŽƌ Žƌ ZĞĂĚ ǀĂůŝĚ ĐĂƌĚ Žƌ DĂƐƚĞƌ �ŽĚĞ η

ϭϮ͘dŚĞ ƵŶŝƚ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ĂƐ Ă tŝĞŐĂŶĚ KƵƚƉƵƚ ZĞĂĚĞƌ
/Ŷ ƚŚŝƐ ŵŽĚĞ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ƐƵƉƉŽƌƚƐ Ă tŝĞŐĂŶĚ Ϯϲ ďŝƚ ŽƵƚƉƵƚ ƐŽ ƚŚĞ tŝĞŐĂŶĚ ĚĂƚĂ ůŝŶĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ
ƚŽ ĂŶǇ ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ ǁŚŝĐŚ ƐƵƉƉŽƌƚƐ Ă tŝĞŐĂŶĚ Ϯϲ ďŝƚ ŝŶƉƵƚ͘


