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dŝƚůĞ͗�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�
�ƵƚŚŽƌƐ͗��
,ĂƌƌŝƐŽŶ�<͘�,͘�>ĞĞϭ͕��ŶĚƌĞǁ�D͘�dĞůĨŽƌĚϮ͕�:ĂƐŽŶ��͘�ZƂŚƌϮ͕�DĂƌŬ�&͘�tǇĂƚƚϯ͕��ĞƚŚ�ZŝĐĞϮ͕�:ŝĂǇŝŶŐ�tƵϰ͕�
�ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞůϮ͕ϱ͕�^ĂĐŚĞƚĂŶ�D͘�dƵůĂĚŚĂƌϮ͕��ŵŝůǇ�^ƉĞůůĞƌϭ͕�:ĂŵĞƐ�DĐ'ĞƚƚƌŝĐŬϭ͕�^ĞďĂƐƚŝĂŶ�
WŽŶƚϰ͕�dƌǇƐƚĂŶ�tĂƚƐŽŶϭ͕�:ĂŵĞƐ�Z͘��ƵƌƌĂŶƚϭ͕ϰ͕�tŝŶŐ��͘�dƐŽŝϭ͕�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶϭ͕ϮΎ�ĂŶĚ��ŚĞ�>ŝϭΎ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌƐ�
�ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗�
ϭ��ƌ͘�,ĂƌƌŝƐŽŶ�<͘�,͘�>ĞĞ͕��ŵŝůǇ�^ƉĞůůĞƌ͕��ƌ͘�:ĂŵĞƐ�DĐ'ĞƚƚƌŝĐŬ͕��ƌ͘�dƌǇƐƚĂŶ�tĂƚƐŽŶ͕�WƌŽĨ͘�:ĂŵĞƐ�Z͘�
�ƵƌƌĂŶƚ͕��ƌ͘�tŝŶŐ��͘�dƐŽŝ͕�͕�WƌŽĨ�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶ͕��ƌ͘��ŚĞ�>ŝ�
^W��/&/��/<�͕��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕��ĂǇ�ĐĂŵƉƵƐ͕�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�tĂůĞƐ͕�h<�^�ϭ�ϴ�E�
Ϯ��ƌ͘��ŶĚƌĞǁ�D͘�dĞůĨŽƌĚ͕�:ĂƐŽŶ��͘�ZƂŚƌ͕��ĞƚŚ�ZŝĐĞ͕�WƌŽĨ͘��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞů͕��ƌ͘�^ĂĐŚĞƚĂŶ�D͘�
dƵůĂĚŚĂƌ͕�WƌŽĨ͘�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ͕�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�h<�^tϳ�Ϯ���
ϯ��ƌ�DĂƌŬ�&͘�tǇĂƚƚ�
�W^Z��h<�EĂƚŝŽŶĂů�DĂƐƐ�^ƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ�&ĂĐŝůŝƚǇ�;ED^&Ϳ͕�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů�^ĐŚŽŽů͕�tĂůĞƐ͕�
h<�^�Ϯ�ϴWW�
ϰ�:ŝĂǇŝŶŐ�tƵ͕�^ĞďĂƐƚŝĂŶ�WŽŶƚ͕�WƌŽĨ͘�:ĂŵĞƐ�Z͘��ƵƌƌĂŶƚ��
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�h<�^tϳ�Ϯ��
ϱ�WƌŽĨ͘��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞů�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ͕���E͕�&ĞĚĞƌĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WŝĂƵş͕�dĞƌĞƐŝŶĂ͕��ƌĂǌŝů͕�ϲϰϬϰϵͲϱϱϬ�
�ŵĂŝůƐ͗�ũĞŶŶǇ͘ŶĞůƐŽŶΛŝŵƉĞƌŝĂů͘ĂĐ͘ƵŬ͕�ǌ͘ůŝΛƐǁĂŶƐĞĂ͘ĂĐ͘ƵŬ��



Ϯ�

�ďƐƚƌĂĐƚ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ͕�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶͲ
ĨƌĞĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ƐƵĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘�,ĞƌĞ�ǁĞ�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�W��D�ŝŶ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�;фϭйͿ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D͕�ŝŶĚƵĐĞĚ�
ďǇ�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŽůĂƌ�Žƌ�ĂŵďŝĞŶƚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚǇƉŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ƐĞǀĞƌĞůǇ͘�tĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D�ŽŶ�ŝƚƐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�
ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ĐŽƵůĚ�Ăůů�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŝŶĚƵĐĞĚ�
ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂƐ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ͘�KƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�
ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘�

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
��ĐŽŵŵŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�
ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�EƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�Ăŝƌ�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƌĂƉŝĚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ͘ϭ͕Ϯ���ŐĞŶĞƌĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶ͕�
ƚŚĞƌĞďǇ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽǆǇŐĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ŚŝŶĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ϯ�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ŚĞŶĐĞ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�
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hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲ
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽĨ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘�
tŚŝůƐƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϯй�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭϯй�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͕ϰ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ͘ϯ͕ϱ͕ϲ�>ŝƚƚůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ƵŶͲĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ͘�
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽĂĐƚŝǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ�
;ƉŽůǇŵĞƌͿ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘ϯ͕ϱ͕ϳ͕ϴ��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶͲƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŽƉƚŽĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�
ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽͲŝŶĚƵĐĞĚ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϵϬƐ͘ϵ͕ϭϬ�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƵŶĚĞƌ�hs�Žƌ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŝŶĞƌƚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŚĞŶǇůͲ�ϲϭͲďƵƚǇƌŝĐ�
ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�ĞƐƚĞƌ�;W��DͿ�ĐĂŶ�ĨŽƌŵ�ĐŽǀĂůĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŵŽůĞĐƵůĂƌ��Ͳ��ďŽŶĚƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ĚŝŵĞƌƐ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�
ŽůŝŐŽŵĞƌƐ͘�^ƵĐŚ�ƉŚŽƚŽͲŽůŝŐŽŵĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�;KWsͿ�
ĚĞǀŝĐĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ƵŶĚĞƌ�ŝƌƌĂĚŝĂƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�͞ďƵƌŶͲŝŶ͟�ĞĨĨĞĐƚͿ͕ϭϭ͕ϭϮ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽĚĞƐƚ�W��D�ƉŚŽƚŽͲ
ŽůŝŐŽŵĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ͘ϭϯ͕ϭϰ�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶ͕�W��D�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�
ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇů͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĐĂŐĞ͘ϭϱ�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ďǇ�DŽŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽͲǁŽƌŬĞƌƐ͕ϭϲ͕ϭϳ�ůŝƚƚůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůŽƐƐ͘���ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĚƌĂŵĂƚŝĐ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ϭϴ͕ϭϵ
ďƵƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƚŝĐ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͕�ŶŽƌ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�KWs�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘���ĨĞǁ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƵƉŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘ϮϬ͕Ϯϭ



ϰ�

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕�ǁĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�
W��D�ŝŶ�ďůĞŶĚƐ�ĨŝůŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƉŽůǇŵĞƌ�WŽůǇ΀EͲϵΖͲŚĞƉƚĂĚĞĐĂŶǇůͲϮ͕ϳͲĐĂƌďĂǌŽůĞͲĂůƚͲϱ͕ϱͲ
;ϰΖ͕ϳΖͲĚŝͲϮͲƚŚŝĞŶǇůͲϮΖ͕ϭΖ͕ϯΖͲďĞŶǌŽƚŚŝĂĚŝĂǌŽůĞͿ΁�;W��d�dͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƚĂďůĞ�KWs�ƉŽůǇŵĞƌ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ͕ϮϮ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ͕�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�tĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ŵŝŶŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�;Ϭ͘Ϯ�ƚŽ�ϯ͘ϲйͿ�ŽĨ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�
;W��Ϳ͘�tĞ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƚŽ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�Wϯ,d͕�
Wd�ϳ͕�ĂŶĚ�Wd�ϳͲdŚ͘�tĞ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�
ĚŽŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƉŚŽƚŽĂĐƚŝǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲ
ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�KWs�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌƐ͘�

ZĞƐƵůƚƐ
/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�tĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵůŬͲŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƉŽŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ŽǆǇŐĞŶ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǆǇŐĞŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƵŶͲĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƌĂƉŝĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽǆǇŐĞŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ϯ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĂͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�;:ͲsͿ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚǇƉŝĐĂů�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�Ăŝƌ�;ƐĞĞ�ĂůƐŽ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϭͿ͘��ǆƉŽƐƵƌĞ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
W��d�d͗W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ŽǆǇŐĞŶ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͖�ŝƚ�ŚĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�



ϱ�

ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǆǇŐĞŶ�ďůŽĐŬŝŶŐ�ƚŽƉ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ůĂƚĞƌĂů�ŽǆǇŐĞŶ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�
ĐĂŶ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ĚĂǇƐ͘Ϯϯ͕Ϯϰ�/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�W���
ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϰϬй͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĚƌŽƉƐ�ŝŶ�ƐŚŽƌƚͲĐŝƌĐƵŝƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�;:ƐĐͿ͕�ŽƉĞŶͲĐŝƌĐƵŝƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�
;sŽĐͿ�ĂŶĚ�Ĩŝůů�ĨĂĐƚŽƌ�;&&Ϳ͘��ĨƚĞƌ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�Ă�W���ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϳϬй�ŝƐ�ƐĞĞŶ͘��ĞǀŝĐĞƐ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ƐŚŽǁ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭ�ĂŶĚ�
dĂďůĞ�ϮͿ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ͘�
dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉŽůĂƌŝƚǇ�;DŽKϯ�ĂŶĚ�
�ŶK�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�W��Kd͗W^^Ϳ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϮͿ�ƐŚŽǁ�
ƐŝŵŝůĂƌ�ƚƌĞŶĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĂͿ͘�
dŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝĨǇ�ǁŚŝĐŚ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ƵƉŽŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�
ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚʹǀŝƐŝďůĞ�;hsͲǀŝƐͿ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�ĂŶĚ�ŵĂƚƌŝǆͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ůĂƐĞƌ�ĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶͬŝŽŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞͲŽĨͲ
ĨůŝŐŚƚ�;D�>�/ͲdK&Ϳ�ŵĂƐƐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘��ĞŐƌĂĚĞĚ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁĞƌĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝůŵƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĂͿ͘�EŽ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƉŚŽƚŽͲďůĞĂĐŚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞƐĐĂůĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϯͿ͘�dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�
D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƌĞͲĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĂĨƚĞƌ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘��Ǉ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĂͿ�ǁŝƚŚ�Ϯ;ďͿ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ǁŝƚŚ�ƵƉ�
ƚŽ�ϰ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂƚŽŵƐͿ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ƵƉŽŶ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��Dϭ͘ϱ'�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŝŶ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ǁŝƚŚ�
W��d�d͘�dŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ƵƉ�ƚŽ�ϳ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂƚŽŵƐ�
ĂĨƚĞƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐͿ�ĂƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ĨŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĐͿ͘��Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϮ�ͲŝƐŽƚŽƉŝĐ�ƉĞĂŬ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�
Ϭ͘ϴй�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ĂĨƚĞƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ϰ͘ϯй�ĂĨƚĞƌ�ϭϬ�
ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ͘�/ƚ�ƚŚƵƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�W��D�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ŽǆǇŐĞŶ�ŽĨ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ŽĨ�W��D�ǁŝƚŚ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ�ĚŽŶŽƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�W��D�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘��Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϰ͕�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŚŽƚŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ůĞĂĚƐ�
ƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ŽĨ��ϲϬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƐͲ
ĂĚĚƵĐƚƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ͘�dŚĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ��ϲϬ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
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ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ŽĨ�^ŝůǀĂ�Ğƚ�Ăů͘�ƚŚĂƚ�ƌĞĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ƉǇƌĂŵŝĚĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶŐůĞ�;ŝ͘Ğ͘�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐƵƌǀĂƚƵƌĞͿ͘Ϯϱ�/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ĨŝŶĚ�Ă�ůŽǁĞƌ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�W�ϳϭ�D�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŝƚƐ�
ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ŽǆŝĚŝƐĞ͘�
dŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶĞ�;ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌͿ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ǁĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďůĞŶĚƐ�ŽĨ�W��d�d�ƵƐŝŶŐ�W��D�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ďͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;ƐĞĞ�ĂůƐŽ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϯͿ͘�dŚĞ�ĂŐĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďǇ�
D�>�/ͲdK&�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĨŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĚͿ͘���W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ϯ͘ϲй�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�;KͲW��DͿ͘�
�ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�
ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ďůĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�W��d�d͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĨƵůůĞƌĞŶĞ�;W��D�н�KͲW��DͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁĂƐ�ŬĞƉƚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘�DĂƌŬĞĚůǇ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ϭй�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�
W��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚĂƐĞ�Ă�ϲϱй�ůŽƐƐ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞ�W���ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ε�ϵϬй�ůŽƐƐ�
ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ϯ͘ϲй�ŽĨ�KͲW��D͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D͕�ĞǀĞŶ�Ăƚ�ůŽǁ�ůĞǀĞůƐ͕�
ŚĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĐͿ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŚĞ�W���ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�W��d�d͗W��D�ĨŝůŵƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�W��d�d͗W��D�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͘��ĞǀŝĐĞ�W��Ɛ�ĂƌĞ�ƉůŽƚƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�D�>�/ͲdK&�ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌƐ͘�
dŚĞ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚƐ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƵƐŝŶŐ�KͲW��D͘�dŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞĨĨĞĐƚ͕�ǁĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�
ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�KWs�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�Wϯ,d͗W��D͕�Wd�ϳ͗W��D͕�ĂŶĚ�Wd�ϳͲdŚ͗W��D�ďůĞŶĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞĨĨĞĐƚƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϱͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚƵƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƚŚĂƚ�W��D�ƉŚŽƚŽͲ
ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ĚƌĂƐƚŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�KWs�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
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dŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝĐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ƵƉŽŶ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘��Ɛ�ǁĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƵŶĚĞƌ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĚͿ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ďǇ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƵƉŽŶ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�
WŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽƌďŝƚĂů�;,KDKͿ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƐƚ�ƵŶŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽƌďŝƚĂů�;>hDKͿ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�W��D�
ǁĂƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ŶĂŵĞůǇ�W��D�
ďĞĂƌŝŶŐ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ĚŝŽů�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚƐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�yŝĂŽ�Ğƚ�Ăů͘
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ͘ϭϱ�&Žƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ăůů�ŝƐŽŵĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ϲͲϲ�
ĐĂƌďŽŶ�ďŽŶĚƐ�;ŝ͘Ğ͘�ƚǁŽ�ϲ�ŵĞŵďĞƌĞĚ�ƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůƚĂ�ƐĞůĨͲĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĨŝĞůĚ�;ĚĞůƚĂͲ^�&Ϳ�ŵĞƚŚŽĚ�;ƐĞĞ�
DĞƚŚŽĚƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϰͿ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�;Ğ͘Ő͘�
ƚǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐͿ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞĨĞĐƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞĨĞĐƚƐͿ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͘�dŽ�ĐŚĞĐŬ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ůĞǀĞůƐ�
ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƚŚĞŽƌǇ�;d�Ͳ�&dͿ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϱ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϲͿ͘�&Žƌ�ĞĂĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�,KDK�ĂŶĚ�
>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�KͲW��D�ŝƐŽŵĞƌ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��D�ǁĞƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ͘�
&Žƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ͕�ǁĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ďǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŝƐŽŵĞƌƐ�ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͕�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�
ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�Ă��ŽůƚǌŵĂŶŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϳͿ͘�dŚĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚĞŶǇů�ďƵƚǇƌŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�
ĞƐƚĞƌ�ƐŝĚĞͲĐŚĂŝŶ͖�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ͘�dŚĞ�>hDK�ŝƐ�
ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ�;ĂŶĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϰͲ
ϲ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĂƚĂ�ƐĞƚͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,KDK�ŝƐ�



ϴ�

ƐŵĂůů�ŝŶ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŽů�ĚĞĨĞĐƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�ŚŽůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�W��D�ƉŚĂƐĞ͘�
&ƌŽŵ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�Ă�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
W��D�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ͘�dŚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ĚĞĞƉ�;ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞŶƚŚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞsͿ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘�dŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞƐ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�
ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�Ă�ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
>hDK�ŽĨ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��D�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�
ĚĞĨĞĐƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�
�ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�ŝŶ�ŶĞĂƚ�W��D�ĨŝůŵƐ͘�dŽ�ƋƵĂŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�;^�>�Ϳ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;/dKͬdŝKϮͬW��D͗KͲW��Dͬ�Ăͬ�ůͿ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�
W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D�;Ϭй͕�Ϭ͘Ϯй͕�Ϭ͘ϵй͕�ϭ͘ϴй�ĂŶĚ�ϯ͘ϲйͿ͘��ĨĨĞĐƚƐ�
ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ϳϬͲϴϬ�Ŷŵ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ʹ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϳ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�Ăƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĚƌŽƉƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝŶ�ƚŚĞ�Ĩŝůŵ͘��ůƐŽ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϳ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�^�>��ĚĂƚĂ͘Ϯϲ�dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�;�Ž^Ϳ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝƚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�
ŶĂƌƌŽǁ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�Eƚ�ƚƌĂƉƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƉĞƌ�ǀŽůƵŵĞ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞů�ůǇŝŶŐ��ƚ
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶ�ďĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ђϬ͘Ϯϳ͕Ϯϴ��ůĞĐƚƌŽŶƐ�
ĂƌĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲŐĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŵƵůƚŝƉůĞͲƚƌĂƉƉŝŶŐ�ŵŽĚĞů͘�^ŝŶĐĞ�
ŽŶůǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ƚǇƉĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�^�>��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�



ϵ�

ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�Eƚ͕��ƚ͕�ђϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞǀŝĐĞ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�;^ĞĞ�DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐͿ͘�dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�Ă�
'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉƐ�ǁĂƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ƚĂŝů�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�Žƌ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ��Ž^�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�Ĩŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĞǁĞƐƚ�
ĨŝƚƚŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĂͿ͕�;ďͿ͕�ĂŶĚ�;ĐͿ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ђϬ͕�Eƚ͕�ĂŶĚ��ƚ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D�ƵƐŝŶŐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶŽŵŝŶĂůůǇ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĨŝƚƚĞĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�
ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĂͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ĚƌŽƉƐ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŽŶĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�Ϭй�ƚŽ�ϯ͘ϲй�;ŵŽďŝůŝƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƌƵŶƐ�ŽĨ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
KͲW��D�ƐƚƵĚŝĞĚͿ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ďǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ͘�
&Žƌ�ůĞƐƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ůŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϭ͘Ϯ�Ğs�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�W��D͕�ǁŚŝůĞ�
ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�KͲW��D�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĐͿ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞͲƚŽͲƐĂŵƉůĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ƚƌĂƉ�ĚĞƉƚŚ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ůĂƌŐĞ͘�dŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�
Ϭ͘ϯ�Ğs�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϳ;ĨͿͿ͘�dŚĞ�^�>��ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƐŚĂůůŽǁ�
ĂŶĚ�ĚĞĞƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�>hDK�ŽĨ�ƚŚĞ�W��D͕�ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐŚĂůůŽǁ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ďŽƚŚ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�͚ďĂŶĚ͛�ŵŽďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ƐĐŚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĚͿ͘�
�Ǉ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�>��ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�
ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐŽůĂƌ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲ�
W��D�;&ŝŐƵƌĞ�ϭĚͿ͘�tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�^�>��ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ž^�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�
ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ͕�ϭ͘ϴй�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĂŶĚ�ϯ͘ϲй�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĨŝůŵƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ͕�
ƉĂƌƚůǇ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĨŝůŵƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ�;ZĚŝƌĞĐƚ�с�Ϯ͘Ϯ�п�ϭϬͲϮϬ�ŵϯƐͲϭͿ�
ĂŶĚ�ďĂŶĚͲƚŽͲƚƌĂƉ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽůĞ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
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ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĂƚĞ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĞƐ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĂůƵĞ͕ܥ�଴ି ൌ ାିܥ ൌ
଴ାܥ ൌ ାିܥ ൌ�ϭϬͲϭϲ�ŵϯƐͲϭͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚƵŶƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�;Z^�с�ϰ�ɏ ĐŵϮ�ĂŶĚ�ZW�с�ϭ͘ϵ�Ŭɏ�ĐŵϮ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘�KƵƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĂƐŝƚŝĐ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďĞƐƚ�Ĩŝƚ�ƚŚĞ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵŽĚŝĨǇ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞůͿ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
^�>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�
ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ƐǁĞĞƉƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�sŽĐ͕�:ƐĐ�ĂŶĚ�Ĩŝůů�ĨĂĐƚŽƌ�
ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĂƚ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ĂƌŝƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�Ă�
ŐŝǀĞŶ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�;ĞǀŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐĂƚƚĞƌ�ŝŶ�^�>��ĚĞǀŝĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶͿ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ŶĞŐůĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�KͲW��D�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ŽŶ�ŚŽůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�Ăůů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�
�ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŽŶ�sŽĐ͕�
ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƉŚŽƚŽĐƵƌƌĞŶƚ�;dW�Ϳ͕�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�
ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŐĞ�;dWsͿ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�;��Ϳ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
Ăƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�sŽĐ�ƵŶĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕�ŝƐ�ƉůŽƚƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�
ϰ;ĂͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ďͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�
ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��Ɛ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĂͿ͕�ŝŶ�Ăůů�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƌŝƐĞƐ�ǁŝƚŚ�sŽĐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂůůǇ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƚĂŝů�
ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŝĨƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ƚŽ�
ůŽǁĞƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͗�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ϰ͘ϯ�п�ϭϬϭϲ�ĐŵͲϯ͕�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�؆�ϭϰϬ�ŵs�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ϭй�ĂŶĚ�Ϭ͘ϰй�KͲ
W��D͕�ĂŶĚ�؆�ϭϯϬ�ŵs�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�Ϭ͘ϰй�ĂŶĚ�ϭй�KͲW��D͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�



ϭϭ�

ƐĂŵĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƋƵĂƐŝͲ&Ğƌŵŝ�ůĞǀĞů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�sŽĐ͕�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶũĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�KͲW��D͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘�
&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĚͿ�ƐŚŽǁƐ͕�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ʹ�sŽĐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ž^�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�^�>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϭ;ĚͿ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�݊ሺ ୭ܸୡሻ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŝĨƚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�sŽĐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ďŽƚŚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ͘�
&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ďͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�Ăƚ�
ĨŝǆĞĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ͘�>ŽŶŐĞƌ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ŝŶ�
ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�Ăƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�
Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ŵĞĞƚ͘�dŚĞ�sŽĐ�ǀĂůƵĞƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ůŽŶŐĞƌ�
ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵďͲŐĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ͕�ŵĂƚĐŚ�ǁĞůů�ƚŚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ�sŽĐ�ǀĂůƵĞƐ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĐͿ�;ƐĞĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚͿ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƐůŽǁĞƌ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĨŝǆĞĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďĞŶĞĨŝƚ�
sŽĐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�;ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞƌ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶͿ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƋƵĂƐŝͲ&Ğƌŵŝ�ůĞǀĞů�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘�
dWs�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ͕�ďƵƚ�ĐĂŶŶŽƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ͕�ƚƌĂƉ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�Žƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘���ĨŝƌƐƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂůŝƚǇ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�sŽĐ�ŽŶ�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�΀&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĐͿ΁͘�dŚĞ�ŝĚĞĂůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�݊୧ୢ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�؆�ϭ�ƚŽ�؆�Ϯ�ĞŝƚŚĞƌ�
ǁŚĞŶ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞƐ͕�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚĞĞƉĞƌ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘Ϯϵ�,ĞƌĞ͕�ƚŚĞ�



ϭϮ�

ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�݊୧ୢ�ǁŝƚŚ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘��ŽƚŚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�;ŵŽƌĞ�ďƵůŬ�ƚƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞƌ�ƚƌĂƉƐͿ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�݊୧ୢ
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�KͲW��D�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ĨƌŽŵ�ďůĞŶĚƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĂƐ�ĨŝůŵƐ͕�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϴ͕�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�dWs�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�
&ŝŶĂůůǇ͕�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�;ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĂƐ�
ĂďŽǀĞͿ͕�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƐƐĂǇ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�;ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽůĞͿ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϵͿ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^�>��ĚĂƚĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŵŽďŝůŝƚǇ�ƵƉŽŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�^�>�͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚŽůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůĞƐƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘�
�ůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ͘��Ɛ�Ă�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƉƌŽďĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďůĞŶĚ��Ž^�ǁĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�
W��d�d͗;W��D͗KͲW��DͿ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�;�>Ϳ�ĂŶĚ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;�Y�Ϳ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�^ŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱĂ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞĚ��>�ƐƉĞĐƚƌĂ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚ�ĂŶĚ�
ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĞĂŬ�Ăƚ�؆�ϭ͘Ϯ�Ğs�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ĚĞĐĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞͲƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐƚĂƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�W��d�d͗W��D�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͕�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘ϯϬ��ŽŶƚƌŽů�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƉƵƌĞ�W��d�d�Žƌ�W��D�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�
ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭϬͿ͘�dŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞͲƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ƐŚŝĨƚĞĚ�ƚŽ�
ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŽǁĞƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŝŶ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ǇŝĞůĚ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�;ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶͿ͘�dŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ƉŽŽƌĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘
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�ůƐŽ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ;ĂͿ�ĂƌĞ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ��Y��ƐƉĞĐƚƌĂ͕�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ��Y��ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ��>�ƐƉĞĐƚƌĂ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�KͲW��D�ƐĞĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭϭͿ͘ϯϭ�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞͲƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ĨƌĞƐŚ�ďůĞŶĚƐ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲ
ŐĂƉ��Y��ĐƵƌǀĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ��Y��ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲŐĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ͘�
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲŐĂƉ��Y��ĚĂƚĂ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�sŽĐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůůǇ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ůŽƐƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁĂƐ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�;sŽĐ͕ƌĂĚͿ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ϯϭ dŚŝƐ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�sŽĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŚŽĐŬůĞǇʹYƵĞŝƐƐĞƌ�ůŝŵŝƚ�ĨŽƌ�
ƐŝŶŐůĞ�ũƵŶĐƚŝŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƐƚĞƉͲůŝŬĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞƐĞ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞͲůŝŵŝƚ�sŽĐ͕ƌĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ�sŽĐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ůŽƐƐĞƐ�;'sŽĐ͕ŶŽŶͲƌĂĚͿ͘�^ŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ;ďͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�sŽĐ�ůŽƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'sŽĐ͕ŶŽŶͲƌĂĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�Ă�
ƐĞƌŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͘�dŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐůŽǁ�
ĚŽǁŶ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘�;^ĞĞ�
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϴ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�sŽĐ�ǀĂůƵĞƐ͘Ϳ�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚƌĂƉͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĐͿͿ͘�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽǁͲĐŽƐƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ăŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂů�
ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞĨĨŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐůĞĂƌ͘�/ƚ�ŝƐ�
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ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�;ŽǆǇŐĞŶ͕�ǁĂƚĞƌ͕�ŚĞĂƚͿ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�;ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͕�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞƐͿ�ďƵƚ�ĨĞǁ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�tŚŝůƐƚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�
ƉŚŽƚŽƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ�ĚŽŶŽƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�͕ϭ͕ϯ͕ϱ͕ϯϮ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ůŝƚƚůĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘ϭϲͲϭϵ����ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽ�
ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͘���
,ĞƌĞ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ͕�ĂĐƚ�ĂƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�tŚŝůƐƚ�ƉƌŝŽƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂĚ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĞƉŽǆŝĚĞƐϮϭ
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽǆǇŐĞŶŝĐ�ĚĞĨĞĐƚƐϭϱ͕Ϯϱ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŽǆǇŐĞŶ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐϭϲ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ϭϳ�ƚŚĞ�
ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƐŝŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƉŚŽƚŽĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƚŝǀĞ�ƉͲĚŽƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ͕ϯϯ͕ϯϰ�Žƌ�
ŝŶǀŽŬĞĚ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕ϯϱͲϯϳ�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽƌŝŐŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ĚĞĨĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŽǆŝĚĂƚŝǀĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ͘�^ƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�
ĐŚĂƌŐĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ Ϭ͘Ϯ�Ğs�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶ�ďĂŶĚ�ĞĚŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ͘�^ŚĂůůŽǁ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĂŶŐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�W��D�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂů�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ϯϴ��Ǉ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�
ĐŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ĐĂƵƐĞƐ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ŽƉĞŶͲĐŝƌĐƵŝƚ�ǀŽůƚĂŐĞ͕�



ϭϱ�

ƐŚŽƌƚͲĐŝƌĐƵŝƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�Ĩŝůů�ĨĂĐƚŽƌ͘�DŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĂƌĞ�
ŬŶŽǁŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ͕�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�
/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŽǁ�ůŝŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�
ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚŝŶŐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĨŝůŵƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭͿ͘ϭϲ�dŚŝƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�;Ğ͘Ő͘�
ŽƉƚŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐͿ�ŝƐ�ĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ�ĂƐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�W��D͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂďůĞ�ŽƉƚŽͲ
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ͘��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐŵĂůůͲŵŽůĞĐƵůĂƌ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂƐ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͕�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�
ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƉŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ƐůŽǁĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŶŽŶͲĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌƐ͕ϯϵ�ďƵƚ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�KƵƌ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�
ƚŚƵƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂĐĐĞƉƚŝŶŐͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ǁŝƚŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�KƵƌ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞƌŽǀƐŬŝƚĞ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ǁŚĞƌĞ�W��D�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌ͘ϰϬ

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞͲŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉĂƚŚǁĂǇƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŽĨ�
ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�
ƐƚĂďůĞ�ĚŽŶŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘��

DĞƚŚŽĚƐ



ϭϲ�

DĂƚĞƌŝĂůƐ͘ W��d�d�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭͲDĂƚĞƌŝĂůƐ͘��ůů�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ǁĞƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŽůĞŶŶĞ��s͘�
�ŚůŽƌŽďĞŶǌĞŶĞ�;��Ϳ͕�ǌŝŶĐ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ĚŝŚǇĚƌĂƚĞ͕�ϮͲŵĞƚŚŽǆǇĞƚŚĂŶŽů͕�ĂŶĚ�ĞƚŚĂŶŽůĂŵŝŶĞ�ǁĞƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
ĨƌŽŵ�^ŝŐŵĂ��ůĚƌŝĐŚ͘�DŽKϯ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�^ƚƌĞŵ��ŚĞŵŝĐĂůƐ͘��ůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�
�ĞǀŝĐĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ͘ /dK�ŐůĂƐƐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƐĞƋƵĞŶƚŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�,ĞůůŵĂŶĞǆ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ͕�
ĚĞŝŽŶŝǌĞĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂĐĞƚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐŽƉƌŽƉǇů�ĂůĐŽŚŽů�ŝŶ�ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐ�ďĂƚŚ͘�WŽůǇ;ϯ͕ϰͲ
ĞƚŚǇůĞŶĞĚŝŽǆǇƚŚŝŽƉŚĞŶĞͿͲƉŽůǇ;ƐƚǇƌĞŶĞƐƵůĨŽŶĂƚĞͿ͕�,ĞƌĂĞƵƐ��ůĞǀŝŽƐ�W�sW��/�ϰϬϴϯ͕�;W��Kd͗W^^Ϳ�Žƌ��ŶK�
ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�;ϭϬϵ͘ϴ�ŵŐ�ŽĨ�ǌŝŶĐ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ĚŝŚǇĚƌĂƚĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ϭ�ŵů�ŽĨ�ϮͲŵĞƚŚŽǆǇĞƚŚĂŶŽů�ĂŶĚ�
ϯϬ͘Ϯ�ђů�ŽĨ�ĞƚŚĂŶŽůĂŵŝŶĞͿ�ǁĂƐ�ƐƉŝŶͲĐŽĂƚĞĚ�ŽŶ�ƉůĂƐŵĂ�ƚƌĞĂƚĞĚ�/dK�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�Ăƚ�ϰϬϬϬ�ƌƉŵ�ĨŽƌ�ϰϬ�Ɛ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƌŵĂů�ĂŶŶĞĂůŝŶŐ�Ăƚ�ϭϱϬ�Ž��ĨŽƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�DŽKϯ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌ͕�
ϭϬ�Ŷŵ�ŽĨ�DŽKϯ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌŵĂůůǇ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/dK�ĐŽĂƚĞĚ�ŐůĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ǀĂĐƵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�п�ϭϬͲϱ�ŵďĂƌ͘�
W��d�d�ĂŶĚ�W��D�;ϭ͗ϮͿ�ǁĞƌĞ�ĐŽͲĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ����Ăƚ�ϲϬ�q��ĂŶĚ�ƐƚŝƌƌĞĚ�Ăƚ�ϭϯϬϬ�ƌƉŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭϴ�ŵŐͬŵů�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ŐůŽǀĞďŽǆ͘�dŚĞ�ďůĞŶĚ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƐƉŝŶͲ
ĐŽĂƚĞĚ�ŽŶ�W��Kd͗W^^͕�DŽKϯ͕�Žƌ��ŶK�ĐŽĂƚĞĚ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ΕϳϬŶŵ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ϯϬ�Ŷŵ�ŽĨ�ĐĂůĐŝƵŵ�ĂŶĚ�ϭϬϬ�Ŷŵ�ŽĨ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�;Žƌ�ϭϬ�Ŷŵ�ŽĨ�DŽKϯ�ĂŶĚ�ϭϬϬ�
Ŷŵ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĨŽƌ��ŶK�ĚĞǀŝĐĞͿ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌŵĂůůǇ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ůĂǇĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ǀĂĐƵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�п�ϭϬͲϱ

ŵďĂƌ͕�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ĂĐƚŝǀĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�Ϭ͘ϭϱ�ĐŵϮ͘�dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ŐůĂƐƐ�ƐůŝĚĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞƉŽǆǇ�ŝŶ�
ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ŐůŽǀĞďŽǆ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇʹǀŽůƚĂŐĞ�;:ʹsͿ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�<ĞŝƚŚůĞǇ�ϮϰϬϬ�ƐŽƵƌĐĞŵĞƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�EĞǁƉŽƌƚ�ϵϮϭϵϯ�ͲϭϬϬϬ�ƐŽůĂƌ�
ƐŝŵƵůĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ϵϬ�ŵtͬĐŵϮ͘�
�ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ W��d�d͗W��D�ĨŝůŵƐ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ŽŶ�W��Kd͗W^^�ĐŽĂƚĞĚ�/dK�ŐůĂƐƐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ΕϯϬйͿ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ͘�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�
ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ�W��D�;Ϯϰ�ŵŐͿ�ŝŶ����;ϭ�ŵůͿ�ŝŶ�Ă�ϭϱ�ŵů�ǀŝĂů�Ăƚ�ϲϬ�q��ǁŝƚŚ�Ɛƚŝƌ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϭϯϬϬ�ƌƉŵ�ŝŶ�Ă�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�
ĨŝůůĞĚ�ŐůŽǀĞďŽǆ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞ�ǀŝĂů�ŽĨ�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ɛƚŝƌ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϯϬϬ�ƌƉŵ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͘�



ϭϳ�

D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘ �ůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŚůŽƌŽďĞŶǌĞŶĞ�Ăƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭŵŐͬŵ>͘�D�>�/�ŵĂƚƌŝǆ�ƚƌĂŶƐͲϮͲ΀ϯͲ;ϰͲƚĞƌƚͲďƵƚǇůƉŚĞŶǇůͿͲϮͲŵĞƚŚǇůͲϮͲ
ƉƌŽƉĞŶǇůŝĚĞŶĞ΁ŵĂůŽŶŽŶŝƚƌŝůĞ�;��d�Ϳ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�/ŶƐŝŐŚƚ��ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�>ƚĚ͘�;tĞŵďůĞǇ͕�h͘<͘Ϳ͕�
ĂŶĚ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŚůŽƌŽďĞŶǌĞŶĞ�Ăƚ�ϮϬŵŐͬŵ>͘�^ŽůƵƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŵĂƚƌŝǆ�ǁĞƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐŽ�
ƚŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ŝƐ�ŝŶ�ΕϮϱϬͲϭϬϬϬ�ĨŽůĚ�ŵŽůĂƌ�ĞǆĐĞƐƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ϭђ>�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞ�ƚŽ�ϰϵђ>�ŽĨ�ŵĂƚƌŝǆ͘�Ϭ͘ϱ�ђ>�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ�ƐƉŽƚƚĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�D�>�/�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌŝĞĚ�ŝŶ�Ăŝƌ͘�
D�>�/ͲdK&�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŶĞŐĂƚŝǀĞͲƌĞĨůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽĚĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ƵůƚƌĂĨůĞyƚƌĞŵĞ�ŵĂƐƐ�
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ�;�ƌƵŬĞƌ��ĂůƚŽŶŝĐƐ͕��ƌĞŵĞŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�^ŵĂƌƚďĞĂŵͲ//�EĚ͗z�'�
ůĂƐĞƌ�;ʄ�с�ϯϱϱ�ŶŵͿ͘��ĂƚĂ�ǁĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĨůĞǆ�ŽŶƚƌŽů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀϯ͘ϰ͕�ǁŚŝůĞ�ƉŽƐƚͲĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĨůĞǆ�ŶĂůǇƐŝƐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀϯ͘ϰ͘�W��D�ĂŶĚ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĂŶĂůŽŐƵĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƌĂĚŝĐĂů�ŝŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;DоͻͿ͘�ZĞůĂƚŝǀĞ�ƐĞŵŝͲƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ǀŝĂ�
DŝĐƌŽƐŽĨƚ��ǆĐĞů͘�
�&d�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�tĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ŽƉƚŝŵŝƐĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�
'ĂƵƐƐŝĂŶϬϵ�ĨŽƌ�E͕�Eнϭ�ĂŶĚ�EͲϭ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�,KDK�;ĂŶĚ�>hDKͿ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�
ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�E�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EͲϭ�;EнϭͿ ƐǇƐƚĞŵ͘�
�ůů�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ϯ>zW�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲͲϯϭŐΎ�ďĂƐŝƐ�ƐĞƚ͘ϰϭ

�ůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ͘ ��>�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐƚƌŽŐƌĂƉŚ�;�ŶĚŽƌ�^ŚĂŵƌŽĐŬ�ϯϬϯͿ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ă�/Ŷ'Ă�Ɛ�ƉŚŽƚŽĚŝŽĚĞ�ĂƌƌĂǇ�;�ŶĚŽƌ�ŝ�h^�ϰϵϭͿ�ĐŽŽůĞĚ�ƚŽ�ͲϵϬ�Σ�͕�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă��ĞŶƚŚĂŵ��>Ϯ�ƋƵĂƌƚǌ�
ŚĂůŽŐĞŶ�ůĂŵƉ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘��>�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ�ŵ�ͬĐŵϮ͕�ŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͘�
�ǆƚĞƌŶĂů�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘ �Y��ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŐƌĂƚŝŶŐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ�;�s/��/'/<ZKD�ϮϰϬͿ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŝĐ�ůŝŐŚƚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƵŶŐƐƚĞŶ�ŚĂůŽŐĞŶ�ůŝŐŚƚ�ƐŽƵƌĐĞ͘�dŚĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŝĐ�
ůŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ŵŽĚƵůĂƚĞĚ�Ăƚ�ϮϵϬ�,ǌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŽƉƉĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�^ƚĂŶĨŽƌĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ǇƐƚĞŵƐ�^ZϯϴϬ�ůŽĐŬͲŝŶ�
ĂŵƉůŝĨŝĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚƌĂŶƐŝŵƉĞĚĂŶĐĞ�ĂŵƉůŝĨŝĞƌ�ŽĨ�ϭϬϲ�sͬ�͕�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽĐƵƌƌĞŶƚ͘�>ŽŶŐ�ƉĂƐƐ�ĨŝůƚĞƌƐ�Ăƚ�ϳϴϬ�ĂŶĚ�ϴϱϬ�Ŷŵ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨŝůƚĞƌ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ�ůŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�



ϭϴ�

ƚŚĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŽƌ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ϯϬϬ�ƚŽ�ϭϬϬϬ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝůŝĐŽŶ�
ƉŚŽƚŽĚŝŽĚĞ͘�
�ůĞĐƚƌŽŶ�ŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�ŐůĂƐƐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉƌĞĚĞĨŝŶĞĚ�ůĂǇĞƌ�;у�ϳϬ�ŶŵͿ�ŽĨ�ŝŶĚŝƵŵ�ĚŽƉĞĚ�ƚŝŶ�
ŽǆŝĚĞ�;/dKͿ�ǁĞƌĞ�ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĞƚŽŶĞ�ďĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŝŶ�ĂŶ�/W��ďĂƚŚ͕�ĨŽƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚƌŝĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ͘�dŝƚĂŶŝƵŵ�ĚŝŽǆŝĚĞ�;dŝKϮͿ�ĨŝůŵƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�/dK�ďǇ�ƐƉŝŶ�ĐŽĂƚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ϳϬ�ђ>�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�ŝƐŽƉƌŽƉŽǆŝĚĞ͕�ϱϱ�ђ>�
ĞƚŚĂŶŽůĂŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ϭ�ŵ>�ϮͲŵĞƚŚŽǆǇĞƚŚĂŶŽů͘�dŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽǀĞŶ�ĨŽƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�Ăƚ�
ϱϬϬ�Σ�͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�dŝKϮ�Ĩŝůŵ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬ�Ŷŵ�ƚŚŝŶŬ͘�dŚĞ�ƉƌĞͲĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ǁĂƐ�ƐƉƵŶ�ŽŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�Ĩŝůŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϬ�Ŷŵ͘�dŚĞ�ďĂĐŬ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞƌŵĂů�ĂŶŶĞĂůŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ŚŝŐŚ�ǀĂĐƵƵŵ�;ф�ϱ�ͼ�ϭϬͲϲ�dŽƌƌͿ͘��ĂůĐŝƵŵ�;�ĂͿ�ǁĂƐ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ϭ��ͬƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŝŶĂů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϬ�Ŷŵ͘���ƚŚŝĐŬ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ǁĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϮϬ��ͬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ůĂǇĞƌ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ϭϱϬ�Ŷŵ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͗�ŐůĂƐƐͬ/dKͬdŝKϮͬW��Dͬ�Ăͬ�ů͘�dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ŝŶĞƌƚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�;EϮͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ͘�
^�>��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�;:ʹsͿ�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ�;^DhͿ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐůŽǁ�ƐĐĂŶ�ƌĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚĞĂĚǇͲƐƚĂƚĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�;Ϭ�ї�ϱsͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞǀĞƌƐĞ�;Ϭ�ї�Ͳϱ�sͿ�ďŝĂƐ͘�^ŝŶĐĞ�ŶŽ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ďŝĂƐ�ƉŽůĂƌŝƚǇ͕�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ďƵŝůƚͲŝŶ�ǀŽůƚĂŐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌƵůĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ƐŽůǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ�^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ��ŶĂůǇƐŝƐ�;�^�Ϳ͘�
dŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƵƐĞƐ�Ă�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐͲƌĞůĞĂƐĞ�ŵŽĚĞů�ǁŚŝĐŚ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ͘�dƌĂƉƐ�ǁĞƌĞ�
ŵŽĚĞůůĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶ�ďĂŶĚ�ĞĚŐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂůůŽǁĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�



ϭϵ�

Ϭ͘ϭ�Ğs͘�dŽ�Ĩŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�:ʹs�ĐƵƌǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ǁĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ͕�ƚƌĂƉ�ĚĞƉƚŚ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ϭ� <ĂǁĂŶŽ͕�<͘�Ğƚ�Ăů͘��ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐ ϵϬ͕�ϯϱϮϬͲϯϱϯϬ�;ϮϬϬϲͿ͘�Ϯ� �ŚŵĞĚ͕�Z͕͘�^ŝŵďƌƵŶŶĞƌ͕��͕͘�^ĐŚǁĂďĞŐŐĞƌ͕�'͕͘��ĂŝŐ͕�D͘��͘�Θ�^ŝƚƚĞƌ͕�,͘��ŝƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ϲϬ�ďĂƐĞĚ�ŶͲƚǇƉĞ�K&�dƐ͘�^ǇŶƚŚ͘�DĞƚ͘ ϭϴϴ͕�ϭϯϲͲϭϯϵ�;ϮϬϭϰͿ͘�ϯ� :ƆƌŐĞŶƐĞŶ͕�D͕͘�EŽƌƌŵĂŶ͕�<͘�Θ�<ƌĞďƐ͕�&͘��͘�^ƚĂďŝůŝƚǇͬĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐ ϵϮ͕�ϲϴϲͲϳϭϰ�;ϮϬϬϴͿ͘�ϰ� �Ƶŝ͕�z͘�Ğƚ�Ăů͘�&ŝŶĞͲdƵŶĞĚ�WŚŽƚŽĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�>ĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ��ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϭϯй��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�Ă�&ƵůůĞƌĞŶĞͲ&ƌĞĞ�dĂŶĚĞŵ�KƌŐĂŶŝĐ�^ŽůĂƌ��Ğůů͘�:͘��ŵ͘��ŚĞŵ͘�^ŽĐ͘ ϭϯϵ͕�ϳϯϬϮͲϳϯϬϵ�;ϮϬϭϳͿ͘�ϱ� :ƆƌŐĞŶƐĞŶ͕�D͘�Ğƚ�Ăů͘�^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘�DĂƚĞƌ͘ Ϯϰ͕�ϱϴϬͲϲϭϮ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϲ� �ŵŵŽƚƚ͕��͘�:͘�D͘�Ğƚ�Ăů͘�/ŶͲƐŝƚƵ͕�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ�ĨŽƌ�ŽĨĨͲŐƌŝĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐ ϭϰϵ͕�ϮϴϰͲϮϵϯ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϳ� ^ŽŽŶ͕�z͘�t͘�Ğƚ�Ăů͘��ŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚƌŝƉůĞƚ�ǇŝĞůĚ͕�ƐŝŶŐůĞƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌͬĨƵůůĞƌĞŶĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ͘��ŚĞŵ͘��ŽŵŵƵŶ͘�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�h͘�<͘Ϳ ϰϵ͕�ϭϮϵϭͲϭϮϵϯ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϴ� �ŝƐƚůĞƌ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�W��D�ŽŶ�ƚŚĞ�WŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�<ŝŶĞƚŝĐƐ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ͘��ŚĞŵ͘�DĂƚĞƌ͘ Ϯϰ͕�ϰϯϵϳͲϰϰϬϱ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϵ� ZĂŽ͕��͘�D͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽŝŶĚƵĐĞĚ�WŽůǇŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ŽůŝĚ��ϲϬ�&ŝůŵƐ͘�^ĐŝĞŶĐĞ Ϯϱϵ͕�ϵϱϱͲϵϱϳ�;ϭϵϵϯͿ͘�ϭϬ� �ŬůƵŶĚ͕�W͘��͕͘�ZĂŽ͕��͘�D͕͘��ŚŽƵ͕�W͕͘�tĂŶŐ͕�z͘�Θ�,ŽůĚĞŶ͕�:͘�D͘�WŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ϲϬ�ĂŶĚ��ϳϬ�ĨŝůŵƐ͘�dŚŝŶ�^ŽůŝĚ�&ŝůŵƐ Ϯϱϳ͕�ϭϴϱͲϮϬϯ�;ϭϵϵϱͿ͘�ϭϭ� ,ĞƵŵƵĞůůĞƌ͕�d͘�Ğƚ�Ăů͘�DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘��ŶĞƌŐǇ��ŶǀŝƌŽŶ͘�^Đŝ͘ ϵ͕�ϮϰϳͲϮϱϲ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϭϮ� �ŝƐƚůĞƌ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�W��D��ŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ��ƵůŬ�,ĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘ ϰ͕�ϭϯϬϬϲϵϯ�;ϮϬϭϰͿ͘�ϭϯ� >ŝ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ďǇ�ůŝŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘�EĂƚ͘��ŽŵŵƵŶ͘ ϰ͗ϮϮϮϳ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϭϰ� WŝĞƌƐŝŵŽŶŝ͕�&͘�Ğƚ�Ăů͘�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽĚŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�ĐƌǇƐƚĂůůŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌ͗�&ƵůůĞƌĞŶĞ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ͘�:͘�WŽůǇŵ͘�^Đŝ͘�WĂƌƚ��͗�WŽůǇŵ͘�WŚǇƐ͘ ϱϭ͕�ϭϮϬϵͲϭϮϭϰ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϭϱ� yŝĂŽ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�^ǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�΀ϱϵ΁&ƵůůĞƌĞŶŽŶĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĞƌŽǆŝĚĞͲDĞĚŝĂƚĞĚ�^ƚĞƉǁŝƐĞ��ůĞĂǀĂŐĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŬĞůĞƚŽŶ��ŽŶĚƐ�ĂŶĚ�yͲƌĂǇ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�dŚĞŝƌ�tĂƚĞƌͲ�ŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�KƉĞŶͲ�ĂŐĞ��ŽŵƉůĞǆĞƐ͘�:͘��ŵ͘��ŚĞŵ͘�^ŽĐ͘ ϭϮϵ͕�ϭϲϭϰϵͲϭϲϭϲϮ�;ϮϬϬϳͿ͘�ϭϲ� �ŶƐĞůŵŽ͕��͘�^͕͘��ǌǁŝůĞǁƐŬŝ͕��͕͘�^ǀĞŶƐƐŽŶ͕�<͘�Θ�DŽŽŶƐ͕��͘�WŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ��ϲϬ�ĨŝůŵƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͘��ŚĞŵ͘�WŚǇƐ͘�>Ğƚƚ͘ ϲϱϮ͕�ϮϮϬͲϮϮϰ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϭϳ� ,ĂŶƐƐŽŶ͕�Z͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽͲĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƚŚŝŽƉŚĞŶĞͲƋƵŝŶŽǆĂůŝŶĞ�ĐŽƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů͘�WŚǇƐ͘��ŚĞŵ͘��ŚĞŵ͘�WŚǇƐ͘ ϭϴ͕�ϭϭϭϯϮͲϭϭϭϯϴ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϭϴ� zĂŵĂŶĞ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ŝŶĚĞŶĞͲ�ϲϬ�ĂĚĚƵĐƚƐ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐϭϰϯ͕�ϭϯϱͲϭϰϬ�;ϮϬϭϱͿ͘�ϭϵ� DĂƚƐƵŽ͕�z͘�Ğƚ�Ăů͘��ĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďǇ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝǌĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ͘��ŚĞŵ͘��ŽŵŵƵŶ͘�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�h͘�<͘Ϳ ϰϴ͕�ϯϴϳϴͲϯϴϴϬ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϮϬ� sŽůŽŶĂŬŝƐ͕�'͕͘�dƐĞƚƐĞƌŝƐ͕�>͘�Θ�>ŽŐŽƚŚĞƚŝĚŝƐ͕�^͘�/ŵƉƵƌŝƚǇͲƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͗���ĨŝƌƐƚͲƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƐƚƵĚǇ͘�KƌŐ͘��ůĞĐƚƌŽŶ͘ ϭϰ͕�ϭϮϰϮͲϭϮϰϴ�;ϮϬϭϯͿ͘�



ϮϬ�

Ϯϭ� ZĞĞƐĞ͕�D͘�K͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽŝŶĚƵĐĞĚ��ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ�ĂŶĚ�WŽůǇŵĞƌʹ&ƵůůĞƌĞŶĞ��ĐƚŝǀĞ�>ĂǇĞƌƐ͗��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dŚĞŽƌǇ͘��Ěǀ͘�&ƵŶĐƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϮϬ͕�ϯϰϳϲͲϯϰϴϯ�;ϮϬϭϬͿ͘�ϮϮ� WĞƚĞƌƐ͕��͘�,͘�Ğƚ�Ăů͘�,ŝŐŚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�WŽůǇŵĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�ǁŝƚŚ�>ŽŶŐ�KƉĞƌĂƚŝŶŐ�>ŝĨĞƚŝŵĞƐ͘��Ěǀ͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘ ϭ͕�ϰϵϭͲϰϵϰ�;ϮϬϭϭͿ͘�Ϯϯ� :ĞƌĂŶŬŽ͕�d͕͘�dƌŝďƵƚƐĐŚ͕�,͕͘�^ĂƌŝĐŝĨƚĐŝ͕�E͘�^͘�Θ�,ƵŵŵĞůĞŶ͕�:͘��͘�WĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐ ϴϯ͕�ϮϰϳͲϮϲϮ�;ϮϬϬϰͿ͘�Ϯϰ� ^ŚŽĂĞĞ͕�^͘�Θ��ƵƌƌĂŶƚ͕�:͘�Z͘�KǆǇŐĞŶ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĨŝůŵƐ͘�:͘�DĂƚĞƌ͘��ŚĞŵ͘�� ϯ͕�ϭϬϬϳϵͲϭϬϬϴϰ�;ϮϬϭϱͿ͘�Ϯϱ� ^ŝůǀĂ͕�,͘�^͕͘��ƌĞƐƐŽŶ͕�:͕͘�ZŝǀĂƚŽŶ͕��͕͘��ĠŐƵĠ͕��͘�Θ�,ŝŽƌŶƐ͕�Z͘��͘��ŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŽĨ�ŵƵůƚŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĐĂƌďŽŶ�ĂůůŽƚƌŽƉĞƐ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�KƌŐ͘��ůĞĐƚƌŽŶ͘ Ϯϲ͕�ϯϵϱͲϯϵϵ�;ϮϬϭϱͿ͘�Ϯϲ� �ĞŵĂŶ͕�D͘�Θ�<ƌĐ͕�:͘�KƉƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝŶͲĨŝůŵ�ƐŝůŝĐŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�:͘�DĂƚĞƌ͘�ZĞƐ͘ Ϯϯ͕�ϴϴϵͲϴϵϴ�;ϮϬϬϴͿ͘�Ϯϳ� �ĂĐƵŹĂ͕�:͘�Θ�^ĂůůĞŽ͕��͘�DŽĚĞůŝŶŐ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͗��ǆƚƌĂĐƚŝŶŐ�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͘�WŚǇƐ͘�ZĞǀ͘�� ϴϰ͕�ϭϵϱϮϬϵ�;ϮϬϭϭͿ͘�Ϯϴ� EŝĐŽůĂŝ͕�,͘�d͕͘�DĂŶĚŽĐ͕�D͘�D͘�Θ��ůŽŵ͕�W͘�t͘�D͘��ůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͗��ǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ǀĞƌƐƵƐ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƚƌĂƉ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘�WŚǇƐ͘�ZĞǀ͘�� ϴϯ͕�ϭϵϱϮϬϰ�;ϮϬϭϭͿ͘�Ϯϵ� <ŝƌĐŚĂƌƚǌ͕�d͕͘��ĞůĞĚĂůůĞ͕�&͕͘�dƵůĂĚŚĂƌ͕�W͘�^͕͘��ƵƌƌĂŶƚ͕�:͘�Z͘�Θ�EĞůƐŽŶ͕�:͘�KŶ�ƚŚĞ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂƌŬ�ĂŶĚ�>ŝŐŚƚ�/ĚĞĂůŝƚǇ�&ĂĐƚŽƌ�ŝŶ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘�:͘�WŚǇƐ͘��ŚĞŵ͘�>Ğƚƚ͘ ϰ͕�ϮϯϳϭͲϮϯϳϲ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϯϬ� &ĂŝƐƚ͕�D͘��͘�Ğƚ�Ăů͘��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚĂƌŐĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŝŶŐůĞƚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŽŶŽƌ�Žƌ��ĐĐĞƉƚŽƌ�>ŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘�:͘��ŵ͘��ŚĞŵ͘�^ŽĐ͘ϭϯϰ͕�ϲϴϱͲϲϵϮ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϯϭ� zĂŽ͕�:͘�Ğƚ�Ăů͘�YƵĂŶƚŝĨǇŝŶŐ�>ŽƐƐĞƐ�ŝŶ�KƉĞŶͲ�ŝƌĐƵŝƚ�sŽůƚĂŐĞ�ŝŶ�^ŽůƵƚŝŽŶͲWƌŽĐĞƐƐĂďůĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘�WŚǇƐ͘�ZĞǀ͘��ƉƉůŝĞĚ ϰ͕�ϬϭϰϬϮϬ�;ϮϬϭϱͿ͘�ϯϮ� EŝĐŽůĂŝ͕�,͘�d͘�Ğƚ�Ăů͘�hŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉͲůŝŵŝƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘�EĂƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϭ͕�ϴϴϮͲϴϴϳ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϯϯ� ^ĞĞŵĂŶŶ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�ZĞǀĞƌƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�ŽǆǇŐĞŶ͘�^ŽůĂƌ��ŶĞƌŐǇ ϴϱ͕�ϭϮϯϴͲϭϮϰϵ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϯϰ� ^ĐŚĂĨĨĞƌŚĂŶƐ͕�:͕͘��ĂƵŵĂŶŶ͕��͕͘�tĂŐĞŶƉĨĂŚů͕��͕͘��ĞŝďĞů͕��͘�Θ��ǇĂŬŽŶŽǀ͕�s͘�KǆǇŐĞŶ�ĚŽƉŝŶŐ�ŽĨ�Wϯ,d͗W��D�ďůĞŶĚƐ͗�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�KƌŐ͘��ůĞĐƚƌŽŶ͘�ϭϭ͕�ϭϲϵϯͲϭϳϬϬ�;ϮϬϭϬͿ͘�ϯϱ� <ŚĞůŝĨŝ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ďǇ�ĂĚŵŝƚƚĂŶĐĞ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉŽůǇ�;ϯͲŚĞǆǇůƚŚŝŽƉŚĞŶĞͿ͗;ϲ͕ϲͿͲƉŚĞŶǇů��ϲϭͲďƵƚǇƌŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�ĞƐƚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ăŝƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�:͘��ƉƉů͘�WŚǇƐ͘ ϭϭϬ͕�ϬϵϰϱϬϵ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϯϲ� >ĞŶĞƐ͕�D͘�Ğƚ�Ăů͘��ůĞĐƚƌŽŶ�dƌĂƉƉŝŶŐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚĚƵĐƚ�&ƵůůĞƌĞŶĞͲ�ĂƐĞĚ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘�&ƵŶĐƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϵ͕�ϯϬϬϮͲϯϬϬϳ�;ϮϬϬϵͿ͘�ϯϳ� WĂĐŝŽƐ͕�Z͘�Ğƚ�Ăů͘��ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�WŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�WŽůǇ΀ϮͲŵĞƚŚŽǆǇͲϱͲ;ϯ ͕ϳͲĚŝŵĞƚŚǇůŽĐƚǇůŽǆǇͿͲϭ͕ϰͲƉŚĞŶǇůĞŶĞ�ǀŝŶǇůĞŶĞ΁͗΀ϲ͕ϲ΁ͲWŚĞŶǇů��ϲϭͲ�ƵƚǇƌŝĐ��ĐŝĚ�DĞƚŚǇů��ƐƚĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘�&ƵŶĐƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϲ͕�ϮϭϭϳͲϮϭϮϲ�;ϮϬϬϲͿ͘�ϯϴ� ^ĐŚĂĨĨĞƌŚĂŶƐ͕�:͕͘��ĞŝďĞů͕��͘�Θ��ǇĂŬŽŶŽǀ͕�s͘��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�dƌĂƉ�^ƚĂƚĞƐ�ŝŶ�DĞƚŚĂŶŽĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͘��Ěǀ͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘ ϭ͕�ϲϱϱͲϲϲϬ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϯϵ� �ĂƌĂŶ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇͲƐƚĂďŝůŝƚǇͲĐŽƐƚ�ŐĂƉ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ƐŵĂůů�ŵŽůĞĐƵůĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�ƚĞƌŶĂƌǇ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�EĂƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϲ͕�ϯϲϯͲϯϲϵ�;ϮϬϭϳͿ͘�ϰϬ� �ŽƌƌĞĂͲ�ĂĞŶĂ͕�:͘ͲW͘�Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉĞƌŽǀƐŬŝƚĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘��ŶĞƌŐǇ��ŶǀŝƌŽŶ͘�^Đŝ͘ ϭϬ͕�ϳϭϬͲϳϮϳ�;ϮϬϭϳͿ͘�ϰϭ� :ŽŶĞƐ͕�Z͘�K͘�Θ�'ƵŶŶĂƌƐƐŽŶ͕�K͘�dŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĨŽƌŵĂůŝƐŵ͕�ŝƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘��ZĞǀ͘�DŽĚ͘�WŚǇƐ͘ ϲϭ͕�ϲϴϵͲϳϰϲ�;ϭϵϴϵͿ͘�



Ϯϭ�

�ƵƚŚŽƌ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�
�ĞǀŝĐĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�,͘<͘,͘>͘�ĂŶĚ��͘>͘�D�>�/ͲdK&�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�D͘&͘t͘��&d�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ��͘Z͘��>�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ��͘D͘d͕͘�ĂŶĚ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ��Y��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ďǇ�^͘D͘d͘�ĂŶĚ��͘�͘�͘D͘�^�>��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�:ʹs�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�:͘�͘Z͘�dWs�ĂŶĚ�
���ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�:͘t͘�:͘D͕͘�d͘t͕͘��͘^͘�ĂŶĚ�^͘W͘�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂŵƉůĞ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ͘�,͘<͘,͘>͕͘�:͘Z͘�͕͘��͘D͘d͘�ĂŶĚ�t͘�͘d͘�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘��͘>͘�ĂŶĚ�:͘E͘�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ͕�ůĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘��ůů�
ĂƵƚŚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘�

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ�
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ��ƐƐĞŵďůǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĨƵŶĚĞĚ�^ġƌ��ǇŵƌƵ�^ŽůĂƌ�WƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�EĞƚǁŽƌŬ�ŝŶ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
DĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶΖƐ��,��d�,�WƌŽũĞĐƚ�;&WϳͲ�ŶĞƌŐǇͲϮϬϭϯͲ�'ƌĂŶƚ�ŶŽ͘�ϲϬϵϳϴϴͿ�ĂŶĚ�
�W^Z��ŐƌĂŶƚƐ��WͬDϬϮϱϬϮϬͬϭ�ĂŶĚ��Wͬ<ϬϯϬϲϳϭͬϭ͘��>�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ��ƐƐĞŵďůǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�^ġƌ�
�ǇŵƌƵ�//�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ͕��Dd�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�:ƵŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ͕�
���D�ƚŚĂŶŬƐ��EWƋͲ�ƌĂǌŝů�W���ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�;'ƌĂŶƚ�ϮϬϳϱϬϳͬϮϬϭϰͲϳͿ͕�:�Z�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ��W^Z���ŽĐƚŽƌĂů�
dƌĂŝŶŝŶŐ��ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�WůĂƐƚŝĐ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�;�Wͬ'ϬϯϳϱϭϱͬϭͿ�ĂŶĚ��Z�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ��W^Z���ŽĐƚŽƌĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�;�Wͬ'ϬϯϲϴϴϴͬϭͿ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�

�ŽŵƉĞƚŝŶŐ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƚĞƌĞƐƚƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĚĞĐůĂƌĞ�ŶŽ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ůĞŐĞŶĚƐ�



ϮϮ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�;ĂͿ��ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�
;:ͲsͿ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�/dKͬW��Kd͗W^^ͬW��d�d͗W��D�;ϭ͗ϮͿͬ�Ăͬ�ů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ƚŝŵĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�;ƚŚĞ�ĨŝůŵƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐŽůĂƌ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ůŝŐŚƚ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶͿ͖�;ďͿ�:Ͳs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�;ƚŚĞ�W��D�ǁĂƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐͿ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚĂƐĞ͘��ůů�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ͘�;ĐͿ�W���ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�
ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�
;ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐͿ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�:Ͳs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��d�d͗W��D�;ďůĂĐŬͿ͖�ĂůƐŽ�
ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�:Ͳs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�;ĚĂƌŬ�ŐƌĞǇ�ĚĂƐŚ�ůŝŶĞ͗�ϭ͘ϴ�й�
ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ŐƌĞǇ�ƐŚŽƌƚ�ĚĂƐŚ�ůŝŶĞ͗�ϯ͘ϲ�йͿ͕�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ͕�ƚƌĂƉ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂƉ�



Ϯϯ�

ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘�&Ƶůů�ĚĞǀŝĐĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϭ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�Ϯ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�WŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘�EĞŐĂƚŝǀĞ�ŝŽŶ�ŵŽĚĞ�D�>�/ͲdK&�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�;ĂͿ�ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ͖�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�
ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�;ďͿ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�;ĐͿ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�
Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ�;ƐĞĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϲ�ĨŽƌ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂͿ͘�;ĞͿ�&ƌŽŵ�ůĞĨƚ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�
ĞŶĞƌŐŝĞƐ�;ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞůƚĂͲ^�&�ŵĞƚŚŽĚͿ�ĨŽƌ�ŶĞĂƚ�W��D͕�W��D�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�W��D�ǁŝƚŚ�
ŽŶĞ�ĚŝŽů�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĐĂŐĞ͘��ŽůƚǌŵĂŶŶ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ůŝŶĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�W��D͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ͕�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞů�ĚŝĂŐƌĂŵ͘��



Ϯϰ�

&ŝŐƵƌĞ�ϯ �ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�ŝŶ�ŶĞĂƚ�W��D�ĨŝůŵƐ͘��WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�W��D�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͗�;ĂͿ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�͞ďĂŶĚ͟�ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ͖�;ďͿ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�
;'ĂƵƐƐŝĂŶͿ�ƚƌĂƉƐ͖�;ĐͿ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�>hDK�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��D͘�;ĚͿ�^ĐŚĞŵĂƚŝĐ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ĞǀŽůǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�
ƐĞǀĞƌĞ�Ĩŝůŵ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝƚǇ͘��



Ϯϱ�

&ŝŐƵƌĞ�ϰ��ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͘���͕dWs�
ĂŶĚ�dW��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͗�;ĂͿ��ŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�
ĚĞŶƐŝƚǇ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�sŽĐ�;ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇͿ͖�;ďͿ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�Ăƚ�
ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�΀ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�;ĂͿ΁͖�;ĐͿ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�sŽĐ�;ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐͿ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐ�;ƚŚĞ�ĚĂƐŚĞĚ�ůŝŶĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĨŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂͿ͖�;ĚͿ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�
ĚĞŶƐŝƚǇ�ǀĞƌƐƵƐ�sŽĐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�
ŚŝŐŚ�ƐŚƵŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ůŽǁ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ďĞůŽǁ�Ϭ͘ϯ�ƐƵŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂƚĂ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�



Ϯϲ�

&ŝŐƵƌĞ�ϱ��ůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ͘�
;ĂͿ��>�ĂŶĚ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ��Y��ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�W��d�d͗W��D�ǁŝƚŚ�Ϭй�ĂŶĚ�ϯ͘ϲй�KͲW��D�;ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŽŵŝƚƚĞĚ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͖�ĨƵůů�ĚĂƚĂƐĞƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͿ͖�ƚŚĞ��Y��ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ďĞůŽǁ�Εϭ͘Ϯϱ�Ğs�ǁĂƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��>�ĚĂƚĂ�;ďͿ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�sŽĐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞĂů�sŽĐ�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�;sŽĐ͕ƌĂĚͿ͕�ĂŶĚ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŚŽĐŬůĞǇͲYƵĞŝƐƐĞƌ��ůŝŵŝƚ�;sŽĐ͕^YͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�;�ŐͬƋͿ͘�



ϭ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�

dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�

,ĂƌƌŝƐŽŶ� <͘� ,͘� >ĞĞ͕� �ŶĚƌĞǁ� D͘� dĞůĨŽƌĚ͕� :ĂƐŽŶ� �͘� ZƂŚƌ͕� DĂƌŬ� &͘� tǇĂƚƚ͕� �ĞƚŚ� ZŝĐĞ͕� :ŝĂǇŝŶŐ� tƵ͕��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞů͕�^ĂĐŚĞƚĂŶ�D͘�dƵůĂĚŚĂƌ͕��ŵŝůǇ�^ƉĞůůĞƌ͕�:ĂŵĞƐ�DĐ'ĞƚƚƌŝĐŬ͕�^ĞďĂƐƚŝĂŶ�WŽŶƚ͕�dƌǇƐƚĂŶ�tĂƚƐŽŶ͕�:ĂŵĞƐ�Z͘��ƵƌƌĂŶƚ͕�tŝŶŐ��͘�dƐŽŝ͕�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶΎ�ĂŶĚ��ŚĞ�>ŝΎ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌƐ�



Ϯ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϭ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�/dKͬW��Kd͗W^^ͬW��d�d͗W��D;ϭ͗ϮͿͬ�Ăͬ�ů�ĚĞǀŝĐĞƐ� ǁŝƚŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ƚŝŵĞƐ� ƵŶĚĞƌ� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� �Dϭ͘ϱ'� ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶ� Ăŝƌ͕� ďĞĨŽƌĞ� ƚŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�
&ŝůŵ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�;ŵŝŶƐͿ� :^� ;ŵ�ͬĐŵϮͿ sK� ;sͿ &&�;йͿ W���;йͿ

Ϭ ϴ͘ϭϯ Ϭ͘ϵϮϴ ϲϭ͘ϱ ϱ͘Ϭϭ
ϭϬ ϳ͘Ϭϵ Ϭ͘ϴϲϴ ϰϲ͘ϱ ϯ͘ϭϵ
ϯϬ ϰ͘ϵϲ Ϭ͘ϴϮϯ ϰϮ͘ϰ ϭ͘ϵϯ
ϲϬ ϯ͘ϴϯ Ϭ͘ϳϴϮ ϰϬ͘ϱ ϭ͘ϯϱ
ϲϬϬ Ϭ͘ϵϱ Ϭ͘ϰϴϴ ϯϵ͘ϱ Ϭ͘ϮϬ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�Ϯ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϬϬ�ůƵǆ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ůĂŵƉ͘�
&ŝůŵ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� :^� ;ŵ�ͬĐŵϮͿ sK� ;sͿ &&�;йͿ W���;йͿ

&ƌĞƐŚ ϴ͘ϭϯ Ϭ͘ϵϮϴ ϲϭ͘ϱ ϱ͘Ϭϭ
ϲϬ�ŵŝŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϬϬ�ůƵǆ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ůĂŵƉ�ŝŶ�Ăŝƌ� ϳ͘ϲϬ Ϭ͘ϵϬϯ ϱϰ͘ϭ ϰ͘ϭϬ
ϲϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶ�ĚĂƌŬ�ŝŶ�Ăŝƌ ϳ͘ϳϯ Ϭ͘ϵϯϮ ϲϰ͘ϱ ϱ͘ϭϴ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� dĂďůĞ� ϯ� ^ƵŵŵĂƌǇ� ŽĨ� ĚĞǀŝĐĞ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ŽĨ� W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ�W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ŵĂĚĞ� ǁŝƚŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ĚĞŐƌĂĚĞĚ� W��D͕� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�ƉŚĂƐĞ͘
KͲW��D�;йͿ :^� ;ŵ�ͬĐŵϮͿ sK� ;sͿ &&�;йͿ W���;йͿ

Ϭ ϴ͘ϭϯ Ϭ͘ϵϮϴ ϲϭ͘ϱ ϱ͘Ϭϭ
Ϭ͘Ϯ ϲ͘ϳϲ Ϭ͘ϴϴϱ ϱϭ͘ϰ ϯ͘ϲϵ
Ϭ͘ϰ ϲ͘Ϭϴ Ϭ͘ϴϱϮ ϰϱ͘ϳ Ϯ͘ϴϱ
Ϭ͘ϵ ϰ͘ϰϮ Ϭ͘ϳϵϱ ϰϮ͘Ϯ ϭ͘ϳϴ
ϭ͘ϴ ϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϳϰϬ ϰϮ͘Ϭ ϭ͘ϭϴ
ϯ͘ϲ Ϯ͘ϭϰ Ϭ͘ϲϭϳ ϯϵ͘ϴ Ϭ͘ϲϯ



ϯ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ :ʹs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϬϬ�ůƵǆ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ůĂŵƉ͘�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ�Ϯ�EŽƌŵĂůŝƐĞĚ�W���ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐƚŝǀĞ� ůĂǇĞƌƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ͕� W��Kd͗W^^͕� DŽKϯ͕� ĂŶĚ� �ŶK͘� dŚĞ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ƵƐŝŶŐ� W��Kd͗W^^� ĂŶĚ� DŽKϯ� ĂƌĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ��Ăͬ�ů�ĂƐ�ƚŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ͖�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ��ŶK�ĂƌĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�DŽKϯͬ�Ő�ĂƐ�ƚŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ͘�dŚĞ� W��Ɛ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨƌĞƐŚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ƵƐŝŶŐ� W��Kd͗W^^͕� DŽKϯ͕� ĂŶĚ� �ŶK� ĂƌĞ� ϱ͘Ϭϭй͕� ϰ͘ϳϯй͕� ĂŶĚ� ϰ͘ϰϯй͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�



ϰ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ� ϯ� hǀͲǀŝƐŝďůĞ� ƐƉĞĐƚƌĂ� ŽĨ� W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ͘�



ϱ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ�D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�;ĂͿ�W��D͖�;ďͿ�΀ϲ͕ϲ΁ͲWŚĞŶǇů��ϳϭ�ďƵƚǇƌŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�ĞƐƚĞƌ�;W�ϳϭ�DͿ͖�;ĐͿ�ŝŶĚĞŶĞͲ�ϲϬ�ďŝƐͲĂĚĚƵĐƚ�;/���Ϳ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ��ŝƐ;ϭͲ΀ϯͲ;ŵĞƚŚŽǆǇĐĂƌďŽŶǇůͿƉƌŽƉǇů΁ͲϭͲƉŚĞŶǇůͿͲ΀ϲ͕ϲ΁�ϲϮ�;�ŝƐͲW��DͿ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ĨŝůŵƐ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϯϮ�ŚŽƵƌƐ͘�



ϲ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ�ϱ :Ͳs� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�KWs�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƉŽůǇŵĞƌƐ� ;ĂͿ�Wϯ,d͕� ;ďͿ� Wd�ϳ͕� ĂŶĚ� ;ĐͿ� Wd�ϳͲdŚ� ;ĂůƐŽ� ĐĂůůĞĚ� W��ϭϬͿ� ŝŶ� ďůĞŶĚ� ǁŝƚŚ� ĨƌĞƐŚ� W��D� ĂŶĚ� ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ϯ͘ϲй�ŽĨ�KͲW��D͘�



ϳ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ� ϲ� &Ƶůů� ƐĐĂůĞ�D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ;ĂͿ� ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ͖� ;ďͿ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� Ĩŝůŵ� ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ� ŽŶĞ� ƐƵŶ� ŝŶ� Ăŝƌ� ĨŽƌ� ϭ� ŚŽƵƌ͖� ;ĐͿ� W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� Ĩŝůŵ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�Ăŝƌ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĞĂŬƐ�Ăƚ�ϵϭϬ͘ϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůŽƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�W��D�ŵŽůĞĐƵůĞƐ͘�



ϴ�

,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�W��D�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�
�ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�,KDKͲ>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
dŚĞ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗�;ŝͿ�ĚĞůƚĂ�^�&�;ƐĞĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚͿ͖�;ŝŝͿ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ŽƌďŝƚĂůƐ͖�;ŝŝŝͿ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ŽƌďŝƚĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,KDK�ĂŶĚ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ƉůƵƐ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ� ĨƌŽŵ� d�Ͳ�&d� ĨŽƌ� ƚŚĞ� >hDK͘� �ůů� ƚŚĞ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ�ĚŽŶĞ� ǁŝƚŚ� 'ĂƵƐƐŝĂŶ� Ϭϵ͕� Ăƚ� ƚŚĞ� �ϯ>zW� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƚŚĞŽƌǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϲͲϯϭŐΎ� ďĂƐŝƐ� ƐĞƚ͘� dŚĞ� <ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ŽƌďŝƚĂůƐ�ĂƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŵŝƐĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�d�Ͳ�&d�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ǇŝĞůĚƐ� ƚŚĞ�ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ� ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�>hDK�ĞŶĞƌŐǇ͘�
dŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�W��D�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ͗�ƚǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ͕�ŽŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚ͕� ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ� ƚǁŽ� ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚƐ͘��ůů�ĚĞĨĞĐƚƐ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĞ� >hDK�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,KDK�ůĞǀĞů͘�
dŚĞ�ŶƵŵďĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�W��D�ŵŽůĞĐƵůĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͗�



ϵ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϰ��ĞůƚĂͲ^�&�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ĞĨĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�

,KDK�ĨƌŽŵ�ĚĞůƚĂͲ^�&�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĞsͿ� ,KDK�ĨƌŽŵ�ĚĞůƚĂͲ^�&�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĞsͿ�
EŽ�ĚĞĨĞĐƚ� Eͬ�� Ͳϲ͘ϳϮ� Eͬ�� Ͳϭ͘ϴϯ� Eͬ��

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϲ͘ϳϳ� ͲϬ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϬϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϮϬ�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϳϲ� ͲϬ͘Ϭϰ� ͲϮ͘ϬϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϱ͕ϲ� Ͳϲ͘ϳϳ� ͲϬ͘Ϭϱ� ͲϮ͘Ϭϱ� ͲϬ͘ϮϮ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϳϮ� ͲϬ͘Ϭϭ� Ͳϭ͘ϴϭ� Ϭ͘ϬϮ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϭ͘ϴϮ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘Ϭϱ� ͲϬ͘ϮϮ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϲϭ� Ϭ͘ϭϭ� Ͳϭ͘ϴϬ� Ϭ͘Ϭϯ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϱϵ� Ϭ͘ϭϯ� Ͳϭ͘ϴϬ� Ϭ͘Ϭϰ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϱϵ� Ϭ͘ϭϮ� Ͳϭ͘ϴϯ� Ϭ͘ϬϬ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϲ͘ϲϰ� Ϭ͘Ϭϴ� Ͳϭ͘ϴϲ� ͲϬ͘Ϭϯ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϲ͘ϲϭ� Ϭ͘ϭϭ� Ͳϭ͘ϴϰ� ͲϬ͘Ϭϭ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϲ͘ϲϬ� Ϭ͘ϭϮ� Ͳϭ͘ϴϮ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϭ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϲ͘ϲϱ� Ϭ͘Ϭϳ� Ͳϭ͘ϴϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϲ͘ϲϰ� Ϭ͘Ϭϴ� Ͳϭ͘ϴϲ� ͲϬ͘Ϭϯ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϲ͘ϲϲ� Ϭ͘Ϭϲ� Ͳϭ͘ϴϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϳ� ͲϬ͘Ϯϰ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϴ� ͲϬ͘Ϯϱ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘ϳϭ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϮ͘Ϭϲ� ͲϬ͘Ϯϯ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϭ͘ϴϵ� ͲϬ͘Ϭϲ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϭ͘ϵϬ� ͲϬ͘Ϭϲ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϭ͘ϴϵ� ͲϬ͘Ϭϲ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϭ͘ϵϬ� ͲϬ͘Ϭϳ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� Ͳϭ͘ϳϲ� Ϭ͘Ϭϳ�

KŶĞ��ĂƌďŽŶǇů�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘ϭϬ� ͲϬ͘Ϯϳ�
ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘Ϭϵ� ͲϬ͘Ϯϲ�
ϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϵ� ͲϮ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϯϬ�

ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϯϴ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϯϴ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϯϲ� Ϭ͘ϯϱ� ͲϮ͘ϭϭ� ͲϬ͘Ϯϴ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϯϰ� Ϭ͘ϯϴ� ͲϮ͘ϭϭ� ͲϬ͘Ϯϴ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϲ͘ϰϵ� Ϭ͘ϮϮ� ͲϮ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϯϲ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϯϳ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϯϵ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϲ͘ϱϳ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘ϭϬ� ͲϬ͘Ϯϳ�



ϭϬ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϱϳ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘Ϭϴ� ͲϬ͘Ϯϱ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϰϬ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϯϵ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϰϬ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϭϴ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϯϲ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϯϳ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϯϳ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϱ͕ϲ� Ͳϲ͘ϱϵ� Ϭ͘ϭϯ� ͲϮ͘Ϯϳ� ͲϬ͘ϰϯ�

ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘ϭϴ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϯϱ� ͲϮ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϯϵ�

dǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϲϴ� Ϭ͘Ϭϰ� ͲϮ͘Ϯϱ� ͲϬ͘ϰϭ�

ϱ͕ϲͬϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϮ͘Ϯϳ� ͲϬ͘ϰϰ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϮϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϭϰ� ͲϬ͘ϯϭ�
ϱ͕ϲͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϱ͕ϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϯϭ�

dǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϱϮ� ͲϬ͘ϲϵ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϱϲ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘ϲϮ� ͲϬ͘ϳϵ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϱϰ� Ϭ͘ϭϴ� ͲϮ͘ϲϮ� ͲϬ͘ϳϵ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϲϲ� ͲϬ͘ϴϯ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϲϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϳϭ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϲϰ� ͲϬ͘ϴϭ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϲ͘ϲϯ� Ϭ͘Ϭϵ� ͲϮ͘ϳϭ� ͲϬ͘ϴϴ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϲ͘ϲϱ� Ϭ͘Ϭϳ� ͲϮ͘ϳϮ� ͲϬ͘ϴϴ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϲϳ� Ϭ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϳϬ� ͲϬ͘ϴϳ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϲϲ� Ϭ͘Ϭϲ� ͲϮ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϵϳ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϲ͘ϲϳ� Ϭ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϳϭ� ͲϬ͘ϴϴ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϲ͘ϱϳ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘ϵϭ� Ͳϭ͘Ϭϴ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘ϲϳ� Ϭ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϵϲ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϱϰ� Ϭ͘ϭϴ� ͲϮ͘ϵϬ� Ͳϭ͘Ϭϳ�
ϱ͕ϲ� Ͳϲ͘ϳϱ� ͲϬ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϴϰ�

ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϵϭ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�

ϭϬ͕ϮϲͬϮϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϲϭ� Ϭ͘ϭϭ� ͲϮ͘Ϭϴ� ͲϬ͘Ϯϱ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϵ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϰϬ�

ϭϬ͕ϮϲͬϯϬ͕ϯϭ� Ͳϲ͘ϰϯ� Ϭ͘Ϯϵ� ͲϮ͘ϯϵ� ͲϬ͘ϱϲ�
ϭϬ͕ϮϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϰϭ� Ϭ͘ϯϭ� ͲϮ͘Ϯϴ� ͲϬ͘ϰϱ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϯϭ͕ϯϬ� Ͳϲ͘ϰϯ� Ϭ͘Ϯϵ� ͲϮ͘ϰϳ� ͲϬ͘ϲϰ�
ϭϬ͕ϮϲͬϱϮ͕ϯϱ� Ͳϲ͘ϰϬ� Ϭ͘ϯϮ� ͲϮ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϱϭ�KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ� ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϲ� ͲϬ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϰϴ� ͲϬ͘ϲϱ�



ϭϭ�

ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ� ϭϭ͕ϭϮͬϮϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϳϵ� ͲϬ͘Ϭϳ� ͲϮ͘ϱϲ� ͲϬ͘ϳϯ�
ϭϭ͕ϭϮͬϮϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϳϱ� ͲϬ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϴϮ�
ϭϭ͕ϭϮͬϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϲϬ� Ϭ͘ϭϮ� ͲϮ͘ϴϭ� ͲϬ͘ϵϴ�
ϭϭ͕ϭϮͬϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϴϱ� Ͳϭ͘Ϭϭ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϱ͕ϯϮ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘ϴϭ� ͲϬ͘ϵϴ�

KŶĞ�ĚŝŽů�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϱ� ϭ͘Ϭϳ� ͲϮ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϯϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϵϯ� Ϭ͘ϳϵ� ͲϮ͘ϰϭ� ͲϬ͘ϱϴ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϵϵ� Ϭ͘ϳϯ� ͲϮ͘ϭϱ� ͲϬ͘ϯϮ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϵϳ� Ϭ͘ϳϱ� ͲϮ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϯϬ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϳϴ� Ϭ͘ϵϰ� ͲϮ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϯϴ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϴϲ� Ϭ͘ϴϲ� ͲϮ͘ϳϲ� ͲϬ͘ϵϯ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϭϭ� Ϭ͘ϲϭ� ͲϮ͘ϲϵ� ͲϬ͘ϴϱ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϭϯ� Ϭ͘ϱϵ� ͲϮ͘ϲϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϴϴ� Ϭ͘ϴϰ� ͲϮ͘ϯϴ� ͲϬ͘ϱϱ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϴϵ� Ϭ͘ϴϮ� ͲϮ͘ϯϴ� ͲϬ͘ϱϱ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϵϯ� Ϭ͘ϳϵ� ͲϮ͘ϯϳ� ͲϬ͘ϱϰ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘Ϭϳ� Ϭ͘ϲϱ� ͲϮ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϳϳ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϵϵ� Ϭ͘ϳϯ� ͲϮ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϴϰ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘Ϯϯ� Ϭ͘ϰϴ� ͲϮ͘ϳϴ� ͲϬ͘ϵϱ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘Ϭϯ� Ϭ͘ϲϵ� ͲϮ͘ϰϱ� ͲϬ͘ϲϮ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϴϬ� Ϭ͘ϵϭ� ͲϮ͘ϯϲ� ͲϬ͘ϱϯ�



ϭϮ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϱ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ĞĨĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�

,KDK�ĨƌŽŵ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�;ĞsͿ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĞsͿ�

>hDK�ĨƌŽŵ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�>hDK�;ĞsͿ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĞsͿ�

EŽ�ĚĞĨĞĐƚ� Eͬ�� Ͳϱ͘ϱϲ� Eͬ�� Ͳϯ͘ϬϬ� Eͬ��

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϮ� ͲϬ͘Ϭϲ� Ͳϯ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϭϲ�
ϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϭϳ�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϭϲ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϰ� ͲϬ͘Ϭϴ� Ͳϯ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϭϵ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϵϱ� Ϭ͘Ϭϱ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϵϱ� Ϭ͘Ϭϱ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϱϵ� ͲϬ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϭϯ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ͲϮ͘ϵϰ� Ϭ͘Ϭϲ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϲ� Ϭ͘ϭϬ� ͲϮ͘ϵϯ� Ϭ͘Ϭϳ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ� ͲϮ͘ϵϳ� Ϭ͘Ϭϯ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϱ͘ϱϬ� Ϭ͘Ϭϲ� Ͳϯ͘ϬϬ� Ϭ͘ϬϬ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϭϯ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ͲϮ͘ϵϴ� Ϭ͘ϬϮ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ� ͲϮ͘ϵϲ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϭϯ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϰ� ͲϮ͘ϵϵ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϰ� ͲϬ͘ϭϰ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϬϬ� Ϭ͘ϬϬ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϰ� ͲϮ͘ϵϵ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� Ͳϯ͘ϭϴ� ͲϬ͘ϭϴ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϯ͘Ϯϭ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϯ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϮϮ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϯ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϮϬ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� Ͳϯ͘Ϭϯ� ͲϬ͘Ϭϯ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ� ͲϮ͘ϵϬ� Ϭ͘ϭϬ�

KŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ� Ͳϯ͘Ϯϭ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ� Ͳϯ͘Ϯϭ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ� Ͳϯ͘Ϯϱ� ͲϬ͘Ϯϱ�

ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϯϴ� Ϭ͘ϭϴ� Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ� Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘Ϯϰ� Ϭ͘ϯϮ� Ͳϯ͘Ϯϳ� ͲϬ͘Ϯϳ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϮϮ� Ϭ͘ϯϰ� Ͳϯ͘Ϯϲ� ͲϬ͘Ϯϲ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϱ͘ϯϴ� Ϭ͘ϭϴ� Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϰϭ� Ϭ͘ϭϱ� Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ� Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϱ͘ϰϰ� Ϭ͘ϭϮ� Ͳϯ͘Ϯϰ� ͲϬ͘Ϯϰ�



ϭϯ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϰϰ� Ϭ͘ϭϮ� Ͳϯ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϮϮ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϯϰ� Ϭ͘ϮϮ� Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ� Ͳϯ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϯϮ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϯϬ� Ϭ͘Ϯϲ� Ͳϯ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϯϮ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϱ͘ϯϬ� Ϭ͘Ϯϲ� Ͳϯ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϯϮ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ� Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϯϬ� Ϭ͘Ϯϲ� Ͳϯ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϰϲ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ� Ͳϯ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϰϲ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϰϲ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ� Ͳϯ͘ϰϳ� ͲϬ͘ϰϳ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϰϲ� Ϭ͘ϭϬ� Ͳϯ͘ϯϳ� ͲϬ͘ϯϳ�

ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ� Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ� Ͳϯ͘ϯϳ� ͲϬ͘ϯϳ�

dǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϯϴ� ͲϬ͘ϯϴ�

ϱ͕ϲͬϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϯ͘ϰϬ� ͲϬ͘ϰϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϯ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϭϭ͕ϭϮͬϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘Ϯϴ� ͲϬ͘Ϯϴ�
ϱ͕ϲͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘Ϯϵ� ͲϬ͘Ϯϵ�
ϱ͕ϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϭϲ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�

ϭϬ͕ϮϲͬϮϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� Ͳϯ͘Ϯϯ� ͲϬ͘Ϯϯ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϰϬ� Ϭ͘ϭϲ� Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�

ϭϬ͕ϮϲͬϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ� Ͳϯ͘ϱϬ� ͲϬ͘ϱϬ�
ϭϬ͕ϮϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘Ϯϵ� Ϭ͘Ϯϳ� Ͳϯ͘ϰϯ� ͲϬ͘ϰϯ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϯϭ͕ϯϬ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ� Ͳϯ͘ϱϵ� ͲϬ͘ϱϵ�
ϭϬ͕ϮϲͬϱϮ͕ϯϱ� Ͳϱ͘Ϯϳ� Ϭ͘Ϯϵ� Ͳϯ͘ϱϬ� ͲϬ͘ϱϬ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϲϯ� ͲϬ͘Ϭϳ� Ͳϯ͘ϲϭ� ͲϬ͘ϲϭ�
ϭϭ͕ϭϮͬϮϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϭ� ͲϬ͘ϳϭ�
ϭϭ͕ϭϮͬϮϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϲϮ� ͲϬ͘Ϭϲ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϴϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� Ͳϯ͘ϵϲ� ͲϬ͘ϵϲ�
ϭϭ͕ϭϮͬϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϰ͘ϬϬ� Ͳϭ͘ϬϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϱϵ� ͲϬ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϵϰ� ͲϬ͘ϵϰ�

dǁŽ��ĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϲϰ� ͲϬ͘ϲϰ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϱ� Ϭ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϴ� ͲϬ͘ϳϴ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϮ� Ϭ͘ϭϰ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϳϳ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϴϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϴϯ� ͲϬ͘ϴϯ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϳϵ� ͲϬ͘ϳϵ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϴϲ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϵϲ� ͲϬ͘ϵϲ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�



ϭϰ�

ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ� Ͳϰ͘Ϭϲ� Ͳϭ͘Ϭϲ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϵϱ� ͲϬ͘ϵϱ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϯ� Ϭ͘ϭϯ� Ͳϰ͘Ϭϱ� Ͳϭ͘Ϭϱ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϴ� ͲϬ͘ϳϴ�

ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� Ͳϯ͘ϵϭ� ͲϬ͘ϵϭ�

�ŝŽů�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϰ͘ϲϳ� Ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϬϬ� Ϭ͘ϬϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϬϬ� Ϭ͘ϱϲ� Ͳϯ͘Ϭϲ� ͲϬ͘Ϭϲ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϰ͘ϵϴ� Ϭ͘ϱϴ� Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϰ͘ϴϬ� Ϭ͘ϳϲ� Ͳϯ͘ϭϬ� ͲϬ͘ϭϬ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘Ϭϳ� Ϭ͘ϰϵ� Ͳϯ͘ϲϭ� ͲϬ͘ϲϭ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϰ͘ϵϵ� Ϭ͘ϱϳ� Ͳϯ͘ϲϭ� ͲϬ͘ϲϭ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϬϮ� Ϭ͘ϱϰ� Ͳϯ͘ϲϯ� ͲϬ͘ϲϯ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϰ͘ϴϵ� Ϭ͘ϲϳ� Ͳϯ͘Ϯϳ� ͲϬ͘Ϯϳ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� Ͳϯ͘Ϯϳ� ͲϬ͘Ϯϳ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϰ͘ϵϭ� Ϭ͘ϲϱ� Ͳϯ͘ϯϭ� ͲϬ͘ϯϭ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘Ϭϵ� Ϭ͘ϰϳ� Ͳϯ͘ϰϳ� ͲϬ͘ϰϳ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϭϭ� Ϭ͘ϰϱ� Ͳϯ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϱϴ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϭϲ� Ϭ͘ϰϬ� Ͳϯ͘ϲϴ� ͲϬ͘ϲϴ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘Ϭϱ� Ϭ͘ϱϭ� Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱ͕ϲ� Ͳϰ͘ϴϱ� Ϭ͘ϳϭ� Ͳϯ͘Ϯϯ� ͲϬ͘Ϯϯ�



ϭϱ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϲ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ĂŶĚ�d�Ͳ�&d�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ĞĨĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�

<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĞsͿ�
ϭƐƚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƐƚĂƚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�;ĞsͿ�

d�Ͳ�&d�>hDK�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĞsͿ�
EŽ�ĚĞĨĞĐƚ� Eͬ�� Ͳϱ͘ϱϲ� Eͬ�� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϲϯ� Eͬ��

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϮ� ͲϬ͘Ϭϲ� ϭ͘ϴϱ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϭϰ�
ϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� ϭ͘ϴϰ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϭϰ�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� ϭ͘ϴϰ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϭϰ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϰ� ͲϬ͘Ϭϳ� ϭ͘ϴϱ� Ͳϯ͘ϳϵ� ͲϬ͘ϭϱ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ϯ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϴ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� Ϯ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϴ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϳϴ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϱϵ� ͲϬ͘Ϭϯ� ϭ͘ϴϰ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϴ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϲ� Ϭ͘ϭϬ� ϭ͘ϵϮ� Ͳϯ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϬ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘ϭϬ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϱϴ� Ϭ͘Ϭϱ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϱ͘ϱϬ� Ϭ͘Ϭϲ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϲϭ� Ϭ͘Ϭϯ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϯ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϱϵ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϱϳ� Ϭ͘Ϭϲ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘Ϭϭ� ϭ͘ϴϮ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϱ� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϱϵ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϯ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϲϬ� Ϭ͘Ϭϯ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϰ� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϱϵ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� ϭ͘ϳϳ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� ϭ͘ϳϰ� Ͳϯ͘ϴϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘Ϭϭ� ϭ͘ϳϯ� Ͳϯ͘ϴϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� ϭ͘ϳϱ� Ͳϯ͘ϴϭ� ͲϬ͘ϭϴ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ� ϭ͘ϴϳ� Ͳϯ͘ϱϭ� Ϭ͘ϭϮ�

dǁŽ��ĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� ϭ͘ϯϵ� Ͳϰ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϱϵ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϱ� Ϭ͘ϭϮ� ϭ͘Ϭϯ� Ͳϰ͘ϰϮ� ͲϬ͘ϳϵ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϮ� Ϭ͘ϭϰ� ϭ͘Ϭϭ� Ͳϰ͘ϰϭ� ͲϬ͘ϳϴ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ϭ͘ϵϳ� Ͳϰ͘ϲϯ� Ͳϭ͘ϬϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ϭ͘ϵϵ� Ͳϰ͘ϱϵ� ͲϬ͘ϵϲ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϭϭ� Ͳϰ͘ϰϴ� ͲϬ͘ϴϱ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ� ϭ͘Ϭϱ� Ͳϰ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϴϮ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘Ϭϰ� Ͳϰ͘ϰϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘Ϭϱ� Ͳϰ͘ϰϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘ϭϮ� Ͳϰ͘ϰϭ� ͲϬ͘ϳϴ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘Ϭϰ� Ͳϰ͘ϰϵ� ͲϬ͘ϴϲ�



ϭϲ�

ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘ϭϬ� Ϭ͘ϳϯ� Ͳϰ͘ϳϰ� Ͳϭ͘ϭϭ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘Ϭϭ� Ͳϰ͘ϱϯ� ͲϬ͘ϴϵ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϯ� Ϭ͘ϭϯ� Ϭ͘ϳϬ� Ͳϰ͘ϳϰ� Ͳϭ͘ϭϬ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϭϭ� ϭ͘Ϭϳ� Ͳϰ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϵϳ�

ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� ϭ͘Ϯϴ� Ͳϰ͘Ϯϳ� ͲϬ͘ϲϰ�

�ŝŽů�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϰ͘ϲϳ� Ϭ͘ϵϬ� ϭ͘ϯϲ� Ͳϯ͘ϯϭ� Ϭ͘ϯϮ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� ϭ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϵ� ͲϬ͘ϭϲ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϬϬ� Ϭ͘ϱϲ� ϭ͘ϰϳ� Ͳϯ͘ϱϮ� Ϭ͘ϭϭ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϰ͘ϵϴ� Ϭ͘ϱϴ� ϭ͘ϰϲ� Ͳϯ͘ϱϮ� Ϭ͘ϭϭ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϰ͘ϴϬ� Ϭ͘ϳϳ� ϭ͘ϰϳ� Ͳϯ͘ϯϯ� Ϭ͘ϯϬ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘Ϭϳ� Ϭ͘ϰϵ� Ϭ͘ϴϰ� Ͳϰ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϲϬ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϰ͘ϵϵ� Ϭ͘ϱϳ� ϭ͘ϰϲ� Ͳϯ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϬ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϬϮ� Ϭ͘ϱϰ� Ϭ͘ϳϯ� Ͳϰ͘Ϯϵ� ͲϬ͘ϲϲ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϰ͘ϴϵ� Ϭ͘ϲϳ� ϭ͘Ϯϭ� Ͳϯ͘ϲϴ� ͲϬ͘Ϭϱ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� ϭ͘ϮϬ� Ͳϯ͘ϳϬ� ͲϬ͘Ϭϳ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϰ͘ϵϭ� Ϭ͘ϲϱ� Ϭ͘ϳϭ� Ͳϰ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϱϴ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘Ϭϵ� Ϭ͘ϰϴ� ϭ͘Ϭϲ� Ͳϰ͘ϬϮ� ͲϬ͘ϯϵ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϭϭ� Ϭ͘ϰϱ� Ϭ͘ϴϴ� Ͳϰ͘Ϯϰ� ͲϬ͘ϲϬ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϭϲ� Ϭ͘ϰϬ� Ϭ͘ϵϮ� Ͳϰ͘Ϯϰ� ͲϬ͘ϲϭ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘Ϭϱ� Ϭ͘ϱϭ� ϭ͘ϭϲ� Ͳϯ͘ϴϵ� ͲϬ͘Ϯϲ�
ϱ͕ϲ� Ͳϰ͘ϴϱ� Ϭ͘ϳϮ� ϭ͘ϯϳ� Ͳϯ͘ϰϳ� Ϭ͘ϭϲ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϳ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ůĞǀĞůƐ�ďĂƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽůƚǌŵĂŶŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĚĞůƚĂͲ^�&Ϳ�

�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĚĞůƚĂͲ^�&Ϳ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;<ŽŚŶͲ^ŚĂŵͿ�

�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;<ŽŚŶͲ^ŚĂŵͿ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;d�Ͳ�&dͿ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ� Ϭ͘Ϭϰ� ͲϬ͘ϭϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϬ͘Ϭϳ� ͲϬ͘Ϭϱ�
KŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů� Ϭ͘Ϯϱ� ͲϬ͘ϯϲ� Ϭ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϭ�
dǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϬ͘ϯϮ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϬ͘Ϯϵ� ͲϬ͘Ϯϵ�
KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů� Ϭ͘Ϯϱ� ͲϬ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϰϯ� ͲϬ͘ϰϯ�
KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϴϲ� ͲϬ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϴϰ� ͲϬ͘ϴϭ�

dǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ� Ϭ͘Ϭϲ� ͲϬ͘ϴϴ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�
�ŝŽů� Ϭ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϲϮ� Ϭ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϱϴ�



ϭϳ�

^ƉĂĐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϳ�;ĂͲĞͿ�^�>��ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�W��D�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͘��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĐƵƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĨŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽůŝĚ� ůŝŶĞƐ͘� ;ĨͿ�sĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ� ŝŶƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͕�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͘� �



ϭϴ�

^ŽůĂƌ�ĐĞůů�:ʹs�ĐƵƌǀĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�
�ŽƚŚ� ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ� ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ƐŽůĂƌ� ĐĞůů� :Ͳs� ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ� ƐŽůǀĞƌ� ĐĂůůĞĚ� �ĚǀĂŶĐĞĚ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ;�^�Ϳ�΀ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŵďƌŝĚŐĞ͘ŽƌŐͬĐŽƌĞͬũŽƵƌŶĂůƐͬũŽƵƌŶĂůͲŽĨͲŵĂƚĞƌŝĂůƐͲƌĞƐĞĂƌĐŚͬĂƌƚŝĐůĞͬŽƉƚŝĐĂůͲĂŶĚͲĞůĞĐƚƌŝĐĂůͲŵŽĚĞůŝŶŐͲŽĨͲƚŚŝŶĨŝůŵͲƐŝůŝĐŽŶͲƐŽůĂƌͲĐĞůůƐͬ�&ϵϳϰϭϱ��ϴϳ���Ϯϲ���ϵϵ�ϵ&��ϯϮ�ϳ�ϲ΁͘� &Žƌ� ƚŚĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ͕� Ă� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ƌĂƚĞ� ǁĂƐ� ĐŚŽƐĞŶ� ƚŽ�ŵĂƚĐŚ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĚĞŶƐŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĐƵƌǀĞƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ďĂŶĚ�ŐĂƉ�ŽĨ�ϭ͘ϰ�Ğs�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞĞƉ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ� ƚƌĂƉ� ůĞǀĞů͕� ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚƌĂƉƉĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ŚŽůĞƐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�>��ĨŝƚƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ůů�ĨŝǆĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͘�



ϭϵ�

YƵĂŶƚŝƚǇ sĂůƵĞ hŶŝƚƐ&ŝǆĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂƉ�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŚŽůĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ��ŝĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ��ĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�,ŽůĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�;ĞůĞĐƚƌŽŶƐͿ�/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�;ŚŽůĞƐͿ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�^ƵƌĨĂĐĞ�ƌĞĐŽŵď͘�ǀĞůŽĐŝƚǇ��ůĞĐƚƌŽŶ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ŶĞƵƚ͘Ϳ��ůĞĐƚƌŽŶ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ƉŽƐ͘Ϳ�,ŽůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ŶĞƵƚ͘Ϳ�,ŽůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ŶĞŐ͘Ϳ�'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞ��ŝƌĞĐƚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞ�^ĞƌŝĞƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�^ŚƵŶƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�

ǀĂƌŝĂďůĞϭϬϭϵϭϬϭϵϯ�ϳϬ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ϯ�ͼ�ϭϬͲϯ
ǀĂƌŝĂďůĞ�Ϭ͘Ϯ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�Ϭ͘ϭ�ϭϬϱ
ϭϬͲϭϬ
ϭϬͲϭϬ
ϭϬͲϭϬ
ϭϬͲϭϬ

ϳ͘ϳ�ͼ�ϭϬϮϭ
ϳ͘ϳ�ͼ�ϭϬͲϭϵ
ϯ͘Ϭϳͼ�ϭϬͲϰ

Ϭ͘Ϯϵ�

ĞsĐŵͲϯ
ĐŵͲϯ
Ͳ�Ŷŵ�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵϮͬsƐ�Ğs�Ğs�ĐŵͲϯ
Ğs�Ğs�ŵͬƐ�ĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭ�ёŵϮ�
ёŵϮ�

Ϭй�KͲW��D ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƉ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�

ϭ͘ϯϵϴϬ͘Ϯ�ϴ͘Ϯ�ͼ�ϭϬͲϰ
Ϯ͘ϰ�ͼ�ϭϬϭϲ
ͲϬ͘ϮϬϳϯ�

ĞsĞs�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵͲϯ
Ğs�ϭ͘ϴй�KͲW��D ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƉ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�

ϭ͘ϯϲϯϬ͘ϭϲϱ�ϴ͘ϴ�ͼ�ϭϬͲϰ
ϭ͘ϲ�ͼ�ϭϬϭϳ
ͲϬ͘ϭϳϮϯ�

ĞsĞs�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵͲϯ
Ğs�ϯ͘ϲй�KͲW��D ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƉ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�

ϭ͘ϮϳϳϬ͘Ϭϳϴϱ�ϲ͘ϯ�ͼ�ϭϬͲϱ
ϲ͘ϴ�ͼ�ϭϬϭϳ
ͲϬ͘Ϭϴϲ�

ĞsĞs�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵͲϯ
Ğs�



ϮϬ�

�ŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�
dŚĞ� ĞǆĐĞƐƐ� ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ� ĚĞŶƐŝƚǇ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ĐŚĂƌŐĞ� ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ� ;��Ϳ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� ďǇ� ƐƵďƚƌĂĐƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ� ĚĞŶƐŝƚǇ� Ăƚ�sŽĐ� ƵŶĚĞƌ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ� ďǇ� ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�Ăƚ�s�с�Ϭ�s�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ǀĂůƵĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƚƌŽŶƐ� ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕� ŚŽůĞ� ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕� ƚƌĂƉ� ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ� ;ĂƐƐƵŵŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŝŵĞ� ŚĂƐ� ƉĂƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƚƌĂƉƉĞĚ� ĐŚĂƌŐĞ� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞƌŵĂůůǇ�ĞƐĐĂƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐͿ͘�
sK��ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�;��Ϳ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŐĞ�;dWsͿ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�s^�sK��ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ����ǁĂƐ�ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͗�

݊ ൌ ݊଴݁݌ݔ ൬ݍ ைܸ஼݉݇ܶ൰
dŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�s^�sK��ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�dWs�ǁĂƐ�ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͗�

߬୼௡ ൌ ߬୼௡଴݁݌ݔ ൬െ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ൰
dŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dWs�ƉƵůƐĞ͕�߬୼௡͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŚĂƌŐĞ�Ŷ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͗�

߬௡ ൌ ୼௡߬ߜ
tŚĞƌĞ͗�

ߜ ൌ ݉
ߴ ൅ ͳ

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͗�
߬௡ ൌ ݌ݔ୼௡଴݁߬ߜ ൬െ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ൰

�ƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂů͗�

௚௘௡ܬ ൎ ௌ஼ܬ ൌ ௟௢௦௦ܬ ൌ ݀ݍ ݊
߬௡ ൌ ݀ݍ ݊଴݁݌ݔ ቀݍ ைܸ஼݉݇ܶቁ

݌ݔ୼௡଴݁߬ߜ ቀെ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ቁ
଴݊݀ݍௌ஼߬୼௡଴ܬߜ ൌ ݌ݔ݁ ቀݍ ைܸ஼݉݇ܶቁ

݌ݔ݁ ቀെ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ቁ
���൬ܬߜௌ஼߬୼௡଴݊݀ݍ଴ ൰ ൌ ݍ ைܸ஼݇ܶ ൬ ͳ

݉ ൅ ͳ
൰ߴ

ைܸ஼ ൬ ͳ
݉ ൅ ͳ

൰ߴ ൌ ݇ܶ
ݍ ݈݊ ൬ܬߜௌ஼߬୼௡଴݊݀ݍ଴ ൰



Ϯϭ�

ைܸ஼ ൌ ݉݇ܶ
ߜݍ ݈݊ ൬ܬߜௌ஼߬୼௡଴݊݀ݍ଴ ൰

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ ϴ� ��͕� dWs͕� ĂŶĚ� ĚŝŽĚĞ� ŝĚĞĂůŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ďůĞŶĚƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĂƐ�ĨŝůŵƐ�ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�;ĂͿ��ŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�Ŷ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�sŽĐ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ� ��� ;ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ďǇ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶƚĞŶƐŝƚǇͿ͕� ƚŚĞ� ĚĂƐŚĞĚ� ůŝŶĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ� ƚŽ�ŵŽŶŽͲĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�Ĩŝƚ͖�;ďͿ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�dWs͖�;ĐͿ�DĞĂƐƵƌĞĚ�sK��;ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐͿ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐ͘�



ϮϮ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ� ϵ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŵŽďŝůŝƚǇ� ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ďǇ� ĐŚĂƌŐĞ� ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ� Ăƚ� ƐŚŽƌƚ� ĐŝƌĐƵŝƚ� ĂƐ� Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĨŽƌ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͘�

PP PP



Ϯϯ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ�ϭϬ�EŽƌŵĂůŝƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƉƵƌĞ�W��D� Žƌ� ŽŶůǇ� ƉƵƌĞ� W��d�d͘� �ŽƚŚ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŽĐĐƵƌ� Ăƚ� ŚŝŐŚĞƌ� ĞŶĞƌŐŝĞƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌŐĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚƐ͘�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ� ϭϭ� EŽƌŵĂůŝƐĞĚ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ� ;�>Ϳ� ĂŶĚ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;�Y�Ϳ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D� ;KͲW��DͿ͘� dŚĞ� ƋƵĂŶƚƵŵ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĚĂƚĂ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ŽŶ� ŽƵƌ� �Y��ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƐŽůŝĚ� ůŝŶĞƐ�;ĚŽǁŶ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϭ͘ϱ�ĞsͿ͕�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ��Y��ĚĂƚĂ�ďĞůŽǁ�ϭ͘ϱ�Ğs�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��>�ĚĂƚĂ͕�ĂĨƚĞƌ�ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ďŽĚǇ�ƉŚŽƚŽŶ�ĨůƵǆ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝƉůǇŝŶŐ�ďǇ�Ă�ƉƌĞͲĨĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ��Y��ĚĂƚĂ͘�



Ϯϰ�

�ĞƚĂŝůĞĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�
dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ� ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ� ůŝŵŝƚ͕�ǁŚĞƌĞ� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞŵŝƐƐŝŽŶ� ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ� ĂƌĞ� ĞƋƵĂů͕� ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;ܳ௅ா஽Ϳ͘�
dŚĞ�ܳ௅ா஽�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƉŚŽƚŽ�ĨůƵǆ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ͗�
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ĚŝŽĚĞ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ůŝŵŝƚ�Ăƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�;ŝĚĞĂůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌ�с�ϭ͕�ŽŶůǇ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶͿ͗�

ைܸ஼ǡ௥௔ௗ ൌ ݇ܶ
ݍ ݈݊ ቆܬௌ஼ሺ ைܸ஼ǡ௥௔ௗሻ

଴ǡ௥௔ௗܬ ൅ ͳቇ
�ƐƐƵŵŝŶŐ�ŶŽ�ůŽƐƐĞƐ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�;^�Ϳ͗�

ௌ஼൫ܬ ைܸ஼ǡ௥௔ௗ൯ ൎ ௌ஼ܬ
dŚĞ� ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ� ůŝŵŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;ܳா௅Ϳ͘�

଴ǡ௥௔ௗܬ ൌ ݍ න ܳா௅ ሺܧሻ߶஻஻ሺܧሻ݀ܧ
�Ɛ� ŽƵƌ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ� ĂŶ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ǀĂůƵĞ� ŽĨ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƉŚŽƚŽŶ�ĨůƵǆ͕�ܳா௅�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ��>�ĚĂƚĂ� ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ��Y��ĚĂƚĂ͕�ďǇ�ŵƵůƚŝƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ďǇ�Ă�ƉƌĞͲĨĂĐƚŽƌ͘�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� dĂďůĞ� ϴ� sŽůƚĂŐĞ� ǀĂůƵĞƐ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ĨŽƌ� W��d�d͗W��D� ĚĞǀŝĐĞƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�;KͲW��DͿ͘�sK�͕^Y͗�^ĐŚŽŬůĞǇͲYƵĞŝƐƐĞƌ� ůŝŵŝƚ�ƚŽ�sK�͖�sK�͕ƌĂĚ͗�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ůŝŵŝƚ�ƚŽ�sK�͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ��Y�Ͳ�>͖�sK�͗�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŽůĂƌ�ƐŝŵƵůĂƚŽƌ͖�ȴsK�͕ĂďƐ͗�ǀŽůƚĂŐĞ� ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ� ƚŽ� ŶŽŶͲŝĚĞĂů� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ;�Y�� ф� ϭ� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ� ďĂŶĚ� ŐĂƉ� ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ� ƐůŽƉĞĚ� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ĞĚŐĞͿ͖�ȴsK�͕ŶŽŶͲƌĂĚ͗�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ͘�
KͲW��D΀й΁� sK�͕^Y΀s΁� sK�͕ƌĂĚ΀s΁� sK�΀s΁� ȴsK�͕ĂďƐ΀s΁� ȴsK�͕ŶŽŶͲƌĂĚ��΀s΁�Ϭ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘Ϯϰϲ Ϭ͘ϵϮϯ Ϭ͘Ϯϵϵ Ϭ͘ϯϮϯϬ͘Ϯ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘ϮϰϬ Ϭ͘ϴϴϮ Ϭ͘ϯϬϱ Ϭ͘ϯϱϴϬ͘ϰ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘Ϯϰϭ Ϭ͘ϴϰϲ Ϭ͘ϯϬϯ Ϭ͘ϯϵϲϬ͘ϵ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘ϮϮϰ Ϭ͘ϳϳϱ Ϭ͘ϯϮϭ Ϭ͘ϰϰϵϭ͘ϴ ϭ͘ϱϱϱ ϭ͘Ϯϯϰ Ϭ͘ϳϯϭ Ϭ͘ϯϮϬ Ϭ͘ϱϬϯϯ͘ϲ ϭ͘ϱϱϱ ϭ͘ϮϮϵ Ϭ͘ϲϭϰ Ϭ͘ϯϮϲ Ϭ͘ϲϭϲ



�Ăƌƌŝ��ŽƚƚŽŶ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ��ĚŝƚŽƌ��ŶĞƌŐǇ�Θ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ZŽǇĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�
ϮϰƚŚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϳ�
ZĞ͗�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�dŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�/�͗���Ͳ�ZdͲϭϬͲϮϬϭϳͲϬϬϮϵϴϯ�

�ĞĂƌ��Ăƌƌŝ͕�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů� ƚŚƌĞĞ� ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ� ĂŶĚ� ŚĂǀĞ� ŵĂĚĞ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ� ĂƐ� ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� ǁŚŝĐŚ͕� ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ͕�ŚĂǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ͛�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĨŝŶĚ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉŽŝŶƚͲďǇͲƉŽŝŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ͛� ĐŽŵŵĞŶƚƐ� ďĞůŽǁ͕� ĂŶĚ� ĂŶ� ĂŵĞŶĚĞĚ� ǀĞƌƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ŽƵƌ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͘��

�ĞƐƚ�ƌĞŐĂƌĚƐ͕�
�ƌ��ŚĞ�>ŝ͕�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;ǌ͘ůŝΛƐǁĂŶƐĞĂ͘ĂĐ͘ƵŬͿ�ĂŶĚ�
WƌŽĨ�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶ͕�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ�;ũĞŶŶǇ͘ŶĞůƐŽŶΛŝŵƉĞƌŝĂů͘ĂĐ͘ƵŬͿ�



WŽŝŶƚͲƚŽͲWŽŝŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ZĞǀŝĞǁĞƌƐ͛��ŽŵŵĞŶƚƐ�
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ϭ͗
͞EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ŝƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ���^�ƌĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞũĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ� ŝŶ��ŶĞƌŐǇ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ũŽƵƌŶĂů͘͟�
�Ɛ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ďŽƚŚ�ZĞǀŝĞǁĞƌƐ�Ϯ�ĂŶĚ�ϯ͕�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐƚĂďŝůŝƚǇ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ǁŝĚĞůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ� ĂƐ� Ă� ĐƌŝƚŝĐĂů� ĐŚĂůůĞŶŐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͕� ƚŚĞƌĞďǇ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ� ďƌŽĂĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ� ŝŵƉĂĐƚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ� ƌĞĐĞŶƚ� ǇĞĂƌƐ� ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐƚĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ŽƌŐĂŶŝĐ� ƐŽůĂƌ� ĐĞůůƐ� ŝŶ��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ũŽƵƌŶĂůƐ͘ϭͲϱ�dŚĞ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ� ŝƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĚƌŝǀĞŶ� ďǇ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞŶƚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ŶŽŶͲĨƵůůĞƌĞŶĞ� ĂĐĐĞƉƚŽƌ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďƌĞĂŬƚŚƌŽƵŐŚƐ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘ϲͲϵ tĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ŶĞǁ�ƚĞǆƚ�ŽŶ�WĂŐĞƐ�ϯͲϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ͘�
͞��ƉƌŽďůĞŵ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĂů� ůĂĐŬ�ŽĨ�ŶŽǀĞůƚǇ͘�dŚĞ�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝǌĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�D�>�/ͲdK&�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ΀ϭ΁�;ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŝŽƌ�ǁŽƌŬͿ͘͟�
tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĨŽƌ�ƉŽŝŶƚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘� dŚĞ� ŬĞǇ� ŶŽǀĞůƚǇ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƉĂƉĞƌ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ďƵƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ�ŽĨ� ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ� ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ� ƐŽůĂƌ� ĐĞůůƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘� dŚĞ�D�>�/ͲdK&�ĚĂƚĂ� ŝƐ� ŶŽƚ� Ă�ŶŽǀĞůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ� ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ� ŝŶĚƵĐĞĚ� ĨƵůůĞƌĞŶĞ� ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕� ƚŚĞ� ĂŵŽƵŶƚ� ŽĨ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ŽƵƌ� ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ŶĞǁ�ƚĞǆƚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϭϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘
͞/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕�zĂŵĂŶĞ�Ğƚ�Ăů͘�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�Wϯ,d�ƉŽůǇŵĞƌ�ŚĂĚ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ĞĨĨĞĐƚƐ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƉŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĂůƐŽ�Ă�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝǌĂƚŝŽŶ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŽƌ� ĂŐĞŶƚ͍�tĞ� ĚŽ� ŶŽƚ� ŬŶŽǁ� ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ǁĞƌĞ� ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ŝƐŽůĂƚĞ� ƚŚĞ� ŶĞŐĂƚŝǀĞ� ŝŶĨůƵĞŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůǇŵĞƌ� ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ͘��ƉƉĂƌĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů�ƌŽůĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůǇŵĞƌ� ĂƐ� ŽǆǇŐĞŶ� ƐŝŶŐůĞƚ� ƋƵĞŶĐŚĞƌ� ĐĂŶ� ďĞ� ŶĞŐůĞĐƚĞĚ� ŚĞƌĞ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� Ă� ůŝƚƚůĞ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŽƌǇ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƵƐĞĚ�ŚĞƌĞ�ŽƵƚƉĞƌĨŽƌŵƐ�Wϯ,d͘͟�
tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĨŽƌ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů� ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ŝŶ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŚĂǀĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽǆǇŐĞŶ�ƐŽůƵďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽŶŐĞƌ�ƚƌŝƉůĞƚ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ƚŚĂŶ�ĐƌǇƐƚĂůůŝŶĞ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘ϭϬ͕ϭϭ�W��d�d͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͕�ŝƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ�ƉŽůǇŵĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ϭͿ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ϮͿ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌŝƉůĞƚ�ůŝĨĞƚŝŵĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ďůĞŶĚ� Ĩŝůŵ͕� ƌĞůĂƚŝǀĞ� ƚŽ� Wϯ,d͘� �ŽƚŚ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ƚŚĞ�ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ�ŽĨ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽǆǇŐĞŶ͘�dŚŝƐ�ĂŐƌĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĞĨĨĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�



ƉŽůǇŵĞƌ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ŶĞǁ�ƚĞǆƚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϭϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ͘
�ůƚŚŽƵŐŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉŽůǇŵĞƌƐ� ŵŝŐŚƚ� ŚĂǀĞ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĞĨĨĞĐƚƐ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ� ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ� ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͕� ƚŚĞ� ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŽƌŬ� ďŽƚŚ� ;ϭͿ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ� ƚŚĂƚ� ĨƵůůĞƌĞŶĞ� ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ� ŝƐ� ƐĞǀĞƌĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĚŽŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂŵďŝĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�;ϮͿ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ� ŽǆǇŐĞŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ� ŚĂĚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ďĞĞŶ� ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǁŝĚĞůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�
͞�ůƐŽ͕�/�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝƚƚůĞ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ŽĨ�KͲW��D�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƚŚŽĚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ� ŝƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ�͞ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐĞŵŝͲƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�ǀŝĂ�D^��ǆĐĞů͟�ďƵƚ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ŵĂǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ƉĞĂŬ�ŚĞŝŐŚƚ�Žƌ�ƉĞĂŬ�ĂƌĞĂ͘͞�
tĞ� ƵƐĞĚ� ƉĞĂŬ� ĂƌĞĂ� ĂƐ� Ă� ŵĞĂƐƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƋƵĂŶƚŝƚǇ� ŽĨ� KͲW��D͘�tĞ� ŚĂǀĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϭϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ͘�
͞/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�/�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ŽĨ�KͲW��D�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĂƐ�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶͲƐŝƚƵ�yW^͘�WƌŽďĂďůǇ͕�W��D� ĂŶĚ� KͲW��D� ƐƉĞĐŝĞƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ĚŝƐƚŝŶĐƚŝǀĞ� ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� �� ĂŶĚ� K� ƐŝŐŶĂů� ŝŶ� yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘͞�
tĞ� ƚŚĂŶŬ� ƚŚĞ� ƌĞǀŝĞǁĞƌ� ĨŽƌ� ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ� ŽĨ� yW^� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ƚŚƵƐ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� yW^�ĚĂƚĂ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĨŝůŵƐ�ĂŐĞĚ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ůĞǀĞůƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ�yW^� ƌĞƐƵůƚƐ� ĐĂŶŶŽƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ� ƚŚĞ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽůǇŵĞƌ� ĂŶĚ� ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͕� ƚŚĞ� ůĞǀĞů� ŽĨ� ďƵůŬ� ŽǆǇŐĞŶ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�;Εϭ͘ϱцϬ͘ϰй�ĨŽƌ�Ϭ�ŚŽƵƌ͕�Εϰ͘Ϭцϭй�ĨŽƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�Εϱ͘ϭцϬ͘ϴй�ĨŽƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶͿ�ŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚĞĂĚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽǆŝĚŝƐĞĚ� ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ƚŝŵĞ� ǁŝƚŚ� ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŵƉůŝƚƵĚĞƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ;ΕϬй� ĨŽƌ�Ϭ�ŚŽƵƌ͕�ΕϬ͘ϴй� ĨŽƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�Εϰ͘ϯй�ĨŽƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶͿ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ͘
͞/� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƚŚĂƚ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƵƐĞĨƵů� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� ĂƐ� ŐƌĂĚŝĞŶƚ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� KͲW��D� ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĂƐ� ůŽƐƚ� ǁŚĞŶ� ĂƵƚŚŽƌƐ� ƌĞĚŝƐƐŽůǀĞĚ� ƚŚĞ� ďůĞŶĚ� ĨŽƌ� D�>�/ͲdK&� ĂŶĂůǇƐŝƐ͘� WƌŽďĂďůǇ͕� ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƚĞƌ�ůĂǇĞƌƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŝŶŶĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵůŬ� ůĂǇĞƌ͘���yW^�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĞƌŽĚŝŶŐ�ƚŚĞ� ůĂǇĞƌ�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͘yW^�ĚĂƚĂ�ĂĚĚĞĚ͘͟�͞WƌŽďĂďůǇ͕�Ă�ƚƌĂƉͲŵŽĚĞů� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ� ŶŽŶͲŚŽŵŽŐĞŶĞŽƵƐ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� KͲW��D� ĐŽƵůĚ� ŵĂƚĐŚ� ďĞƚƚĞƌ� ƚŚĞ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ƌĞƐƵůƚƐ͘͟�
dŚĞ�ZĞǀŝĞǁĞƌ�ƌĂŝƐĞĚ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉŽŝŶƚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KͲW��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ĩŝůŵ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚƵƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŐĂƐ�ĐůƵƐƚĞƌ�ŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůŝŶŐ�yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ĩŝůŵ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĨŽƌ�ϬͲϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ƵŶĚĞƌ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉƌĞͲĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D� ďŽƚŚ� ƐŚŽǁ� ŵŝŶŝŵĂů� ŐƌĂĚŝĞŶƚ� ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� KͲW��D� ƐƉĞĐŝĞƐ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� Ă� ŚŝŐŚ�ŽǆǇŐĞŶ� ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ� ůŽĐĂƚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŽƉ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ƌĞƐƵůƚŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ� ƐƵƌĨĂĐĞ�



ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕� ŚĞŶĐĞ� ĐŽŶĨŝƌŵŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶĐĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƐĞůĞĐƚŝǀĞ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�ƌĞĂů� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘� dŚĞ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĚĞĨĞĐƚƐ� ĂůƐŽ� ũƵƐƚŝĨŝĞƐ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĂƚŝĂůůǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉƐ�ƐƚĂƚĞƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƐƚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ŵŽĚĞů�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŽŶ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞͲĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŽ�ĐĂƐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƵŶŝĨŽƌŵ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ� ƚƌĂƉ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ƚŚĞ�ŵŽƐƚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ͘� � dŚĞ� ĚĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ďƌŝĞĨůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�WĂŐĞƐ�ϲͲϳ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Zϭ�;ĂͿ�yW^�K;ϭƐͿ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁŝƚŚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�K�ϭƐ� ĨŝƚƚŝŶŐ͖� yW^��;ϭƐͿ͕�K;ϭƐͿ� ĂŶĚ�^;ϮƉͿ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ� ;ďͿ� ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ�ĂŶĚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�;ĐͿ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�;ĚͿ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͖�



;ĞͿ� yW^� �;ϭƐͿ͕� K;ϭƐͿ� ĂŶĚ� ^;ϮƉͿ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ŽĨ� W��d�d͗KͲW��D� ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ĨƌŽŵ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D͘��
ZĞǀŝĞǁĞƌ�Ϯ͗
͞dŚŝƐ� ǁŽƌŬ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ĨŽƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ� ŽĨ� ŽƌŐĂŶŝĐ� ƐŽůĂƌ� ĐĞůůƐ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ƌĞǀŝƐŝŽŶ͘͟�
tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘�
͞dŚĞƌĞ� ŝƐ� ŶŽ� ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ĂďŽƵƚ� ĞĨĨĞĐƚƐ� ŽĨ� ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ� W��D�ŽŶ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů� ĐŚĂŶŐĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ŚŽƉĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ� ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďůĞŶĚ� Ĩŝůŵ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�W��D͕�ůŝŬĞ�d�D�ĂŶĚ��&D͘͟�
dŚĞ� ZĞǀŝĞǁĞƌ� ŝƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ƉŽƚĞŶƚŝĂů� ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů� ĐŚĂŶŐĞƐ� ƵƉŽŶ� ƉŚŽƚŽͲĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ƚŚƵƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ� �&D� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ� ƚŚĞ� ŶĂŶŽƐĐĂůĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝůŵƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƌĞǀĞĂů�ŵŝŶŝŵĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ĩŝůŵ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ƵƉŽŶ�ƉŚŽƚŽͲĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďƌŝĞĨůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�WĂŐĞ�ϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ͘�



&ŝŐƵƌĞ� ZϮ� �&D� ŚĞŝŐŚƚ� ŝŵĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƌŽƵŐŚŶĞƐƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ;ĂͿ� ĨƌĞƐŚ� W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ͖�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�;ďͿ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�;ĐͿ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ͘�
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ϯ͗
͞dŚŝƐ� ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ� ĐŽǀĞƌƐ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽƉŝĐ� ŝŶ� KWsƐ� ĂŶĚ� ĐĂŶ� ƌĞĂĐŚ� ƚŚĞ� ďĂƌ� ŶĞĞĚĞĚ� ƚŽ�ǁĂƌƌĂŶƚ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ���^͟�
tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘�
͞DŽƐƚ�ŶŽƚĂďůǇ͕� ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝƐ�ƵŶĐůĞĂƌ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘� ��ŝƚŚĞƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ƌŽďƵƐƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ŚŝŐŚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ� ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ� ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕� Žƌ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĂƉƉůŝĞĚ� ;Ğ͘Ő͘�yW^Ϳ͘͟�
tĞ�ŚĂǀĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ZĞǀŝĞǁĞƌ� ϭ͛Ɛ� ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞ�ĂŶĚ�yW^�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨŝůŵƐ͘�
͞dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů� ǀĞƌƐĞĚ�ŽŶ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ� ŝŶ� ƐƵĐŚ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘� dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĚĞĞĚ� ĂůƐŽ� ĂĚĚ� ƐŽŵĞ� ǀĂůƵĞ� ĂƐ� ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ� ďǇ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞǀŝĞǁĞƌƐ͕� ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ĐŽƵůĚ� ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ůĞƐƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚ͘͟�
tĞ�ŚĂǀĞ� ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ� ƚŚŝƐ� ĐŽŵŵĞŶƚ� ŝŶ� ŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� ZĞǀŝĞǁĞƌ� Ϯ͛Ɛ� ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƵƐŝŶŐ��&D͘�

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ϭ� ,ĞƵŵƵĞůůĞƌ͕� d͘� Ğƚ� Ăů͘� ZĞĚƵĐŝŶŐ� ďƵƌŶͲŝŶ� ǀŽůƚĂŐĞ� ůŽƐƐ� ŝŶ� ƉŽůǇŵĞƌ� ƐŽůĂƌ� ĐĞůůƐ� ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ĐƌǇƐƚĂůůŝŶŝƚǇ͘��ŶĞƌŐǇ�Θ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ ϳ͕�ϮϵϳϰͲϮϵϴϬ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬ�ϰ��ϬϭϴϰϮ'�;ϮϬϭϰͿ͘�Ϯ� ,ĞƵŵƵĞůůĞƌ͕�d͘�Ğƚ�Ăů͘�DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů� ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ� ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ� ŽƌŐĂŶŝĐ� ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ� ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘��ŶĞƌŐǇ�Θ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ ϵ͕� ϮϰϳͲϮϱϲ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬ�ϱ��ϬϮϵϭϮ<�;ϮϬϭϲͿ͘�ϯ� tŽŽĚ͕� ^͘� Ğƚ� Ăů͘� EĂƚƵƌĞƐ� ŽĨ� ŽƉƚŝĐĂů� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƐ� ĂŶĚ� ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ� ƉŚŽƚŽƐƚĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĚŝŬĞƚŽƉǇƌƌŽůŽƉǇƌƌŽůĞ� ;�WWͿͲďĂƐĞĚ� ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ĐŽƉŽůǇŵĞƌƐ͘� �ŶĞƌŐǇ� Θ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ^ĐŝĞŶĐĞ ϴ͕� ϯϮϮϮͲϯϮϯϮ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬ�ϱ��Ϭϭϵϳϰ��;ϮϬϭϱͿ͘�ϰ� >ŝ͕� �͘� Ğƚ� Ăů͘� WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ� ƐŽůĂƌ� ĐĞůůƐ� ďǇ� ůŝŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘�EĂƚ͘��ŽŵŵƵŶ͘ ϰ͗ϮϮϮϳ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϱ� ,ŽŬĞ͕� �͘� d͘� Ğƚ� Ăů͘� dŚĞ�ZŽůĞ� ŽĨ� �ůĞĐƚƌŽŶ��ĨĨŝŶŝƚǇ� ŝŶ��ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�tŚĞƚŚĞƌ� &ƵůůĞƌĞŶĞƐ��ĂƚĂůǇǌĞ� Žƌ� /ŶŚŝďŝƚ� WŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ� ŽĨ� WŽůǇŵĞƌƐ� ĨŽƌ� ^ŽůĂƌ� �ĞůůƐ͘� �ĚǀĂŶĐĞĚ� �ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌŝĂůƐ Ϯ͕�ϭϯϱϭͲϭϯϱϳ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĞŶŵ͘ϮϬϭϮϬϬϭϲϵ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϲ� �ĂƌĂŶ͕��͘� Ğƚ� Ăů͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ� ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇʹƐƚĂďŝůŝƚǇʹĐŽƐƚ�ŐĂƉ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ƐŵĂůů�ŵŽůĞĐƵůĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ� ƚĞƌŶĂƌǇ�ƐŽůĂƌ� ĐĞůůƐ͘�EĂƚƵƌĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ ϭϲ͕�ϯϲϯ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶŵĂƚϰϳϵϳ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϳ� ,ŽůůŝĚĂǇ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�,ŝŐŚͲĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĂŝƌͲƐƚĂďůĞ�Wϯ,dͲďĂƐĞĚ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ� ŶŽŶͲĨƵůůĞƌĞŶĞ� ĂĐĐĞƉƚŽƌ͘� EĂƚƵƌĞ� �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ϳ͕� ϭϭϱϴϱ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶĐŽŵŵƐϭϭϱϴϱ�;ϮϬϭϲͿ͘�



ϴ� �ŚĂŽ͕� t͘� Ğƚ� Ăů͘� &ƵůůĞƌĞŶĞͲ&ƌĞĞ� WŽůǇŵĞƌ� ^ŽůĂƌ� �ĞůůƐ� ǁŝƚŚ� ŽǀĞƌ� ϭϭй� �ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĂŶĚ��ǆĐĞůůĞŶƚ� dŚĞƌŵĂů� ^ƚĂďŝůŝƚǇ͘� �ĚǀĂŶĐĞĚ� DĂƚĞƌŝĂůƐ Ϯϴ͕� ϰϳϯϰͲϰϳϯϵ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚŵĂ͘ϮϬϭϲϬϬϮϴϭ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϵ� �ŚĂ͕�,͘�Ğƚ�Ăů͘��Ŷ��ĨĨŝĐŝĞŶƚ͕�͞�ƵƌŶ�ŝŶ͟�&ƌĞĞ�KƌŐĂŶŝĐ�^ŽůĂƌ��Ğůů��ŵƉůŽǇŝŶŐ�Ă�EŽŶĨƵůůĞƌĞŶĞ��ůĞĐƚƌŽŶ� �ĐĐĞƉƚŽƌ͘� �ĚǀĂŶĐĞĚ� DĂƚĞƌŝĂůƐ Ϯϵ͕� ϭϳϬϭϭϱϲͲŶͬĂ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚŵĂ͘ϮϬϭϳϬϭϭϱϲ�;ϮϬϭϳͿ͘�ϭϬ� ^ŽŽŶ͕� z͘� t͘� Ğƚ� Ăů͘� �ŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ� ƚƌŝƉůĞƚ� ǇŝĞůĚ͕� ƐŝŶŐůĞƚ� ŽǆǇŐĞŶ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌͬĨƵůůĞƌĞŶĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ͘��ŚĞŵŝĐĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵͿ ϰϵ͕�ϭϮϵϭͲϭϮϵϯ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬĐϮĐĐϯϴϮϰϯĂ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϭϭ� ^ŽŽŶ͕� z͘�t͘� Ğƚ� Ăů͘�DĂƚĞƌŝĂů� �ƌǇƐƚĂůůŝŶŝƚǇ� ĂƐ� Ă��ĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ� ŽĨ� dƌŝƉůĞƚ� �ǇŶĂŵŝĐƐ� ĂŶĚ�KǆǇŐĞŶ�YƵĞŶĐŚŝŶŐ� ŝŶ��ŽŶŽƌ� WŽůǇŵĞƌƐ� ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ��ĞǀŝĐĞƐ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�DĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŶͬĂͲŶͬĂ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚĨŵ͘ϮϬϭϯϬϮϲϭϮ�;ϮϬϭϯͿ͘�



ϭ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�

dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�

,ĂƌƌŝƐŽŶ� <͘� ,͘� >ĞĞ͕� �ŶĚƌĞǁ� D͘� dĞůĨŽƌĚ͕� :ĂƐŽŶ� �͘� ZƂŚƌ͕� DĂƌŬ� &͘� tǇĂƚƚ͕� �ĞƚŚ� ZŝĐĞ͕� :ŝĂǇŝŶŐ� tƵ͕��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞů͕�^ĂĐŚĞƚĂŶ�D͘�dƵůĂĚŚĂƌ͕��ŵŝůǇ�^ƉĞůůĞƌ͕�:ĂŵĞƐ�DĐ'ĞƚƚƌŝĐŬ͕�:ƵƐƚŝŶ�Z͘�^ĞĂƌůĞ͕�^ĞďĂƐƚŝĂŶ�WŽŶƚ͕�dƌǇƐƚĂŶ�tĂƚƐŽŶ͕�dŚŽŵĂƐ�<ŝƌĐŚĂƌƚǌ͕� :ĂŵĞƐ�Z͘��ƵƌƌĂŶƚ͕�tŝŶŐ��͘�dƐŽŝ͕� :ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶΎ�ĂŶĚ��ŚĞ�>ŝΎ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌƐ�



Ϯ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϭ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�/dKͬW��Kd͗W^^ͬW��d�d͗W��D;ϭ͗ϮͿͬ�Ăͬ�ů�ĚĞǀŝĐĞƐ� ǁŝƚŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ� ƚŝŵĞƐ� ƵŶĚĞƌ� ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� �Dϭ͘ϱ'� ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶ� Ăŝƌ͕� ďĞĨŽƌĞ� ƚŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�
&ŝůŵ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ�;ŵŝŶƐͿ� :^� ;ŵ�ͬĐŵϮͿ sK� ;sͿ &&�;йͿ W���;йͿ

Ϭ ϴ͘ϭϯ Ϭ͘ϵϮϴ ϲϭ͘ϱ ϱ͘Ϭϭ
ϭϬ ϳ͘Ϭϵ Ϭ͘ϴϲϴ ϰϲ͘ϱ ϯ͘ϭϵ
ϯϬ ϰ͘ϵϲ Ϭ͘ϴϮϯ ϰϮ͘ϰ ϭ͘ϵϯ
ϲϬ ϯ͘ϴϯ Ϭ͘ϳϴϮ ϰϬ͘ϱ ϭ͘ϯϱ
ϲϬϬ Ϭ͘ϵϱ Ϭ͘ϰϴϴ ϯϵ͘ϱ Ϭ͘ϮϬ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�Ϯ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϬϬ�ůƵǆ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ůĂŵƉ͘�
&ŝůŵ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ� :^� ;ŵ�ͬĐŵϮͿ sK� ;sͿ &&�;йͿ W���;йͿ

&ƌĞƐŚ ϴ͘ϭϯ Ϭ͘ϵϮϴ ϲϭ͘ϱ ϱ͘Ϭϭ
ϲϬ�ŵŝŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϬϬ�ůƵǆ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ůĂŵƉ�ŝŶ�Ăŝƌ� ϳ͘ϲϬ Ϭ͘ϵϬϯ ϱϰ͘ϭ ϰ͘ϭϬ
ϲϬ�ŵŝŶƐ�ŝŶ�ĚĂƌŬ�ŝŶ�Ăŝƌ ϳ͘ϳϯ Ϭ͘ϵϯϮ ϲϰ͘ϱ ϱ͘ϭϴ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� dĂďůĞ� ϯ� ^ƵŵŵĂƌǇ� ŽĨ� ĚĞǀŝĐĞ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ŽĨ� W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ�W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ŵĂĚĞ� ǁŝƚŚ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ� ŽĨ� ĚĞŐƌĂĚĞĚ� W��D͕� ƚŚĞ� ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�ƉŚĂƐĞ͘
KͲW��D�;йͿ :^� ;ŵ�ͬĐŵϮͿ sK� ;sͿ &&�;йͿ W���;йͿ

Ϭ ϴ͘ϭϯ Ϭ͘ϵϮϴ ϲϭ͘ϱ ϱ͘Ϭϭ
Ϭ͘Ϯ ϲ͘ϳϲ Ϭ͘ϴϴϱ ϱϭ͘ϰ ϯ͘ϲϵ
Ϭ͘ϰ ϲ͘Ϭϴ Ϭ͘ϴϱϮ ϰϱ͘ϳ Ϯ͘ϴϱ
Ϭ͘ϵ ϰ͘ϰϮ Ϭ͘ϳϵϱ ϰϮ͘Ϯ ϭ͘ϳϴ
ϭ͘ϴ ϯ͘ϭϳ Ϭ͘ϳϰϬ ϰϮ͘Ϭ ϭ͘ϭϴ
ϯ͘ϲ Ϯ͘ϭϰ Ϭ͘ϲϭϳ ϯϵ͘ϴ Ϭ͘ϲϯ



ϯ�
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W�GH
QVLW
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$�F

P� �

9ROWDJH��9�

�)UHVK����PLQV�XQGHU�����OX[���������RI�IOXRUHVFHQW�ODPS�LQ�DLU����PLQV�LQ�GDUN�LQ�DLU

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ :ʹs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬϬϬ�ůƵǆ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂĐƚ�ĨůƵŽƌĞƐĐĞŶƚ�ůĂŵƉ͘�

� �� �� �� �� �� �����
���
���
���
���
��� 'HJUDGDWLRQ�RI�$/�RQ�GLIIHUHQW�LQWHUOD\HUV�3('27�366�3&'7%7�3&%0�0R2��3&'7%7�3&%0

�=Q2�3&'7%7�3&%0

1RU
PDO

LVHG
�3&

(

'HJUDGDWLRQ�WLPH�>PLQV@
^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ�Ϯ�EŽƌŵĂůŝƐĞĚ�W���ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂĐƚŝǀĞ� ůĂǇĞƌƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ͕� W��Kd͗W^^͕� DŽKϯ͕� ĂŶĚ� �ŶK͘� dŚĞ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ƵƐŝŶŐ� W��Kd͗W^^� ĂŶĚ� DŽKϯ� ĂƌĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ��Ăͬ�ů�ĂƐ�ƚŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ͖�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ��ŶK�ĂƌĞ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�DŽKϯͬ�Ő�ĂƐ�ƚŽƉ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ͘�dŚĞ� W��Ɛ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĨƌĞƐŚ� ĚĞǀŝĐĞƐ� ƵƐŝŶŐ� W��Kd͗W^^͕� DŽKϯ͕� ĂŶĚ� �ŶK� ĂƌĞ� ϱ͘Ϭϭй͕� ϰ͘ϳϯй͕� ĂŶĚ� ϰ͘ϰϯй͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�



ϰ�

��� ��� ��� ��� ��� ������
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$EV
RUS

WDQF
H

:DYHOHQJWK��QP�

�)UHVK���PLQ�$0���*�LQ�DLU

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ� ϯ� hsͲǀŝƐŝďůĞ� ƐƉĞĐƚƌĂ� ŽĨ� W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ĂŶĚ� ǁŝƚŚ� ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ͘�



ϱ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ� ϰ� �&D� ŚĞŝŐŚƚ� ŝŵĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƌŽƵŐŚŶĞƐƐ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� ;ĂͿ� ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ͖�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ� ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ� ĨŽƌ� ;ďͿ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�;ĐͿ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ͘�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ�;ĂͿ�yW^�K;ϭƐͿ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁŝƚŚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�K� ϭƐ� ĨŝƚƚŝŶŐ͖� yW^� �;ϭƐͿ͕� K;ϭƐͿ� ĂŶĚ� ^;ϮƉͿ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ� ŽĨ� ;ďͿ� ĨƌĞƐŚ� W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� ĨŝůŵƐ� ĂŶĚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�;ĐͿ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�;ĚͿ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͖�;ĞͿ�yW^��;ϭƐͿ͕�K;ϭƐͿ�ĂŶĚ�^;ϮƉͿ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�W��d�d͗KͲW��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D͘��



ϲ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�;ĂͿ�W��D͖�;ďͿ�΀ϲ͕ϲ΁ͲWŚĞŶǇů��ϳϭ�ďƵƚǇƌŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�ĞƐƚĞƌ�;W�ϳϭ�DͿ͖�;ĐͿ�ŝŶĚĞŶĞͲ�ϲϬ�ďŝƐͲĂĚĚƵĐƚ�;/���Ϳ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ��ŝƐ;ϭͲ΀ϯͲ;ŵĞƚŚŽǆǇĐĂƌďŽŶǇůͿƉƌŽƉǇů΁ͲϭͲƉŚĞŶǇůͿͲ΀ϲ͕ϲ΁�ϲϮ�;�ŝƐͲW��DͿ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ĨŝůŵƐ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϯϮ�ŚŽƵƌƐ͘�



ϳ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ�ϳ :Ͳs� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�KWs�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƉŽůǇŵĞƌƐ� ;ĂͿ�Wϯ,d͕� ;ďͿ� Wd�ϳ͕� ĂŶĚ� ;ĐͿ� Wd�ϳͲdŚ� ;ĂůƐŽ� ĐĂůůĞĚ� W��ϭϬͿ� ŝŶ� ďůĞŶĚ� ǁŝƚŚ� ĨƌĞƐŚ� W��D� ĂŶĚ� ƐĞůĞĐƚŝǀĞůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ϯ͘ϲй�ŽĨ�KͲW��D͘�



ϴ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &ŝŐƵƌĞ� ϴ� &Ƶůů� ƐĐĂůĞ�D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ;ĂͿ� ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ͖� ;ďͿ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� Ĩŝůŵ� ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ� ŽŶĞ� ƐƵŶ� ŝŶ� Ăŝƌ� ĨŽƌ� ϭ� ŚŽƵƌ͖� ;ĐͿ� W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ� Ĩŝůŵ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�Ăŝƌ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĞĂŬƐ�Ăƚ�ϵϭϬ͘ϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůŽƚƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�W��D�ŵŽůĞĐƵůĞƐ͘�



ϵ�

,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�W��D�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�
�ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�,KDKͲ>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�
dŚĞ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗�;ŝͿ�ĚĞůƚĂ�^�&�;ƐĞĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚͿ͖�;ŝŝͿ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ŽƌďŝƚĂůƐ͖�;ŝŝŝͿ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ŽƌďŝƚĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,KDK�ĂŶĚ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ƉůƵƐ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ� ĨƌŽŵ� d�Ͳ�&d� ĨŽƌ� ƚŚĞ� >hDK͘� �ůů� ƚŚĞ� ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ� ĂƌĞ�ĚŽŶĞ� ǁŝƚŚ� 'ĂƵƐƐŝĂŶ� Ϭϵ͕� Ăƚ� ƚŚĞ� �ϯ>zW� ůĞǀĞů� ŽĨ� ƚŚĞŽƌǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϲͲϯϭŐΎ� ďĂƐŝƐ� ƐĞƚ͘� dŚĞ� <ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ŽƌďŝƚĂůƐ�ĂƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƉƚŝŵŝƐĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�d�Ͳ�&d�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ǇŝĞůĚƐ� ƚŚĞ�ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ŝƐ� ƚĂŬĞŶ� ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�>hDK�ĞŶĞƌŐǇ͘�
dŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨŽƌ�W��D�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ͗�ƚǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ͕�ŽŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚ͕� ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ� ƚǁŽ� ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚƐ͘��ůů�ĚĞĨĞĐƚƐ� ůŽǁĞƌ� ƚŚĞ� >hDK�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŵĂůů�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,KDK�ůĞǀĞů͘�
dŚĞ�ŶƵŵďĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�W��D�ŵŽůĞĐƵůĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͗�



ϭϬ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϰ��ĞůƚĂͲ^�&�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ĞĨĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�

,KDK�ĨƌŽŵ�ĚĞůƚĂͲ^�&�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĞsͿ� ,KDK�ĨƌŽŵ�ĚĞůƚĂͲ^�&�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĞsͿ�
EŽ�ĚĞĨĞĐƚ� Eͬ�� Ͳϲ͘ϳϮ� Eͬ�� Ͳϭ͘ϴϯ� Eͬ��

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϲ͘ϳϳ� ͲϬ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϬϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϮϬ�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϳϲ� ͲϬ͘Ϭϰ� ͲϮ͘ϬϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϱ͕ϲ� Ͳϲ͘ϳϳ� ͲϬ͘Ϭϱ� ͲϮ͘Ϭϱ� ͲϬ͘ϮϮ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϳϮ� ͲϬ͘Ϭϭ� Ͳϭ͘ϴϭ� Ϭ͘ϬϮ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� Ͳϭ͘ϴϮ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ ͲϮ͘Ϭϱ� ͲϬ͘ϮϮ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϲϭ� Ϭ͘ϭϭ� Ͳϭ͘ϴϬ� Ϭ͘Ϭϯ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϱϵ� Ϭ͘ϭϯ� Ͳϭ͘ϴϬ� Ϭ͘Ϭϰ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϱϵ� Ϭ͘ϭϮ� Ͳϭ͘ϴϯ� Ϭ͘ϬϬ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϲ͘ϲϰ� Ϭ͘Ϭϴ� Ͳϭ͘ϴϲ� ͲϬ͘Ϭϯ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϲ͘ϲϭ� Ϭ͘ϭϭ� Ͳϭ͘ϴϰ� ͲϬ͘Ϭϭ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϲ͘ϲϬ� Ϭ͘ϭϮ� Ͳϭ͘ϴϮ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϭ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϲ͘ϲϱ� Ϭ͘Ϭϳ� Ͳϭ͘ϴϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϲ͘ϲϰ� Ϭ͘Ϭϴ� Ͳϭ͘ϴϲ� ͲϬ͘Ϭϯ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϲ͘ϲϲ� Ϭ͘Ϭϲ� Ͳϭ͘ϴϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϳ� ͲϬ͘Ϯϰ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϴ� ͲϬ͘Ϯϱ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘ϳϭ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϮ͘Ϭϲ� ͲϬ͘Ϯϯ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϭ͘ϴϵ� ͲϬ͘Ϭϲ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘ϬϮ� Ͳϭ͘ϵϬ� ͲϬ͘Ϭϲ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϭ͘ϴϵ� ͲϬ͘Ϭϲ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� Ͳϭ͘ϵϬ� ͲϬ͘Ϭϳ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� Ͳϭ͘ϳϲ� Ϭ͘Ϭϳ�

KŶĞ��ĂƌďŽŶǇů�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘ϭϬ� ͲϬ͘Ϯϳ�
ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘Ϭϵ� ͲϬ͘Ϯϲ�
ϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϵ� ͲϮ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϯϬ�

ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϯϴ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϯϴ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϯϲ� Ϭ͘ϯϱ� ͲϮ͘ϭϭ� ͲϬ͘Ϯϴ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϯϰ� Ϭ͘ϯϴ� ͲϮ͘ϭϭ� ͲϬ͘Ϯϴ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϲ͘ϰϵ� Ϭ͘ϮϮ� ͲϮ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϯϲ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϲ͘ϱϮ� Ϭ͘ϮϬ� ͲϮ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϯϳ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϯϵ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϲ͘ϱϳ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘ϭϬ� ͲϬ͘Ϯϳ�



ϭϭ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϱϳ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘Ϭϴ� ͲϬ͘Ϯϱ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϰϬ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϯϵ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϰϬ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϲ͘ϰϮ� Ϭ͘ϯϬ� ͲϮ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϭϴ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϯϲ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϯϳ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϯϳ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϰϰ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϴ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϲ͘ϰϱ� Ϭ͘Ϯϳ� ͲϮ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϰϵ�
ϱ͕ϲ� Ͳϲ͘ϱϵ� Ϭ͘ϭϯ� ͲϮ͘Ϯϳ� ͲϬ͘ϰϯ�

ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϲ͘ϰϲ� Ϭ͘Ϯϲ� ͲϮ͘ϭϴ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϯϱ� ͲϮ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϯϵ�

dǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϲϴ� Ϭ͘Ϭϰ� ͲϮ͘Ϯϱ� ͲϬ͘ϰϭ�

ϱ͕ϲͬϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϮ͘Ϯϳ� ͲϬ͘ϰϰ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϮϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϭϰ� ͲϬ͘ϯϭ�
ϱ͕ϲͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϱ͕ϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϯϭ�

dǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϲ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϱϮ� ͲϬ͘ϲϵ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϱϲ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘ϲϮ� ͲϬ͘ϳϵ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϱϰ� Ϭ͘ϭϴ� ͲϮ͘ϲϮ� ͲϬ͘ϳϵ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϲ͘ϳϯ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϲϲ� ͲϬ͘ϴϯ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϲϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϳϭ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϲϰ� ͲϬ͘ϴϭ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϲ͘ϲϯ� Ϭ͘Ϭϵ� ͲϮ͘ϳϭ� ͲϬ͘ϴϴ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϲ͘ϲϱ� Ϭ͘Ϭϳ� ͲϮ͘ϳϮ� ͲϬ͘ϴϴ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϲϳ� Ϭ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϳϬ� ͲϬ͘ϴϳ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϲϲ� Ϭ͘Ϭϲ� ͲϮ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϵϳ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϲ͘ϲϳ� Ϭ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϳϭ� ͲϬ͘ϴϴ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϲ͘ϱϳ� Ϭ͘ϭϱ� ͲϮ͘ϵϭ� Ͳϭ͘Ϭϴ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘ϲϳ� Ϭ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϵϲ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϱϰ� Ϭ͘ϭϴ� ͲϮ͘ϵϬ� Ͳϭ͘Ϭϳ�
ϱ͕ϲ� Ͳϲ͘ϳϱ� ͲϬ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϴϰ�

ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϳϰ� ͲϬ͘ϵϭ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�

ϭϬ͕ϮϲͬϮϰ͕Ϯϱ� Ͳϲ͘ϲϭ� Ϭ͘ϭϭ� ͲϮ͘Ϭϴ� ͲϬ͘Ϯϱ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϳ͕ϴ� Ͳϲ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϵ� ͲϮ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϰϬ�

ϭϬ͕ϮϲͬϯϬ͕ϯϭ� Ͳϲ͘ϰϯ� Ϭ͘Ϯϵ� ͲϮ͘ϯϵ� ͲϬ͘ϱϲ�
ϭϬ͕ϮϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϰϭ� Ϭ͘ϯϭ� ͲϮ͘Ϯϴ� ͲϬ͘ϰϱ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϯϭ͕ϯϬ� Ͳϲ͘ϰϯ� Ϭ͘Ϯϵ� ͲϮ͘ϰϳ� ͲϬ͘ϲϰ�
ϭϬ͕ϮϲͬϱϮ͕ϯϱ� Ͳϲ͘ϰϬ� Ϭ͘ϯϮ� ͲϮ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϱϭ�KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ� ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϲ͘ϳϲ� ͲϬ͘Ϭϱ� ͲϮ͘ϰϴ� ͲϬ͘ϲϱ�



ϭϮ�

ĂŶĚ�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ� ϭϭ͕ϭϮͬϮϳ͕Ϯϴ� Ͳϲ͘ϳϵ� ͲϬ͘Ϭϳ� ͲϮ͘ϱϲ� ͲϬ͘ϳϯ�
ϭϭ͕ϭϮͬϮϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϳϱ� ͲϬ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϴϮ�
ϭϭ͕ϭϮͬϰϯ͕ϰϰ� Ͳϲ͘ϲϬ� Ϭ͘ϭϮ� ͲϮ͘ϴϭ� ͲϬ͘ϵϴ�
ϭϭ͕ϭϮͬϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘ϲϵ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϮ͘ϴϱ� Ͳϭ͘Ϭϭ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϱ͕ϯϮ� Ͳϲ͘ϳϮ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϮ͘ϴϭ� ͲϬ͘ϵϴ�

KŶĞ�ĚŝŽů�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϱ� ϭ͘Ϭϳ� ͲϮ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϯϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϵϯ� Ϭ͘ϳϵ� ͲϮ͘ϰϭ� ͲϬ͘ϱϴ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϵϵ� Ϭ͘ϳϯ� ͲϮ͘ϭϱ� ͲϬ͘ϯϮ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϵϳ� Ϭ͘ϳϱ� ͲϮ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϯϬ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϳϴ� Ϭ͘ϵϰ� ͲϮ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϯϴ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϴϲ� Ϭ͘ϴϲ� ͲϮ͘ϳϲ� ͲϬ͘ϵϯ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϲ͘ϭϭ� Ϭ͘ϲϭ� ͲϮ͘ϲϵ� ͲϬ͘ϴϱ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϲ͘ϭϯ� Ϭ͘ϱϵ� ͲϮ͘ϲϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϴϴ� Ϭ͘ϴϰ� ͲϮ͘ϯϴ� ͲϬ͘ϱϱ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϴϵ� Ϭ͘ϴϮ� ͲϮ͘ϯϴ� ͲϬ͘ϱϱ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϵϯ� Ϭ͘ϳϵ� ͲϮ͘ϯϳ� ͲϬ͘ϱϰ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϲ͘Ϭϳ� Ϭ͘ϲϱ� ͲϮ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϳϳ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϵϵ� Ϭ͘ϳϯ� ͲϮ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϴϰ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϲ͘Ϯϯ� Ϭ͘ϰϴ� ͲϮ͘ϳϴ� ͲϬ͘ϵϱ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϲ͘Ϭϯ� Ϭ͘ϲϵ� ͲϮ͘ϰϱ� ͲϬ͘ϲϮ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϴϬ� Ϭ͘ϵϭ� ͲϮ͘ϯϲ� ͲϬ͘ϱϯ�



ϭϯ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϱ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ĞĨĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�

,KDK�ĨƌŽŵ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�;ĞsͿ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĞsͿ�

>hDK�ĨƌŽŵ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�>hDK�;ĞsͿ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĞsͿ�

EŽ�ĚĞĨĞĐƚ� Eͬ�� Ͳϱ͘ϱϲ� Eͬ�� Ͳϯ͘ϬϬ� Eͬ��

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϮ� ͲϬ͘Ϭϲ� Ͳϯ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϭϲ�
ϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϭϳ�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϭϲ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϰ� ͲϬ͘Ϭϴ� Ͳϯ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϭϵ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ͲϮ͘ϵϱ� Ϭ͘Ϭϱ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� ͲϮ͘ϵϱ� Ϭ͘Ϭϱ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϵ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϱϵ� ͲϬ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϭϯ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ͲϮ͘ϵϰ� Ϭ͘Ϭϲ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϲ� Ϭ͘ϭϬ� ͲϮ͘ϵϯ� Ϭ͘Ϭϳ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ� ͲϮ͘ϵϳ� Ϭ͘Ϭϯ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϱ͘ϱϬ� Ϭ͘Ϭϲ Ͳϯ͘ϬϬ� Ϭ͘ϬϬ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϭϯ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ ͲϮ͘ϵϴ� Ϭ͘ϬϮ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ ͲϮ͘ϵϲ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϯ� ͲϬ͘ϭϯ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϰ ͲϮ͘ϵϵ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϭϰ� ͲϬ͘ϭϰ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ Ͳϯ͘ϬϬ� Ϭ͘ϬϬ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϰ ͲϮ͘ϵϵ� Ϭ͘Ϭϭ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� Ͳϯ͘ϭϴ� ͲϬ͘ϭϴ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ Ͳϯ͘Ϯϭ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ Ͳϯ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϮϮ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ Ͳϯ͘ϮϬ� ͲϬ͘ϮϬ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ Ͳϯ͘Ϭϯ� ͲϬ͘Ϭϯ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ ͲϮ͘ϵϬ� Ϭ͘ϭϬ�

KŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ Ͳϯ͘Ϯϭ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ Ͳϯ͘Ϯϭ� ͲϬ͘Ϯϭ�
ϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ Ͳϯ͘Ϯϱ� ͲϬ͘Ϯϱ�

ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϯϴ� Ϭ͘ϭϴ Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘Ϯϰ� Ϭ͘ϯϮ Ͳϯ͘Ϯϳ� ͲϬ͘Ϯϳ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϮϮ� Ϭ͘ϯϰ Ͳϯ͘Ϯϲ� ͲϬ͘Ϯϲ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϱ͘ϯϴ� Ϭ͘ϭϴ Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϰϭ� Ϭ͘ϭϱ Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϱ͘ϰϰ� Ϭ͘ϭϮ Ͳϯ͘Ϯϰ� ͲϬ͘Ϯϰ�



ϭϰ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϰϰ� Ϭ͘ϭϮ Ͳϯ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϮϮ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϯϰ� Ϭ͘ϮϮ Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϯϰ� ͲϬ͘ϯϰ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ Ͳϯ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϯϮ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϯϬ� Ϭ͘Ϯϲ Ͳϯ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϯϮ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϱ͘ϯϬ� Ϭ͘Ϯϲ Ͳϯ͘ϯϮ� ͲϬ͘ϯϮ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϯϬ� Ϭ͘Ϯϲ Ͳϯ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϰϲ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ Ͳϯ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϰϲ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϰϲ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϱ͘ϯϭ� Ϭ͘Ϯϱ Ͳϯ͘ϰϳ� ͲϬ͘ϰϳ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϰϲ� Ϭ͘ϭϬ Ͳϯ͘ϯϳ� ͲϬ͘ϯϳ�

ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϯϮ� Ϭ͘Ϯϰ Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ Ͳϯ͘ϯϳ� ͲϬ͘ϯϳ�

dǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ Ͳϯ͘ϯϴ� ͲϬ͘ϯϴ�

ϱ͕ϲͬϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ Ͳϯ͘ϰϬ� ͲϬ͘ϰϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ Ͳϯ͘ϭϳ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϭϭ͕ϭϮͬϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘Ϯϴ� ͲϬ͘Ϯϴ�
ϱ͕ϲͬϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘Ϯϵ� ͲϬ͘Ϯϵ�
ϱ͕ϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘ϭϲ� ͲϬ͘ϭϲ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů�

ϭϬ͕ϮϲͬϮϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ Ͳϯ͘Ϯϯ� ͲϬ͘Ϯϯ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϰϬ� Ϭ͘ϭϲ Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�

ϭϬ͕ϮϲͬϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ Ͳϯ͘ϱϬ� ͲϬ͘ϱϬ�
ϭϬ͕ϮϲͬϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘Ϯϵ� Ϭ͘Ϯϳ Ͳϯ͘ϰϯ� ͲϬ͘ϰϯ�
ϭϬ͕Ϯϲͬϯϭ͕ϯϬ� Ͳϱ͘ϯϯ� Ϭ͘Ϯϯ Ͳϯ͘ϱϵ� ͲϬ͘ϱϵ�
ϭϬ͕ϮϲͬϱϮ͕ϯϱ� Ͳϱ͘Ϯϳ� Ϭ͘Ϯϵ Ͳϯ͘ϱϬ� ͲϬ͘ϱϬ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮͬϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϲϯ� ͲϬ͘Ϭϳ� Ͳϯ͘ϲϭ� ͲϬ͘ϲϭ�
ϭϭ͕ϭϮͬϮϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϭ� ͲϬ͘ϳϭ�
ϭϭ͕ϭϮͬϮϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϲϮ� ͲϬ͘Ϭϲ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϴϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ Ͳϯ͘ϵϲ� ͲϬ͘ϵϲ�
ϭϭ͕ϭϮͬϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ Ͳϰ͘ϬϬ� Ͳϭ͘ϬϬ�
ϭϭ͕ϭϮͬϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϱϵ� ͲϬ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϵϰ� ͲϬ͘ϵϰ�

dǁŽ��ĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� Ͳϯ͘ϲϰ� ͲϬ͘ϲϰ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϱ� Ϭ͘ϭϭ Ͳϯ͘ϳϴ� ͲϬ͘ϳϴ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϮ� Ϭ͘ϭϰ Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϳϳ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϴϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϴϯ� ͲϬ͘ϴϯ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϳϵ� ͲϬ͘ϳϵ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ Ͳϯ͘ϴϲ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ Ͳϯ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ Ͳϯ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ Ͳϯ͘ϵϲ� ͲϬ͘ϵϲ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ Ͳϯ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�



ϭϱ�

ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ Ͳϰ͘Ϭϲ� Ͳϭ͘Ϭϲ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ Ͳϯ͘ϵϱ� ͲϬ͘ϵϱ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϯ� Ϭ͘ϭϯ Ͳϰ͘Ϭϱ� Ͳϭ͘Ϭϱ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϴ� ͲϬ͘ϳϴ�

ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ Ͳϯ͘ϵϭ� ͲϬ͘ϵϭ�

�ŝŽů�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϰ͘ϲϳ� Ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϬϬ� Ϭ͘ϬϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� Ͳϯ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϯ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϬϬ� Ϭ͘ϱϲ� Ͳϯ͘Ϭϲ� ͲϬ͘Ϭϲ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϰ͘ϵϴ� Ϭ͘ϱϴ� Ͳϯ͘Ϭϰ� ͲϬ͘Ϭϰ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϰ͘ϴϬ� Ϭ͘ϳϲ� Ͳϯ͘ϭϬ� ͲϬ͘ϭϬ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘Ϭϳ� Ϭ͘ϰϵ� Ͳϯ͘ϲϭ� ͲϬ͘ϲϭ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϰ͘ϵϵ� Ϭ͘ϱϳ� Ͳϯ͘ϲϭ� ͲϬ͘ϲϭ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϬϮ� Ϭ͘ϱϰ� Ͳϯ͘ϲϯ� ͲϬ͘ϲϯ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϰ͘ϴϵ� Ϭ͘ϲϳ� Ͳϯ͘Ϯϳ� ͲϬ͘Ϯϳ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� Ͳϯ͘Ϯϳ� ͲϬ͘Ϯϳ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϰ͘ϵϭ� Ϭ͘ϲϱ� Ͳϯ͘ϯϭ� ͲϬ͘ϯϭ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘Ϭϵ� Ϭ͘ϰϳ� Ͳϯ͘ϰϳ� ͲϬ͘ϰϳ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϭϭ� Ϭ͘ϰϱ� Ͳϯ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϱϴ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϭϲ� Ϭ͘ϰϬ� Ͳϯ͘ϲϴ� ͲϬ͘ϲϴ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘Ϭϱ� Ϭ͘ϱϭ� Ͳϯ͘ϯϱ� ͲϬ͘ϯϱ�
ϱ͕ϲ� Ͳϰ͘ϴϱ� Ϭ͘ϳϭ� Ͳϯ͘Ϯϯ� ͲϬ͘Ϯϯ�



ϭϲ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϲ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�ĂŶĚ�d�Ͳ�&d�>hDK�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘�
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ĞĨĞĐƚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�

<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�,KDK�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĞsͿ�
ϭƐƚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƐƚĂƚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�;ĞsͿ�

d�Ͳ�&d�>hDK�;ĞsͿ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĞsͿ�
EŽ�ĚĞĨĞĐƚ� Eͬ�� Ͳϱ͘ϱϲ� Eͬ�� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϲϯ� Eͬ��

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϮ� ͲϬ͘Ϭϲ� ϭ͘ϴϱ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϭϰ�
ϳ͕ϴ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� ϭ͘ϴϰ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϭϰ�

ϭϯ͕ϭϰ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� ϭ͘ϴϰ� Ͳϯ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϭϰ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϰ� ͲϬ͘Ϭϳ� ϭ͘ϴϱ� Ͳϯ͘ϳϵ� ͲϬ͘ϭϱ�

Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ϯ͘Ϭϯ� Ͳϯ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϴ�
ϯϯ͕ϯϰ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� Ϯ͘ϬϮ� Ͳϯ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϴ�
ϱϱ͕ϱϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϳϴ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϱϵ� ͲϬ͘Ϭϯ� ϭ͘ϴϰ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϴ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϲ� Ϭ͘ϭϬ� ϭ͘ϵϮ� Ͳϯ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϬ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘ϭϬ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϱϴ� Ϭ͘Ϭϱ�
ϰϴ͕ϰϵ� Ͳϱ͘ϱϬ� Ϭ͘Ϭϲ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϲϭ� Ϭ͘Ϭϯ�
ϭϱ͕ϯϮ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϯ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
Ϯϭ͕ϮϮ� Ͳϱ͘ϰϴ� Ϭ͘Ϭϴ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϱϵ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϯϬ͕ϯϭ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϭϵ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϱϳ� Ϭ͘Ϭϲ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘Ϭϭ� ϭ͘ϴϮ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
ϯϵ͕ϰϬ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϱ� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϱϵ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϵ͕Ϯϯ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϯ� Ͳϯ͘ϳϱ� ͲϬ͘ϭϮ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϲϬ� Ϭ͘Ϭϯ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϮ� Ϭ͘Ϭϰ� ϭ͘ϵϯ� Ͳϯ͘ϱϵ� Ϭ͘Ϭϰ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϳ� ͲϬ͘Ϭϭ� ϭ͘ϳϳ� Ͳϯ͘ϴϬ� ͲϬ͘ϭϳ�
ϲϭ͕ϲϮ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� ϭ͘ϳϰ� Ͳϯ͘ϴϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘Ϭϭ� ϭ͘ϳϯ� Ͳϯ͘ϴϮ� ͲϬ͘ϭϵ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϲ� Ϭ͘ϬϬ� ϭ͘ϳϱ� Ͳϯ͘ϴϭ� ͲϬ͘ϭϴ�
ϰϭ͕ϰϮ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘ϵϬ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϱϬ͕ϱϭ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘ϴϵ� Ͳϯ͘ϲϱ� ͲϬ͘ϬϮ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϯϵ� Ϭ͘ϭϳ� ϭ͘ϴϳ� Ͳϯ͘ϱϭ� Ϭ͘ϭϮ�

dǁŽ��ĂƌďŽŶǇůƐ�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϱ͘ϲϭ� ͲϬ͘Ϭϱ� ϭ͘ϯϵ� Ͳϰ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϱϵ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϱ� Ϭ͘ϭϮ� ϭ͘Ϭϯ� Ͳϰ͘ϰϮ� ͲϬ͘ϳϵ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϱ͘ϰϮ� Ϭ͘ϭϰ� ϭ͘Ϭϭ� Ͳϰ͘ϰϭ� ͲϬ͘ϳϴ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘ϲϬ� ͲϬ͘Ϭϰ� Ϭ͘ϵϳ� Ͳϰ͘ϲϯ� Ͳϭ͘ϬϬ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� Ϭ͘ϵϵ� Ͳϰ͘ϱϵ� ͲϬ͘ϵϲ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϱ͘ϱϴ� ͲϬ͘ϬϮ� ϭ͘ϭϭ� Ͳϰ͘ϰϴ� ͲϬ͘ϴϱ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϱ͘ϱϭ� Ϭ͘Ϭϱ� ϭ͘Ϭϱ� Ͳϰ͘ϰϲ� ͲϬ͘ϴϮ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘Ϭϰ� Ͳϰ͘ϰϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘ϬϮ� ϭ͘Ϭϱ� Ͳϰ͘ϰϵ� ͲϬ͘ϴϲ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘ϭϮ� Ͳϰ͘ϰϭ� ͲϬ͘ϳϴ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϱ͘ϱϰ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘Ϭϰ� Ͳϰ͘ϰϵ� ͲϬ͘ϴϲ�



ϭϳ�

ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϰϳ� Ϭ͘ϭϬ� Ϭ͘ϳϯ� Ͳϰ͘ϳϰ� Ͳϭ͘ϭϭ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϱϯ� Ϭ͘Ϭϯ� ϭ͘Ϭϭ� Ͳϰ͘ϱϯ� ͲϬ͘ϴϵ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϱ͘ϰϯ� Ϭ͘ϭϯ� Ϭ͘ϳϬ� Ͳϰ͘ϳϰ� Ͳϭ͘ϭϬ�
ϱ͕ϲ� Ͳϱ͘ϲϳ� ͲϬ͘ϭϭ� ϭ͘Ϭϳ� Ͳϰ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϵϳ�

ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘ϱϱ� Ϭ͘Ϭϭ� ϭ͘Ϯϴ� Ͳϰ͘Ϯϳ� ͲϬ͘ϲϰ�

�ŝŽů�

ϭϭ͕ϭϮ� Ͳϰ͘ϲϳ� Ϭ͘ϵϬ� ϭ͘ϯϲ� Ͳϯ͘ϯϭ� Ϭ͘ϯϮ�
ϭϬ͕Ϯϲ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� ϭ͘ϭϭ� Ͳϯ͘ϳϵ� ͲϬ͘ϭϲ�
ϭϴ͕ϭϵ� Ͳϱ͘ϬϬ� Ϭ͘ϱϲ� ϭ͘ϰϳ� Ͳϯ͘ϱϮ� Ϭ͘ϭϭ�
Ϯϳ͕Ϯϴ� Ͳϰ͘ϵϴ� Ϭ͘ϱϴ� ϭ͘ϰϲ� Ͳϯ͘ϱϮ� Ϭ͘ϭϭ�
Ϯϰ͕Ϯϱ� Ͳϰ͘ϴϬ� Ϭ͘ϳϳ� ϭ͘ϰϳ� Ͳϯ͘ϯϯ� Ϭ͘ϯϬ�
ϭϲ͕ϭϳ� Ͳϱ͘Ϭϳ� Ϭ͘ϰϵ� Ϭ͘ϴϰ� Ͳϰ͘Ϯϯ� ͲϬ͘ϲϬ�
Ϯϵ͕ϰϳ� Ͳϰ͘ϵϵ� Ϭ͘ϱϳ� ϭ͘ϰϲ� Ͳϯ͘ϱϯ� Ϭ͘ϭϬ�
ϮϬ͕ϯϴ� Ͳϱ͘ϬϮ� Ϭ͘ϱϰ� Ϭ͘ϳϯ� Ͳϰ͘Ϯϵ� ͲϬ͘ϲϲ�
ϰϱ͕ϰϲ� Ͳϰ͘ϴϵ� Ϭ͘ϲϳ� ϭ͘Ϯϭ� Ͳϯ͘ϲϴ� ͲϬ͘Ϭϱ�
ϯϲ͕ϯϳ� Ͳϰ͘ϵϬ� Ϭ͘ϲϲ� ϭ͘ϮϬ� Ͳϯ͘ϳϬ� ͲϬ͘Ϭϳ�
ϯϱ͕ϱϮ� Ͳϰ͘ϵϭ� Ϭ͘ϲϱ� Ϭ͘ϳϭ� Ͳϰ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϱϴ�
ϱϵ͕ϲϬ� Ͳϱ͘Ϭϵ� Ϭ͘ϰϴ� ϭ͘Ϭϲ� Ͳϰ͘ϬϮ� ͲϬ͘ϯϵ�
ϰϯ͕ϰϰ� Ͳϱ͘ϭϭ� Ϭ͘ϰϱ� Ϭ͘ϴϴ� Ͳϰ͘Ϯϰ� ͲϬ͘ϲϬ�
ϱϯ͕ϱϰ� Ͳϱ͘ϭϲ� Ϭ͘ϰϬ� Ϭ͘ϵϮ� Ͳϰ͘Ϯϰ� ͲϬ͘ϲϭ�
ϱϳ͕ϱϴ� Ͳϱ͘Ϭϱ� Ϭ͘ϱϭ� ϭ͘ϭϲ� Ͳϯ͘ϴϵ� ͲϬ͘Ϯϲ�
ϱ͕ϲ� Ͳϰ͘ϴϱ� Ϭ͘ϳϮ� ϭ͘ϯϳ� Ͳϯ͘ϰϳ� Ϭ͘ϭϲ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϳ��ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ůĞǀĞůƐ�ďĂƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽůƚǌŵĂŶŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ŝŶ�ƌĞĚ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞůƐ�ŐŽ�ĚŽǁŶ͘
�ĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ� �ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;ĚĞůƚĂͲ^�&Ϳ�

�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;ĚĞůƚĂͲ^�&Ϳ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�,KDK�;<ŽŚŶͲ^ŚĂŵͿ�

�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;<ŽŚŶͲ^ŚĂŵͿ�
�ŚĂŶŐĞ�ŝŶ�>hDK�;d�Ͳ�&dͿ�

KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ� Ϭ͘Ϭϰ� ͲϬ͘ϭϬ� Ϭ͘ϬϮ� ͲϬ͘Ϭϳ� ͲϬ͘Ϭϱ�
KŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů� Ϭ͘Ϯϱ� ͲϬ͘ϯϲ� Ϭ͘ϮϮ� ͲϬ͘ϯϯ� ͲϬ͘ϯϭ�
dǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ� Ϭ͘Ϭϭ� ͲϬ͘ϯϮ� ͲϬ͘Ϭϭ ͲϬ͘Ϯϵ� ͲϬ͘Ϯϵ�
KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ŽŶĞ�ĐĂƌďŽŶǇů� Ϭ͘Ϯϱ� ͲϬ͘ϰϳ� Ϭ͘Ϯϭ� ͲϬ͘ϰϯ� ͲϬ͘ϰϯ�
KŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ� Ϭ͘ϬϬ� ͲϬ͘ϴϲ� ͲϬ͘Ϭϯ ͲϬ͘ϴϰ� ͲϬ͘ϴϭ�

dǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ� Ϭ͘Ϭϲ� ͲϬ͘ϴϴ� Ϭ͘Ϭϯ� ͲϬ͘ϴϳ� ͲϬ͘ϴϳ�
�ŝŽů� Ϭ͘ϳϳ� ͲϬ͘ϲϮ� Ϭ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϲϬ� ͲϬ͘ϱϴ�



ϭϴ�

^ƉĂĐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
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���

���

���

���

���

&XU
UHQ

W�GH
QVLW

\�>P
$�F

P� @

9ROWDJH�>9@

���GHJUDGDWLRQ

���QP
���QP

�D�

���� ��� � ������

���

���

���

���

���
�E�

���GHJUDGDWLRQ

&XU
UHQ

W�GH
QVLW

\�>P
$�F

P� @

9ROWDJH�>9@

����QP
���QP

���� ��� � ������

���

���

���

���

���
�F�

����GHJUDGDWLRQ

���QP

����QP&XU
UHQ

W�GH
QVLW

\�>P
$�F

P� @

9ROWDJH�>9@
���� ��� � ������

���

���

���

���

���
�G�

����GHJUDGDWLRQ

����QP

&XU
UHQ

W�GH
QVLW

\�>P
$�F

P� @

9ROWDJH�>9@

���QP

���� ��� � ������

���

���

���

���

���
�H�

�����GHJUDGDWLRQ

���QP

&XU
UHQW

�GHQ
VLW\

�>P$
�FP

� @

9ROWDJH�>9@

���QP

� � � � �����
����
����
����
����
����
����

,QMH
FWLR

Q�ED
UULH

U�>H
9@

'HJUDGDWLRQ�>�@

�I�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐƵƌĞ�ϵ�;ĂͲĞͿ�^�>��ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�W��D�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͘��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�ĐƵƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĨŝƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽůŝĚ� ůŝŶĞƐ͘� ;ĨͿ�sĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ� ŝŶƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͕�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͘� �



ϭϵ�

^ŽůĂƌ�ĐĞůů�:ʹs�ĐƵƌǀĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�
�ŽƚŚ� ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ĂŶĚ� ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ƐŽůĂƌ� ĐĞůů� :Ͳs� ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ� ƐŽůǀĞƌ� ĐĂůůĞĚ� �ĚǀĂŶĐĞĚ� ^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ;�^�Ϳ�΀ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂŵďƌŝĚŐĞ͘ŽƌŐͬĐŽƌĞͬũŽƵƌŶĂůƐͬũŽƵƌŶĂůͲŽĨͲŵĂƚĞƌŝĂůƐͲƌĞƐĞĂƌĐŚͬĂƌƚŝĐůĞͬŽƉƚŝĐĂůͲĂŶĚͲĞůĞĐƚƌŝĐĂůͲŵŽĚĞůŝŶŐͲŽĨͲƚŚŝŶĨŝůŵͲƐŝůŝĐŽŶͲƐŽůĂƌͲĐĞůůƐͬ�&ϵϳϰϭϱ��ϴϳ���Ϯϲ���ϵϵ�ϵ&��ϯϮ�ϳ�ϲ΁͘� &Žƌ� ƚŚĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ͕� Ă� ĐŽŶƐƚĂŶƚ� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ƌĂƚĞ� ǁĂƐ� ĐŚŽƐĞŶ� ƚŽ�ŵĂƚĐŚ� ƚŚĞ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĚĞŶƐŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů� ĐƵƌǀĞƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ďĂŶĚ�ŐĂƉ�ŽĨ�ϭ͘ϰ�Ğs�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞĞƉ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ� ƚƌĂƉ� ůĞǀĞů͕� ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ� ƚƌĂƉƉĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ŚŽůĞƐ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƌĞĐƚ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ǁĂƐ�ĐŚŽƐĞŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�>��ĨŝƚƚŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ͘��ůů�ĨŝǆĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͘�



ϮϬ�

YƵĂŶƚŝƚǇ sĂůƵĞ hŶŝƚƐ&ŝǆĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŐĂƉ�ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ��ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŚŽůĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ��ŝĞůĞĐƚƌŝĐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ��ĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�,ŽůĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�;ĞůĞĐƚƌŽŶƐͿ�/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�;ŚŽůĞƐͿ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�^ƵƌĨĂĐĞ�ƌĞĐŽŵď͘�ǀĞůŽĐŝƚǇ��ůĞĐƚƌŽŶ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ŶĞƵƚ͘Ϳ��ůĞĐƚƌŽŶ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ƉŽƐ͘Ϳ�,ŽůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ŶĞƵƚ͘Ϳ�,ŽůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƌĂƚĞ�;ŶĞŐ͘Ϳ�'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞ��ŝƌĞĐƚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞ�^ĞƌŝĞƐ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�^ŚƵŶƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�

ǀĂƌŝĂďůĞϭϬϭϵϭϬϭϵϯ�ϳϬ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ϯ�ͼ�ϭϬͲϯ
ǀĂƌŝĂďůĞ�Ϭ͘Ϯ�ǀĂƌŝĂďůĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�Ϭ͘ϭ�ϭϬϱ
ϭϬͲϭϬ
ϭϬͲϭϬ
ϭϬͲϭϬ
ϭϬͲϭϬ

ϳ͘ϳ�ͼ�ϭϬϮϭ
ϳ͘ϳ�ͼ�ϭϬͲϭϵ
ϯ͘Ϭϳͼ�ϭϬͲϰ

Ϭ͘Ϯϵ�

ĞsĐŵͲϯ
ĐŵͲϯ
Ͳ�Ŷŵ�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵϮͬsƐ�Ğs�Ğs�ĐŵͲϯ
Ğs�Ğs�ŵͬƐ�ĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭĐŵͲϯ�ƐͲϭ�ёŵϮ�
ёŵϮ�

Ϭй�KͲW��D ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƉ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�

ϭ͘ϯϵϴϬ͘Ϯ�ϴ͘Ϯ�ͼ�ϭϬͲϰ
Ϯ͘ϰ�ͼ�ϭϬϭϲ
ͲϬ͘ϮϬϳϯ�

ĞsĞs�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵͲϯ
Ğs�ϭ͘ϴй�KͲW��D ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƉ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�

ϭ͘ϯϲϯϬ͘ϭϲϱ�ϴ͘ϴ�ͼ�ϭϬͲϰ
ϭ͘ϲ�ͼ�ϭϬϭϳ
ͲϬ͘ϭϳϮϯ�

ĞsĞs�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵͲϯ
Ğs�ϯ͘ϲй�KͲW��D ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ŐĂƉ/ŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ��ůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ůĞǀĞů�

ϭ͘ϮϳϳϬ͘Ϭϳϴϱ�ϲ͘ϯ�ͼ�ϭϬͲϱ
ϲ͘ϴ�ͼ�ϭϬϭϳ
ͲϬ͘Ϭϴϲ�

ĞsĞs�ĐŵϮͬsƐ�ĐŵͲϯ
Ğs�



Ϯϭ�

�ŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�
dŚĞ� ĞǆĐĞƐƐ� ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ� ĚĞŶƐŝƚǇ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨƌŽŵ� ĐŚĂƌŐĞ� ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ� ;��Ϳ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ǁĞƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ� ďǇ� ƐƵďƚƌĂĐƚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚŽƚĂů� ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ� ĚĞŶƐŝƚǇ� Ăƚ�sŽĐ� ƵŶĚĞƌ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ� ďǇ� ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�Ăƚ�s�с�Ϭ�s�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ǀĂůƵĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƚƌŽŶƐ� ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕� ŚŽůĞ� ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕� ƚƌĂƉ� ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ� ĂŶĚ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ� ;ĂƐƐƵŵŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ĞŶŽƵŐŚ� ƚŝŵĞ� ŚĂƐ� ƉĂƐƐĞĚ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ƚƌĂƉƉĞĚ� ĐŚĂƌŐĞ� ĐĂƌƌŝĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞƌŵĂůůǇ�ĞƐĐĂƉĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚƐͿ͘�
sK��ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�;��Ϳ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŐĞ�;dWsͿ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ
dŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�s^�sK��ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ����ǁĂƐ�ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͗�

݊ ൌ ݊଴݁݌ݔ ൬ݍ ைܸ஼݉݇ܶ൰
dŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�s^�sK��ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�dWs�ǁĂƐ�ĨŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͗�

߬୼௡ ൌ ߬୼௡଴݁݌ݔ ൬െ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ൰
dŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�dWs�ƉƵůƐĞ͕�߬୼௡͕�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŚĂƌŐĞ�Ŷ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ͗�

߬௡ ൌ ୼௡߬ߜ
tŚĞƌĞ͗�

ߜ ൌ ݉
ߴ ൅ ͳ

dŚĞƌĞĨŽƌĞ͗�
߬௡ ൌ ݌ݔ୼௡଴݁߬ߜ ൬െ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ൰

�ƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞƋƵĂů͗�

௚௘௡ܬ ൎ ௌ஼ܬ ൌ ௟௢௦௦ܬ ൌ ݀ݍ ݊
߬௡ ൌ ݀ݍ ݊଴݁݌ݔ ቀݍ ைܸ஼݉݇ܶቁ

݌ݔ୼௡଴݁߬ߜ ቀെ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ቁ
଴݊݀ݍௌ஼߬୼௡଴ܬߜ ൌ ݌ݔ݁ ቀݍ ைܸ஼݉݇ܶቁ

݌ݔ݁ ቀെ ݍ ைܸ஼ܶ݇ߴ ቁ
���൬ܬߜௌ஼߬୼௡଴݊݀ݍ଴ ൰ ൌ ݍ ைܸ஼݇ܶ ൬ ͳ

݉ ൅ ͳ
൰ߴ

ைܸ஼ ൬ ͳ
݉ ൅ ͳ

൰ߴ ൌ ݇ܶ
ݍ ݈݊ ൬ܬߜௌ஼߬୼௡଴݊݀ݍ଴ ൰



ϮϮ�

ைܸ஼ ൌ ݉݇ܶ
ߜݍ ݈݊ ൬ܬߜௌ஼߬୼௡଴݊݀ݍ଴ ൰
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QLG������

QLG������

�IUHVK�VDPSOH��PLQV�GHJUDGDWLRQ��PLQV�GHJUDGDWLRQ

9RO
WDJ

H��9
�

/LJKW�LQWHQVLW\����RI�RQH�VXQ�

QLG������F�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ ϭϬ� ��͕� dWs͕� ĂŶĚ� ĚŝŽĚĞ� ŝĚĞĂůŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ� W��d�d͗W��D� ďůĞŶĚ� ĚĞǀŝĐĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ďůĞŶĚƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĂƐ�ĨŝůŵƐ�ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ͘�;ĂͿ��ŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�Ŷ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�sŽĐ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ� ��� ;ƉƌŽĚƵĐĞĚ� ďǇ� ǀĂƌǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ� ŝŶƚĞŶƐŝƚǇͿ͕� ƚŚĞ� ĚĂƐŚĞĚ� ůŝŶĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ� ƚŽ�ŵŽŶŽͲĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�Ĩŝƚ͖�;ďͿ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�dWs͖�;ĐͿ�DĞĂƐƵƌĞĚ�sK��;ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐͿ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐ͘�



Ϯϯ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ� ϭϭ� �ĨĨĞĐƚŝǀĞ� ŵŽďŝůŝƚǇ� ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ďǇ� ĐŚĂƌŐĞ� ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ� Ăƚ� ƐŚŽƌƚ� ĐŝƌĐƵŝƚ� ĂƐ� Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĨŽƌ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͘�
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QVF��FP���

2�3&%0�



Ϯϰ�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ�ϭϮ�EŽƌŵĂůŝƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽŶůǇ�ƉƵƌĞ�W��D� Žƌ� ŽŶůǇ� ƉƵƌĞ� W��d�d͘� �ŽƚŚ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŽĐĐƵƌ� Ăƚ� ŚŝŐŚĞƌ� ĞŶĞƌŐŝĞƐ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ĐŚĂƌŐĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚƐ͘�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ &ŝŐƵƌĞ� ϭϯ� EŽƌŵĂůŝƐĞĚ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ� ;�>Ϳ� ĂŶĚ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;�Y�Ϳ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D� ;KͲW��DͿ͘� dŚĞ� ƋƵĂŶƚƵŵ� ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ� ĚĂƚĂ� ƚŚĂƚ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ĚŝƌĞĐƚůǇ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ŽŶ� ŽƵƌ� �Y��ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƐŽůŝĚ� ůŝŶĞƐ�;ĚŽǁŶ�ƚŽ�ĂďŽƵƚ�ϭ͘ϱ�ĞsͿ͕�ǁŚŝůĞ� ƚŚĞ��Y��ĚĂƚĂ�ďĞůŽǁ�ϭ͘ϱ�Ğs�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��>�ĚĂƚĂ͕�ĂĨƚĞƌ�ĚŝǀŝĚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ďŽĚǇ�ƉŚŽƚŽŶ�ĨůƵǆ�ĂŶĚ�ŵƵůƚŝƉůǇŝŶŐ�ďǇ�Ă�ƉƌĞͲĨĂĐƚŽƌ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ��Y��ĚĂƚĂ͘�
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���

���

��� 3&%03&'7%7
1RU

PDO
LVHG

�(/

(QHUJ\�>H9@

��� ��� ��� ��� ��� ��� �������

���

�

���2�3&%0����������������������������

1RU
PDO

LVHG
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(



Ϯϱ�

�ĞƚĂŝůĞĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�
dŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ� ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ� ůŝŵŝƚ͕�ǁŚĞƌĞ� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ĞŵŝƐƐŝŽŶ� ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ� ĂƌĞ� ĞƋƵĂů͕� ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĂĐŚŝĞǀĂďůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;ܳ௅ா஽Ϳ͘�
dŚĞ�ܳ௅ா஽�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƉŚŽƚŽ�ĨůƵǆ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ͗�
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂů�ĚŝŽĚĞ�ĞƋƵĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ůŝŵŝƚ�Ăƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�;ŝĚĞĂůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌ�с�ϭ͕�ŽŶůǇ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶͿ͗�

ைܸ஼ǡ௥௔ௗ ൌ ݇ܶ
ݍ ݈݊ ቆܬௌ஼ሺ ைܸ஼ǡ௥௔ௗሻ

଴ǡ௥௔ௗܬ ൅ ͳቇ
�ƐƐƵŵŝŶŐ�ŶŽ�ůŽƐƐĞƐ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�;^�Ϳ͗�

ௌ஼൫ܬ ைܸ஼ǡ௥௔ௗ൯ ൎ ௌ஼ܬ
dŚĞ� ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ� ůŝŵŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;ܳா௅Ϳ͘�

଴ǡ௥௔ௗܬ ൌ ݍ න ܳா௅ ሺܧሻ߶஻஻ሺܧሻ݀ܧ
�Ɛ� ŽƵƌ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ� ƐǇƐƚĞŵ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ� ĂŶ� ĂďƐŽůƵƚĞ� ǀĂůƵĞ� ŽĨ� ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ƉŚŽƚŽŶ�ĨůƵǆ͕�ܳா௅�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ��>�ĚĂƚĂ� ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ��Y��ĚĂƚĂ͕�ďǇ�ŵƵůƚŝƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ďǇ�Ă�ƉƌĞͲĨĂĐƚŽƌ͘�

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� dĂďůĞ� ϴ� sŽůƚĂŐĞ� ǀĂůƵĞƐ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ĨŽƌ� W��d�d͗W��D� ĚĞǀŝĐĞƐ� ǁŝƚŚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�;KͲW��DͿ͘�sK�͕^Y͗�^ĐŚŽŬůĞǇͲYƵĞŝƐƐĞƌ� ůŝŵŝƚ�ƚŽ�sK�͖�sK�͕ƌĂĚ͗�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ůŝŵŝƚ�ƚŽ�sK�͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ��Y�Ͳ�>͖�sK�͗�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŽůĂƌ�ƐŝŵƵůĂƚŽƌ͖�ȴsK�͕ĂďƐ͗�ǀŽůƚĂŐĞ� ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ� ƚŽ� ŶŽŶͲŝĚĞĂů� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ;�Y�� ф� ϭ� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ� ďĂŶĚ� ŐĂƉ� ĞŶĞƌŐǇ� ĂŶĚ� ƐůŽƉĞĚ� ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ� ĞĚŐĞͿ͖�ȴsK�͕ŶŽŶͲƌĂĚ͗�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽŶůǇ͘�
KͲW��D΀й΁� sK�͕^Y΀s΁� sK�͕ƌĂĚ΀s΁� sK�΀s΁� ȴsK�͕ĂďƐ΀s΁� ȴsK�͕ŶŽŶͲƌĂĚ��΀s΁�Ϭ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘Ϯϰϲ Ϭ͘ϵϮϯ Ϭ͘Ϯϵϵ Ϭ͘ϯϮϯϬ͘Ϯ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘ϮϰϬ Ϭ͘ϴϴϮ Ϭ͘ϯϬϱ Ϭ͘ϯϱϴϬ͘ϰ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘Ϯϰϭ Ϭ͘ϴϰϲ Ϭ͘ϯϬϯ Ϭ͘ϯϵϲϬ͘ϵ ϭ͘ϱϰϱ ϭ͘ϮϮϰ Ϭ͘ϳϳϱ Ϭ͘ϯϮϭ Ϭ͘ϰϰϵϭ͘ϴ ϭ͘ϱϱϱ ϭ͘Ϯϯϰ Ϭ͘ϳϯϭ Ϭ͘ϯϮϬ Ϭ͘ϱϬϯϯ͘ϲ ϭ͘ϱϱϱ ϭ͘ϮϮϵ Ϭ͘ϲϭϰ Ϭ͘ϯϮϲ Ϭ͘ϲϭϲ



ϭ�

dŝƚůĞ͗�dŚĞ�ZŽůĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�
�ƵƚŚŽƌƐ͗��
,ĂƌƌŝƐŽŶ�<Ă�,ŝŶ�>ĞĞϭ͕��ŶĚƌĞǁ�D͘�dĞůĨŽƌĚϮ͕�:ĂƐŽŶ��͘�ZƂŚƌϮ͕�DĂƌŬ�&͘�tǇĂƚƚϯ͕��ĞƚŚ�ZŝĐĞϮ͕�:ŝĂǇŝŶŐ�tƵϰ͕�
�ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞůϮ͕ϱ͕�^ĂĐŚĞƚĂŶ�D͘�dƵůĂĚŚĂƌϮ͕��ŵŝůǇ�^ƉĞůůĞƌϭ͕�:ĂŵĞƐ�DĐ'ĞƚƚƌŝĐŬϭ͕�:ƵƐƚŝŶ�Z͘�
^ĞĂƌůĞ͕ϭ�^ĞďĂƐƚŝĂŶ�WŽŶƚϰ͕�dƌǇƐƚĂŶ�tĂƚƐŽŶϭ͕�dŚŽŵĂƐ�<ŝƌĐŚĂƌƚǌ͕ϲ�:ĂŵĞƐ�Z͘��ƵƌƌĂŶƚϭ͕ϰ͕�tŝŶŐ��͘�dƐŽŝϭ͕�
:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶϭ͕ϮΎ�ĂŶĚ��ŚĞ�>ŝϭΎ
Ύ�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌƐ�
�ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗�
ϭ��ƌ͘�,ĂƌƌŝƐŽŶ�<Ă�,ŝŶ�>ĞĞ͕��ŵŝůǇ�^ƉĞůůĞƌ͕��ƌ͘�:ĂŵĞƐ�DĐ'ĞƚƚƌŝĐŬ͕��ƌ͘�dƌǇƐƚĂŶ�tĂƚƐŽŶ͕�WƌŽĨ͘�:ĂŵĞƐ�Z͘�
�ƵƌƌĂŶƚ͕��ƌ͘�tŝŶŐ��͘�dƐŽŝ͕�͕�WƌŽĨ�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶ͕��ƌ͘��ŚĞ�>ŝ�
^W��/&/��/<�͕��ŽůůĞŐĞ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕��ĂǇ�ĐĂŵƉƵƐ͕�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�tĂůĞƐ͕�h<�^�ϭ�ϴ�E�
Ϯ��ƌ͘��ŶĚƌĞǁ�D͘�dĞůĨŽƌĚ͕�:ĂƐŽŶ��͘�ZƂŚƌ͕��ĞƚŚ�ZŝĐĞ͕�WƌŽĨ͘��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞů͕��ƌ͘�^ĂĐŚĞƚĂŶ�D͘�
dƵůĂĚŚĂƌ͕�WƌŽĨ͘�:ĞŶŶǇ�EĞůƐŽŶ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ͕�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�h<�^tϳ�Ϯ���
ϯ��ƌ�DĂƌŬ�&͘�tǇĂƚƚ�
�W^Z��h<�EĂƚŝŽŶĂů�DĂƐƐ�^ƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ�&ĂĐŝůŝƚǇ�;ED^&Ϳ͕�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů�^ĐŚŽŽů͕�tĂůĞƐ͕�
h<�^�Ϯ�ϴWW�
ϰ�:ŝĂǇŝŶŐ�tƵ͕�^ĞďĂƐƚŝĂŶ�WŽŶƚ͕�WƌŽĨ͘�:ĂŵĞƐ�Z͘��ƵƌƌĂŶƚ��
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�h<�^tϳ�Ϯ��
ϱ�WƌŽĨ͘��ůĞǆĂŶĚƌĞ�ĚĞ��ĂƐƚƌŽ�DĂĐŝĞů�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚǇƐŝĐƐ͕���E͕�&ĞĚĞƌĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WŝĂƵş͕�dĞƌĞƐŝŶĂ͕��ƌĂǌŝů͕�ϲϰϬϰϵͲϱϱϬ�



Ϯ�

ϲ�WƌŽĨ͘�dŚŽŵĂƐ�<ŝƌĐŚĂƌƚǌ�
/�<ϱͲWŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ͕�&ŽƌƐĐŚƵŶŐƐǌĞŶƚƌƵŵ�:ƺůŝĐŚ͕�ϱϮϰϮϱ�:ƺůŝĐŚ͕�'ĞƌŵĂŶǇ�
&ĂĐƵůƚǇ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ���E/��͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ƵŝƐďƵƌŐͲ�ƐƐĞŶ͕��ĂƌůͲ�ĞŶǌͲ^ƚƌ͘�ϭϵϵ͕�ϰϳϬϱϳ��ƵŝƐďƵƌŐ͕�'ĞƌŵĂŶǇ�
�ŵĂŝůƐ͗�ũĞŶŶǇ͘ŶĞůƐŽŶΛŝŵƉĞƌŝĂů͘ĂĐ͘ƵŬ͕�ǌ͘ůŝΛƐǁĂŶƐĞĂ͘ĂĐ͘ƵŬ��
�ďƐƚƌĂĐƚ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ͕�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶͲ
ĨƌĞĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ͕�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ƐƵĐŚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘�,ĞƌĞ�ǁĞ�
ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�W��D�ŝŶ�ůŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�;фϭйͿ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D͕�ŝŶĚƵĐĞĚ�
ďǇ�ƐŚŽƌƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŽůĂƌ�Žƌ�ĂŵďŝĞŶƚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ƚǇƉŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ƐĞǀĞƌĞůǇ͘�tĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D�ŽŶ�ŝƚƐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�
ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ĂůƚĞƌ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ĐŽƵůĚ�Ăůů�ďĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŝŶĚƵĐĞĚ�
ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂĐƚŝŶŐ�ĂƐ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ͘�KƵƌ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�W��D�
ĂŶĚ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ă�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲ
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�

�ƌŽĂĚĞƌ�ĐŽŶƚĞǆƚ�
�ďƵŶĚĂŶƚ͕�ůŽǁͲĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ͕�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚͲŚĂůŝĚĞ�ƉĞƌŽǀƐŬŝƚĞ�
ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂƚƚƌĂĐƚĞĚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůŽǁ�ĐŽƐƚ͕�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�
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ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘�^ŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�
ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�Žƌ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�Žƌ�ĞůĞĐƚƌŽĐŚĞŵŝĐĂů�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞůĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘�,ĞƌĞ͕�
ǁĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ă�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŽǀƐŬŝƚĞ�ƐŽůĂƌ�
ĐĞůůƐ͕�ŶĂŵĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚ�ůŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ĚĞǀŝĐĞ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ůŝŐŚƚ͘�
dŚĞƐĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞůǇ�ŚĞůĚ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚŽŶŽƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂŵďŝĞŶƚ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�Žƌ�
ĨĂĐƚŽƌǇ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ŝŶ�Ăŝƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�
ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�Ă�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�ŶĂŵĞůǇ͕�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�
ƌŽďƵƐƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬ�
ƚŚƵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƉƌĞĚŝĐƚŝǀĞ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƐƚĂďůĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
��ĐŽŵŵŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�
ŝƐ�ƚŚĞŝƌ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�KƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ϯй�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϭϯй�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ĚĞĐĂĚĞ͕ϭ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚŽŶŽƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�
ĂŶĚ�ŶŽŶͲĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌƐ͘ϮͲϰ�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ŚƵƌĚůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘ϱͲϳ EƵŵĞƌŽƵƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�
ƚŽ�Ăŝƌ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƌĂƉŝĚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ͘ϴ͕ϵ���ŐĞŶĞƌĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶ͕�
ƚŚĞƌĞďǇ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽǆǇŐĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ŚŝŶĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ϱ�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
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ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞĨĨŽƌƚƐ͕ϭϬͲϭϯ�ůŝƚƚůĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ƵŶͲĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�
ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ͘�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽĨ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘�
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽĂĐƚŝǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŶŽƌ�
;ƉŽůǇŵĞƌͿ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘ϱ͕ϲ͕ϭϰ͕ϭϱ��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶͲƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŽƉƚŽĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�
ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ƉŚŽƚŽͲŝŶĚƵĐĞĚ�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϵϵϬƐ͘ϭϲ͕ϭϳ�&Žƌ�
ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƵŶĚĞƌ�hs�Žƌ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŝŶĞƌƚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͕�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŚĞŶǇůͲ�ϲϭͲďƵƚǇƌŝĐ�
ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�ĞƐƚĞƌ�;W��DͿ�ĐĂŶ�ĨŽƌŵ�ĐŽǀĂůĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŵŽůĞĐƵůĂƌ��Ͳ��ďŽŶĚƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ĚŝŵĞƌƐ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�
ŽůŝŐŽŵĞƌƐ͘�^ƵĐŚ�ƉŚŽƚŽͲŽůŝŐŽŵĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽƌƌĞůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�;KWsͿ�
ĚĞǀŝĐĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ƵŶĚĞƌ�ŝƌƌĂĚŝĂƚŝŽŶ�;ƚŚĞ�͞ďƵƌŶͲŝŶ͟�ĞĨĨĞĐƚͿ͕ϭϬ͕ϭϴ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ŵŽĚĞƐƚ�W��D�ƉŚŽƚŽͲ
ŽůŝŐŽŵĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ďĞŶĞĨŝĐŝĂů͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ͘ϭϮ͕ϭϵ�/Ŷ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŽǆǇŐĞŶ͕�W��D�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕ϮϬ ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲ
ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇů͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĐĂŐĞ͘Ϯϭ�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ďǇ�DŽŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽͲǁŽƌŬĞƌƐ͕ϮϮ͕Ϯϯ�ůŝƚƚůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ůŽƐƐ͘���ƐŵĂůů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�
ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�ĚƌĂŵĂƚŝĐ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕Ϯϰ͕Ϯϱ
ďƵƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƚŝĐ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͕�ŶŽƌ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�KWs�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘���ĨĞǁ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƵƉŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĐŚĞŵŝĐĂů�
ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘Ϯϲ͕Ϯϳ

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉĂƉĞƌ͕�ǁĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�tĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�
W��D�ŝŶ�ďůĞŶĚƐ�ĨŝůŵƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƉŽůǇŵĞƌ�WŽůǇ΀EͲϵΖͲŚĞƉƚĂĚĞĐĂŶǇůͲϮ͕ϳͲĐĂƌďĂǌŽůĞͲĂůƚͲϱ͕ϱͲ
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;ϰΖ͕ϳΖͲĚŝͲϮͲƚŚŝĞŶǇůͲϮΖ͕ϭΖ͕ϯΖͲďĞŶǌŽƚŚŝĂĚŝĂǌŽůĞͿ΁�;W��d�dͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƚĂďůĞ�KWs�ƉŽůǇŵĞƌ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ͕Ϯϴ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ŽŶůǇ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ͕�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�tĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�
ŵŝŶŽƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�;Ϭ͘Ϯ�ƚŽ�ϯ͘ϲйͿ�ŽĨ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŝŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�
;W��Ϳ͘�tĞ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ƚŽ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�Wϯ,d͕�
Wd�ϳ͕�ĂŶĚ�Wd�ϳͲdŚ͘�tĞ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�
ĚŽŵŝŶĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ�ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƉŚŽƚŽĂĐƚŝǀĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽƌƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲ
ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞĂĚŝůǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�KWs�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌƐ͘�

ZĞƐƵůƚƐ
/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�tĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵůŬͲŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƉŽŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ŽǆǇŐĞŶ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǆǇŐĞŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ƵŶͲĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƌĂƉŝĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽǆǇŐĞŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘ϱ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĂͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�;:ͲsͿ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚǇƉŝĐĂů�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�Ăŝƌ�;ƐĞĞ�ĂůƐŽ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϭͿ͘��ǆƉŽƐƵƌĞ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
W��d�d͗W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ůĂƚĞƌĂů�ŽǆǇŐĞŶ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͖�ŝƚ�ŚĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞĞŶ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǆǇŐĞŶ�ďůŽĐŬŝŶŐ�ƚŽƉ�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ůĂƚĞƌĂů�ŽǆǇŐĞŶ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�
ĐĂŶ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽǀĞƌ�ĚĂǇƐ͘Ϯϵ͕ϯϬ�/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�W���
ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϰϬй͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐ�ĚƌŽƉƐ�ŝŶ�ƐŚŽƌƚͲĐŝƌĐƵŝƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�;:ƐĐͿ͕�ŽƉĞŶͲĐŝƌĐƵŝƚ�ǀŽůƚĂŐĞ�



ϲ�

;sŽĐͿ�ĂŶĚ�Ĩŝůů�ĨĂĐƚŽƌ�;&&Ϳ͘��ĨƚĞƌ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕�Ă�W���ůŽƐƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϳϬй�ŝƐ�ƐĞĞŶ͘��ĞǀŝĐĞƐ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�ƐŚŽǁ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭ�ĂŶĚ�
dĂďůĞ�ϮͿ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ͘�
dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉŽůĂƌŝƚǇ�;DŽKϯ�ĂŶĚ��ŶK�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�W��Kd͗W^^Ϳ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϮͿ�ƐŚŽǁ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚƌĞŶĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĂͿ͘�
dŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƵůƚƌĂǀŝŽůĞƚʹ
ǀŝƐŝďůĞ�;hsͲǀŝƐͿ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ͕�ĂƚŽŵŝĐ�ĨŽƌĐĞ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ�;�&DͿ͕�ǆͲƌĂǇ�ƉŚŽƚŽĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�;yW^Ϳ�
ĂŶĚ�ŵĂƚƌŝǆͲĂƐƐŝƐƚĞĚ�ůĂƐĞƌ�ĚĞƐŽƌƉƚŝŽŶͬŝŽŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞͲŽĨͲĨůŝŐŚƚ�;D�>�/ͲdK&Ϳ�ŵĂƐƐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ͘��ĞŐƌĂĚĞĚ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁĞƌĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ǁĂǇ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝůŵƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĂͿ͘�EŽ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƉŚŽƚŽͲďůĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�
ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞƐĐĂůĞ�ƐƚƵĚŝĞĚ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϯͿ͘��&D�ŝŵĂŐĞƐ�ƌĞǀĞĂů�ŵŝŶŝŵĂů�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ƵƉŽŶ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϰͿ͘�yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�
ƌĞǀĞĂů�Ă�ƐƚĞĂĚǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďƵůŬ�ŽǆǇŐĞŶ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƚŝŵĞ͕�ĂŶĚ�Ă�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨĂŝƌůǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉƚŚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ůĂǇĞƌƐ�
;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϱͿ͘�dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĨŽƌ�D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƌĞͲĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ�
ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĂĨƚĞƌ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘��Ǉ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĂͿ�ǁŝƚŚ�Ϯ;ďͿ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�
ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�;ǁŝƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ϰ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂƚŽŵƐͿ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌŵĞĚ�ƵƉŽŶ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��Dϭ͘ϱ'�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ŝŶ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ǁŝƚŚ�W��d�d͘�dŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�;ƵƉ�ƚŽ�ϳ�ŽǆǇŐĞŶ�ĂƚŽŵƐ�ĂĨƚĞƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐͿ�ĂƐ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ĨŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĐͿ͘��Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϭϮ�ͲŝƐŽƚŽƉŝĐ�ƉĞĂŬ�ĂƌĞĂƐ�ƌĞǀĞĂůƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�Ϭ͘ϴй�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ĂĨƚĞƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ϰ͘ϯй�ĂĨƚĞƌ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝƐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ďǇ�yͲƌĂǇ�ƉŚŽƚŽĞůĞĐƚƌŽŶ�
ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�;yW^Ϳ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͘�/ƚ�ƚŚƵƐ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�W��D�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ƵƉŽŶ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ŽĨ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ŽĨ�W��D�ǁŝƚŚ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ�ĚŽŶŽƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘�
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�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�W��D�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘��Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϲ͕�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉŚŽƚŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ůĞĂĚƐ�
ƚŽ�ƐŝŵŝůĂƌ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ŽĨ��ϲϬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƐͲ
ĂĚĚƵĐƚƐ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ͘�dŚĞ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ��ϲϬ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ƚŽ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ŽĨ�^ŝůǀĂ�Ğƚ�Ăů͘�ƚŚĂƚ�ƌĞĂĐƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�
ƉǇƌĂŵŝĚĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ĂŶŐůĞ�;ŝ͘Ğ͘�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐƵƌǀĂƚƵƌĞͿ͘ϯϭ�/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ĨŝŶĚ�Ă�ůŽǁĞƌ�
ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�W�ϳϭ�D�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŚŝůƐƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�
ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŝƚƐ�
ƚĞŶĚĞŶĐǇ�ƚŽ�ŽǆŝĚŝƐĞ͘�
dŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶĞ�;ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌͿ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ǁĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďůĞŶĚƐ�ŽĨ�W��d�d�ƵƐŝŶŐ�W��D�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ďͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�;ƐĞĞ�ĂůƐŽ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϯͿ͘�dŚĞ�ĂŐĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ďǇ�
D�>�/ͲdK&�ƚŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ĨŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĚͿ͘���W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ϯ͘ϲй�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�;KͲW��DͿ͘�
�ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁĞƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�
ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ďůĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�W��d�d͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ĨƵůůĞƌĞŶĞ�;W��D�н�KͲW��DͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ǁĂƐ�ŬĞƉƚ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘�yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĨŝůŵƐ�
ƐŚŽǁ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉƚŚ͕�ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϱͿ͘�DĂƌŬĞĚůǇ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ϭй�
ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚĂƐĞ�Ă�ϲϱй�ůŽƐƐ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞ�W���ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�Ε�
ϵϬй�ůŽƐƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ϯ͘ϲй�ŽĨ�KͲW��D͘�&ƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D͕�ĞǀĞŶ�Ăƚ�
ůŽǁ�ůĞǀĞůƐ͕�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĐͿ�ĐŽŵƉĂƌĞƐ�ƚŚĞ�W���
ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�W��d�d͗W��D�ĨŝůŵƐ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�
W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͘��ĞǀŝĐĞ�W��Ɛ�ĂƌĞ�ƉůŽƚƚĞĚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ͕�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�D�>�/ͲdK&�ďǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌƐ͘�dŚĞ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚƐ�
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ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ƵƐŝŶŐ�KͲW��D͘�dŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĞĨĨĞĐƚ͕�ǁĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�KWs�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŶĂŵĞůǇ�Wϯ,d͗W��D͕�Wd�ϳ͗W��D͕�
ĂŶĚ�Wd�ϳͲdŚ͗W��D�ďůĞŶĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĞĨĨĞĐƚƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϳͿ͘�/ƚ�ŝƐ�
ƚŚƵƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�ƚŚĂƚ�W��D�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ĚƌĂƐƚŝĐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬ�KWs�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�
dŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉŝĐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ƵƉŽŶ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘��Ɛ�ǁĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚǇ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞůǇ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ƵŶĚĞƌ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ;ĚͿ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ďǇ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ƵƉŽŶ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�
WŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽƌďŝƚĂů�;,KDKͿ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƐƚ�ƵŶŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ŽƌďŝƚĂů�;>hDKͿ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�W��D�
ǁĂƐ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕�ŶĂŵĞůǇ�W��D�
ďĞĂƌŝŶŐ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�ĚŝŽů�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚƐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�yŝĂŽ�Ğƚ�Ăů͘
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ͘Ϯϭ�&Žƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ͕�ǁĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Ăůů�ŝƐŽŵĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ϲͲϲ�
ĐĂƌďŽŶ�ďŽŶĚƐ�;ŝ͘Ğ͘�ƚǁŽ�ϲ�ŵĞŵďĞƌĞĚ�ƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞůƚĂ�ƐĞůĨͲĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĨŝĞůĚ�;ĚĞůƚĂͲ^�&Ϳ�ŵĞƚŚŽĚ�;ƐĞĞ�
DĞƚŚŽĚƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϰͿ͘�^ĞǀĞƌĂů�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�;Ğ͘Ő͘�
ƚǁŽ�ĞƉŽǆŝĚĞƐͿ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĚĞĨĞĐƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;Ğ͘Ő͘�ƚǁŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞĨĞĐƚƐͿ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�
ĨŽƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͘�dŽ�ĐŚĞĐŬ�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�
ůĞǀĞůƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�<ŽŚŶͲ^ŚĂŵ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƚŚĞŽƌǇ�;d�Ͳ�&dͿ�
ŵĞƚŚŽĚƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϱ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϲͿ͘�&Žƌ�ĞĂĐŚ�ŵĞƚŚŽĚ͕�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�,KDK�ĂŶĚ�
>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�KͲW��D�ŝƐŽŵĞƌ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��D�ǁĞƌĞ�ƐŝŵŝůĂƌ͘�



ϵ�

&Žƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ͕�ǁĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ďǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŝƐŽŵĞƌƐ�ŝŶ�ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͕�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�
ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞƵƚƌĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�Ă��ŽůƚǌŵĂŶŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϳͿ͘�dŚĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚĞŶǇů�ďƵƚǇƌŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�
ĞƐƚĞƌ�ƐŝĚĞͲĐŚĂŝŶ͖�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ͘�dŚĞ�>hDK�ŝƐ�
ĚĞƉƌĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ�;ĂŶĚ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϰͲ
ϲ�ĨŽƌ�ĨƵůů�ĚĂƚĂ�ƐĞƚͿ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂƌďŽŶǇů�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,KDK�ŝƐ�
ƐŵĂůů�ŝŶ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝŽů�ĚĞĨĞĐƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĨĨĞĐƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�ŚŽůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�W��D�ƉŚĂƐĞ͘�
&ƌŽŵ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ;ĞͿ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�Ă�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
W��D�ƉŚĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ͘�dŚĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ĚĞĞƉ�;ƐĞǀĞƌĂů�ƚĞŶƚŚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞsͿ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘�dŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝƐ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ƉƌĞĚŝĐƚ͕�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞƐ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�
ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ�ƚŽ�ďŽƚŚ�Ă�ďƌŽĂĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>hDK�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
>hDK�ŽĨ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��D�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ͘��ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�
ĚĞĨĞĐƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�
�ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�ŝŶ�ŶĞĂƚ�W��D�ĨŝůŵƐ͘�dŽ�ƋƵĂŶƚŝĨǇ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ǁĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�;^�>�Ϳ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�;/dKͬdŝKϮͬW��D͗KͲW��Dͬ�Ăͬ�ůͿ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�
W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D�;Ϭй͕�Ϭ͘Ϯй͕�Ϭ͘ϵй͕�ϭ͘ϴй�ĂŶĚ�ϯ͘ϲйͿ͘��ĨĨĞĐƚƐ�
ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ϳϬͲϴϬ�Ŷŵ͘�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ʹ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϵ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�Ăƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĚƌŽƉƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
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ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝŶ�ƚŚĞ�Ĩŝůŵ͘��ůƐŽ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϵ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�Ă�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ŵŽĚĞů�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�^�>��ĚĂƚĂ͘ϯϮ�dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�;�Ž^Ϳ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĨŝƚƐ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�
ŶĂƌƌŽǁ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�Eƚ�ƚƌĂƉƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƉĞƌ�ǀŽůƵŵĞ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞů�ůǇŝŶŐ��ƚ
ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶ�ďĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ђϬ͘ϯϯ͕ϯϰ ;EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚƌĂƉƐ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘Ϳ�dŚĞ�ƚƌĂƉ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ĚĞƉƚŚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘��ůĞĐƚƌŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂƉƉĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲŐĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŵƵůƚŝƉůĞͲƚƌĂƉƉŝŶŐ�ŵŽĚĞů͘�^ŝŶĐĞ�ŽŶůǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ƚǇƉĞ�ŝƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�^�>��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�Eƚ͕�
�ƚ͕�ђϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĂƌĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚĞǀŝĐĞ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�;^ĞĞ�DĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐͿ͘�dŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�Ă�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉƐ�ǁĂƐ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ƚĂŝů�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�Žƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ��Ž^�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�Ĩŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĞǁĞƐƚ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĂͿ͕�;ďͿ͕�ĂŶĚ�;ĐͿ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ђϬ͕�Eƚ͕�ĂŶĚ��ƚ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ůĂƌŐĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶŽŵŝŶĂůůǇ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĨŝƚƚĞĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘
&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĂͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĨŝƚƚŝŶŐ�ĚƌŽƉƐ�ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŽŶĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�Ϭй�ƚŽ�ϯ͘ϲй�;ŵŽďŝůŝƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƌƵŶƐ�ŽĨ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
KͲW��D�ƐƚƵĚŝĞĚͿ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ďǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ͘�
&Žƌ�ůĞƐƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ůŝĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�Ϭ͘Ϯ�Ğs�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�W��D͕�ǁŚŝůĞ�
ĨŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�KͲW��D�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ĂƌĞ�ƐĞĞŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĐͿ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵƉůĞͲƚŽͲƐĂŵƉůĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚĞĚ�ƚƌĂƉ�ĚĞƉƚŚ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ůĂƌŐĞ͘�dŚĞ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƚŽ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĂƌŽƵŶĚ�
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Ϭ͘ϯ�Ğs�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϵ;ĨͿͿ͘�dŚĞ�^�>��ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƐŚĂůůŽǁ�
ĂŶĚ�ĚĞĞƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�>hDK�ŽĨ�ƚŚĞ�W��D͕�ĂƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�dŚĞ�ƐŚĂůůŽǁ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ďŽƚŚ�ƚŽ�ƉƵƐŚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�͚ďĂŶĚ͛�ŵŽďŝůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ƐĐŚĞŵĂƚŝĐĂůůǇ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϯ;ĚͿ͘�
�Ǉ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�>��ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�
ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐŽůĂƌ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲ�
W��D�;&ŝŐƵƌĞ�ϭĚͿ͘�tĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�^�>��ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ž^�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�
ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ͕�ϭ͘ϴй�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĂŶĚ�ϯ͘ϲй�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĨŝůŵƐ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ͕�
ƉĂƌƚůǇ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĨŝůŵƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ�;ZĚŝƌĞĐƚ�с�Ϯ͘Ϯ�п�ϭϬͲϮϬ�ŵϯƐͲϭͿ�
ĂŶĚ�ďĂŶĚͲƚŽͲƚƌĂƉ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽůĞ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĂƚĞ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĞƐ�;ǁŚŝĐŚ�ǁĞƌĞ�Ăůů�ƐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĂůƵĞ͕ܥ�଴ି ൌ ାିܥ ൌ
଴ାܥ ൌ ାିܥ ൌ�ϭϬͲϭϲ�ŵϯƐͲϭͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐĞƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚƵŶƚ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�;Z^�с�ϰ�ɏ ĐŵϮ�ĂŶĚ�ZW�с�ϭ͘ϵ�Ŭɏ�ĐŵϮ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇͿ͘�KƵƌ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĂƐŝƚŝĐ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďĞƐƚ�Ĩŝƚ�ƚŚĞ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŵŽĚŝĨǇ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞůͿ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
^�>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�
ĐƵƌƌĞŶƚͲǀŽůƚĂŐĞ�ƐǁĞĞƉƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�sŽĐ͕�:ƐĐ�ĂŶĚ�Ĩŝůů�ĨĂĐƚŽƌ�
ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĐŽŶƚĞŶƚ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ƐĞǀĞƌĞ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĂƚ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ĂƌŝƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�Ă�
ŐŝǀĞŶ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�;ĞǀŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐĂƚƚĞƌ�ŝŶ�^�>��ĚĞǀŝĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�Ăƚ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶͿ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ŶĞŐůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�KͲW��D�ŽŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ŽŶ�ŚŽůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ŝŶ�Ăůů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�
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�ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŽŶ�sŽĐ͕�
ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƉŚŽƚŽĐƵƌƌĞŶƚ�;dW�Ϳ͕�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�
ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŐĞ�;dWsͿ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞͲĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�;��Ϳ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
Ăƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ͕�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞ�sŽĐ�ƵŶĚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕�ŝƐ�ƉůŽƚƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�
ϰ;ĂͿ͘�&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ďͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�
ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��Ɛ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĂͿ͕�ŝŶ�Ăůů�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƌŝƐĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�sŽĐ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƚĂŝů�
ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŝĨƚĞĚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ƚŽ�
ůŽǁĞƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͗�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ϰ͘ϯ�п�ϭϬϭϲ�ĐŵͲϯ͕�
ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐĞƚŝĐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�؆�ϭϰϬ�ŵs�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ϭй�ĂŶĚ�Ϭ͘ϰй�KͲ
W��D͕�ĂŶĚ�؆�ϭϯϬ�ŵs�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�Ϭ͘ϰй�ĂŶĚ�ϭй�KͲW��D͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƋƵĂƐŝͲ&Ğƌŵŝ�ůĞǀĞů�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�sŽĐ͕�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�
ŝŶũĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�KͲW��D͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘�
&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĚͿ�ƐŚŽǁƐ͕�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ʹ�sŽĐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��Ž^�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�^�>��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�ŝŶ�&ŝŐ͘�ϭ;ĚͿ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�݊ሺ ୭ܸୡሻ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŝĨƚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�sŽĐ�ǁŝƚŚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ĂƌĞ�
ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ďŽƚŚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ͘�
&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ďͿ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ĞǆŚŝďŝƚ�ůŽŶŐĞƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�Ăƚ�
ĨŝǆĞĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ͘�>ŽŶŐĞƌ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ŝŶ�
ůŽĐĂůŝǌĞĚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�Ăƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ďǇ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�
Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ŵĞĞƚ͘�dŚĞ�sŽĐ�ǀĂůƵĞƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ŽƉƉŽƐŝŶŐ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ůŽŶŐĞƌ�
ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵďͲŐĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ͕�ŵĂƚĐŚ��ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
sŽĐ�ǀĂůƵĞƐ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĐͿ�;ƐĞĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�



ϭϯ�

ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚͿ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉ�
ƐƚĂƚĞƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƐůŽǁĞƌ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ĨŝǆĞĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďĞŶĞĨŝƚ�sŽĐ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ĐŚĂƌŐĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�;ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞƌ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶͿ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƋƵĂƐŝͲ
&Ğƌŵŝ�ůĞǀĞů�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘�
dWs�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ͕�ďƵƚ�ĐĂŶŶŽƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ͕�ƚƌĂƉ�ŵĞĚŝĂƚĞĚ�Žƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘���ĨŝƌƐƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĐŽŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂůŝƚǇ�
ĨĂĐƚŽƌƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ŽĨ�sŽĐ�ŽŶ�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�΀&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĐͿ΁͘�dŚĞ�ŝĚĞĂůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�݊୧ୢ�ƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�؆�ϭ�ƚŽ�؆�Ϯ�ĞŝƚŚĞƌ�
ǁŚĞŶ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ďĞĐŽŵĞƐ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞƐ͕�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚĞĞƉĞƌ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŐĂƉ͘ϯϱ�,ĞƌĞ͕�ƚŚĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�݊୧ୢ�ǁŝƚŚ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘��ŽƚŚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�;ŵŽƌĞ�ďƵůŬ�ƚƌĂƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞƌ�ƚƌĂƉƐͿ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�݊୧ୢ
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�KͲW��D�ǁĞƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�
ĨƌŽŵ�ďůĞŶĚƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĂƐ�ĨŝůŵƐ͕�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭϬ͕�ĞůŝŵŝŶĂƚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�dWs�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�
&ŝŶĂůůǇ͕�ĐŚĂƌŐĞͲĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƐŚŽƌƚ�ĐŝƌĐƵŝƚ�;ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ăƚ�ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ĂƐ�
ĂďŽǀĞͿ͕�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĂƐƐĂǇ�ƚŚĞ�ĂǀĞƌĂŐĞ�;ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽůĞͿ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ĚĂƚĂ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭϭͿ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^�>��ĚĂƚĂ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŵŽďŝůŝƚǇ�ƵƉŽŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�^�>�͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĐŚĂƌŐĞ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚŽůĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůĞƐƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘�
�ůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐĞƐ͘��Ɛ�Ă�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƉƌŽďĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďůĞŶĚ��Ž^�ǁĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�



ϭϰ�

W��d�d͗;W��D͗KͲW��DͿ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ�;�>Ϳ�ĂŶĚ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�;�Y�Ϳ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�^ŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱĂ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůŝƐĞĚ��>�ƐƉĞĐƚƌĂ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚ�ĂŶĚ�
ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĞĂŬ�Ăƚ�؆�ϭ͘Ϯ�Ğs�ŝƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ĚĞĐĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞͲƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐƚĂƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�W��d�d͗W��D�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͕�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘ϯϲ��ŽŶƚƌŽů�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ�ŽŶ�
ƉƵƌĞ�W��d�d�Žƌ�W��D�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƌŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ďĂŶĚͲƚŽͲďĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�
ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭϮͿ͘�dŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞͲƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ƐŚŝĨƚĞĚ�ƚŽ�
ƐůŝŐŚƚůǇ�ůŽǁĞƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŝŶ�ƐĂŵƉůĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƋƵĂŶƚƵŵ�ǇŝĞůĚ�
ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ�;ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶͿ͘�dŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ƉŽŽƌĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘
�ůƐŽ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ;ĂͿ�ĂƌĞ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ��Y��ƐƉĞĐƚƌĂ͕�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ��Y��ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ��>�ƐƉĞĐƚƌĂ͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�;ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�
ŽĨ�KͲW��D�ƐĞĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭϯͿ͘ϯϳ�dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞͲƚƌĂŶƐĨĞƌ�
ƐƚĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĂŶ�ŝŶ�ĨƌĞƐŚ�ďůĞŶĚƐ�ŝƐ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐůŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲ
ŐĂƉ��Y��ĐƵƌǀĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƚŽ��Y��ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲŐĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�
ďĞĐŽŵĞƐ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ͘�
&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵďͲďĂŶĚͲŐĂƉ��Y��ĚĂƚĂ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�sŽĐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂůůǇ�ďĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ůŽƐƐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁĂƐ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�;sŽĐ͕ƌĂĚͿ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ϯϳ dŚŝƐ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�sŽĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŚŽĐŬůĞǇʹYƵĞŝƐƐĞƌ�ůŝŵŝƚ�ĨŽƌ�
ƐŝŶŐůĞ�ũƵŶĐƚŝŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲƐƚĞƉͲůŝŬĞ�ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŽĨ�ƉƌĂĐƚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞƐĞ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ƌĂĚŝĂƚŝǀĞͲůŝŵŝƚ�sŽĐ͕ƌĂĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ�sŽĐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ůŽƐƐĞƐ�;'sŽĐ͕ŶŽŶͲƌĂĚͿ͘�^ŚŽǁŶ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϱ;ďͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�sŽĐ�ůŽƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'sŽĐ͕ŶŽŶͲƌĂĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�Ă�
ƐĞƌŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͘�dŚĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶŽŶͲƌĂĚŝĂƚŝǀĞ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐůŽǁ�
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^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϴ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞ�sŽĐ�ǀĂůƵĞƐ͘Ϳ�dŚĞƐĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚƌĂƉͲŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂůŝƚǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ�;&ŝŐƵƌĞ�ϰ;ĐͿͿ͘�

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŽǁͲĐŽƐƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŽƉƚŽͲĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ăŝƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂů�
ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚŝŽŶ͘��ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞĨĨŽƌƚ͕�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵŶĐůĞĂƌ͘�/ƚ�ŝƐ�
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�;ŽǆǇŐĞŶ͕�ǁĂƚĞƌ͕�ŚĞĂƚͿ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�;ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͕�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞƐͿ�ďƵƚ�ĨĞǁ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�tŚŝůƐƚ�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�
ƉŚŽƚŽƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶũƵŐĂƚĞĚ�ĚŽŶŽƌ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�͕ϱ͕ϲ͕ϴ͕ϯϴ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ůŝƚƚůĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘ϮϮͲϮϱ����ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽ�
ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĞĚ͘���
,ĞƌĞ͕�ǁĞ�ƵƐĞĚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D͕�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞƐ�
ĂŶĚ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ͕�ĂĐƚ�ĂƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�tŚŝůƐƚ�ƉƌŝŽƌ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂĚ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ĞƉŽǆŝĚĞƐϮϳ
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽǆǇŐĞŶŝĐ�ĚĞĨĞĐƚƐϮϭ͕ϯϭ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŽǆǇŐĞŶ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐϮϮ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕Ϯϯ�ƚŚĞ�
ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŚĂĚ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ͘�WƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ƐŝŵƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�
ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƉŚŽƚŽĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚĂƚŝǀĞ�ƉͲĚŽƉŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ͕ϯϵ͕ϰϬ�Žƌ�
ŝŶǀŽŬĞĚ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕ϰϭͲϰϯ�ďƵƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŽƌŝŐŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
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ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐŚŽǁ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�W��D�ĐĂƵƐĞƐ�
ůŽƐƐĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ŽƉĞŶͲĐŝƌĐƵŝƚ�ǀŽůƚĂŐĞ͕�ƐŚŽƌƚͲĐŝƌĐƵŝƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�Ĩŝůů�ĨĂĐƚŽƌ͘�DŽƌĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͕�Žƌ�
ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ͕�ǁĞ�ĐĂŶ͕�ŝŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕�ƉƌĞĚŝĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘�
/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŽǁ�ůŝŐŚƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�ŝƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�
ĐŽƌƌŽďŽƌĂƚŝŶŐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĨŝůŵƐ�;^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϭͿ͘ϮϮ�dŚŝƐ�ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŽǆǇŐĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĂŵƉůĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ�;Ğ͘Ő͘�
ŽƉƚŝĐĂů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐͿ�ŝƐ�ĂƐ�ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ�ĂƐ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�W��D͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶ�ŝĚĞĂů�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂďůĞ�ŽƉƚŽͲ
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ͘��ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐŵĂůůͲŵŽůĞĐƵůĂƌ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌŐŽ�ĞƉŽǆŝĚĞ�ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŽ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂƐ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͕�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ƚŽ�
ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƚŝŵĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ƉŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�
ƐůŽǁĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŶŽŶͲĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌƐ͕ϰ�ďƵƚ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�KƵƌ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƚŚƵƐ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĂĐĐĞƉƚŝŶŐͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚ�



ϭϳ�

ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�KƵƌ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƉĞƌŽǀƐŬŝƚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�W��D�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌ͘ϰϱ

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞͲŝƚĞƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉůĂǇ�ŽĨ�
ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐŽŶĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ŝŶĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚƌĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ĚŽŶŽƌ�
ƉŽůǇŵĞƌƐ�ŵĂǇ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƐƵƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͕ϮϬ�ůŝŬĞůǇ�ŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ůŽǁ�ŽǆǇŐĞŶ�
ƐŽůƵďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ƚƌŝƉůĞƚ�ůŝĨĞƚŝŵĞ͘ϭϰ͕ϰϲ�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŚĞƌĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
ƌŽůĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƐƚĂďůĞ�ĚŽŶŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŽĚĞƐ�ĂƌĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŝŶ�
ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘��

DĞƚŚŽĚƐ
DĂƚĞƌŝĂůƐ͘ W��d�d�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭͲDĂƚĞƌŝĂůƐ͘��ůů�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ǁĞƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�^ŽůĞŶŶĞ��s͘�
�ŚůŽƌŽďĞŶǌĞŶĞ�;��Ϳ͕�ǌŝŶĐ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ĚŝŚǇĚƌĂƚĞ͕�ϮͲŵĞƚŚŽǆǇĞƚŚĂŶŽů͕�ĂŶĚ�ĞƚŚĂŶŽůĂŵŝŶĞ�ǁĞƌĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
ĨƌŽŵ�^ŝŐŵĂ��ůĚƌŝĐŚ͘�DŽKϯ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�^ƚƌĞŵ��ŚĞŵŝĐĂůƐ͘��ůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�
�ĞǀŝĐĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ͘ /dK�ŐůĂƐƐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƐĞƋƵĞŶƚŝĂůůǇ�ǁŝƚŚ�,ĞůůŵĂŶĞǆ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ͕�
ĚĞŝŽŶŝǌĞĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂĐĞƚŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ŝƐŽƉƌŽƉǇů�ĂůĐŽŚŽů�ŝŶ�ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐ�ďĂƚŚ͘�WŽůǇ;ϯ͕ϰͲ
ĞƚŚǇůĞŶĞĚŝŽǆǇƚŚŝŽƉŚĞŶĞͿͲƉŽůǇ;ƐƚǇƌĞŶĞƐƵůĨŽŶĂƚĞͿ͕�,ĞƌĂĞƵƐ��ůĞǀŝŽƐ�W�sW��/�ϰϬϴϯ͕�;W��Kd͗W^^Ϳ�Žƌ��ŶK�
ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�;ϭϬϵ͘ϴ�ŵŐ�ŽĨ�ǌŝŶĐ�ĂĐĞƚĂƚĞ�ĚŝŚǇĚƌĂƚĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ϭ�ŵů�ŽĨ�ϮͲŵĞƚŚŽǆǇĞƚŚĂŶŽů�ĂŶĚ�
ϯϬ͘Ϯ�ђů�ŽĨ�ĞƚŚĂŶŽůĂŵŝŶĞͿ�ǁĂƐ�ƐƉŝŶͲĐŽĂƚĞĚ�ŽŶ�ƉůĂƐŵĂ�ƚƌĞĂƚĞĚ�/dK�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�Ăƚ�ϰϬϬϬ�ƌƉŵ�ĨŽƌ�ϰϬ�Ɛ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƌŵĂů�ĂŶŶĞĂůŝŶŐ�Ăƚ�ϭϱϬ�Ž��ĨŽƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�DŽKϯ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌůĂǇĞƌ͕�
ϭϬ�Ŷŵ�ŽĨ�DŽKϯ�ǁĂƐ�ƚŚĞƌŵĂůůǇ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/dK�ĐŽĂƚĞĚ�ŐůĂƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ǀĂĐƵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�п�ϭϬͲϱ�ŵďĂƌ͘�
W��d�d�ĂŶĚ�W��D�;ϭ͗ϮͿ�ǁĞƌĞ�ĐŽͲĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ����Ăƚ�ϲϬ�q��ĂŶĚ�ƐƚŝƌƌĞĚ�Ăƚ�ϭϯϬϬ�ƌƉŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭϴ�ŵŐͬŵů�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ŐůŽǀĞďŽǆ͘�dŚĞ�ďůĞŶĚ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƐƉŝŶͲ



ϭϴ�

ĐŽĂƚĞĚ�ŽŶ�W��Kd͗W^^͕�DŽKϯ͕�Žƌ��ŶK�ĐŽĂƚĞĚ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͕�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ŝŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ΕϳϬŶŵ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ϯϬ�Ŷŵ�ŽĨ�ĐĂůĐŝƵŵ�ĂŶĚ�ϭϬϬ�Ŷŵ�ŽĨ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�;Žƌ�ϭϬ�Ŷŵ�ŽĨ�DŽKϯ�ĂŶĚ�ϭϬϬ�
Ŷŵ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĨŽƌ��ŶK�ĚĞǀŝĐĞͿ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞƌŵĂůůǇ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďůĞŶĚ�ůĂǇĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ǀĂĐƵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�п�ϭϬͲϱ

ŵďĂƌ͕�ĚĞĨŝŶŝŶŐ�ĂĐƚŝǀĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�Ϭ͘ϭϱ�ĐŵϮ͘�dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ŐůĂƐƐ�ƐůŝĚĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞƉŽǆǇ�ŝŶ�
ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ŐůŽǀĞďŽǆ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ͘��ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇʹǀŽůƚĂŐĞ�;:ʹsͿ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�<ĞŝƚŚůĞǇ�ϮϰϬϬ�ƐŽƵƌĐĞŵĞƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ͕�EĞǁƉŽƌƚ�ϵϮϭϵϯ�ͲϭϬϬϬ�ƐŽůĂƌ�
ƐŝŵƵůĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŐŚƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ϵϬ�ŵtͬĐŵϮ͘�
�ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘ W��d�d͗W��D�ĨŝůŵƐ�ĨĂďƌŝĐĂƚĞĚ�ŽŶ�W��Kd͗W^^�ĐŽĂƚĞĚ�/dK�ŐůĂƐƐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�;ƌĞůĂƚŝǀĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ΕϯϬйͿ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�
ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƚĞǆƚ͘�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐĞůĞĐƚŝǀĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�
ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ�W��D�;Ϯϰ�ŵŐͿ�ŝŶ����;ϭ�ŵůͿ�ŝŶ�Ă�ϭϱ�ŵů�ǀŝĂů�Ăƚ�ϲϬ�q��ǁŝƚŚ�Ɛƚŝƌ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϭϯϬϬ�ƌƉŵ�ŝŶ�Ă�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�
ĨŝůůĞĚ�ŐůŽǀĞďŽǆ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚĞ�ǀŝĂů�ŽĨ�W��D�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�Ɛƚŝƌ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ϯϬϬ�ƌƉŵ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͘�
yW^�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘ yW^�ĚĂƚĂ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�<ƌĂƚŽƐ��ǆŝƐ�^ƵƉƌĂ�;<ƌĂƚŽƐ��ŶĂůǇƚŝĐĂů͕�
DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ͕�h͘<͘Ϳ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚĞĚ��ů�<ɲ�ƐŽƵƌĐĞ͘��ůů�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ�
ŶĞƵƚƌĂůŝǌĞƌ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ĐŚĂƌŐŝŶŐ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐĂƌďŽŶ�ƉĞĂŬ�ŝƐ�ĐŚĂƌŐĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ƚŽ�Ϯϴϰ͘ϱ�Ğs͘ϰϳ͕ϰϴ
�ĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĂƐƚĞƌŝŶŐ�Ă�Ϯ͘ϱ�Ŭs��ƌϱϬϬн�ĐůƵƐƚĞƌ�ďĞĂŵ�ŽǀĞƌ�Ă�ϯ�
ŵŵ�п�ϯ�ŵŵ�ĂƌĞĂ�ŐŝǀŝŶŐ�Ă�ƚǇƉŝĐĂů�ƐĂŵƉůĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽĨ�ϱ͘ϱϯ�Ŷ�͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ĨŝƚƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ���^��yW^�ǁŝƚŚ�
^ŚŝƌůĞǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ͘��
D�>�/ͲdK&�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘ �ůů�ƐĂŵƉůĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŚůŽƌŽďĞŶǌĞŶĞ�Ăƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭŵŐͬŵ>͘�D�>�/�ŵĂƚƌŝǆ�ƚƌĂŶƐͲϮͲ΀ϯͲ;ϰͲƚĞƌƚͲďƵƚǇůƉŚĞŶǇůͿͲϮͲŵĞƚŚǇůͲϮͲ
ƉƌŽƉĞŶǇůŝĚĞŶĞ΁ŵĂůŽŶŽŶŝƚƌŝůĞ�;��d�Ϳ�ǁĂƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�/ŶƐŝŐŚƚ��ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�>ƚĚ͘�;tĞŵďůĞǇ͕�h͘<͘Ϳ͕�
ĂŶĚ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŚůŽƌŽďĞŶǌĞŶĞ�Ăƚ�ϮϬŵŐͬŵ>͘�^ŽůƵƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞ�ĂŶĚ�ŵĂƚƌŝǆ�ǁĞƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƐŽ�
ƚŚĞ�ŵĂƚƌŝǆ�ŝƐ�ŝŶ�ΕϮϱϬͲϭϬϬϬ�ĨŽůĚ�ŵŽůĂƌ�ĞǆĐĞƐƐ͕�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ϭђ>�ŽĨ�ƐĂŵƉůĞ�ƚŽ�ϰϵђ>�ŽĨ�ŵĂƚƌŝǆ͘�Ϭ͘ϱ�ђ>�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵŝǆƚƵƌĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĂŵƉůĞ�ǁĂƐ�ƐƉŽƚƚĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�D�>�/�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌŝĞĚ�ŝŶ�Ăŝƌ͘�



ϭϵ�

D�>�/ͲdK&�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ŶĞŐĂƚŝǀĞͲƌĞĨůĞĐƚƌŽŶ�ŵŽĚĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ƵůƚƌĂĨůĞyƚƌĞŵĞ�ŵĂƐƐ�
ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ�;�ƌƵŬĞƌ��ĂůƚŽŶŝĐƐ͕��ƌĞŵĞŶ͕�'ĞƌŵĂŶǇͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�^ŵĂƌƚďĞĂŵͲ//�EĚ͗z�'�
ůĂƐĞƌ�;ʄ�с�ϯϱϱ�ŶŵͿ͘��ĂƚĂ�ǁĂƐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĨůĞǆ�ŽŶƚƌŽů�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀϯ͘ϰ͕�ǁŚŝůĞ�ƉŽƐƚͲĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĨůĞǆ�ŶĂůǇƐŝƐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǀϯ͘ϰ͘�W��D�ĂŶĚ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĂŶĂůŽŐƵĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ƌĂĚŝĐĂů�ŝŽŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�;DоͻͿ͘�dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞƐ�ǁĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǆŝĚŝƐĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘
�&d�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͘�tĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ŽƉƚŝŵŝƐĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝŶ�
'ĂƵƐƐŝĂŶϬϵ�ĨŽƌ�E͕�Eнϭ�ĂŶĚ�EͲϭ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�,KDK�;ĂŶĚ�>hDKͿ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĨŽƵŶĚ�ďǇ�
ĐŽŵƉƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�E�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�EͲϭ�;EнϭͿ ƐǇƐƚĞŵ͘�
�ůů�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ϯ>zW�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϲͲϯϭŐΎ�ďĂƐŝƐ�ƐĞƚ͘ϰϵ

�ůĞĐƚƌŽůƵŵŝŶĞƐĐĞŶĐĞ͘ ��>�ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐƚƌŽŐƌĂƉŚ�;�ŶĚŽƌ�^ŚĂŵƌŽĐŬ�ϯϬϯͿ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
Ă�/Ŷ'Ă�Ɛ�ƉŚŽƚŽĚŝŽĚĞ�ĂƌƌĂǇ�;�ŶĚŽƌ�ŝ�h^�ϰϵϭͿ�ĐŽŽůĞĚ�ƚŽ�ͲϵϬ�Σ�͕�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă��ĞŶƚŚĂŵ��>Ϯ�ƋƵĂƌƚǌ�
ŚĂůŽŐĞŶ�ůĂŵƉ�ǁŝƚŚ�ŬŶŽǁŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͘��>�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬϬ�ŵ�ͬĐŵϮ͕�ŽŶ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͘�
�ǆƚĞƌŶĂů�ƋƵĂŶƚƵŵ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ͘ �Y��ǁĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŐƌĂƚŝŶŐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ�;�s/��/'/<ZKD�ϮϰϬͿ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŝĐ�ůŝŐŚƚ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚƵŶŐƐƚĞŶ�ŚĂůŽŐĞŶ�ůŝŐŚƚ�ƐŽƵƌĐĞ͘�dŚĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŝĐ�
ůŝŐŚƚ�ǁĂƐ�ŵŽĚƵůĂƚĞĚ�Ăƚ�ϮϵϬ�,ǌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŽƉƉĞƌ͕�ĂŶĚ�Ă�^ƚĂŶĨŽƌĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�^ǇƐƚĞŵƐ�^ZϯϴϬ�ůŽĐŬͲŝŶ�
ĂŵƉůŝĨŝĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚƌĂŶƐŝŵƉĞĚĂŶĐĞ�ĂŵƉůŝĨŝĞƌ�ŽĨ�ϭϬϲ�sͬ�͕�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƉŚŽƚŽĐƵƌƌĞŶƚ͘�>ŽŶŐ�ƉĂƐƐ�ĨŝůƚĞƌƐ�Ăƚ�ϳϴϬ�ĂŶĚ�ϴϱϬ�Ŷŵ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĨŝůƚĞƌ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐĂƚƚĞƌĞĚ�ůŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĂƚŽƌ͘�dŚĞ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ϯϬϬ�ƚŽ�ϭϬϬϬ�Ŷŵ�ĂŶĚ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝůŝĐŽŶ�
ƉŚŽƚŽĚŝŽĚĞ͘�
�ůĞĐƚƌŽŶ�ŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞƐ͘�ŐůĂƐƐ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƉƌĞĚĞĨŝŶĞĚ�ůĂǇĞƌ�;у�ϳϬ�ŶŵͿ�ŽĨ�ŝŶĚŝƵŵ�ĚŽƉĞĚ�ƚŝŶ�
ŽǆŝĚĞ�;/dKͿ�ǁĞƌĞ�ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĐĞƚŽŶĞ�ďĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ŝŶ�ĂŶ�/W��ďĂƚŚ͕�ĨŽƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚƌŝĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ͘�dŝƚĂŶŝƵŵ�ĚŝŽǆŝĚĞ�;dŝKϮͿ�ĨŝůŵƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�



ϮϬ�

ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�/dK�ďǇ�ƐƉŝŶ�ĐŽĂƚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞĐƵƌƐŽƌ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ϳϬ�ђ>�ƚŝƚĂŶŝƵŵ�ŝƐŽƉƌŽƉŽǆŝĚĞ͕�ϱϱ�ђ>�
ĞƚŚĂŶŽůĂŵŝŶĞ�ĂŶĚ�ϭ�ŵ>�ϮͲŵĞƚŚŽǆǇĞƚŚĂŶŽů͘�dŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽǀĞŶ�ĨŽƌ�ϭ�ŚŽƵƌ�Ăƚ�
ϱϬϬ�Σ�͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�dŝKϮ�Ĩŝůŵ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬ�Ŷŵ�ƚŚŝŶŬ͘�dŚĞ�ƉƌĞͲĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ǁĂƐ�ƐƉƵŶ�ŽŶƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƵďƐƚƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ�Ĩŝůŵ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϴϬ�Ŷŵ͘�dŚĞ�ďĂĐŬ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞƌŵĂů�ĂŶŶĞĂůŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ŚŝŐŚ�ǀĂĐƵƵŵ�;ф�ϱ�п�ϭϬͲϲ�dŽƌƌͿ͘��ĂůĐŝƵŵ�;�ĂͿ�ǁĂƐ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ϭ��ͬƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŝŶĂů�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ĂƌŽƵŶĚ�ϯϬ�Ŷŵ͘���ƚŚŝĐŬ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ĂůƵŵŝŶŝƵŵ�ǁĂƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞǀĂƉŽƌĂƚĞĚ�Ăƚ�Ă�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϮϬ��ͬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ůĂǇĞƌ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ϭϱϬ�Ŷŵ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�ĚĞǀŝĐĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ͗�ŐůĂƐƐͬ/dKͬdŝKϮͬW��Dͬ�Ăͬ�ů͘�dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ŝŶĞƌƚ�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�;EϮͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ͘�
^�>��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�;:ʹsͿ�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐŽƵƌĐĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ƵŶŝƚ�;^DhͿ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐůŽǁ�ƐĐĂŶ�ƌĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ƐƚĞĂĚǇͲƐƚĂƚĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�;Ϭ�ї�ϱsͿ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƌĞǀĞƌƐĞ�;Ϭ�ї�Ͳϱ�sͿ�ďŝĂƐ͘�^ŝŶĐĞ�ŶŽ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ďŝĂƐ�ƉŽůĂƌŝƚǇ͕�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ďƵŝůƚͲŝŶ�ǀŽůƚĂŐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌƵůĞĚ�ŽƵƚ͘�dŚĞ�:Ͳs�ĐƵƌǀĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂůůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƌŝĨƚͲĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ƐŽůǀĞƌ�ĐĂůůĞĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ�^ĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ��ŶĂůǇƐŝƐ�;�^�Ϳ͘�
dŚĞ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƵƐĞƐ�Ă�ŵƵůƚŝƉůĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐͲƌĞůĞĂƐĞ�ŵŽĚĞů�ǁŚŝĐŚ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ͘�dƌĂƉƐ�ǁĞƌĞ�
ŵŽĚĞůůĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŝŽŶ�ďĂŶĚ�ĞĚŐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂůůŽǁĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�
Ϭ͘ϭ�Ğs͘�dŽ�Ĩŝƚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�:ʹs�ĐƵƌǀĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ǁĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ͕�ƚƌĂƉ�ĚĞƉƚŚ͕�
ĞůĞĐƚƌŽŶ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĂƌƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŝŶũĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ǀĂƌǇ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�
ϭ� �Ƶŝ͕�z͘�Ğƚ�Ăů͘�&ŝŶĞͲdƵŶĞĚ�WŚŽƚŽĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�>ĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ��ĐŚŝĞǀŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϭϯй��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�Ă�&ƵůůĞƌĞŶĞͲ&ƌĞĞ�dĂŶĚĞŵ�KƌŐĂŶŝĐ�^ŽůĂƌ��Ğůů͘�:͘��ŵ͘��ŚĞŵ͘�^ŽĐ͘ ϭϯϵ͕�ϳϯϬϮͲϳϯϬϵ�;ϮϬϭϳͿ͘�



Ϯϭ�

Ϯ� >ŝƵ͕�z͘�Ğƚ�Ăů͘��ŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ĞŶĂďůĞƐ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐĂƐĞƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚͲĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�EĂƚƵƌĞ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ϱ͕�ϱϮϵϯ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϴͬŶĐŽŵŵƐϲϮϵϯ�;ϮϬϭϰͿ͘�ϯ� �ŚĂŽ͕�t͘�Ğƚ�Ăů͘�&ƵůůĞƌĞŶĞͲ&ƌĞĞ�WŽůǇŵĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϭй��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ǆĐĞůůĞŶƚ�dŚĞƌŵĂů�^ƚĂďŝůŝƚǇ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ Ϯϴ͕�ϰϳϯϰͲϰϳϯϵ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚŵĂ͘ϮϬϭϲϬϬϮϴϭ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϰ� �ĂƌĂŶ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇͲƐƚĂďŝůŝƚǇͲĐŽƐƚ�ŐĂƉ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂďůĞ�ƐŵĂůů�ŵŽůĞĐƵůĞ�ĂĐĐĞƉƚŽƌ�ƚĞƌŶĂƌǇ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�EĂƚƵƌĞ�DĂƚĞƌŝĂůƐ ϭϲ͕�ϯϲϯͲϯϲϵ�;ϮϬϭϳͿ͘�ϱ� :ƆƌŐĞŶƐĞŶ͕�D͕͘�EŽƌƌŵĂŶ͕�<͘�Θ�<ƌĞďƐ͕�&͘��͘�^ƚĂďŝůŝƚǇͬĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�^ŽůĂƌ��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ ϵϮ͕�ϲϴϲͲϳϭϰ�;ϮϬϬϴͿ͘�ϲ� :ƆƌŐĞŶƐĞŶ͕�D͘�Ğƚ�Ăů͘�^ƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�DĂƚĞƌŝĂůƐ Ϯϰ͕�ϱϴϬͲϲϭϮ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϳ� �ŵŵŽƚƚ͕��͘�:͘�D͘�Ğƚ�Ăů͘�/ŶͲƐŝƚƵ͕�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ�ĨŽƌ�ŽĨĨͲŐƌŝĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐ ϭϰϵ͕�ϮϴϰͲϮϵϯ�;ϮϬϭϲͿ͘�ϴ� <ĂǁĂŶŽ͕�<͘�Ğƚ�Ăů͘��ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�Ăŝƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�^ŽůĂƌ��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ ϵϬ͕�ϯϱϮϬͲϯϱϯϬ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϭϲͬũ͘ƐŽůŵĂƚ͘ϮϬϬϲ͘Ϭϲ͘Ϭϰϭ�;ϮϬϬϲͿ͘�ϵ� �ŚŵĞĚ͕�Z͕͘�^ŝŵďƌƵŶŶĞƌ͕��͕͘�^ĐŚǁĂďĞŐŐĞƌ͕�'͕͘��ĂŝŐ͕�D͘��͘�Θ�^ŝƚƚĞƌ͕�,͘��ŝƌ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ϲϬ�ďĂƐĞĚ�ŶͲƚǇƉĞ�K&�dƐ͘�^ǇŶƚŚ͘�DĞƚ͘ ϭϴϴ͕�ϭϯϲͲϭϯϵ�;ϮϬϭϰͿ͘�ϭϬ� ,ĞƵŵƵĞůůĞƌ͕�d͘�Ğƚ�Ăů͘�DŽƌƉŚŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĚŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘��ŶĞƌŐǇ�Θ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ ϵ͕�ϮϰϳͲϮϱϲ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬ�ϱ��ϬϮϵϭϮ<�;ϮϬϭϲͿ͘�ϭϭ� ,ĞƵŵƵĞůůĞƌ͕�d͘�Ğƚ�Ăů͘�ZĞĚƵĐŝŶŐ�ďƵƌŶͲŝŶ�ǀŽůƚĂŐĞ�ůŽƐƐ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ďǇ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ĐƌǇƐƚĂůůŝŶŝƚǇ͘��ŶĞƌŐǇ�Θ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ ϳ͕�ϮϵϳϰͲϮϵϴϬ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬ�ϰ��ϬϭϴϰϮ'�;ϮϬϭϰͿ͘�ϭϮ� >ŝ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞͲďĂƐĞĚ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ďǇ�ůŝŐŚƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘�EĂƚ͘��ŽŵŵƵŶ͘ ϰ͗ϮϮϮϳ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϭϯ� tŽŽĚ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�EĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ŽƉƚŝĐĂů�ĂďƐŽƌƉƚŝŽŶ�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĂƚŝŽŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉŚŽƚŽƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝŬĞƚŽƉǇƌƌŽůŽƉǇƌƌŽůĞ�;�WWͿͲďĂƐĞĚ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ĐŽƉŽůǇŵĞƌƐ͘��ŶĞƌŐǇ�Θ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ ϴ͕�ϯϮϮϮͲϯϮϯϮ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬ�ϱ��Ϭϭϵϳϰ��;ϮϬϭϱͿ͘�ϭϰ� ^ŽŽŶ͕�z͘�t͘�Ğƚ�Ăů͘��ŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚƌŝƉůĞƚ�ǇŝĞůĚ͕�ƐŝŶŐůĞƚ�ŽǆǇŐĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌͬĨƵůůĞƌĞŶĞ�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ͘��ŚĞŵŝĐĂů��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵͿ ϰϵ͕�ϭϮϵϭͲϭϮϵϯ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϯϵͬĐϮĐĐϯϴϮϰϯĂ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϭϱ� �ŝƐƚůĞƌ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�W��D�ŽŶ�ƚŚĞ�WŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�<ŝŶĞƚŝĐƐ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐƐ͘��ŚĞŵ͘�DĂƚĞƌ͘ Ϯϰ͕�ϰϯϵϳͲϰϰϬϱ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϭϲ� ZĂŽ͕��͘�D͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽŝŶĚƵĐĞĚ�WŽůǇŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ŽůŝĚ��ϲϬ�&ŝůŵƐ͘�^ĐŝĞŶĐĞ Ϯϱϵ͕�ϵϱϱͲϵϱϳ�;ϭϵϵϯͿ͘�ϭϳ� �ŬůƵŶĚ͕�W͘��͕͘�ZĂŽ͕��͘�D͕͘��ŚŽƵ͕�W͕͘�tĂŶŐ͕�z͘�Θ�,ŽůĚĞŶ͕�:͘�D͘�WŚŽƚŽĐŚĞŵŝĐĂů�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ��ϲϬ�ĂŶĚ��ϳϬ�ĨŝůŵƐ͘�dŚŝŶ�^ŽůŝĚ�&ŝůŵƐ Ϯϱϳ͕�ϭϴϱͲϮϬϯ�;ϭϵϵϱͿ͘�ϭϴ� �ŝƐƚůĞƌ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ��ĨĨĞĐƚ�ŽĨ�W��D��ŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ��ƵůŬ�,ĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘ ϰ͕�ϭϯϬϬϲϵϯ�;ϮϬϭϰͿ͘�ϭϵ� WŝĞƌƐŝŵŽŶŝ͕�&͘�Ğƚ�Ăů͘�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽĚŝŵĞƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��D�ĐƌǇƐƚĂůůŝǌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƉŽůǇŵĞƌ͗�&ƵůůĞƌĞŶĞ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞƌŵĂů�ƐƚƌĞƐƐ͘�:͘�WŽůǇŵ͘�^Đŝ͘�WĂƌƚ��͗�WŽůǇŵ͘�WŚǇƐ͘ ϱϭ͕�ϭϮϬϵͲϭϮϭϰ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϮϬ� ^ŚŽŐŽ͕�z͘�Ğƚ�Ăů͘�D�>�/ͲdK&�D^�^ƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ�/ƚƐ�^ƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ďǇ�Wϯ,d͘��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�>ĞƚƚĞƌƐ ϰϰ͕�ϯϯϵͲϯϰϭ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϮϰϲͬĐů͘ϭϰϭϬϮϱ�;ϮϬϭϱͿ͘�Ϯϭ� yŝĂŽ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�^ǇŶƚŚĞƐŝƐ�ŽĨ�΀ϱϵ΁&ƵůůĞƌĞŶŽŶĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĞƌŽǆŝĚĞͲDĞĚŝĂƚĞĚ�^ƚĞƉǁŝƐĞ��ůĞĂǀĂŐĞ�ŽĨ�&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŬĞůĞƚŽŶ��ŽŶĚƐ�ĂŶĚ�yͲƌĂǇ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�dŚĞŝƌ�tĂƚĞƌͲ�ŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�KƉĞŶͲ�ĂŐĞ��ŽŵƉůĞǆĞƐ͘�:͘��ŵ͘��ŚĞŵ͘�^ŽĐ͘ ϭϮϵ͕�ϭϲϭϰϵͲϭϲϭϲϮ�;ϮϬϬϳͿ͘�ϮϮ� �ŶƐĞůŵŽ͕��͘�^͕͘��ǌǁŝůĞǁƐŬŝ͕��͕͘�^ǀĞŶƐƐŽŶ͕�<͘�Θ�DŽŽŶƐ͕��͘�WŚŽƚŽĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�W��D�ĂŶĚ��ϲϬ�ĨŝůŵƐ�ŝŶ�Ăŝƌ͘��ŚĞŵ͘�WŚǇƐ͘�>Ğƚƚ͘ ϲϱϮ͕�ϮϮϬͲϮϮϰ�;ϮϬϭϲͿ͘�Ϯϯ� ,ĂŶƐƐŽŶ͕�Z͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽͲĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƚŚŝŽƉŚĞŶĞͲƋƵŝŶŽǆĂůŝŶĞ�ĐŽƉŽůǇŵĞƌ͗ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů͘�WŚǇƐ͘��ŚĞŵ͘��ŚĞŵ͘�WŚǇƐ͘ ϭϴ͕�ϭϭϭϯϮͲϭϭϭϯϴ�;ϮϬϭϲͿ͘�Ϯϰ� zĂŵĂŶĞ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ŝŶĚĞŶĞͲ�ϲϬ�ĂĚĚƵĐƚƐ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐϭϰϯ͕�ϭϯϱͲϭϰϬ�;ϮϬϭϱͿ͘�



ϮϮ�

Ϯϱ� DĂƚƐƵŽ͕�z͘�Ğƚ�Ăů͘��ĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ďƵůŬ�ŚĞƚĞƌŽũƵŶĐƚŝŽŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďǇ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŽǆŝĚŝǌĞĚ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ͘��ŚĞŵ͘��ŽŵŵƵŶ͘�;�ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�h͘�<͘Ϳ ϰϴ͕�ϯϴϳϴͲϯϴϴϬ�;ϮϬϭϮͿ͘�Ϯϲ� sŽůŽŶĂŬŝƐ͕�'͕͘�dƐĞƚƐĞƌŝƐ͕�>͘�Θ�>ŽŐŽƚŚĞƚŝĚŝƐ͕�^͘�/ŵƉƵƌŝƚǇͲƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů͗���ĨŝƌƐƚͲƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƐƚƵĚǇ͘�KƌŐ͘��ůĞĐƚƌŽŶ͘ ϭϰ͕�ϭϮϰϮͲϭϮϰϴ�;ϮϬϭϯͿ͘�Ϯϳ� ZĞĞƐĞ͕�D͘�K͘�Ğƚ�Ăů͘�WŚŽƚŽŝŶĚƵĐĞĚ��ĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�WŽůǇŵĞƌ�ĂŶĚ�WŽůǇŵĞƌʹ&ƵůůĞƌĞŶĞ��ĐƚŝǀĞ�>ĂǇĞƌƐ͗��ǆƉĞƌŝŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dŚĞŽƌǇ͘��Ěǀ͘�&ƵŶĐƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϮϬ͕�ϯϰϳϲͲϯϰϴϯ�;ϮϬϭϬͿ͘�Ϯϴ� WĞƚĞƌƐ͕��͘�,͘�Ğƚ�Ăů͘�,ŝŐŚ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�WŽůǇŵĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ�ǁŝƚŚ�>ŽŶŐ�KƉĞƌĂƚŝŶŐ�>ŝĨĞƚŝŵĞƐ͘��Ěǀ͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘ ϭ͕�ϰϵϭͲϰϵϰ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĞŶŵ͘ϮϬϭϭϬϬϭϯϴ�;ϮϬϭϭͿ͘�Ϯϵ� :ĞƌĂŶŬŽ͕�d͕͘�dƌŝďƵƚƐĐŚ͕�,͕͘�^ĂƌŝĐŝĨƚĐŝ͕�E͘�^͘�Θ�,ƵŵŵĞůĞŶ͕�:͘��͘�WĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�^Žů͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘�^Žů͘��ĞůůƐ ϴϯ͕�ϮϰϳͲϮϲϮ�;ϮϬϬϰͿ͘�ϯϬ� ^ŚŽĂĞĞ͕�^͘�Θ��ƵƌƌĂŶƚ͕�:͘�Z͘�KǆǇŐĞŶ�ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĨŝůŵƐ͘�:͘�DĂƚĞƌ͘��ŚĞŵ͘�� ϯ͕�ϭϬϬϳϵͲϭϬϬϴϰ�;ϮϬϭϱͿ͘�ϯϭ� ^ŝůǀĂ͕�,͘�^͕͘��ƌĞƐƐŽŶ͕�:͕͘�ZŝǀĂƚŽŶ͕��͕͘��ĠŐƵĠ͕��͘�Θ�,ŝŽƌŶƐ͕�Z͘��͘��ŽƌƌĞůĂƚŝŶŐ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ŽĨ�ŵƵůƚŝĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ĐĂƌďŽŶ�ĂůůŽƚƌŽƉĞƐ�ŵŽůĞĐƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�KƌŐ͘��ůĞĐƚƌŽŶ͘ Ϯϲ͕�ϯϵϱͲϯϵϵ�;ϮϬϭϱͿ͘�ϯϮ� �ĞŵĂŶ͕�D͘�Θ�<ƌĐ͕�:͘�KƉƚŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝŶͲĨŝůŵ�ƐŝůŝĐŽŶ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘�:͘�DĂƚĞƌ͘�ZĞƐ͘ Ϯϯ͕�ϴϴϵͲϴϵϴ�;ϮϬϬϴͿ͘�ϯϯ� �ĂĐƵŹĂ͕�:͘�Θ�^ĂůůĞŽ͕��͘�DŽĚĞůŝŶŐ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ͗��ǆƚƌĂĐƚŝŶŐ�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͘�WŚǇƐ͘�ZĞǀ͘�� ϴϰ͕�ϭϵϱϮϬϵ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϯϰ� EŝĐŽůĂŝ͕�,͘�d͕͘�DĂŶĚŽĐ͕�D͘�D͘�Θ��ůŽŵ͕�W͘�t͘�D͘��ůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂƉƐ�ŝŶ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͗��ǆƉŽŶĞŶƚŝĂů�ǀĞƌƐƵƐ�'ĂƵƐƐŝĂŶ�ƚƌĂƉ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ͘�WŚǇƐ͘�ZĞǀ͘�� ϴϯ͕�ϭϵϱϮϬϰ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϯϱ� <ŝƌĐŚĂƌƚǌ͕�d͕͘��ĞůĞĚĂůůĞ͕�&͕͘�dƵůĂĚŚĂƌ͕�W͘�^͕͘��ƵƌƌĂŶƚ͕�:͘�Z͘�Θ�EĞůƐŽŶ͕�:͘�KŶ�ƚŚĞ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂƌŬ�ĂŶĚ�>ŝŐŚƚ�/ĚĞĂůŝƚǇ�&ĂĐƚŽƌ�ŝŶ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘�:͘�WŚǇƐ͘��ŚĞŵ͘�>Ğƚƚ͘ ϰ͕�ϮϯϳϭͲϮϯϳϲ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϯϲ� &ĂŝƐƚ͕�D͘��͘�Ğƚ�Ăů͘��ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚĂƌŐĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŝŶŐůĞƚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŽŶŽƌ�Žƌ��ĐĐĞƉƚŽƌ�>ŝŵŝƚŝŶŐ�ƚŚĞ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�WŽůǇŵĞƌ͗&ƵůůĞƌĞŶĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŚĞŵŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ ϭϯϰ͕�ϲϴϱͲϲϵϮ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϮϭͬũĂϮϭϬϬϮϵǁ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϯϳ� zĂŽ͕�:͘�Ğƚ�Ăů͘�YƵĂŶƚŝĨǇŝŶŐ�>ŽƐƐĞƐ�ŝŶ�KƉĞŶͲ�ŝƌĐƵŝƚ�sŽůƚĂŐĞ�ŝŶ�^ŽůƵƚŝŽŶͲWƌŽĐĞƐƐĂďůĞ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘�WŚǇƐ͘�ZĞǀ͘��ƉƉůŝĞĚ ϰ͕�ϬϭϰϬϮϬ�;ϮϬϭϱͿ͘�ϯϴ� EŝĐŽůĂŝ͕�,͘�d͘�Ğƚ�Ăů͘�hŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƉͲůŝŵŝƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ƐĞŵŝĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ�ƉŽůǇŵĞƌƐ͘�EĂƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϭ͕�ϴϴϮͲϴϴϳ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϯϵ� ^ĞĞŵĂŶŶ͕��͘�Ğƚ�Ăů͘�ZĞǀĞƌƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ŝƌƌĞǀĞƌƐŝďůĞ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ďǇ�ŽǆǇŐĞŶ͘�^ŽůĂƌ��ŶĞƌŐǇ ϴϱ͕�ϭϮϯϴͲϭϮϰϵ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϰϬ� ^ĐŚĂĨĨĞƌŚĂŶƐ͕�:͕͘��ĂƵŵĂŶŶ͕��͕͘�tĂŐĞŶƉĨĂŚů͕��͕͘��ĞŝďĞů͕��͘�Θ��ǇĂŬŽŶŽǀ͕�s͘�KǆǇŐĞŶ�ĚŽƉŝŶŐ�ŽĨ�Wϯ,d͗W��D�ďůĞŶĚƐ͗�/ŶĨůƵĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚƌĂƉ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�KƌŐ͘��ůĞĐƚƌŽŶ͘�ϭϭ͕�ϭϲϵϯͲϭϳϬϬ�;ϮϬϭϬͿ͘�ϰϭ� <ŚĞůŝĨŝ͕�^͘�Ğƚ�Ăů͘�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ďǇ�ĂĚŵŝƚƚĂŶĐĞ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉŽůǇ�;ϯͲŚĞǆǇůƚŚŝŽƉŚĞŶĞͿ͗;ϲ͕ϲͿͲƉŚĞŶǇů��ϲϭͲďƵƚǇƌŝĐ�ĂĐŝĚ�ŵĞƚŚǇů�ĞƐƚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ăŝƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ͘�:͘��ƉƉů͘�WŚǇƐ͘ ϭϭϬ͕�ϬϵϰϱϬϵ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϰϮ� >ĞŶĞƐ͕�D͘�Ğƚ�Ăů͘��ůĞĐƚƌŽŶ�dƌĂƉƉŝŶŐ�ŝŶ�,ŝŐŚĞƌ��ĚĚƵĐƚ�&ƵůůĞƌĞŶĞͲ�ĂƐĞĚ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘�&ƵŶĐƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϵ͕�ϯϬϬϮͲϯϬϬϳ�;ϮϬϬϵͿ͘�ϰϯ� WĂĐŝŽƐ͕�Z͘�Ğƚ�Ăů͘��ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�WŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�WŽůǇ΀ϮͲŵĞƚŚŽǆǇͲϱͲ;ϯ ͕ϳͲĚŝŵĞƚŚǇůŽĐƚǇůŽǆǇͿͲϭ͕ϰͲƉŚĞŶǇůĞŶĞ�ǀŝŶǇůĞŶĞ΁͗΀ϲ͕ϲ΁ͲWŚĞŶǇů��ϲϭͲ�ƵƚǇƌŝĐ��ĐŝĚ�DĞƚŚǇů��ƐƚĞƌ�^ŽůĂƌ��ĞůůƐ͘��Ěǀ͘�&ƵŶĐƚ͘�DĂƚĞƌ͘ ϭϲ͕�ϮϭϭϳͲϮϭϮϲ�;ϮϬϬϲͿ͘�ϰϰ� ^ĐŚĂĨĨĞƌŚĂŶƐ͕�:͕͘��ĞŝďĞů͕��͘�Θ��ǇĂŬŽŶŽǀ͕�s͘��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ�dƌĂƉ�^ƚĂƚĞƐ�ŝŶ�DĞƚŚĂŶŽĨƵůůĞƌĞŶĞƐ͘��Ěǀ͘��ŶĞƌŐǇ�DĂƚĞƌ͘ ϭ͕�ϲϱϱͲϲϲϬ�;ϮϬϭϭͿ͘�ϰϱ� �ŽƌƌĞĂͲ�ĂĞŶĂ͕�:͘ͲW͘�Ğƚ�Ăů͘�dŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ĞǀŽůƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚůǇ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉĞƌŽǀƐŬŝƚĞ�ƐŽůĂƌ�ĐĞůůƐ͘��ŶĞƌŐǇ��ŶǀŝƌŽŶ͘�^Đŝ͘ ϭϬ͕�ϳϭϬͲϳϮϳ�;ϮϬϭϳͿ͘�



Ϯϯ�

ϰϲ� ^ŽŽŶ͕�z͘�t͘�Ğƚ�Ăů͘�DĂƚĞƌŝĂů��ƌǇƐƚĂůůŝŶŝƚǇ�ĂƐ�Ă��ĞƚĞƌŵŝŶĂŶƚ�ŽĨ�dƌŝƉůĞƚ��ǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�KǆǇŐĞŶ�YƵĞŶĐŚŝŶŐ�ŝŶ��ŽŶŽƌ�WŽůǇŵĞƌƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WŚŽƚŽǀŽůƚĂŝĐ��ĞǀŝĐĞƐ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�&ƵŶĐƚŝŽŶĂů�DĂƚĞƌŝĂůƐ Ϯϰ͕�ϭϰϳϰͲϭϰϴϮ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϮͬĂĚĨŵ͘ϮϬϭϯϬϮϲϭϮ�;ϮϬϭϯͿ͘�ϰϳ� ZŝĐŚƚĞƌ͕�D͘�,͕͘�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ͕��͘�Θ�^ĐŚŵĞŝƘĞƌ͕��͘�sĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ŽŶĚƵĐƚŝŽŶ��ĂŶĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ�W��D�ĂƐ�WƌŽďĞĚ�ďǇ�WŚŽƚŽĞůĞĐƚƌŽŶ�^ƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ�Ăƚ�ZĞƐŽŶĂŶƚ��ǆĐŝƚĂƚŝŽŶ͘��ŝŽEĂŶŽ^ĐŝĞŶĐĞ Ϯ͕�ϱϵͲϲϱ͕�ĚŽŝ͗ϭϬ͘ϭϬϬϳͬƐϭϮϲϲϴͲϬϭϭͲϬϬϯϰͲϭ�;ϮϬϭϮͿ͘�ϰϴ� �şĂǌ͕�:͕͘�WĂŽůŝĐĞůůŝ͕�'͕͘�&ĞƌƌĞƌ͕�^͘�Θ��ŽŵŝŶ͕�&͘�^ĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉϯ�ĂŶĚ�ƐƉϮ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ϭƐ�ƉŚŽƚŽĞŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƉĞĐƚƌĂ�ŽĨ�ĂŵŽƌƉŚŽƵƐ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŝůŵƐ͘�WŚǇƐŝĐĂů�ZĞǀŝĞǁ�� ϱϰ͕�ϴϬϲϰͲϴϬϲϵ�;ϭϵϵϲͿ͘�ϰϵ� :ŽŶĞƐ͕�Z͘�K͘�Θ�'ƵŶŶĂƌƐƐŽŶ͕�K͘�dŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĨŽƌŵĂůŝƐŵ͕�ŝƚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƐ͘��ZĞǀ͘�DŽĚ͘�WŚǇƐ͘ ϲϭ͕�ϲϴϵͲϳϰϲ�;ϭϵϴϵͿ͘�
�ƵƚŚŽƌ��ŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ�
�ĞǀŝĐĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�,͘<͘,͘>͘�ĂŶĚ��͘>͘�D�>�/ͲdK&�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�D͘&͘t͘��&D�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�:͘Z͘^�ĂŶĚ�yW^�
ĚĞƉƚŚ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ďǇ�:͘D͘��&d�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ��͘Z͘��>�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
ďǇ��͘D͘d͕͘�ĂŶĚ�ƐƵďͲďĂŶĚ�ŐĂƉ��Y��ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�^͘D͘d͘�ĂŶĚ��͘�͘�͘D͘�^�>��
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�:ʹs�ƐŝŵƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�:͘�͘Z͘�dWs�ĂŶĚ����ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�:͘t͘�:͘D͕͘�d͘t͕͘��͘^͘�ĂŶĚ�^͘W͘�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂŵƉůĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ͘�
,͘<͘,͘>͕͘�:͘Z͘�͕͘��͘D͘d͕͘�d͘<͘�ĂŶĚ�t͘�͘d͘�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘��͘>͘�ĂŶĚ�:͘E͘�
ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ͕�ůĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ͘��ůů�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘�

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ�
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ��ƐƐĞŵďůǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĨƵŶĚĞĚ�^ġƌ��ǇŵƌƵ�^ŽůĂƌ�WƌŽũĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƚŝŽŶĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�EĞƚǁŽƌŬ�ŝŶ��ĚǀĂŶĐĞĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
DĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶΖƐ��,��d�,�WƌŽũĞĐƚ�;&WϳͲ�ŶĞƌŐǇͲϮϬϭϯͲ�'ƌĂŶƚ�ŶŽ͘�ϲϬϵϳϴϴͿ�ĂŶĚ�
�W^Z��ŐƌĂŶƚƐ��WͬDϬϮϱϬϮϬͬϭ�ĂŶĚ��Wͬ<ϬϯϬϲϳϭͬϭ͘��>�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ�tĞůƐŚ��ƐƐĞŵďůǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�^ġƌ�
�ǇŵƌƵ�//�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ͕��Dd�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽůůĞŐĞ�:ƵŶŝŽƌ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ͕�
���D�ƚŚĂŶŬƐ��EWƋͲ�ƌĂǌŝů�W���ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�;'ƌĂŶƚ�ϮϬϳϱϬϳͬϮϬϭϰͲϳͿ͕�:�Z�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ��W^Z���ŽĐƚŽƌĂů�



Ϯϰ�

dƌĂŝŶŝŶŐ��ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�WůĂƐƚŝĐ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�;�Wͬ'ϬϯϳϱϭϱͬϭͿ�ĂŶĚ��Z�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŚĞ��W^Z���ŽĐƚŽƌĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĞŶƚƌĞ�ŝŶ�dŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�^ŝŵƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�;�Wͬ'ϬϯϲϴϴϴͬϭͿ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�

�ŽŵƉĞƚŝŶŐ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�/ŶƚĞƌĞƐƚƐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�
dŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ĚĞĐůĂƌĞ�ŶŽ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ůĞŐĞŶĚƐ�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ�/ŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�KWs�ĚĞǀŝĐĞƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘�;ĂͿ��ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇͲǀŽůƚĂŐĞ�
;:ͲsͿ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�/dKͬW��Kd͗W^^ͬW��d�d͗W��D�;ϭ͗ϮͿͬ�Ăͬ�ů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ�
ƚŝŵĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ��Dϭ͘ϱ'�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăŝƌ�;ƚŚĞ�ĨŝůŵƐ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƐŽůĂƌ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ůŝŐŚƚ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƉŽƐŝƚŝŽŶͿ͖�;ďͿ�:Ͳs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�



Ϯϱ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�;ƚŚĞ�W��D�ǁĂƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂĐƚŝǀĞ�ůĂǇĞƌ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐͿ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚĂƐĞ͘��ůů�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁĞƌĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ŶŝƚƌŽŐĞŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ͘�;ĐͿ�W���ĂƐ�Ă�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�
ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞͲĚĞŐƌĂĚĞĚ�W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�
;ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐͿ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�:Ͳs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĨŽƌ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��d�d͗W��D�;ďůĂĐŬͿ͖�ĂůƐŽ�
ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�:Ͳs�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D�;ĚĂƌŬ�ŐƌĞǇ�ĚĂƐŚ�ůŝŶĞ͗�ϭ͘ϴ�й�
ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ŐƌĞǇ�ƐŚŽƌƚ�ĚĂƐŚ�ůŝŶĞ͗�ϯ͘ϲ�йͿ͕�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ͕�ƚƌĂƉ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂƉ�
ĚĞŶƐŝƚŝĞƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�;ƐĞĞ�&ŝŐƵƌĞ�ϯͿ͘�&Ƶůů�ĚĞǀŝĐĞ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�dĂďůĞ�ϭ�ĂŶĚ�dĂďůĞ�Ϯ͘�

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�WŽƐƐŝďůĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘�EĞŐĂƚŝǀĞ�ŝŽŶ�ŵŽĚĞ�D�>�/ͲdK&�
ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�;ĂͿ�ĨƌĞƐŚ�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ͖�W��d�d͗W��D�ďůĞŶĚ�ĨŝůŵƐ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�
ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�;ďͿ�ϭ�ŚŽƵƌ�ĂŶĚ�;ĐͿ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ͖�ĂŶĚ�;ĚͿ�W��D�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƐƵŶ�ŝŶ�ĚƌǇ�
Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϳϮ�ŚŽƵƌƐ�;ƐĞĞ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&ŝŐ͘�ϴ�ĨŽƌ�ƌĂǁ�ĚĂƚĂͿ͘�;ĞͿ�&ƌŽŵ�ůĞĨƚ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗�,KDK�ĂŶĚ�>hDK�
ĞŶĞƌŐŝĞƐ�;ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĚĞůƚĂͲ^�&�ŵĞƚŚŽĚͿ�ĨŽƌ�ŶĞĂƚ�W��D͕�W��D�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĞƉŽǆŝĚĞ͕�W��D�ǁŝƚŚ�



Ϯϲ�

ŽŶĞ�ĚŝŽů�ĂŶĚ�W��D�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ�ĐĂƌďŽŶǇůƐ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĨĞĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ĐĂŐĞ͘��ŽůƚǌŵĂŶŶ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŽƚĂů�ĞŶĞƌŐǇ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ůŝŶĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽůĞĐƵůĂƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�W��D͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ĚĞĨĞĐƚ�ƚǇƉĞ͕�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ůĞǀĞů�ĚŝĂŐƌĂŵ͘��

&ŝŐƵƌĞ�ϯ �ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ�ŝŶ�ŶĞĂƚ�W��D�ĨŝůŵƐ͘��WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƉĂĐĞͲĐŚĂƌŐĞͲůŝŵŝƚĞĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�W��D�ĞůĞĐƚƌŽŶͲŽŶůǇ�
ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�KͲW��D͗�;ĂͿ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�͞ďĂŶĚ͟�ŵŽďŝůŝƚŝĞƐ͖�;ďͿ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞĞƉ�
;'ĂƵƐƐŝĂŶͿ�ƚƌĂƉƐ͖�;ĐͿ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞů�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�>hDK�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝƐƚŝŶĞ�W��D͘�;ĚͿ�^ĐŚĞŵĂƚŝĐ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ŵĂǇ�ĞǀŽůǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉŚŽƚŽͲŽǆŝĚĂƚŝŽŶ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ĨĂďƌŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ŵŽďŝůŝƚǇ͕�ƚƌĂƉ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂƉ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�KͲW��D�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�
ƐĞǀĞƌĞ�Ĩŝůŵ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌŝƚǇ͘��



Ϯϳ�

&ŝŐƵƌĞ�ϰ��ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĨƵůůĞƌĞŶĞ�ŽǆŝĚĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ďůĞŶĚ�Ĩŝůŵ�ƌĞĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŬŝŶĞƚŝĐƐ͘���͕dWs�
ĂŶĚ�dW��ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�W��d�d͗W��D�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĨƌĂĐƚŝŽŶ�ŽĨ�KͲW��D͗�;ĂͿ��ŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�
ĚĞŶƐŝƚǇ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�sŽĐ�;ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇͿ͖�;ďͿ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ůŝĨĞƚŝŵĞƐ�Ăƚ�
ǀĂƌǇŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞͲĐĂƌƌŝĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�΀ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�;ĂͿ΁͖�;ĐͿ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�sŽĐ�;ŽƉĞŶ�ĐŝƌĐůĞƐͿ�Ăƚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚŝĞƐ�;ƚŚĞ�ĚĂƐŚĞĚ�ůŝŶĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ůŝŶĞĂƌ�ĨŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂͿ͖�;ĚͿ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĐĂƌƌŝĞƌ�
ĚĞŶƐŝƚǇ�ǀĞƌƐƵƐ�sŽĐ�ĨŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞŐƌĂĚĂƚŝŽŶ͘�EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�
ŚŝŐŚ�ƐŚƵŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ůŽǁ�ŝůůƵŵŝŶĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�;ďĞůŽǁ�Ϭ͘ϯ�ƐƵŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ĚĂƚĂ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘�


