
8VLQJ�0DFKLQH�/HDUQLQJ�WR�5HIHU�3DWLHQWV�ZLWK�&KURQLF�.LGQH\�
'LVHDVH�WR�6HFRQGDU\�&DUH� 

$X-<HXQJ�/���;LH�;���&KHVV�-�����6FDOH�7�0��� 

ϭ�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů�^ĐŚŽŽů͕�Ϯ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�^ǁĂŶƐĞĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ϯ�tĂůĞƐ�<ŝĚŶĞǇ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�hŶŝƚ͕�ϰ�^ǁĂŶƐĞĂ��ĂǇ�>ŽĐĂů�,ĞĂůƚŚ��ŽĂƌĚ͕� 

��$EVWUDFW 
DĂĐŚŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ͘�ZĞĐĞŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉƌĞĚŝĐƟǀĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĂƚĂ͘�^ĞǀĞƌĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĚŝĂŐŶŽƐͲ
ŝŶŐ�Žƌ�ƉƌĞĚŝĐƟŶŐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂŐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝĂďůĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ďůŽŽĚ�ƚĞƐƚ�ĚĂƚĂ͘�^ƵĐŚ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽƵůĚ�ĂŝĚ�ƌĞŶĂů�ƚĞĂŵƐ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĞĐŽŶĚͲ
ĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͘� 

��%DFNJURXQG 
 

 

 

 

 

��ƚǇƉŝĐĂů�ŐƌĂƉŚ�ŽĨ�Ğ'&Z�;ĞƐƟŵĂƚĞĚ�'ůŽŵĞƌƵůĂƌ�&ŝůƚƌĂƟŽŶ�ZĂƚĞͿ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�
ƟŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƟĞŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚ-�<��ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͘ 

5HVXOWV 
tĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ϴϴ͘ϰϴй�ƵƐŝŶŐ�ůŽŐŝƐƟĐ�ƌĞŐƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ͕�ϴϳ͘ϭϮй�ƵƐŝŶŐ��EE�ĂŶĚ�ϴϱ͘Ϯϵй�ƵƐŝŶŐ�^sD͘��EEƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�Ăƚ�ϴϵ͘ϳϰй�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϴϲ͘ϲϳй�ĨŽƌ�ůŽŐŝƐƟĐ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ϴϱ͘ϱϭй�ĨŽƌ�^sD  ͘

&RQFOXVLRQV 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂƟŽŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�
ůŽŐŝƐŝƟĐ�ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐŝĮĞƌ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ŽǀĞƌĂůů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘���ƌƟĮĐŝĂů�EĞƵƌĂů�EĞƚǁŽƌŬƐ�;�EEͿ�ŵĞƌŝƚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĞŶƐŝƟǀŝƚǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ǀĞƌǇ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ŝŶ�Ă�ĐůŝŶŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ͘ 

)XWXUH�:RUN 
/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶǀŽůƵƟŽŶĂů�ŶĞƵƌĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ĞǆƚƌĂĐƟŽŶ  ͘

$FNQRZOHGJHPHQWV 
^ƉĞĐŝĂů�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ƌ�:ĂŵĞƐ��ŚĞƐƐ�ĂŶĚ��ƌ�dŝŵŽƚŚǇ�^ĐĂůĞ͕�tĂůĞƐ�<ŝĚŶĞǇ�ZĞͲ
ƐĞĂƌĐŚ�hŶŝƚ͘ 

5HIHUHQFHV 
΀ϭ΁�<͘�:͘�Ğƚ͘�Ăů͘ �͕͞WƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŬ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϰϴϱϮϯϯϱ͕�ϮϬϭϰ͘ 
΀Ϯ΁�,͘�W͘�Ğƚ͘�Ăů͕͘�͞�ŝĂŐŶŽƐŝƐ�ŽĨ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀĞĐƚŽƌ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ďǇ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕͟�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϮϴϮϰϯϴϭϲ͕�ϮϬϭϳ͘ 
΀ϯ΁�D͘��͘�Ğƚ͘�Ăů͕͘�͞WĂƟĞŶƚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶ�ŝŶ�ŝŐĂ�ŶĞƉŚƌŽƉĂƚŚǇ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬ
ƉƵďŵĞĚͬϮϲϰϱϯϳϱϴ͕�ϮϬϭϱ͘ 
΀ϰ΁�:͘�E͘�Ğƚ͘�Ăů͕͘�͞WƌĞĚŝĐƟŶŐ�ƌĞŶĂů�ĨĂŝůƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ĨƵǌǌǇ�ĞǆƉĞƌƚ�
ƐǇƐƚĞŵ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚŝŶĚĂǁŝ͘ĐŽŵͬũŽƵƌŶĂůƐͬĐŵŵŵͬϮϬϭϲͬϲϬϴϬϴϭϰͬĂďƐ͕ͬ�ϮϬϭϲ͘ 
΀ϱ΁�<͘�:͘�Ğƚ͘�Ăů͘ �͕͞DĂĐŚŝŶĞ-ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕͟�ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŝũĐĞĂ͘ĐŽŵͬŵĂĐŚŝŶĞ-ůĞĂƌŶŝŶŐ-ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ-ĂƐƐŝƐƚ-ĂĐĐƵƌĂƚĞĞǆƚĞŶƐŝǀĞ-ĐŚƌŽŶŝĐ-ŬŝĚŶĞǇ-ĚŝƐĞĂƐĞ-ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ͕ͬ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�
ϮϬϭϳ͘ 
΀ϲ΁��͘�D͘��ŝƐŚŽƉ͕�͞WĂƩĞƌŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕͟�ϮϬϬϲ͘ 
΀ϳ΁��͘��͘�ZŝĐĐĂƌĚŽ��ĞůůĂǌǌŝ͕�͞WƌĞĚŝĐƟǀĞ�ĚĂƚĂ�ŵŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͗��ƵƌƌĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬƉƵďŵĞĚͬϭϳϭϴϴϵϮϴ͕�ϮϬϬϴ͘ 
΀ϴ΁�d͘��͘�E͘�Ğƚ͘�Ăů͕͘�͞�Ŷ�ĞŶĚ�ƐƚĂŐĞ�ŬŝĚŶĞǇ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŶĞƵƌĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ƐĐŝĞŶĐĞĚŝƌĞĐƚ͘ĐŽŵͬƐĐŝĞŶĐĞͬĂƌƟĐůĞͬƉŝŝͬ^ϬϵϱϳϰϭϳϰϭϯϬϬϬϳϳϴ͕�ϮϬϭϯ͘ 
΀ϵ΁�t͘�'͘��Ăǆƚ͕�͞�ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ŶĞƵƌĂů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐďŝ͘Ŷůŵ͘ŶŝŚ͘ŐŽǀͬ
ƉƵďŵĞĚͬϳϰϳϱϲϬϳ͕�ϭϵϵϱ͘ 
΀ϭϬ΁�Z͘�W͘�>ŝƉƉŵĂŶŶ͕�͞�Ŷ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĞƵƌĂů�ŶĞƚƐ͕͟�ŚƩƉƐ͗ͬͬŝĞĞĞǆƉůŽƌĞ͘ŝĞĞĞ͘ŽƌŐͬĂďƐƚƌĂĐƚͬ
ĚŽĐƵŵĞŶƚͬϭϭϲϱϱϳϲ͕�ϭϵϴϳ͕�΀KŶůŝŶĞ͖�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ϮϴͬϬϵͬϮϬϭϵ΁͘ 

��5HDGLQJV�DW�5HJXODU�,QWHUYDOV 
 

 

 

 

 

 

/ŵƉƵƟŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ůŝŶĞĂƌ�ŝŶƚĞƌƉŽůĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ƉŽŝŶƚƐ͘ 

��&RQVWUXFW�)HDWXUH�0DWUL[ 
 

52&�&XUYHV 
�ŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ZK��ĐƵǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŽƉ�ϭϬ�
ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŵŽĚĞůƐ͘ 

4XDQWLWDWLYH�(YDOXDWLRQ 

<ĞǇ͗�>—>ĂƚĞ��ůŝŐŶĞĚ͕��—�ŐĞ͕�^—^Ğǆ͕�><->ŝŶĞĂƌ�<ĞƌŶĞů͕� 
�EE-�ƌƟĮĐŝĂů�EĞƵƌĂů�EĞƚǁŽƌŬ͕�^sD-^ƵƉƉŽƌƚ�sĞĐƚŽƌ�DĂĐŚŝŶĞ 

DŽĚĞů�η �ǀŐ�dƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�dŝŵĞ�;ƐͿ 

�ǀŐ�KǀĞƌĂůů�
�ĐĐƵƌĂĐǇ 

�ǀŐ�
^ĞŶƐŝƟǀŝƚǇ 

�ǀŐ�
^ƉĞĐŝĮĐŝƚǇ 

>ŽŐZĞŐ͕�>͕��͕�^ ϲ͘ϰϳ ϴϴ͘ϰϴй ϴϲ͘ϲϳй ϴϵ͘ϬϮй 

>ŽŐZĞŐ͕�>͕�^ ϲ͘ϳϭ ϴϴ͘ϭϰй ϴϲ͘ϱϬй ϴϴ͘ϲϯй 

>ŽŐZĞŐ͕�>͕�� ϲ͘ϰϮ ϴϴ͘Ϭϵй ϴϲ͘Ϭϯй ϴϴ͘ϳϭй 

>ŽŐZĞŐ͕�> ϲ͘ϱ ϴϴ͘Ϭϱй ϴϲ͘Ϭϴй ϴϴ͘ϲϰй 

$11�������������/��6 ϰϴ͘Ϯϭ ϴϳ͘ϭϮй ϴϴ͘ϯϲй ϴϲ͘ϳϰй 

$11���������������/ ϯϭ͘ϵϯ ϴϲ͘ϵϰй ϴϵ͘Ϭϭй ϴϲ͘ϯϭй 

$11�������������/ ϭϱ͘Ϯϭ ϴϲ͘ϲϬй ϴϵ͘ϳϰй ϴϱ͘ϲϱй 

$11��������������/�$ ϭϱ͘ϲϵ ϴϲ͘ϲϭй ϴϵ͘ϯϬй ϴϱ͘ϴϭй 

690�/.���/��$ Ϭ͘ϰ ϴϱ͘Ϯϵй ϴϱ͘ϱϭй ϴϱ͘Ϯϯй 

690�/.���/��$��6 Ϭ͘ϯϵ ϴϰ͘ϳϴй ϴϬ͘Ϯϵй ϴϲ͘ϭϰй 


