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EUR

Geschäftsjahr2025

EUR

Vorjahr2024

EUR
1.Umsatzerlöse 1.321.821,06 1.308.829,18

2.sonstigebetrieblicheErträge 55.615,50 3.078,00

3.Materialaufwand

a)AufwendungenfürRoh-,Hilfs-und
BetriebsstoffeundfürbezogeneWaren 183.716,89 202.591,65

b)AufwendungenfürbezogeneLeistungen 559.731,17 743.448,06 593.644,53

4.Personalaufwand

a)LöhneundGehälter 289.186,30 283.611,39

b)sozialeAbgabenundAufwendungenfür
AltersversorgungundfürUnterstützung 70.732,22 359.918,52 62.401,11

5.Abschreibungen

a)Abschreibungenaufimmaterielle
Vermögensgegenständedes
AnlagevermögensundSachanlagen 21.407,28 42.614,14

6.sonstigebetrieblicheAufwendungen 192.277,08 193.369,72

7.sonstigeZinsenundähnlicheErträge 365,20 238,01

-davonZinserträgeausderAbzinsungvon
Rückstellungen(GJ0,00/VJ238,01)

8.SteuernvomEinkommenundvom
Ertrag 0,00 0,00

9.ErgebnisnachSteuern 60.750,82 -66.087,35

10.Jahresüberschuss/Jahresfehlbetrag
60.750,82 -66.087,35
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A. Allgemeine Angaben

Die Tübinger Sporthallenbetriebsgesellschaft mbH hat ihren Sitz in Tübingen. Sie ist im Handels-

register des Amtsgerichts Stuttgart unter HRB 382611 eingetragen.

Der Jahresabschluss wurde auf der Grundlage der Rechnungslegungsvorschriften des Handels-

gesetzbuchs aufgestellt. Ergänzend zu diesen Vorschriften wurden die Regelungen des GmbHG 

beachtet.

Größenabhängige Erleichterungen wurden nur bei der Offenlegung (§ 326 bzw. § 328 HGB) des 

Jahresabschlusses in Anspruch genommen.

Soweit ein Wahlrecht hinsichtlich einer Angabe in der Bilanz bzw. in der Gewinn- und Verlust-

rechnung einerseits oder dem Anhang andererseits besteht, wurde dieses Wahlrecht aus Grün-

den der Übersichtlichkeit grundsätzlich zu Gunsten der Angabe in der Bilanz bzw. in der Gewinn-

und Verlustrechnung ausgeübt.

I. Gliederungsgrundsätze / Darstellungsstetigkeit

Die Gliederung der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung änderte sich nicht ge-

genüber dem Vorjahr.

Die Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung sind mit denen des Vorjah-

res vergleichbar.

II. Bilanzierungsmethoden

Im Jahresabschluss sind sämtliche Vermögensgegenstände, Schulden, Rechnungsab-

grenzungsposten, Aufwendungen und Erträge enthalten, soweit gesetzlich nichts anderes 

bestimmt ist. Die Posten der Aktivseite sind nicht mit Posten der Passivseite, Aufwendun-

gen nicht mit Erträgen, Grundstücksrechte nicht mit Grundstückslasten verrechnet wor-

den.

Das Anlage- und Umlaufvermögen, das Eigenkapital, die Schulden sowie die Rech-

nungsabgrenzungsposten wurden in der Bilanz gesondert ausgewiesen und hinreichend 

aufgegliedert.

Das Anlagevermögen weist nur Gegenstände aus, die bestimmt sind, dem Geschäftsbe-

trieb dauernd zu dienen. Aufwendungen für die Gründung des Unternehmens, die Be-

schaffung des Eigenkapitals und den Abschluss von Versicherungsverträgen, sowie für 
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immaterielle Vermögensgegenstände, die nicht entgeltlich erworben wurden, werden nicht 

bilanziert. 

Rückstellungen wurden nur im Rahmen des § 249 HGB und Rechnungsabgrenzungspos-

ten wurden nach den Vorschriften des § 250 HGB gebildet.

III. Bewertungsmethoden

Die Wertansätze der Eröffnungsbilanz des Geschäftsjahres stimmen mit denen der 

Schlussbilanz des vorangegangenen Geschäftsjahres überein. Bei der Bewertung wurde 

von der Fortführung des Unternehmens ausgegangen. Die Vermögensgegenstände und 

Schulden wurden einzeln bewertet. Es ist vorsichtig bewertet worden, namentlich sind alle 

vorhersehbaren Risiken und Verluste, die bis zum Abschlussstichtag entstanden sind, be-

rücksichtigt worden, selbst wenn diese erst zwischen dem Abschlussstichtag und der Auf-

stellung des Jahresabschlusses bekannt geworden sind. Gewinne sind nur berücksichtigt 

worden, wenn sie bis zum Abschlussstichtag realisiert wurden. Aufwendungen und Erträ-

ge des Geschäftsjahres sind unabhängig vom Zeitpunkt der Zahlung berücksichtigt wor-

den.

Einzelne Positionen wurden wie folgt bewertet:

1. Immaterielle Vermögensgegenstände

Ø Erworbene immaterielle Anlagewerte wurden zu Anschaffungskosten angesetzt 

und, sofern sie der Abnutzung unterlagen, um planmäßige Abschreibungen 

vermindert. Als Nutzungsdauer wird bei Software drei Jahre zugrunde gelegt.

2. Sachanlagen

Ø Die Vermögensgegenstände des Sachanlagevermögens wurden zu Anschaf-

fungs- oder Herstellungskosten abzüglich hierfür erhaltene Zuschüsse ange-

setzt und, soweit abnutzbar, um planmäßige Abschreibungen vermindert.

Ø Grundlage der planmäßigen Abschreibung war die voraussichtliche Nutzungs-

dauer des jeweiligen Vermögensgegenstandes.

Ø Geringwertige Wirtschaftsgüter (Anschaffungs- oder Herstellungskosten bis 

EUR 800,00) wurden gemäß § 6 Abs. 2 Satz 1 EstG im Erwerbsjahr voll abge-

schrieben, wobei aus Vereinfachungsgründen im Abschreibungsverzeichnis im 

Jahr des Zugangs ein Abgang unterstellt wurde.
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3. Vorräte

Ø Die Vorräte wurden zu den Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten angesetzt .

Ø Das Prinzip der Verlust freien Bewertung wurde berücksichtigt.

Ø Für die Roh- Hilfs- und Betriebsstoffe wurde in 2024 erstmals entsprechend § 

240 Abs. 3 HGB ein Festwert gebildet. Der Wert wurde für den aktuellen Bilanz-

stichtag beibehalten.

4. Forderungen

Ø Die Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände wurden grundsätzlich 

mit dem Nennbetrag angesetzt. 

5. Rückstellungen

Ø Die sonstigen Rückstellungen wurden nach vernünftiger kaufmännischer Schät-

zung mit dem notwendigen Erfüllungsbetrag angesetzt und berücksichtigen alle 

erkennbaren Risiken und ungewissen Verpflichtungen.

6. Verbindlichkeiten

Ø Die Verbindlichkeiten wurden mit ihrem Erfüllungsbetrag nach dem Höchstwert-

prinzip ausgewiesen. 

B. Erläuterungen zu einzelnen Posten der Bilanz

Bei der Ermittlung der Herstellungskosten von Vermögensgegenständen wurden keine Fremdka-

pitalzinsen berücksichtigt.

Die Entwicklung und Gliederung der einzelnen Posten des Anlagevermögens ist aus dem Anla-

genspiegel ersichtlich, ebenso die Abschreibungen des Geschäftsjahres.

Die Restlaufzeit der Forderungen und sonstigen Vermögensgegenstände beträgt, wie im Vorjahr, 

unter 1 Jahr.
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In den sonstigen Vermögensgegenständen zum Bilanzstichtag ist Vorsteuer in Höhe von 

20.997,77 € (VJ: 22.279,76 €) enthalten. Die Vorsteuerbeträge sind aufgrund Rechnungstellung 

im Jahr 2026 erst in diesem Jahr abziehbar. 

Rückstellungen sind nur im Rahmen von § 249 HGB gebildet worden. Die Zusammensetzung der 

Position „sonstige Rückstellungen“ zum Abschlußstichtag ergibt sich aus nachfolgendem Ent-

wicklungsschema:

Stand 01.01.2025 Verbrauch V (-)

Auflösung A (-)

Zuführung (+)

Stand 31.12.2025  

€ € €

Nebenkosten WHO 70.000,00

(V) -42.449,92

(A) -27.550,08

(Z) +35.000,00

35.000,00

Renovierung Sportboden WHO 26.640,58

(V) 0,00

(A) -26.640,58

(Z) 0,00

0,00

Urlaubsrückstellung 12.434,00

(V) -12.434,00

(A) 0,00

(Z)+14.795,00

14.795,00

Jahresabschlusskosten

(Erstellung/Prüfung)
9.820,00

(V) -9.508,00

(A) -312,00

(Z)+ 10.000,00

10.000,00

Summe 118.894,58

(V) -64.391,92

(A) -54.502,66

(Z) +59.795,00

59.795,00

In den ausgewiesenen sonstigen Verbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten mit einer Restlaufzeit 

von über 5 Jahren in Höhe von 9.680,00 € (VJ: 9.505,00 €) enthalten.

Die übrigen Verbindlichkeiten haben unverändert eine Restlaufzeit von bis zu einem Jahr.
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C. Erläuterungen zu den einzelnen Posten der Gewinn- und 

Verlustrechnung

Im Jahresabschluss wurden 4.500,00 € Honorar für den Abschlussprüfer in die Rückstellung ein-

gestellt.

In den sonstigen betrieblichen Erträgen sind periodenfremde Erträge in Höhe von 1.000,00 € 

enthalten. Sie ergeben sich aus nachträglicher Abrechnung der Pacht für die Kletterwand 2023 

und 2024.

D. Sonstige Angaben

I. Geschäftsführer

Familienname Vorname Hauptberuf Vertretungsbefugnis

Patzwahl Claudia

Verwaltungsangestellte

bei der Universitäts-

stadt Tübingen

einzelvertretungs-

befugt

Frau Patzwahl wurde ab dem 17.05.2013 zur Geschäftsführerin berufen. Die Eintragung 

im Handelsregister erfolgte am 05.06.2013.

Die Angaben zu den Bezügen der Organmitglieder nach § 285 Ziffer 9a und b HGB unter-

bleiben, da die Voraussetzungen der Schutzklausel nach § 286 Abs. 4 HGB vorliegen. 
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II. Aufsichtsrat 

Familienname Vorname
Berufsbezeichnung

(Arbeitgeber)
Seit/bis

Dr. Schäfer-Vogel Gundula
Bürgermeisterin
(Universitätsstadt Tübingen)

(Vorsitz)
seit 01.01.2024

Gugel Bernd
Druckform-/ Druckvorlagen 
Hersteller (Stadtwerke Tübin-
gen als Bademeister)

seit 01.10.2009
bis 10.07.2025

Dittmann
Pauline-
Sophie

Wissenschaftliche Referentin 
(Jutta Niemann MdL im Land-
tag Baden-Württemberg)

seit 24.07.2025

Bechtle Ulrich
Landwirtschaftsmeister
(selbständig)

seit 29.06.2015

Schramm Michael
wissenschaftlicher Mitarbeiter
(Universität Stuttgart)

seit 17.11.2022

Bürger Alexander

HR Business Partner Global 
HQ and Producion (Wörwag 
Pharma GmbH & Co. KG, Böb-
lingen)

seit 17.11.2022

Krafft Hanns-Peter
Lehrer i.R.(vor Rente Jerg-
Ratgeb-Realschule Herren-
berg)

seit 20.03.2019
bis 05.05.2025

Frey Reiner
Präsident des Landgericht Tü-
bingen i.R. (Land Baden-
Württemberg)

seit 05.5.2025

Weimer Uli
Zimmermann & Berufsfeuer-
wehrmann (Stadt Reutlingen)

seit 22.07.2024

Unger Thomas
Studiendirektor i.R. (Land Ba-
den-Württemberg)

seit 22.07.2024

Krämer Jana
Sozialpädagogin 
(Arbeitskreis leben e.V. Tübin-
gen/Reutlingen)

seit 22.07.2024
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III. Anzahl der Mitarbeiter

Im Geschäftsjahr wurden durchschnittlich 8 Arbeitnehmer beschäftigt.

E. Ergebnisverwendung

Die Geschäftsführung schlägt vor, das Bilanzergebnis in voller Höhe auf neue Rechnung vorzu-

tragen. Hierüber muss die Gesellschafterversammlung noch abschließend entscheiden.

F. Haftungsverhältnisse und sonstige

finanzielle Verpflichtungen

I. Haftungsverhältnisse gemäß § 251 HGB

Am Abschlussstichtag bestanden keine Haftungsverhältnisse.
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II. Sonstige finanzielle Verpflichtungen gemäß § 285 Nr. 3 HGB

Sonstige finanzielle Verpflichtungen, die nicht in der Bilanz auszuweisen und auch keine 

Haftungsverhältnisse i. S. von § 251 HGB sind, die für die Beurteilung der Lage des Un-

ternehmens von Bedeutung sind, bestanden am Abschlussstichtag aus:

Sonstige finanzielle Verpflich-
tungen

Höhe der Verpflichtungen
p.a. in Euro

Erläuterungen

Pachtvertrag Paul Horn-Arena 30.700,00
Gesellschafterin Stadt Tübingen 
als Verpächterin

Pachtvertrag Sporthalle Wald-
häuser Ost

13.000,00
Gesellschafterin Stadt Tübingen 
als Verpächterin

Mietvertrag Büro
Geschäftsstelle

7.440,00

Kostenweiterberechnung
Personal

59.220,00
Gesellschafterin Stadt Tübingen 
als Überlasserin

Stellplatzmiete WHO 450,00
Gesellschafterin Stadt Tübingen 
als Überlasserin

Miete Notruf Aufzug 504,00

Wartung Paul Horn-Arena 61.860,00

Wartung Sporthalle WHO 7.940,00

Versicherungen Paul Horn-
Arena und Sporthalle WHO

13.300,00

Versicherungen Verwaltung 4.990,00
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III. Geschäfte mit nahen Angehörigen gemäß § 285 Nr. 21 HGB

Art des Geschäftes Wert
p.a.

Nahestehende Person

€

Pachtvertrag Paul Horn-Arena 30.700,00 Gesellschafterin Stadt Tübingen als Verpächterin

Pachtvertrag Sporthalle 
Waldhäuser/Ost

13.000,00 Gesellschafterin Stadt Tübingen als Verpächterin

Mietvertrag Büroräume 7.440,00
WIT Wirtschaftsförderungsgesellschaft Tübingen 
mbH als Vermieterin

Stellplatzmiete WHO 405,00 Gesellschafterin Stadt Tübingen als Überlasserin

Mitarbeiterüberlassung 59.200,00 Gesellschafterin Stadt Tübingen als Überlasserin

Wasser / 
Elektrische Energie WHO

35.000,00 Gesellschafterin Stadt Tübingen 

Vertrag Glasfaseranschluss TüNet 9.180,00 Stadtwerke Tübingen 

Vertrag über die Lieferung elektri-
scher Energie PHA

38.000,00 Stadtwerke Tübingen 

Vertrag über die Lieferung von Wär-
me (WHO/PHA) und Wasser PHA, 

111.000,00 Stadtwerke Tübingen
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G. Nachtragsbericht 

Vorgänge von besonderer Bedeutung nach dem Abschlussstichtag sind nicht bekannt.

H. Unterzeichnung des Jahresabschlusses

Nachfolgend unterzeichne ich den vorstehenden Jahresabschluss bestehend aus der Bilanz zum 

31. Dezember 2025 und der Gewinn- und Verlustrechnung vom 1. Januar 2025 bis 31. Dezember 

2025 sowie dem Anhang für das Geschäftsjahr 2025:

Tübingen, den

Claudia Patzwahl Tobias Kienzle

(Geschäftsführerin) (Prokurist)



A
n
h
a
n
g

T
ü
b
in

g
e
r

S
p
o
rt

h
a
lle

n
b
e
tr

ie
b
sg

e
se

lls
ch

a
ft

m
b
H

S
e
ite

 4
3

I.
A

n
la

g
e
sp

ie
g
e
l

A
n

sc
h

a
ff

u
n

g
s-

H
e

rs
te

llu
n

g
s-

ko
st

e
n

0
1

.0
1

.2
0

2
5

E
U

R

Z
u

g
ä

n
g

e
(d

a
vo

n
Z

in
se

n
fü

r
F

re
m

d
ka

p
ita

l)

E
U

R

A
b

g
ä

n
g

e

E
U

R

U
m

b
u

ch
u

n
g

e
n

E
U

R

A
n

sc
h

a
ff

u
n

g
s-

H
e

rs
te

llu
n

g
s-

ko
st

e
n

3
1

.1
2

.2
0

2
5

E
U

R

ku
m

u
lie

rt
e

A
b

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n

0
1

.0
1

.2
0

2
5

E
U

R

A
b

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n
G

e
sc

h
ä

ft
sj

a
h

r

E
U

R

A
b

g
ä

n
g

e

E
U

R

U
m

b
u

ch
u

n
g

e
n

E
U

R

ku
m

u
lie

rt
e

A
b

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n

3
1

.1
2

.2
0

2
5

E
U

R

Z
u

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n
G

e
sc

h
ä

ft
sj

a
h

r

E
U

R

B
u

ch
w

e
rt

3
1

.1
2

.2
0

2
5

E
U

R

A
.
A

n
la

g
e

v
e

rm
ö

g
e

n

I.
Im

m
a
te

ri
e
ll
e

V
e

rm
ö

g
e

n
s

g
e

g
e

n
s

tä
n

d
e

1
.e

n
tg

e
ltl

ic
h

e
rw

o
rb

e
n

e
K

o
n
ze

ss
io

n
e
n
,

g
e

w
e

rb
lic

h
e

S
ch

u
tz

re
ch

te
u
n
d

ä
h

n
lic

h
e

R
e

ch
te

u
n
d

W
e

rt
e

so
w

ie
L

iz
e

n
ze

n
a
n

so
lc

h
e

n
R

e
ch

te
n

u
n
d

W
e

rt
e

n

6
.3

0
4

,8
0

0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
6

.3
0

4
,8

0
6

.3
0

2
,8

0
0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
6

.3
0

2
,8

0
0
,0

0
2
,0

0

Z
w

is
c

h
e

n
s

u
m

m
e

6
.3

0
4

,8
0

0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
6

.3
0

4
,8

0
6

.3
0

2
,8

0
0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
6

.3
0

2
,8

0
0
,0

0
2
,0

0

II
.
S

a
c
h

a
n

la
g

e
n

1
.t

e
ch

n
is

ch
e

A
n

la
g

e
n

u
n
d

M
a
sc

h
in

e
n

2
0
4
.1

1
6
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
2
0
4
.1

1
6
,0

0
1
7
0
.2

6
4
,0

0
6

.6
2

5
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
1
7
6
.8

8
9
,0

0
0
,0

0
2

7
.2

2
7

,0
0

2
.a

n
d
e
re

A
n

la
g

e
n

,
B

e
tr

ie
b

s-
u
n
d

G
e

sc
h

ä
ft

sa
u

ss
ta

tt
u

n
g

2
1
8
.9

5
3
,5

9
8

0
.8

4
9

,2
8

5
7
9
,7

9
1

7
.9

5
5

,0
0

3
1
7
.1

7
8
,0

8
1
6
7
.7

2
6
,5

9
1

4
.7

8
2

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
1
8
1
.9

2
9
,0

8
0
,0

0
1
3
5
.2

4
9
,0

0

3
.g

e
le

is
te

te
A

n
za

h
lu

n
g

e
n

u
n
d

A
n
la

g
e
n

im
B

a
u

4
8

.1
1

7
,5

0
0
,0

0
0
,0

0
-1

7
.9

5
5
,0

0
3

0
.1

6
2

,5
0

0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
0
,0

0
3

0
.1

6
2

,5
0

Z
w

is
c

h
e

n
s

u
m

m
e

4
7
1
.1

8
7
,0

9
8

0
.8

4
9

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
5
5
1
.4

5
6
,5

8
3
3
7
.9

9
0
,5

9
2

1
.4

0
7

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
3
5
8
.8

1
8
,0

8
0
,0

0
1
9
2
.6

3
8
,5

0

Ü
b

e
rt

ra
g

4
7
7
.4

9
1
,8

9
8

0
.8

4
9

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
5
5
7
.7

6
1
,3

8
3
4
4
.2

9
3
,3

9
2

1
.4

0
7

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
3
6
5
.1

2
0
,8

8
0
,0

0
1
9
2
.6

4
0
,5

0



A
n
h
a
n
g

T
ü
b
in

g
e
r

S
p
o
rt

h
a
lle

n
b
e
tr

ie
b
sg

e
se

lls
ch

a
ft

m
b
H

S
e
ite

 4
4

A
n

sc
h

a
ff

u
n

g
s-

H
e

rs
te

llu
n

g
s-

ko
st

e
n

0
1

.0
1

.2
0

2
5

E
U

R

Z
u

g
ä

n
g

e
(d

a
vo

n
Z

in
se

n
fü

r
F

re
m

d
ka

p
ita

l)

E
U

R

A
b

g
ä

n
g

e

E
U

R

U
m

b
u

ch
u

n
g

e
n

E
U

R

A
n

sc
h

a
ff

u
n

g
s-

H
e

rs
te

llu
n

g
s-

ko
st

e
n

3
1

.1
2

.2
0

2
5

E
U

R

ku
m

u
lie

rt
e

A
b

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n

0
1

.0
1

.2
0

2
5

E
U

R

A
b

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n
G

e
sc

h
ä

ft
sj

a
h

r

E
U

R

A
b

g
ä

n
g

e

E
U

R

U
m

b
u

ch
u

n
g

e
n

E
U

R

ku
m

u
lie

rt
e

A
b

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n

3
1

.1
2

.2
0

2
5

E
U

R

Z
u

sc
h

re
ib

u
n

g
e

n
G

e
sc

h
ä

ft
sj

a
h

r

E
U

R

B
u

ch
w

e
rt

3
1

.1
2

.2
0

2
5

E
U

R

Ü
b

e
rt

ra
g

4
7
7
.4

9
1
,8

9
8

0
.8

4
9

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
5
5
7
.7

6
1
,3

8
3
4
4
.2

9
3
,3

9
2

1
.4

0
7

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
3
6
5
.1

2
0
,8

8
0
,0

0
1
9
2
.6

4
0
,5

0

S
u

m
m

e
A

n
la

g
e

v
e

rm
ö

g
e

n
4
7
7
.4

9
1
,8

9
8

0
.8

4
9

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
5
5
7
.7

6
1
,3

8
3
4
4
.2

9
3
,3

9
2

1
.4

0
7

,2
8

5
7
9
,7

9
0
,0

0
3
6
5
.1

2
0
,8

8
0
,0

0
1
9
2
.6

4
0
,5

0



>ĂŐĞďĞƌŝĐŚƚgϮϬϮϱg
g

ĚĞƌgdƺďŝŶŐĞƌg^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶďĞƚƌŝĞďƐŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚgŵďPg
g
g
ϭ͘ äƌƵŶĚůĂŐĞŶgĚĞƐghŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐg

 

ϭ͘ϭ͘ kĞƐĐŚćĨƚƐŵŽĚĞůůGG
G
kĞŐĞŶƐƚĂŶĚGĚĞƐGhŶƚĞƌŶĞŚŵĞŶƐGŝƐƚGĚŝĞG_ƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶGƵŶĚGĚĞƌGnĞƚƌŝĞďGǀŽŶG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶ͕G ŝŶƐďĞƐŽŶĚĞƌĞG
ĚĞƌGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂ͕G ĨƺƌGĚĞŶG^ĐŚƵůƐƉŽƌƚ͕GĚĞŶGsĞƌĞŝŶƐƐƉŽƌƚ͕GŐĞǁĞƌďůŝĐŚĞG^ƉŽƌƚǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶGƵŶĚG
ƐŽŶƐƚŝŐĞGĚĞŵGtŝĚŵƵŶŐƐǌǁĞĐŬGŶŝĐŚƚGĞŶƚŐĞŐĞŶƐƚĞŚĞŶĚĞG9ƵƚǌƵŶŐĞŶ͘GBŝĞGkĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚGŬŽŽƌĚŝŶŝĞƌƚGĚŝĞG
9ƵƚǌƵŶŐGĚĞƌGŝŚƌGƺďĞƌůĂƐƐĞŶĞŶG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶGĚƵƌĐŚGĚŝĞGdƺďŝŶŐĞƌG^ĐŚƵůĞŶGƵŶĚGsĞƌĞŝŶĞ͘G^ŝĞGŝƐƚGǀĞƌƉĨůŝĐŚƚĞƚ͕G
ŶĞďĞŶG ĚĞŵG ^ĐŚƵůƐƉŽƌƚ͕G ĂƵĐŚG ĂůůĞŶG dƺďŝŶŐĞƌG ^ƉŽƌƚƚƌĞŝďĞŶĚĞŶG sĞƌĞŝŶĞŶG ƵŶĚG _ƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĞŶ͕G ĚŝĞG
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ďĂƵƌĞĐŚƚůŝĐŚĞŶGnĞŐƌĞŶǌƵŶŐĞŶGƐŽǁŝĞG^ĐŚǁŝĞƌŝŐŬĞŝƚĞŶ͕GǁŝĞGĨĞŚůĞŶĚĞƌG4ĂƐƚĞŶĂƵĨǌƵŐ͕GŶŝĐŚƚGǀŽƌŚĂŶĚĞŶĞƌG
^ĐŚƵƚǌďŽĚĞŶGŽĚĞƌGĨĞŚůĞŶĚĞGǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞGnĞƐƚƵŚůƵŶŐGĞŝŶĞƌG9ƵƚǌƵŶŐGĚĞƌGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGŝŵGtĞŐĞ͘GG
G



öŝŶǌƵGŐĞŬŽŵŵĞŶGƐŝŶĚGeŶŵŝĞƚƵŶŐĞŶGĨƺƌGzŽƚŽͲGƵŶĚGzŝůŵĂƵĨŶĂŚŵĞŶ͕GŬůĞŝŶĞƌĞGjĞƐƐĞŶGƵŶĚG^ƉŽƌƚĞǀĞŶƚƐ͘G
ßŶGϮϬϮϱGĨĂŶĚĞŶGĞƌƐƚŵĂůŝŐGĚŝĞGBĞƵƚƐĐŚĞŶGöŽĐŚƐĐŚƵůŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶGŝŵGdƵƌŶĞŶGŝŶGĚĞƌGWöeGƐƚĂƚƚ͕GǁĂƐG
ĞŝŶĞGƚŽůůĞGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐGŵŝƚGǀŝĞůĞŶGĞŶŐĂŐŝĞƌƚĞŶG^ƉŽƌƚůĞƌŝŶŶĞŶGƵŶĚG^ƉŽƌƚůĞƌŶGǁĂƌ͘GGG
G
ßŵGCĂŚƌGϮϬϮϱGƐĐŚůŽƐƐĞŶGĚŝĞGdŝŐĞƌƐGdƺďŝŶŐĞŶGĚŝĞG^ĂŝƐŽŶGϮϬϮϰͬϮϱGŝŶGĚĞƌG�ǁĞŝƚĞŶGnƵŶĚĞƐůŝŐĂGŵŝƚGĚĞŵGG
ϳ͘GWůĂƚǌGĂďGƵŶĚGƐƉŝĞůĞŶGƐŽŵŝƚGĂƵĐŚGŝŶGĚĞƌG^ĂŝƐŽŶGϮϬϮϱͬϮϲGŝŶGĚĞƌGϮ͘nƵŶĚĞƐůŝŐĂ͘G^ĞŝƚGĚĞƌG^ĂŝƐŽŶGϮϬϮϱͬϮϲG
ĨŝŶĚĞŶGĚŝĞGöĞŝŵƐƉŝĞůĞGĚĞƌGdƵƐ^ŝĞƐG;dƵ^GjĞƚǌŝŶŐĞŶGϭ͘GnƵŶĚĞƐůŝŐĂGzƌĂƵĞŶŚĂŶĚďĂůůͿGŬŽŵƉůĞƚƚGŝŶGĚĞƌGWĂƵůG
öŽƌŶͲeƌĞŶĂGƐƚĂƚƚ͘GpƐGƐŝŶĚGƐŽŵŝƚGĂůƐŽGǌǁĞŝGnƵŶĚĞƐůŝŐŝƐƚĞŶGŝŶGĚĞƌGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGďĞŚĞŝŵĂƚĞƚ͘GG

G
ßŶG ĚĞƌG ^ƉŽƌƚŚĂůůĞG tö_G ĨĂŶĚĞŶG ǌƵƐćƚǌůŝĐŚG ǌƵŵG ŐĞǁƂŚŶůŝĐŚĞŶG ^ĐŚƵůͲG ƵŶĚG sĞƌĞŝŶƐƐƉŽƌƚG ƐŽǁŝĞG ĚĞŶG
^ƉŝĞůƚĂŐĞŶGƵŶĚGdƌĂŝŶŝŶŐƐĞŝŶŚĞŝƚĞŶ͕GĞƌŶĞƵƚGĚĞƌG9ŝŬŽůĂƵƐůĂƵĨ͕G ǌĂŚůƌĞŝĐŚĞGmďĞƌŶĂĐŚƚƵŶŐĞŶGƵŶĚGĞŝŶŝŐĞG
^ƉŽƌƚĞǀĞŶƚƐGǁŝĞGĚŝĞGCŽŶŐůŝĞƌͲaŽŶǀĞŶƚŝŽŶGƐƚĂƚƚ͘GGGG
G
pŶĞƌŐŝĞŬŽƐƚĞŶG
BŝĞGpŶĞƌŐŝĞŬŽƐƚĞŶGƐŝŶĚG ŝŵG CĂŚƌGϮϬϮϱG ;ŐĞƐĂŵƚGϭϴϯ͘ϳϭϲGΦͿG ůĞŝĐŚƚG ǌƵƌƺĐŬGŐĞŐĂŶŐĞŶG ŝŵGsĞƌŐůĞŝĐŚG ǌƵŵG
sŽƌũĂŚƌG;ϮϬϮ͘ϱϵϮGΦͿ͕GďůĞŝďĞŶGĂďĞƌGĂƵĨGĞŝŶĞŵGŚŽŚĞŶG9ŝǀĞĂƵ͘GWŽƐŝƚŝǀGŝƐƚ͕GĚĂƐƐGĚŝĞƐĞŵGŝŵGtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐƉůĂŶG
ŚƂŚĞƌGĞŝŶŐĞƉůĂŶƚGǁĂƌĞŶ͕G ƐŽGĚĂƐƐGŚŝĞƌGĚĂƐG pƌŐĞďŶŝƐGƉŽƐŝƚŝǀG ŝƐƚ͘G ßŶGĚĞƌGWöeG ůĂŐĞŶGĚŝĞG0ŽƐƚĞŶG ĨƺƌGĚŝĞG
tćƌŵĞGďĞŝGϳϰ͘ϭϲϲGpƵƌŽG;tŝWůĂŶ͗Gϵϯ͘ϬϬϬͿ͕G ŝŶGĚĞƌGtö_GďĞŝGϯϭ͘ϵϳϰGpƵƌŽG;tŝWůĂŶ͗Gϰϲ͘ϬϬϬGpƵƌŽͿ͘G�ƵŵG
sĞƌŐůĞŝĐŚ͕G ŝŵG CĂŚƌG ϮϬϭϵG ďĞƚƌƵŐĞŶG ĚŝĞGtćƌŵĞŬŽƐƚĞŶG ĨƺƌG ďĞŝĚĞGöĂůůĞŶG ǌƵƐĂŵŵĞŶG ϳϳ͘ϮϲϭG pƵƌŽ͘G zƺƌG
^ƚƌŽŵGŵƵƐƐƚĞGĨƺƌGĚŝĞGWöeGϯϴ͘ϭϮϴGpƵƌŽG;tŝWůĂŶ͗GϲϬ͘ϬϬϬGpƵƌŽͿGŐĞǌĂŚůƚGǁĞƌĚĞŶ͘GBŝĞGeďƌĞĐŚŶƵŶŐGĨƺƌGĚŝĞG
^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtö_GƐƚĞŚƚGŶŽĐŚGĂƵƐ͘G

G
G
Ϯ͘Ϯ͘ kĞƐĐŚćĨƚƐǀĞƌůĂƵĨGG

Ϯ͘Ϯ͘ϭ nĞƌŝĐŚƚGƺďĞƌGĚŝĞGpŶƚǁŝĐŬůƵŶŐGĚĞƌGĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞŶG4ĞŝƐƚƵŶŐƐŝŶĚŝŬĂƚŽƌĞŶG;pƌĨŽůŐƐĨĂŬƚŽƌĞŶͿG
G

BŝĞGpƌůƂƐĞGĚƵƌĐŚGĚŝĞGsĞƌŵŝĞƚƵŶŐGĚĞƌGöĂůůĞŶGĂƵƐGĚĞŵGƌĞŐƵůćƌĞŶG^ƉŽƌƚͲGƵŶĚGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐďĞƚƌŝĞďGG
ĨŝĞůĞŶGŵŝƚGƌƵŶĚGϯϬϲ͘ϵϯϯGpƵƌŽG;sŽƌũĂŚƌGϮϲϮ͘ϬϱϭGpƵƌŽͿGŚƂŚĞƌGĂƵƐ͕GǁŝĞGŵŝƚGϮϵϳ͘ϰϬϬGŝŵGtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐƉůĂŶG
;sŽƌũĂŚƌGϮϭϱ͘ϯϬϬGpƵƌŽͿGǀĞƌĂŶƐĐŚůĂŐƚ͘GG
G
BŝĞG 0ŽƐƚĞŶG ĨƺƌG BŝĞŶƐƚůĞŝƐƚƵŶŐĞŶG ǁŝĞG ZĞŝŶŝŐƵŶŐ͕G eƵĨͲG ƵŶĚG eďďĂƵƚĞŶG ĨƺƌG sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶG ůĂŐĞŶG
ŝŶƐŐĞƐĂŵƚGůĞŝĐŚƚGŶŝĞĚƌŝŐĞƌGĂůƐGŐĞƉůĂŶƚG;ϯϬϱ͘ϳϴϭGΦGǌƵGW4e9Gϯϭϭ͘ϬϬϬGΦͿ͘GBŝĞGpƌŬůćƌƵŶŐGůŝĞŐƚGďĞŝGǁĞŶŝŐĞƌG
eƵĨͲGƵŶĚGeďďĂƵĂƌďĞŝƚĞŶGĨƺƌGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͕GǁĞŝůGĚŝĞG^ƉŝĞůƚĂŐĞGĞŶŐGďĞŝĞŝŶĂŶĚĞƌGůŝĞŐĞŶGƵŶĚGĚŝĞGöĂůůĞG
ŝŶGĚĞƌG�ǁŝƐĐŚĞŶǌĞŝƚGŶŝĐŚƚGĂŶĚĞƌƐGŐĞŶƵƚǌƚGǁŝƌĚG;pŝŶŵĂůĞĨĨĞŬƚĞ͕GŶŝĐŚƚGƉůĂŶďĂƌͿ͘GBŝĞGZĞŝŶŝŐƵŶŐƐŬŽƐƚĞŶG
ůĂŐĞŶG ƺďĞƌG ĚĞŵG ŐĞƉůĂŶƚĞŶG eŶƐĂƚǌG ƵŶĚG ŚĂďĞŶG ƐŝĐŚG ĂƵĐŚG ŝŵG sĞƌŐůĞŝĐŚG ǌƵŵG sŽƌũĂŚƌG ŐĞƐƚĞŝŐĞƌƚ͘G BŝĞG
pŝŶƐƉĂƌƵŶŐƐďĞŵƺŚƵŶŐĞŶGĚƵƌĐŚGĞŝŶĞGZĞĚƵǌŝĞƌƵŶŐGĚĞƌGZĞŝŶŝŐƵŶŐƐŝŶƚĞƌǀĂůůĞGƵŶĚGͲĨůćĐŚĞŶGŚĂďĞŶGƐŝĐŚG
ůĞŝĚĞƌG ŶŝĐŚƚG ĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚG ĚĞƌG pƌǁĂƌƚƵŶŐĞŶG ĂƵƐŐĞǁŝƌŬƚ͘G BŝĞG ƚĂƌŝĨůŝĐŚĞŶG ^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐĞŶG ƵŶĚG ĂƵĐŚG
ǌƵŶĞŚŵĞŶĚĞŶG^ŽŶĚĞƌƌĞŝŶŝŐƵŶŐĞŶGĚƵƌĐŚGĚŝĞGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶGƵŶĚG^ƉŝĞůƚĂŐĞGŚĂďĞŶGeƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶGĂƵĨG
ĚŝĞG0ŽƐƚĞŶ͘G
G
ßŵG nĞƌĞŝĐŚG ǀŽŶG nĂƵƵŶƚĞƌŚĂůƚG ƵŶĚG ßŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐͬpƌƐĂƚǌG ǀŽŶG ^ƉŽƌƚŐĞƌćƚĞŶGǁƵƌĚĞG ŐĞƐƉĂƌƚG ƵŶĚG ĐĂ͘G
Ϯϯ͘ϬϬϬGpƵƌŽGǁĞŶŝŐĞƌGĂůƐGŐĞƉůĂŶƚGĂƵƐŐĞŐĞďĞŶ͘G
G
BŝĞGWĞƌƐŽŶĂůŬŽƐƚĞŶGůŝĞŐĞŶGŵŝƚGϯϱϵ͘ϵϭϴGpƵƌŽGƵŵGƌƵŶĚGϭϮGdpƵƌŽGƺďĞƌGĚĞŵGĂŶŐĞƐĞƚǌƚĞŶGWůĂŶ͘GkƌƺŶĚĞG
ŚŝĞƌĨƺƌGƐŝŶĚGĂůůŐĞŵĞŝŶĞGdĂƌŝĨĞƌŚƂŚƵŶŐ͕GkĞŚĂůƚƐĂŶƉĂƐƐƵŶŐĞŶGƵŶĚGǁĞĐŚƐĞůŶĚĞGtĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚĞŶǀĞƌƚƌćŐĞG
ƐŽǁŝĞGĚŝĞG�ĂŚůƵŶŐGǀŽŶG�ƵůĂŐĞŶGĨƺƌGďĞƐŽŶĚĞƌĞG4ĞŝƐƚƵŶŐĞŶGƵŶĚGmďĞƌŶĂŚŵĞGǀŽŶGǌƵƐćƚǌůŝĐŚĞŶGeƵĨŐĂďĞŶ͘GG
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WĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂG
ßŵG kĞƐĐŚćĨƚƐũĂŚƌG ϮϬϮϱG ǁĂƌG ĚŝĞG WĂƵůG öŽƌŶͲeƌĞŶĂG ǁŝĞĚĞƌG eƵƐƚƌĂŐƵŶŐƐŽƌƚG ĚĞƌG öĞŝŵƐƉŝĞůĞG ǌǁĞŝĞƌG
nƵŶĚĞƐůŝŐŝƐƚĞŶ͘G ßŶG ĚĞƌG ^ĂŝƐŽŶG ϮϬϮϰͬϮϬϮϱG ƐŽǁŝĞG ϮϬϮϱͬϮϬϮϲG ƐƉŝĞůƚĞŶG ĚŝĞG dŝŐĞƌƐG dƺďŝŶŐĞŶG ŝŚƌĞG
öĞŝŵƐƉŝĞůĞGŝŶGĚĞƌGϮ͘GnƵŶĚĞƐůŝŐĂGĚĞƌGƐŽŐĞŶĂŶŶƚĞŶGWƌŽe͘GG
BĞƌGdƵ^GjĞƚǌŝŐĞŶGzƌĂƵĞŶŚĂŶĚďĂůůGϭ͘G4ŝŐĂG;dƵƐ^ŝĞƐͿGŚĂƚƚĞGŝŵGĞƌƐƚĞŶGöĂůďũĂŚƌGϮϬϮϱGŬĞŝŶĞG^ƉŝĞůĞ͕GĚŝĞGŝŶG
ĚĞƌGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGĂƵƐŐĞƚƌĂŐĞŶGǁƵƌĚĞŶ͕GƐĞŝƚGĚĞƌG^ĂŝƐŽŶGϮϬϮϱͬϮϲ͕GĂůƐŽGƐĞŝƚGeƵŐƵƐƚGϮϬϮϱ͕GŝƐƚGĚŝĞGWĂƵůG
öŽƌŶͲeƌĞŶĂGöĞŝŵƐƉŝĞůƐƚćƚƚĞGĚĞƌGdƵ^GjĞƚǌŝŶŐĞŶGzƌĂƵĞŶŚĂŶĚďĂůůĞƌŝŶŶĞŶ͘GBĞƌGsĞƌĞŝŶƐͲGƵŶĚG^ĐŚƵůƐƉŽƌƚG
ĨĂŶĚGƌĞŐƵůćƌGƐƚĂƚƚGƵŶĚGĚŝĞGöĂůůĞGŝƐƚGŐƵƚGĂƵƐŐĞůĂƐƚĞƚ͘GG

G
ßŵGCĂŚƌGϮϬϮϱGĨĂŶĚGŬƵƌǌGŶĂĐŚGĚĞƌĜ dnͲkĂůĂG;ϯϬ͘ϭϮ͘ϮϰͿGĚĞƌGdƺďŝŶŐĞƌĜ ƚĂĚƚƉŽŬĂůGƐƚĂƚƚ͘GöŝĞƌGƐŝŶĚGĚŝĞGŬƵƌǌĞŶG
eďƐƚćŶĚĞGǌǁŝƐĐŚĞŶGĚĞŶGĞŝŶǌĞůŶĞŶGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶ͕GĚŝĞGũĞǁĞŝůƐGŐƌŽƘĞŶG_ƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐĂƵĨǁĂŶĚGŵŝƚGƐŝĐŚG
ďƌŝŶŐĞŶ͕GĞŝŶĞGŐƌŽƘĞGöĞƌĂƵƐĨŽƌĚĞƌƵŶŐGƵŶĚGeƌďĞŝƚƐďĞůĂƐƚƵŶŐGĨƺƌGĂůůĞGnĞƚĞŝůŝŐƚĞŶ͘GBŝĞGĞŶŐĞGdĂŬƚƵŶŐGǁŝƌŬƚG
ƐŝĐŚGƺďĞƌGĚŝĞG�ƵƐĐŚůćŐĞGĨƺƌG^ŽŶŶͲͬzĞŝĞƌƚĂŐĞGƵŶĚG9ĂĐŚƚĂƌďĞŝƚĞŶGĂƵĐŚGĂƵĨGĚŝĞG0ŽƐƚĞŶGĂƵƐ͘G
G
ßŵG öĞƌďƐƚG ĨĂŶĚG ĚŝĞG ĂůůũćŚƌůŝĐŚG ǁŝĞĚĞƌŬĞŚƌĞŶĚĞG ^ƉŽƌƚŐĂůĂG ĚĞƌG d^kG dƺďŝŶŐĞŶG ƐƚĂƚƚ͘G 9ĞďĞŶG ĚĞŵG
4ŝŐĂďĞƚƌŝĞďG ƵŶĚG ĚĞŶG kĂůĂƐG ǁƵƌĚĞŶG ŶŽĐŚG sĞƌĞŝŶƐŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶG ƵŶĚG dƵƌŶŝĞƌĞ͕G ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚG ǀŽŶG
dƺďŝŶŐĞƌG ^ƉŽƌƚǀĞƌĞŝŶĞŶ͕G ĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚ͘G pŝŶĞG ƚŽůůĞ͕G ĞƌƐƚŵĂůŝŐĞG sĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐG ǁĂƌĞŶG ĚŝĞG BĞƵƚƐĐŚĞŶG
öŽĐŚƐĐŚƵůŵĞŝƐƚĞƌƐĐŚĂĨƚĞŶGŝŵGdƵƌŶĞŶ͕GĚƵƌĐŚŐĞĨƺŚƌƚGǀŽŶGĚĞƌGhŶŝǀĞƌƐŝƚćƚGdƺďŝŶŐĞŶ͘GG

G
ßŵGnĞƌĞŝĐŚGĚĞƐG^ĐŚƵůͲGďǌǁ͘GsĞƌĞŝŶƐƐƉŽƌƚƐG ŝƐƚGĚŝĞGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂG ŝŶGĚĞŶGtŝŶƚĞƌŵŽŶĂƚĞŶGƵŶƚĞƌGĚĞƌG
tŽĐŚĞGǌƵGϴϯ͕ϮϵGйϭG;tŝŶƚĞƌG^CGϮϯͬϮϰGсGϴϲ͕ϯϵйͿGĂƵƐŐĞůĂƐƚĞƚ͘GßŶGĚĞŶG^ŽŵŵĞƌŵŽŶĂƚĞŶGǁŝƌĚGĚƵƌĐŚGĚŝĞG
^ŽŵŵĞƌĨĞƌŝĞŶGƵŶĚGĂƵĨŐƌƵŶĚGĚĞƌGtŝƚƚĞƌƵŶŐGĚŝĞGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGĚĞƵƚůŝĐŚGǁĞŶŝŐĞƌGŐĞŶƵƚǌƚ͕GǁĞƐŚĂůďG
ŚŝĞƌGŶƵƌGĞŝŶĞGĚƵƌĐŚƐĐŚŶŝƚƚůŝĐŚĞGeƵƐůĂƐƚƵŶŐGƵŶƚĞƌGĚĞƌGtŽĐŚĞGǀŽŶGϲϰ͕ϵϲGйϮG;^ŽŵŵĞƌGϮϬϮϰGсGϲϮ͕ϰϲйͿG
ǀĞƌǌĞŝĐŚŶĞƚGǁƵƌĚĞ͘G ßŶGĚĞƌG^ŽŵŵĞƌǌĞŝƚGƐŝŶĚGĂƵĐŚGöĂůůĞŶǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶGǁĞŶŝŐĞƌGĂŶŐĞĨƌĂŐƚ͘GtĞŐĞŶG
ĚĞƌGĚƵƌĐŚGĚĞŶG4ŝŐĂƐƉŝĞůďĞƚƌŝĞďGƵŶĚGĚĞŶGǀŽƌďĞƌĞŝƚĞŶĚĞŶGeƵĨďĂƵĂƌďĞŝƚĞŶGĨƺƌGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶGŝŵŵĞƌG
ŵĂůG ǁŝĞĚĞƌG ĂƵƐĨĂůůĞŶĚĞŶG 9ƵƚǌƵŶŐƐǌĞŝƚĞŶG ǁŝƌĚG ĚŝĞG WĂƵůG öŽƌŶͲeƌĞŶĂG ǀŽŶG ŵĂŶĐŚĞŶG ^ĐŚƵůĞŶG ƵŶĚG
sĞƌĞŝŶĞŶGŶŝĐŚƚGŐĞƌŶĞGďĞůĞŐƚ͕GĂŶĚĞƌĞGöĂůůĞŶGǁĞƌĚĞŶGĚĂGďĞǀŽƌǌƵŐƚ͘G9ĂĐŚŐĞĨƌĂŐƚGƐŝŶĚG ũĞĚŽĐŚGǌĞŝƚůŝĐŚG
ďĞŐƌĞŶǌƚĞG ^ŽŶĚĞƌďĞůĞŐƵŶŐĞŶG ĚƵƌĐŚG sĞƌĞŝŶĞGŵŝƚG ŚĂůůĞŶŐĞďƵŶĚĞŶĞŶG ^ƉŽƌƚĂƌƚĞŶ͘G ^ŽG ŬĂŶŶG ǌĞŝƚǁĞŝƐĞG
ĂƵĐŚGĚŝĞGeƵƐůĂƐƚƵŶŐG ŝŶGĚĞŶG^ŽŵŵĞƌŵŽŶĂƚĞŶGĞƌŚƂŚƚGǁĞƌĚĞŶ͘GBĞƌG dƵƌŶƌĂƵŵG ŝƐƚG ŶĂĐŚGǁŝĞGǀŽƌG ƐĞŚƌG
ďĞůŝĞďƚ͕GŐĞƌĂĚĞGŝŶGĚĞŶGzĞƌŝĞŶǌĞŝƚĞŶGĚĞƌG^ĐŚƵůĞŶ͕GǁŝƌĚGĚŝĞƐĞƌGŐĞƌŶĞGĂƵĐŚGǀŽŶGdƵƌŶǀĞƌĞŝŶĞŶGĂƵƘĞƌŚĂůďG
dƺďŝŶŐĞŶƐG ŐĞŶƵƚǌƚ͘G BŝĞG 0ĂůƚŚĂůůĞG tö_G ;ŝŶG ƐƚćĚƚŝƐĐŚĞƌG sĞƌǁĂůƚƵŶŐͿG ŚĂƚG ƐŝĐŚG ĞƚĂďůŝĞƌƚG ƵŶĚG ŵĂĐŚƚG
0ĂƉĂǌŝƚćƚĞŶGĨƺƌGŐĂŶǌũćŚƌŝŐĞGŚĂůůĞŶŐĞďƵŶĚĞŶĞG^ƉŽƌƚĂƌƚĞŶGĨƌĞŝ͘G

G
G

^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtĂůĚŚćƵƐĞƌͲ_ƐƚG
BŝĞG ^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtĂůĚŚćƵƐĞƌͲ_ƐƚG ǁĂƌG ĂƵĐŚG ŝŵG CĂŚƌG ϮϬϮϱG ŵŝƚG ^ĐŚƵůͲG ƵŶĚG sĞƌĞŝŶƐƐƉŽƌƚG ƐŽǁŝĞG ǀŝĞůĞŶG
öĞŝŵƐƉŝĞůĞŶGŝŶGĚĞŶGnĞǌŝƌŬƐͲGƵŶĚG0ƌĞŝƐŬůĂƐƐĞŶGŝŶGsŽůůĞǇďĂůů͕GöĂŶĚďĂůůGƵŶĚGĚƵƌĐŚG^ƉŽƌƚǀĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶG
ǁŝĞGĚĞŶG9ŝŬŽůĂƵƐůĂƵĨGĚĞƐGWŽƐƚĜ s͕GŝŶŬůƵƐŝǀĞGĚĞƌGĚĂǌƵŐĞŚƂƌŝŐĞŶGjĞƐƐĞ͕GmďĞƌŶĂĐŚƚƵŶŐĞŶGƵŶĚG4ĞŚƌŐćŶŐĞG
ŝŶGĚĞƌG^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtö_͕GƐĞŚƌGŐƵƚGĂƵƐŐĞůĂƐƚĞƚ͘GG

G
ßŶGĚĞŶGtŝŶƚĞƌŵŽŶĂƚĞŶGďĞƚƌƵŐGĚŝĞGkĞƐĂŵƚĂƵƐůĂƐƚƵŶŐGĚĞƌG^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtö_GϭϬϭ͕ϳϵGйϯG;tŝŶƚĞƌG^CGϮϯͬϮϰG
сGϭϬϭ͕ϰϯйͿ͕GŝŵG^ŽŵŵĞƌGϵϵ͕ϰϬGйϰG;^ŽŵŵĞƌďĞůĞŐƵŶŐGϮϬϮϰGϵϵ͕ϮϵйͿ͘GpŝŶĞGeƵƐůĂƐƚƵŶŐƐƋƵŽƚĞGǀŽŶGƺďĞƌG
ϭϬϬGйGŬŽŵŵƚGĚƵƌĐŚGĚĞŶGŶŝĞĚƌŝŐĞƌĞŶG^ŽůůǁĞƌƚ͕GĚĞƌGĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶGǁŝƌĚG;ǌ͘n͘GnĞůĞŐƵŶŐGĂďGϴGhŚƌGĨƌƺŚGŝŵG
^Žůů͕GĂďĞƌGŝŵGß^dGǁŝƌĚGƚĞŝůǁĞŝƐĞGƐĐŚŽŶGĂďGϳGhŚƌGĨƌƺŚGďĞůĞŐƚͿ͘GG

G
G

 
ϭGnĞƌĞĐŚŶƵŶŐGĚƵƌĐŚG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶGkŵďö͕GϮϬϮϲG
ϮGnĞƌĞĐŚŶƵŶŐGĚƵƌĐŚG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶGkŵďö͕GϮϬϮϲ 
3 nĞƌĞĐŚŶƵŶŐGĚƵƌĐŚG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶGkŵďö͕GϮϬϮϲ 
4 nĞƌĞĐŚŶƵŶŐGĚƵƌĐŚG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶGkŵďö͕GϮϬϮϲ 



Ϯ͘Ϯ͘Ϯ eďǁĞŝĐŚƵŶŐĞŶGǌƵŵGtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐƉůĂŶGG
G

BŝĞG kŵďöG ƐĐŚůŝĞƘƚG ĚĂƐG CĂŚƌG ϮϬϮϱGŵŝƚG ĞŝŶĞŵG CĂŚƌĞƐƺďĞƌƐĐŚƵƐƐG ǀŽŶG ϲϬ͘ϳϱϬ͕ϴϮG pƵƌŽ͘G BĂƐG pƌŐĞďŶŝƐG
ƌĞƐƵůƚŝĞƌƚGŝŶGĚĞƌGöĂƵƉƚƐĂĐŚĞGĂƵƐGĚĞƌGeƵĨůƂƐƵŶŐGǀŽŶGZƺĐŬůĂŐĞŶGŝŶGöƂŚĞGǀŽŶGϱϰ͘ϱϬϬGpƵƌŽ͘GBŝĞGZƺĐŬůĂŐĞŶG
ǁƵƌĚĞŶGĨƺƌGĚŝĞG^ĂŶŝĞƌƵŶŐGĚĞƐG^ƉŽƌƚďŽĚĞŶƐGŝŶGĚĞƌGkǇŵŶĂƐƚŝŬŚĂůůĞGƵŶĚGĚŝĞG9ĞďĞŶŬŽƐƚĞŶĂďƌĞĐŚŶƵŶŐG
ĚĞƌG ^ƉŽƌƚŚĂůůĞG tö_G ŐĞďŝůĚĞƚ͘G 4ĞƚǌƚĞƌĞG ŝƐƚG ŐĞƌŝŶŐĞƌG ĂƵƐŐĞĨĂůůĞŶ͕G ǁŝĞG ĂŶŐĞŶŽŵŵĞŶ͘G 9ĂĐŚG ĚĞƌG
BĞĐŬĞŶƐĂŶŝĞƌƵŶŐGŝŶGĚĞƌGkǇŵŶĂƐƚŝŬŚĂůůĞGŝƐƚGĚŝĞG^ĂŶŝĞƌƵŶŐGĚĞƐGnŽĚĞŶƐGĂƵƐG^ŝĐŚƚGĚĞƌGkĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐG
ŶŝĐŚƚGŵĞŚƌGǌǁŝŶŐĞŶĚGĚƵƌĐŚǌƵĨƺŚƌĞŶ͕GǁĞƐŚĂůďGĚŝĞGZƺĐŬůĂŐĞGĂƵĨŐĞůƂƐƚGǁŝƌĚ͘GG
G
BĞƌG CĂŚƌĞƐƺďĞƌƐĐŚƵƐƐG ƐŽůůG ĂůƐG kĞǁŝŶŶǀŽƌƚƌĂŐG ŝŶG ĚĂƐG CĂŚƌG ϮϬϮϲG ƺďĞƌƚƌĂŐĞŶG ǁĞƌĚĞŶ͘G sŽŶG ĚĞŵG
mďĞƌƐĐŚƵƐƐG ŝƐƚG ĚĞƌG 0ĂƵĨG ĞŝŶĞƐG ŵŽďŝůĞŶG öĂŶĚďĂůůďŽĚĞŶƐG ĨƺƌG ĚŝĞG WöeG ŐĞƉůĂŶƚ͘G mďĞƌG ĚĞŶG 0ĂƵĨG ĚĞƐG
öĂŶĚďĂůůďŽĚĞŶG ĞŶƚƐĐŚĞŝĚĞƚG ĚĞƌG eƵĨƐŝĐŚƚƐƌĂƚ͘G BŝĞG pŶƚƐĐŚĞŝĚƵŶŐG ƺďĞƌG ĚŝĞG sĞƌǁĞŶĚƵŶŐG ĚĞƐG
CĂŚƌĞƐƺďĞƌƐĐŚƵƐƐĞƐG ůŝĞŐƚG ďĞŝG ĚĞƌG kĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌǀĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ͘G BĞƐŚĂůďG ǁƵƌĚĞG ĚĞƌG sŽƌƐĐŚůĂŐG ǌƵƌG
sĞƌǁĞŶĚƵŶŐG ĚĞƐG CĂŚƌĞƐƺďĞƌƐĐŚƵƐƐĞƐG ǀŽƌĂďG ŵŝƚG ĚĞƌG sĞƌǁĂůƚƵŶŐƐƐƉŝƚǌĞG ĚĞƌG hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚƐƐƚĂĚƚG ĂůƐG
öĂƵƉƚŐĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚĞƌŝŶGƵŶĚG�ƵƐĐŚƵƐƐŐĞďĞƌŝŶGĂďŐĞƐƚŝŵŵƚ͘G
G
BŝĞGpŝŶŶĂŚŵĞŶGĂƵƐGĚĞƌGsĞƌŵŝĞƚƵŶŐGĚĞƌGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGůŝĞŐĞŶGŵŝƚGƌƵŶĚGϵ͘ϬϬϬGpƵƌŽGƵŶƚĞƌGĚĞŵGeŶƐĂƚǌG
ŝŵGtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐƉůĂŶG;ß^d͗GϮϰϱ͘ϳϴϬGΦ͕GW4e9͗GϮϱϱ͘ϰϬϬΦͿ͘GBŝĞGjŝĞƚĞŝŶŶĂŚŵĞŶGĚĞƌG^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtö_GůŝĞŐĞŶG
ŵŝƚG ƌƵŶĚG ϭϴ͘ϬϬϬG pƵƌŽG ƺďĞƌG ĚĞŶG ŐĞƉůĂŶƚĞŶG pŝŶŶĂŚŵĞŶG ;ß^d͗G ϲϬ͘ϯϱϵΦ͕G W4e9͗G ϰϮ͘ϬϬϬΦͿ͘G ßŶG ^ƵŵŵĞG
ǁƵƌĚĞŶGŚƂŚĞƌĞGpƌůƂƐĞGĂƵƐGĚĞƌGsĞƌŵŝĞƚƵŶŐGĞƌǌŝĞůƚ͕GǁŝĞGŐĞƉůĂŶƚ͘G
G
BŝĞG0ĂůŬƵůĂƚŝŽŶGĨƺƌGĚŝĞGpŝŶŶĂŚŵĞŶGĂƵƐGĚĞƌGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐǀĞƌŵŝĞƚƵŶŐGŝŶGĚĞƌGWöeGǁĂƌGďĞŝGĚĞƌGpƌƐƚĞůůƵŶŐG
ĚĞƐGtŝƌƚƐĐŚĂĨƚƐƉůĂŶƐGŶŝĐŚƚGĞŝŶĨĂĐŚ͘GBŝĞGeŶǌĂŚůGĚĞƌG^ƉŝĞůĞGĚĞƌGdƵƐ^ŝĞƐGĂƵƐGjĞƚǌŝŶŐĞŶGƵŶĚGǁŝĞGŚŽĐŚGĚŝĞG
jŝĞƚǌĂŚůƵŶŐĞŶG ŝŶGeŶďĞƚƌĂĐŚƚGĚĞƌGŶĂĐŚG�ƵƐĐŚĂƵĞƌǌĂŚůĞŶGŐĞƐƚĂĨĨĞůƚĞŶGjŝĞƚǀĞƌĞŝŶďĂƌƵŶŐG ƚĂƚƐćĐŚůŝĐŚG
ĂƵƐĨĂůůĞŶGǁƺƌĚĞŶ͕GǁĂƌGƐĐŚǁĞƌGǌƵGŬĂůŬƵůŝĞƌĞŶ͘GeƵĐŚGĚŝĞG0ĂůŬƵůĂƚŝŽŶGĚĞƌGpŝŶŶĂŚŵĞŶGĂƵƐGĚĞƌGsĞƌŵŝĞƚƵŶŐG
ĂŶGĚŝĞGdŝŐĞƌƐGdƺďŝŶŐĞŶGďĂƐŝĞƌƚGĂƵĨGǌƵŶćĐŚƐƚGeŶŶĂŚŵĞŶ͕GĚŝĞGƐŝĐŚGĚƵƌĐŚGĚĞŶG^ĂŝƐŽŶǀĞƌůĂƵĨGǀĞƌćŶĚĞƌŶG
ŬƂŶŶĞŶ͘GBŝĞGeŶŶĂŚŵĞŶGǁĂƌĞŶGǌƵGŽƉƚŝŵŝƐƚŝƐĐŚ͘G
G
BŝĞGŚƂŚĞƌĞŶGpŝŶŶĂŚŵĞŶGĂƵƐGĚĞƌGsĞƌŵŝĞƚƵŶŐGĚĞƌG^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtö_GƐŝŶĚGĞƌĨƌĞƵůŝĐŚGƵŶĚGŚćŶŐĞŶGŝŶGĞƌƐƚĞƌG
4ŝŶŝĞGŵŝƚGĚĞƌG�ƵŶĂŚŵĞGĚĞƐG^ƉŝĞůďĞƚƌŝĞďƐG ŝŶGĚĞƌGöĂůůĞGƵŶĚGĞŝŶĞƌG^ƚĞŝŐĞƌƵŶŐGďĞŝGĚĞŶGĂůƐGŬŽŵŵĞƌǌŝĞůůG
ĞŝŶŐĞŽƌĚŶĞƚĞŶGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶGǌƵƐĂŵŵĞŶ͘G

G
ßŵGkĞƐĐŚćĨƚƐũĂŚƌGϮϬϮϱGŚĂƚGĚŝĞGkĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚG�ƵƐĐŚƺƐƐĞGĨƺƌGĚŝĞGßŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐGĨƺƌGĚŝĞGďĞŝĚĞŶGöĂůůĞŶGŝŶG
öƂŚĞGǀŽŶGŝŶƐŐĞƐĂŵƚGƌƵŶĚGϭϭϴ͘ϬϬϬGΦGďĞŝGĚĞƌG^ƚĂĚƚGĂŶŐĞĨŽƌĚĞƌƚ͘GBĂǀŽŶGƐŝŶĚGƌƵŶĚGϲϭ͘ϯϬϬGΦG;WůĂŶGϵϯ͘ϬϬϬG
pƵƌŽͿGĨƺƌGĚŝĞGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGƵŶĚGƌƵŶĚGϳϳ͘ϬϬϬGpƵƌŽG;WůĂŶGϲϱ͘ϬϬϬGpƵƌŽͿGĨƺƌGĚŝĞGdƵƌŶŚĂůůĞGtö_͘G
G
sŽŶGĚĞŶG�ƵƐĐŚƺƐƐĞŶGǁƵƌĚĞŶGĨŽůŐĞŶĚĞGjĂƘŶĂŚŵĞŶGŝŶGĚĞƌGWöeGĨŝŶĂŶǌŝĞƌƚ͗G
sŽƌŚĂďĞŶ͗g üĞƚƌĂŐgŝŶg.ƵƌŽgŶĞƚƚŽg;ĐĂ͘Ϳ͗g
eƵƐƚĂƵƐĐŚGĚĞƌGdƵŵďůŝŶŐďĂŚŶGŝŵGdƵƌŶƌĂƵŵG ϮϬ͘ϯϬϬ͕ϬϬGΦGG
pƌŶĞƵĞƌƵŶŐGƵŶĚGßŶƐƚĂŶĚŚĂůƚƵŶŐGĚĞƌGpůĞŬƚƌŽŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶĞŶG ϭϳ͘ϱϬϬ͕ϬϬGΦGG
ZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶGĂŶGdƌŝďƺŶĞŶGƵŶĚGWĂƌŬĞƚƚďŽĚĞŶG ϭϳ͘ϱϬϬ͕ϬϬGΦG
^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƌĞůĞǀĂŶƚĞƌGeƵƐƚĂƵƐĐŚGǀŽŶG^ƉŽƌƚŐĞƌćƚĞŶG Ϯ͘ϮϬϬ͕ϬϬGΦGG
Bŝǀ͘GßŶƐƚĂŶĚƐĞƚǌƵŶŐĞŶG;jĂůĞƌĂƌďĞŝƚĞŶ͕GeƵĨǌƵŐ͕GZĞǀŝƐŝŽŶƐŬůĂƉƉĞŶͿG ϯ͘ϴϬϬ͕ϬϬGΦGG

G
sŽŶGĚĞŶG�ƵƐĐŚƺƐƐĞŶGǁƵƌĚĞŶGĨŽůŐĞŶĚĞGjĂƘŶĂŚŵĞŶGŝŶGĚĞƌGtö_GĨŝŶĂŶǌŝĞƌƚ͗G
sŽƌŚĂďĞŶg üĞƚƌĂŐgŝŶg.ƵƌŽgŶĞƚƚŽg;ĐĂ͘Ϳ͗g
pƌŶĞƵĞƌƵŶŐGĚĞƌGBĞĐŬĞGtö_GkǇŵŶĂƐƚŝŬŚĂůůĞG;ŝŶŬůƵƐŝǀĞGŶĞƵĞƌG
4pBͲnĞůĞƵĐŚƚƵŶŐGƵŶĚGsĞƌďĞƐƐĞƌƵŶŐGĚĞƌGeŬƵƐƚŝŬͿG

ϲϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬGΦG

^ŝĐŚĞƌŚĞŝƚƐƌĞůĞǀĂŶƚĞƌGeƵƐƚĂƵƐĐŚGǀŽŶG^ƉŽƌƚŐĞƌćƚĞŶG ϱ͘ϬϬϬ͕ϬϬGΦG
Bŝǀ͘GßŶƐƚĂŶĚƐĞƚǌƵŶŐĞŶGƵŶĚGZĞƉĂƌĂƚƵƌĞŶG ϲ͘ϬϬϬ͕ϬϬGΦG



Ϯ͘Ϯ͘ϯ nĞƌŝĐŚƚĞƌƐƚĂƚƚƵŶŐGƺďĞƌGŶŝĐŚƚͲĨŝŶĂŶǌŝĞůůĞG4ĞŝƐƚƵŶŐƐŝŶĚŝŬĂƚŽƌĞŶGG

Ϯ͘Ϯ͘ϯ͘ϭ sĞƌǁŝƌŬůŝĐŚƵŶŐGĚĞƌGaŚĂŶĐĞŶŐůĞŝĐŚŚĞŝƚGǀŽŶGzƌĂƵĞŶGƵŶĚGjćŶŶĞƌŶG
BŝĞGkĞƐĞůůƐĐŚĂĨƚGďĞƐĐŚćĨƚŝŐƚĞGŝŵGCĂŚƌGϮϬϮϱGǌǁĞŝGöĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌGŝŶGsŽůůǌĞŝƚ͕GƐŽǁŝĞGǌǁĞŝGöĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌGŝŶG
dĞŝůǌĞŝƚ͘G BƌĞŝG ĚĞƌG ǀŝĞƌG öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌG ƐŝŶĚG ďĞŝG ĚĞƌG kŵďöG ĂŶŐĞƐƚĞůůƚ͕G ĞŝŶG öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌG ǁŝƌĚG ǀŽŶG ĚĞƌG
hŶŝǀĞƌƐŝƚćƚƐƐƚĂĚƚGdƺďŝŶŐĞŶGĂƵƐŐĞůŝĞŚĞŶ͘GG
G
BŝĞGkĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐGǁŝƌĚGĂƵĨŐĞƚĞŝůƚGŝŶGĚŝĞGkĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌĞƌŝŶGƵŶĚGĞŝŶGWƌŽŬƵƌŝƐƚ͘GnĞŝĚĞGĨƺŚƌĞŶGĚŝĞƐĞG
dćƚŝŐŬĞŝƚG ŝŵG9ĞďĞŶũŽďGĂƵƐ͘GtĞŝƚĞƌGďĞƐĐŚćĨƚŝŐƚGĚŝĞGkŵďöGĞŝŶĞGeƐƐŝƐƚĞŶƚŝŶGŵŝƚGϵϬGйGeƌďĞŝƚƐƵŵĨĂŶŐ͕G
ƐŽǁŝĞGĞŝŶĞGǁĞŝƚĞƌĞGeƐƐŝƐƚĞŶƚŝŶGŵŝƚGϮϬй͘GZĞŐĞůŵćƘŝŐGǁĞƌĚĞŶGtĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚŝŶŶĞŶGƵŶĚGtĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚĞŶ͕G
WƌĂŬƚŝŬĂŶƚĞŶGƵŶĚGeƵƐŚŝůĨĞŶGĞŝŶŐĞƐƚĞůůƚ͕GĚŝĞGĚŝĞGkĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐGƵŶĚGĂƵĐŚGĚŝĞGöĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌGďĞŝGŝŚƌĞƌG
eƌďĞŝƚGƵŶƚĞƌƐƚƺƚǌĞŶGƵŶĚGpŝŶďůŝĐŬĞGŝŶGĚŝĞGdćƚŝŐŬĞŝƚĞŶGĞŝŶĞƌGkŵďöGďĞŬŽŵŵĞŶ͘GG

G
BŝĞGnĞƐĐŚćĨƚŝŐƚĞŶGŝŶGĚĞƌG^ƉŽƌƚŚĂůůĞŶGkŵďöGƐĞƚǌƚĞŶGƐŝĐŚGŝŶGϮϬϮϱGǁŝĞGĨŽůŐƚGǌƵƐĂŵŵĞŶ͗G

dćƚŝŐŬĞŝƚG hŵĨĂŶŐgĚĞƌg
üĞƐĐŚćĨƚŝŐƵŶŐg

ŵćŶŶůŝĐŚg ǁĞŝďůŝĐŚg

kĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐg jŝŶŝũŽďg G ϭG
WƌŽŬƵƌŝƐƚͺŝŶG jŝŶŝũŽďG ϭG G
eƐƐŝƐƚĞŶƚͺŝŶGĚĞƌGkzG ϵϬйG G ϭG
eƐƐŝƐƚĞŶƚͺŝŶGĚĞƌGkzG ϮϬйG G ϭG
tĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚͺŝŶGďŝƐGϬϱͬϮϬϮϱG jŝŶŝũŽďͬG

tĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚĞŶǀĞƌƚƌĂŐG
ϭG G

tĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚͺŝŶGĂďGϬϮͬϮϬϮϱG jŝŶŝũŽďͬG
tĞƌŬƐƚƵĚĞŶƚĞŶǀĞƌƚƌĂŐG

G ϭG

öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌͺŝŶGWöeG ϴϬйG ϭG G
öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌͺŝŶGWöeG ϭϬϬйG ϭG G
öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌͺŝŶGtö_G ϭϬϬйG ϭG G
öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌͺŝŶGGWöeGͬtö_G ϱϬйG ϭG G
eƵƐŚŝůĨĞGŝŶGWöeG jŝŶŝũŽďG ϭG G

G
BŝĞGeŶǌĂŚůG;0ŽƉĨǌĂŚůͿGĚĞƌGŵćŶŶůŝĐŚĞŶGeƌďĞŝƚƐŬƌćĨƚĞGŝƐƚGŚƂŚĞƌGǁŝĞGĚŝĞGĚĞƌGǁĞŝďůŝĐŚĞŶ͘GßŵGsĞƌŚćůƚŶŝƐGǌƵƌG
sŽůůǌĞŝƚćƋƵŝǀĂůĞŶƚGǁĞŝƐƚGĚŝĞGkŵďöGĂƵĐŚGĞŝŶĞŶGĚĞƵƚůŝĐŚGŚƂŚĞƌĞŶGŵćŶŶůŝĐŚĞŶG^ƚĞůůĞŶƵŵĨĂŶŐGĂƵĨ͘GBŝĞG
zƺŚƌƵŶŐƐƉŽƐŝƚŝŽŶĞŶG ƐŝŶĚG ǌǁĂƌG ƉĂƌŝƚćƚŝƐĐŚG ďĞƐĞƚǌƚ͕G ĂůůĞƌĚŝŶŐƐG ƺďĞƌǁŝĞŐĞŶĚG ŝŵG 9ĞďĞŶũŽďG ŵŝƚG
ŐĞƌŝŶŐĨƺŐŝŐĞŶG nĞƐĐŚćĨƚŝŐƵŶŐƐǀĞƌŚćůƚŶŝƐƐĞŶ͘G BŝĞG öĂƵƐŵĞŝƐƚĞƌƐƚĞůůĞŶG ƐŝŶĚG ĚĞƌǌĞŝƚG ĂůůĞG ŵŝƚG jćŶŶĞƌŶG
ďĞƐĞƚǌƚ͕GǁĂƐGŝŶGĚŝĞƐĞŵGnĞƌƵĨƐĨĞůĚGŶŝĐŚƚGƵŶŐĞǁƂŚŶůŝĐŚGŝƐƚ͘GnĞŝGĚĞƌGŶćĐŚƐƚĞŶG^ƚĞůůĞŶĂƵƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐGŝŶG
ĚŝĞƐĞŵG nĞƌĞŝĐŚ͕G ǁŝƌĚG ǀĞƌƐƚćƌŬƚG ĚĂƌĂƵĨG ŐĞĂĐŚƚĞƚ͕G ĚĂƐƐG ĂƵĐŚG zƌĂƵĞŶG ƐŝĐŚG ǀĞƌŵĞŚƌƚG ĨƺƌG ĚŝĞG
ĂƵƐŐĞƐĐŚƌŝĞďĞŶĞG^ƚĞůůĞGŝŶƚĞƌĞƐƐŝĞƌĞŶ͘G

G

Ϯ͘Ϯ͘ϰ eŶŐĂďĞŶGhŵǁĞůƚĂƐƉĞŬƚĞG
G
BŝĞGkĞƐĐŚćĨƚƐĨƺŚƌƵŶŐGĂĐŚƚĞƚGǁĞŝƚĞƌŚŝŶGĚĂƌĂƵĨ͕GĚŝĞGďĞŝĚĞŶGöĂůůĞŶGŝŵG^ŝŶŶĞGĚĞƌGhŵǁĞůƚGŶĂĐŚŚĂůƚŝŐGǌƵG
ďĞƚƌĞŝďĞŶ͘GBŝĞGĂƵƐGĚĞŵGpŶĞƌŐŝĞĂƵĚŝƚGƌĞƐƵůƚŝĞƌĞŶĚĞŶGpŵƉĨĞŚůƵŶŐĞŶGǁƵƌĚĞŶGŐƌƂƘƚĞŶƚĞŝůƐ͕GǁŝĞGǌ͘n͘GĚŝĞG
hŵƐƚĞůůƵŶŐGĂƵĨG4pBͲnĞůĞƵĐŚƚƵŶŐ͕GƵŵŐĞƐĞƚǌƚ͘GBĞŵGŐĞƐĞƚǌůŝĐŚĞŶGdƵƌŶƵƐGĞŶƚƐƉƌĞĐŚĞŶĚGǁĂƌGĚĂƐGůĞƚǌƚĞG
pŶĞƌŐŝĞĂƵĚŝƚG ŝŵG CĂŚƌG ϮϬϮϭ͘G BŝĞG eƵƐĨƺŚƌƵŶŐG ǌŽŐG ƐŝĐŚG ĂƵĨŐƌƵŶĚG ƵŶǀĞƌŚŽĨĨƚĞƌG pƌĞŝŐŶŝƐƐĞG ďŝƐG ŝŶG ĚĂƐG
zŽůŐĞũĂŚƌGϮϬϮϮGŚŝŶĞŝŶGƵŶĚGǁƵƌĚĞGĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚGĂďŐĞƐĐŚůŽƐƐĞŶ͘GBŝĞGeďƐƚŝŵŵƵŶŐĞŶGĨƺƌGĚĂƐGŶćĐŚƐƚĞGeƵĚŝƚG
ƐŝŶĚGĂŶŐĞůĂƵĨĞŶ͘GBŝĞGWůĂŶƵŶŐĞŶGƐĞŚĞŶGĞŝŶĞGeƵĚŝƚŝĞƌƵŶŐGƐƉćƚĞƐƚĞŶƐGĨƺƌGĚĂƐGCĂŚƌGϮϬϮϳGǀŽƌ͘GßŵGCĂŚƌGϮϬϮϱG
ǁƵƌĚĞGĂƵĐŚGŶŽĐŚGĚŝĞGnĞůĞƵĐŚƚƵŶŐGŝŶGĚĞƌGkǇŵŶĂƐƚŝŬŚĂůůĞGĚĞƌG^ƉŽƌƚŚĂůůĞGtö_GĂƵĨG4pBGƵŵŐĞƐƚĞůůƚ͘GBŝĞG
jƂŐůŝĐŚŬĞŝƚĞŶGĚĞƌGkĞďćƵĚĞůĞŝƚƚĞĐŚŶŝŬG;k4dͿGǁĞƌĚĞŶGĨƺƌGĞŝŶĞŶGĞĨĨĞŬƚŝǀĞŶGpŝŶƐĂƚǌGǀŽŶGZĞƐƐŽƵƌĐĞŶGƵ͘Ă͘G
ďĞŝGtćƌŵĞGƵŶĚG^ƚƌŽŵGŐĞŶƵƚǌƚ͘GBŝĞGhŵƐƚĞůůƵŶŐGĚĞƌGeƵƘĞŶďĞůĞƵĐŚƚƵŶŐGďĞŝGĚĞƌG0ůĞƚƚĞƌǁĂŶĚGĂƵĨG4pBG



ůĞŝƐƚĞƚGƐĞŝŶĞŶGnĞŝƚƌĂŐGǌƵƌGpŶĞƌŐŝĞĞŝŶƐƉĂƌƵŶŐĞŶGƵŶĚG9ĂƚƵƌƐĐŚƵƚǌG;ßŶƐĞŬƚĞŶĨƌĞƵŶĚůŝĐŚĞGnĞůĞƵĐŚƚƵŶŐGƐĞŝƚG
ϮϬϮϰͿ͘GZĞƉĂƌĂƚƵƌGǀŽƌGpƌŶĞƵĞƌƵŶŐGƐĐŚŽŶƚGĚĞŶGpƚĂƚGƵŶĚGǀĞƌŐƌƂƘĞƌƚGĚŝĞG9ĂĐŚŚĂůƚŝŐŬĞŝƚ͘G
G
BŝĞŶƐƚůŝĐŚĞGzĂŚƌƚĞŶGǁĞƌĚĞŶGǀŽƌǁŝĞŐĞŶĚGĞŶƚǁĞĚĞƌGŵŝƚGĚĞŵGzĂŚƌƌĂĚGŽĚĞƌGƂĨĨĞŶƚůŝĐŚĞŶGsĞƌŬĞŚƌƐŵŝƚƚĞůŶG
ǌƵƌƺĐŬŐĞůĞŐƚ͘GhŵGzĂŚƌƚĞŶGĨƺƌGdƌĂŶƐƉŽƌƚĞGŽ͘ć͘GǌƵGĞƌŵƂŐůŝĐŚĞŶ͕G ŝƐƚGĚŝĞGkŵďöGǁĞŝƚĞƌŚŝŶGjŝƚŐůŝĞĚGďĞŝG
dĞŝůĂƵƚŽG9ĞĐŬĂƌͲeůď͘GG
G
BŝĞG ǀŽŶGĚĞŶG^ƚĂĚƚǁĞƌŬĞGdƺďŝŶŐĞŶGďĞƚƌŝĞďĞŶĞGWŚŽƚŽǀŽůƚĂŝŬĂŶůĂŐĞGĂŶGĞŝŶĞƌGĚĞƌGeƵƘĞŶĨĂƐƐĂĚĞŶGĚĞƌG
WĂƵůG öŽƌŶͲeƌĞŶĂGǁƵƌĚĞG ǀŽƌG ĞŝŶŝŐĞƌG �ĞŝƚG ĚƵƌĐŚG ĞŝŶĞG ĚĞƵƚůŝĐŚG ĞĨĨŝǌŝĞŶƚĞƌĞG eŶůĂŐĞG ĂƵƐŐĞƚĂƵƐĐŚƚG ƵŶĚG
ůĞŝƐƚĞƚGŶĂĐŚGǁŝĞGǀŽƌGĞŝŶĞŶGnĞŝƚƌĂŐGǌƵƌGhŵƐƚĞůůƵŶŐGĂƵĨGƌĞŐĞŶĞƌĂƚŝǀĞGpŶĞƌŐŝĞŶ͘G^ĞŝƚGǀŝĞůĞŶGCĂŚƌĞŶGďĞǌŝĞŚƚG
ĚŝĞGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGĚĞŶG^ƚƌŽŵGǀŽŶGĚĞŶG^tdGŵŝƚGPŬŽƐƚƌŽŵͲdĂƌŝĨ͘G
G
Ϯ͘Ϯ͘ϱGGGG0ƵŶĚĞŶͲGƵŶĚGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐƐĞŶƚǁŝĐŬůƵŶŐG

G
BŝĞGdŝŐĞƌƐGdƺďŝŶŐĞŶGďĞĨĂŶĚĞŶGƐŝĐŚG ŝŶGĚĞƌG^ĂŝƐŽŶGϮϬϮϰͬϮϬϮϱG ŝŶGĚĞƌGϮ͘GnƵŶĚĞƐůŝŐĂGWƌŽeGŝŵGŵŝƚƚůĞƌĞŶG
nĞƌĞŝĐŚGĚĞƌGdĂďĞůůĞGƵŶĚGƐĐŚůŽƐƐĞŶGĚŝĞG^ĂŝƐŽŶGĂƵĨGWůĂƚǌGϳGĂď͘GßŶGĚĞƌG^ĂŝƐŽŶGϮϬϮϱͬϮϲGƐƉŝĞůƚĞŶGĚŝĞGdŝŐĞƌƐG
ĞƌŶĞƵƚG ŝŶG ĚĞƌG Ϯ͘G nƵŶĚĞƐůŝŐĂG WƌŽe͘G ßŶG ĚĞƌG Ϯ͘G nƵŶĚĞƐůŝŐĂG ƐŝŶĚG ĚŝĞG �ƵƐĐŚĂƵĞƌǌĂŚůĞŶG ĞƚǁĂƐG ŐĞƌŝŶŐĞƌ͕G
ĂůůĞƌĚŝŶŐƐGĚĞƌGeƵĨǁĂŶĚGǌƵƌGBƵƌĐŚĨƺŚƌƵŶŐGĚĞƌGöĞŝŵƐƉŝĞůĞGĂŶŶćŚĞƌŶĚGƐŽGŐƌŽƘGǁŝĞGŝŶGĚĞƌGϭ͘GnƵŶĚĞƐůŝŐĂ͘GG
BŝĞGöĂŶĚďĂůůĞƌŝŶŶĞŶGĚĞƐGdƵ^GjĞƚǌŝŶŐĞŶGƐƉŝĞůĞŶGƐĞŚƌGĞƌĨŽůŐƌĞŝĐŚGŝŶGĚĞƌGϭ͘öĂŶĚďĂůůͲnƵŶĚĞƐůŝŐĂGzƌĂƵĞŶG
ƵŶĚGĚĂƐGWƵďůŝŬƵŵGǌŝĞŚƚGǀĞƌŵĞŚƌƚGŝŶGĚŝĞGeƌĞŶĂGĞŝŶ͘GBĞƌGzƵƘďĂůůƐƚĂĚƚƉŽŬĂůGŚĂƚGƐŝĐŚGĞƌĨƌĞƵůŝĐŚĞƌǁĞŝƐĞGŝŶG
ĚĞƌGWĂƵůGöŽƌŶͲeƌĞŶĂGĞƚĂďůŝĞƌƚ͘GpƐGŐŝďƚGŝŵŵĞƌGŵĂůGǁŝĞĚĞƌGeŶĨƌĂŐĞŶGĨƺƌGĂŶĚĞƌĞGsĞƌĂŶƐƚĂůƚƵŶŐĞŶGǁŝĞG
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