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	��ǣ�ȋ͔͗͜Ȍ�͙͗͘-͖͙͚͝ 

�����ǣ��ƥ��̷���������Ǥ��� 
�������ǣ����Ǥ���������Ǥ��� 

��������������	������ 

���������͚ǡ�͖͔͖͔ 
��������������������������� 

���2Q�-RUGDQǶV�%DQN�7KH������������������
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KƉĞŶŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞K�'ŽĚ͕�KƵƌ�,ĞůƉ�/Ŷ��ŐĞƐ�WĂƐƚ͟�>^��ϳϯϯ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ŽŶĨĞƐƐŝŽŶ��ŶĚ��ďƐŽůƵƟŽŶ�>^��ϭϴϰ 
/ŶƚƌŽŝƚ�    WƐĂůŵ�ϴϬ͗ϭ͕�ϴĂ͕�ϵď͕�ϳ͖�ĂŶƟƉŚŽŶ͗�ǀ͘�ϯ 

ZĞƐƚŽƌĞ�ƵƐ͕�K�'ŽĚ͖ 
 ůĞƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ƐŚŝŶĞ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͊ 
'ŝǀĞ�ĞĂƌ͕�K�^ŚĞƉŚĞƌĚ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͕�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ůĞĂĚ�:ŽƐĞƉŚ�ůŝŬĞ�Ă�ŇŽĐŬ͊ 
 zŽƵ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞŶƚŚƌŽŶĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞƌƵďŝŵ͕�ƐŚŝŶĞ�ĨŽƌƚŚ͘ 
zŽƵ�ďƌŽƵŐŚƚ�Ă�ǀŝŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ��ŐǇƉƚ͖ 
 ŝƚ�ƚŽŽŬ�ĚĞĞƉ�ƌŽŽƚ�ĂŶĚ�ĮůůĞĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘ 
ZĞƐƚŽƌĞ�ƵƐ͕�K�'ŽĚ�ŽĨ�ŚŽƐƚƐ͖ 
 ůĞƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ƐŚŝŶĞ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͊ 
'ůŽƌǇ�ďĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŽŶ 
 ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͖ 
ĂƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕ 
 ŝƐ�ŶŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘��ŵĞŶ͘ 
ZĞƐƚŽƌĞ�ƵƐ͕�K�'ŽĚ͖ 
 ůĞƚ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ�ƐŚŝŶĞ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĂǀĞĚ͊ 

<ǇƌŝĞ�>^��ϭϴϲ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƚ�KĨ�dŚĞ��ĂǇ�>^��ϭϴϵ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ�  /ƐĂŝĂŚ�ϰϬ͗ϭ–ϭϭ 
ϭ�ŽŵĨŽƌƚ͕�ĐŽŵĨŽƌƚ�ŵǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƐĂǇƐ�ǇŽƵƌ�'ŽĚ͘�Ϯ^ƉĞĂŬ�ƚĞŶĚĞƌůǇ�ƚŽ�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ĂŶĚ�
ĐƌǇ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ǁĂƌĨĂƌĞ�ŝƐ�ĞŶĚĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ŝŶŝƋƵŝƚǇ�ŝƐ�ƉĂƌĚŽŶĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͛Ɛ�ŚĂŶĚ�ĚŽƵďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŚĞƌ�ƐŝŶƐ͘�ϯ��ǀŽŝĐĞ�ĐƌŝĞƐ͗�͞/Ŷ�ƚŚĞ������������
ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ÊÙ�͖�ŵĂŬĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐĞƌƚ�Ă�ŚŝŐŚǁĂǇ�
ĨŽƌ�ŽƵƌ�'ŽĚ͘�ϰ�ǀĞƌǇ�ǀĂůůĞǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŝŌĞĚ�ƵƉ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�Śŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ůŽǁ͖�ƚŚĞ�ƵŶĞǀĞŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞĐŽŵĞ�ůĞǀĞů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚ�ƉůĂĐĞƐ�Ă�ƉůĂŝŶ͘�ϱ�ŶĚ�
ƚŚĞ�ŐůŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ŇĞƐŚ�ƐŚĂůů�ƐĞĞ�ŝƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ŚĂƐ�ƐƉŽŬĞŶ͘͟�ϲ��ǀŽŝĐĞ�ƐĂǇƐ͕�͞�ƌǇ͊͟��ŶĚ�/�ƐĂŝĚ͕�͞tŚĂƚ�ƐŚĂůů�/�
ĐƌǇ͍͟��ůů�ŇĞƐŚ�ŝƐ�ŐƌĂƐƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ŝƚƐ�ďĞĂƵƚǇ�ŝƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘�ϳdŚĞ�ŐƌĂƐƐ�
ǁŝƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ĨĂĚĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ďƌĞĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ÊÙ��ďůŽǁƐ�ŽŶ�ŝƚ͖�ƐƵƌĞůǇ�ƚŚĞ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƐƐ͘�ϴdŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ǁŝƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞ�ŇŽǁĞƌ�ĨĂĚĞƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�'ŽĚ�
ǁŝůů�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘�ϵ'Ğƚ�ǇŽƵ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ͕�K��ŝŽŶ͕�ŚĞƌĂůĚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͖�
ůŝŌ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ǀŽŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�K�:ĞƌƵƐĂůĞŵ͕�ŚĞƌĂůĚ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ͖�ůŝŌ�ŝƚ�ƵƉ͕�ĨĞĂƌ�
ŶŽƚ͖�ƐĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�:ƵĚĂŚ͕�͞�ĞŚŽůĚ�ǇŽƵƌ�'ŽĚ͊͟�ϭϬ�ĞŚŽůĚ͕�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�'Ê��ĐŽŵĞƐ�
ǁŝƚŚ�ŵŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ�Ăƌŵ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�Śŝŵ͖�ďĞŚŽůĚ͕�ŚŝƐ�ƌĞǁĂƌĚ�ŝƐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐ����
ƌĞĐŽŵƉĞŶƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�Śŝŵ͘�ϭϭ,Ğ�ǁŝůů�ƚĞŶĚ�ŚŝƐ�ŇŽĐŬ�ůŝŬĞ�Ă�ƐŚĞƉŚĞƌĚ͖�ŚĞ�ǁŝůů�ŐĂƚŚĞƌ�
ƚŚĞ�ůĂŵďƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĂƌŵƐ͖�ŚĞ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďŽƐŽŵ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůǇ�ůĞĂĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ͘ 
�ƉŝƐƚůĞ�   Ϯ�WĞƚĞƌ�ϯ͗ϴ–ϭϰ 
 ϴ�Ƶƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌůŽŽŬ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ĨĂĐƚ͕�ďĞůŽǀĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŝƐ�
ĂƐ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƚŚŽƵƐĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ŽŶĞ�ĚĂǇ͘�ϵdŚĞ�>ŽƌĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐůŽǁ�ƚŽ�
ĨƵůĮůů�ŚŝƐ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ĐŽƵŶƚ�ƐůŽǁŶĞƐƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ƉĂƟĞŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ǇŽƵ͕�ŶŽƚ�ǁŝƐŚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƉĞƌŝƐŚ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĂĐŚ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ͘�ϭϬ�Ƶƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�

�ŝǀŝŶĞ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ĞƫŶŐ�ϯ 

  

 

>ŽƌĚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ůŝŬĞ�Ă�ƚŚŝĞĨ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ǁŝůů�ƉĂƐƐ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽĂƌ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ďŽĚŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵƌŶĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ͘ 
 ϭϭ^ŝŶĐĞ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƚŚƵƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͕�ǁŚĂƚ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�
ŽƵŐŚƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ŚŽůŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŐŽĚůŝŶĞƐƐ͕�ϭϮǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƚ�ŽŶ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƐŽůǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂǀĞŶůǇ�ďŽĚŝĞƐ�ǁŝůů�ŵĞůƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ďƵƌŶ͊�ϭϯ�Ƶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŚĞĂǀĞŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ĞĂƌƚŚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌŝŐŚƚĞŽƵƐŶĞƐƐ�
ĚǁĞůůƐ͘ 
 ϭϰdŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ďĞůŽǀĞĚ͕�ƐŝŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ͕�ďĞ�ĚŝůŝŐĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ�ďǇ�Śŝŵ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƉŽƚ�Žƌ�ďůĞŵŝƐŚ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�ƉĞĂĐĞ͘ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ 
�ůůĞůƵŝĂ�>^��ϭϵϬ 
,ŽůǇ�'ŽƐƉĞů��DĂƌŬ�ϭ͗ϭ-ϴ 
 ϭdŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͕�ƚŚĞ�^ŽŶ�ŽĨ�'ŽĚ͘ 
 Ϯ�Ɛ�ŝƚ�ŝƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�/ƐĂŝĂŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŚĞƚ͕�͞�ĞŚŽůĚ͕�/�ƐĞŶĚ�ŵǇ�ŵĞƐƐĞŶŐĞƌ�������������
ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂĐĞ͕�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ͕ 
 ϯƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ĐƌǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ͗�͚WƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ͕ 
ŵĂŬĞ�ŚŝƐ�ƉĂƚŚƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͕͛͟ 
 ϰ:ŽŚŶ�ĂƉƉĞĂƌĞĚ͕�ďĂƉƟǌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝůĚĞƌŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐůĂŝŵŝŶŐ�Ă�����������������
ďĂƉƟƐŵ�ŽĨ�ƌĞƉĞŶƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƐŝŶƐ͘�ϱ�ŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�:ƵĚĞĂ�
ĂŶĚ�Ăůů�:ĞƌƵƐĂůĞŵ�ǁĞƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ďĂƉƟǌĞĚ�ďǇ�Śŝŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŝǀĞƌ�:ŽƌĚĂŶ͕�ĐŽŶĨĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶƐ͘�ϲEŽǁ�:ŽŚŶ�ǁĂƐ�ĐůŽƚŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂŵĞů͛Ɛ�ŚĂŝƌ�ĂŶĚ�
ǁŽƌĞ�Ă�ůĞĂƚŚĞƌ�ďĞůƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŚŝƐ�ǁĂŝƐƚ�ĂŶĚ�ĂƚĞ�ůŽĐƵƐƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůĚ�ŚŽŶĞǇ͘�ϳ�ŶĚ�ŚĞ�
ƉƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƐĂǇŝŶŐ͕�͞�ŌĞƌ�ŵĞ�ĐŽŵĞƐ�ŚĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŵŝŐŚƟĞƌ�ƚŚĂŶ�/͕�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƉ�ŽĨ�ǁŚŽƐĞ�
ƐĂŶĚĂůƐ�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ǁŽƌƚŚǇ�ƚŽ�ƐƚŽŽƉ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ƵŶƟĞ͘�ϴ/�ŚĂǀĞ�ďĂƉƟǌĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ����������������
ǁĂƚĞƌ͕�ďƵƚ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĂƉƟǌĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ͘͟ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
,ǇŵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂǇ�͞KŶ�:ŽƌĚĂŶ͛Ɛ��ĂŶŬ�dŚĞ��ĂƉƟƐƚ͛Ɛ��ƌǇ͟�>^��ϯϰϰ 
dŽĚĂǇ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
�ƉŽƐƚůĞƐ͛��ƌĞĞĚ�>^��ϭϵϮ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
KīĞƌŝŶŐ� 
;WůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚͿ� 
KīĞƌƚŽƌǇ�>^��ϭϵϮ 
WƌĂǇĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ 
>ŽƌĚ͛Ɛ�WƌĂǇĞƌ�>^��ϭϵϲ 
^ĂůƵƚĂƟŽŶ�>^��ϮϬϭ 
�ĞŶĞĚŝĐĂŵƵƐ�>^��ϮϬϮ 
�ĞŶĞĚŝĐƟŽŶ�>^��ϮϬϮ 
;WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚͿ 
�ůŽƐŝŶŐ�,ǇŵŶ�͞,ĂƌŬ�dŚĞ�'ůĂĚ�^ŽƵŶĚ͟�>^��ϯϰϵ 
 

dŽ�'ŽĚ��Ğ�dŚĞ�'ůŽƌǇ͊ 


