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ϱ͘Ϯ͘Ϯ DŽĚĞůůŝŶŐͬ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ƉƉƌŽĂĐŚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲ
ϱ͘Ϯ͘ϯ DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů��ĂƚĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳ
ϱ͘Ϯ͘ϰ ^ŽƵƌĐĞ�EŽĚĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳ
ϱ͘Ϯ͘ϱ dƌĞĂƚŵĞŶƚ�EŽĚĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳ
ϱ͘Ϯ͘ϲ WƌŽƉŽƐĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴ
ϱ͘Ϯ͘ϳ ZĞƐƵůƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴ

ϲ͘ �Z/^��E���/dz��KhE�/>��K��^͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϵ

ϳ͘ ^hDD�Zz ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϵ



�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

>/^d�K&�&/'hZ�^
&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�^ŝƚĞ >ŽĐĂůŝƚǇ�WůĂŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭ
&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�/ŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ�&ůŽŽĚ�DĂƉ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϰ
&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗�WƌŽƉŽƐĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴ

>/^d�K&�d��>�^
dĂďůĞ�ϭ͗�&ůŽŽĚ�&ƌĞĞďŽĂƌĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;DƵůƚŝƉůĞ��ǁĞůůŝŶŐ�ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂůͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱ
dĂďůĞ�Ϯ͗�&ůŽŽĚ�&ƌĞĞďŽĂƌĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;�ŽŵŵĞƌĐŝĂůͬZĞƚĂŝů͕�DĞĚŝĐĂůͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱ
dĂďůĞ�ϯ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�DŽĚĞů�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϭ
dĂďůĞ�ϰ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϭ
dĂďůĞ�ϱ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ
dĂďůĞ�ϲ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŽĚĞů�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ
dĂďůĞ�ϳ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞƚĞŶƚŝŽŶ�dĂŶŬ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϮ
dĂďůĞ�ϴ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯ
dĂďůĞ�ϵ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯ
dĂďůĞ�ϭϬ͗��ĞƚĞŶƚŝŽŶ�dĂŶŬ�^ƚĂŐŝŶŐ�ʹ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰ
dĂďůĞ�ϭϭ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ��ŝƐĐŚĂƌŐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ʹ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰ
dĂďůĞ�ϭϮ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ��ŝƐĐŚĂƌŐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ʹ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰ
dĂďůĞ�ϭϯ͗�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�KďũĞĐƚŝǀĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϲ
dĂďůĞ�ϭϰ͗�^ŽƵƌĐĞ�EŽĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳ
dĂďůĞ�ϭϱ͗�^ĞůĞĐƚĞĚ�^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ĞǀŝĐĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϳ
dĂďůĞ�ϭϲ͗�WŽůůƵƚĂŶƚ�ZĞŵŽǀĂů�ZĂƚĞƐ��ŝƐĐŚĂƌŐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϴ

�WW�E�/��^
�ƉƉĞŶĚŝǆ�� �E'/E��Z/E' �Z�t/E'^
�ƉƉĞŶĚŝǆ�� ��s�>KWD�Ed �Z�t/E'^
�ƉƉĞŶĚŝǆ�� �y/^d/E'�^dKZDt�d�Z�/E&KZD�d/KE
�ƉƉĞŶĚŝǆ�� yW ^dKZD�KhdWhd^�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�� Dh^/����d�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�& �ZK^/KE�,���Z��&KZD
�ƉƉĞŶĚŝǆ�' �Z/^��E���/dz��KhE�/> �K��^



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭ

ϭ͘ /EdZK�h�d/KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�ĂŶĚ�tĂƌĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϰϵϬ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͕�&ŝƚǌŐŝďďŽŶ ;>Žƚ�ϰ�ŽŶ�ZWϴϬϮϴϮͿ͘ dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĐŽŶƐŝƐƚƐ
ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ ϳ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďůŽĐŬƐ ǁŝƚŚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ďĂƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘ ��ƐŵĂůů�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ŶĞĂƌ ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�WůĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘

dŚŝƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�dŚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�
ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WƌĂĐƚŝĐĞƐ͕ �ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů��ŝƚǇ�WůĂŶ�ϮϬϭϰ͕�
��Y�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ƚŚĞ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�hƌďĂŶ��ƌĂŝŶĂŐĞ�DĂŶƵĂů�;Yh�D�ϮϬϭϳͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ ϮϬϭϳ͘

dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�Ă��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ƚĞĂŵ͘

Ϯ͘ ^/d���,�Z��d�Z/^d/�^

Ϯ͘ϭ >K��d/KE �E���y/^d/E'�&��dhZ�^

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϰϵϬ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͕�&ŝƚǌŐŝďďŽŶ ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͗

dŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ďŽƵŶĚ�ďǇ �ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͕�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ZĞůŽĐĂƚĂďůĞ�,ŽŵĞ�WĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞĂƐƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂďŽŽůƚƵƌĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚ͘

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ůŽƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯ͘ϱϱϳŚĂ͘

dŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁƌĞĐŬŝŶŐ�ǇĂƌĚ͘��ŶĐŝůůĂƌǇ ƐŚĞĚƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�
ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘

EŽ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

dŚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ŝƐ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ͕�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϬϬŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�&ŝŐƵƌĞ�ϭ ĨŽƌ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ĚĞƚĂŝůƐ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�^ŝƚĞ�>ŽĐĂůŝƚǇ�WůĂŶ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�Ϯ

Ϯ͘Ϯ WZKWK^�����s�>KWD�Ed

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚůŝŶĞ ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗

ϳ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

'ƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

^ŝƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ĨƌŽŵ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƵƐĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŽŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ��ƵŝůĚŝŶŐ���Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

�Ŷ ϴϮϬϮŵϮ ůĂŶĚ�ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐǁĂǇ��ŽƌƌŝĚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͘

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��

Ϯ͘ϯ dKWK'Z�W,z��E����d�,D�Ed��,�Z��d�Z/^d/�^

dŚĞ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

dŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐŝƚĞ�ŝƐ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ Z>�ϭϯ͘ϰϱŵ��,��ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

dŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨĂůůƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƉŽŝŶƚ�ŝŶ�Ăůů�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ͕�ƚŽǁĂƌĚƐ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͕�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ƐŝƚĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂďŽŽůƚƵƌĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ůŝŶĞ͘

dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ĨůĂƚ͕�ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ϭ͘ϱй�ƚŽ�ϭ͘Ϯй�ŐƌĂĚĞ͘

�ƵƌŝŶŐ� ŵŝŶŽƌ� ĂŶĚ� ŵĂũŽƌ� ƐƚŽƌŵ� ĞǀĞŶƚƐ͕� ƌƵŶŽĨĨ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ� ĂƐ� ŽǀĞƌůĂŶĚ� ĨůŽǁ� ŽǀĞƌ� Ăůů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘

�Ŷ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ďĂƚƚĞƌ ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ƌŽĂĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ͘�dŚŝƐ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ĐŽŶǀĞǇƐ�Ăůů�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�
ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ� ŽĨ� �ĞĂŵƐ� ZŽĂĚ� ĂŶĚ� 'ŽůĚĞŶ� WůĂĐĞ͘� ZĞĨĞƌ� ƚŽ� ŝŵĂŐĞƐ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ƐǁĂůĞ� ĚƌĂŝŶ� ǁŝƚŚŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ��͘

dŚĞ�ƌŽĂĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�Ăůů�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�Ă ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂůƐŽ�ƚŽ ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�
ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

�Ɛ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐƌĞƐƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĨůŽǁƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

dǁŽ ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�
;ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ĚƌĂǁŝŶŐ���Ͳ�Ϭϯϱ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�ƚŚĞ��ǆŝƐƚŝŶŐ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�WůĂŶͿ͘

R �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;Ϯ͘ϴϰϲŚĂͿ ʹ ZƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨůŽǁƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ƚŽ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͕�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŝŶƚŽ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͕�Žƌ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ƐŝƚĞ͘ �ůů�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�
ĨůŽǁƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƚŚĞŶ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ĚŽǁŶ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ
ƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϬϬŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

R �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ;Ϭ͘ϳϭϭŚĂͿ ʹ ZƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĨůŽǁƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ͕�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ��ĂďŽŽůƚƵƌĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘�hůƚŝŵĂƚĞůǇ͕�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ƚŚŝƐ�
ĨůŽǁ�ĞĂƐƚ�ƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϯ

dŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ ǁŝůů�ďĞ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͘�;ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ĚƌĂǁŝŶŐ���Ͳ�Ϭϯϲ�ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉĞĚ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�WůĂŶͿ͘

R �Ğǀ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;Ϯ͘ϳϯϳŚĂͿ ʹ /ƚ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ĚƌĂŝŶĂŐĞ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ǁŝƚŚŝŶ� �ĞĂŵƐ� ZŽĂĚ� ;ǀŝĂ� ŶĞǁ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ǁŝƚŚŝŶ� 'ŽůĚĞŶ� WůĂĐĞͿ� ĂƐ� ƉĞƌ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘���ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ ƐŝƚĞ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�
ĨůŽǁƐ ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ� ĂƌĞĂ� ŽĨ� ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ WĞĂŬ� ĨůŽǁ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ĨƌŽŵ� �Ğǀ�
�ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ƐŚĂůů�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘

EŽ�ƌƵŶŽĨĨ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ƐŝƚĞ�
ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘ �ůů� ƌƵŶŽĨĨ� ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ� ��ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶǀĞǇĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
�ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ͘

R �Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ;Ϭ͘ϴϮϬŚĂͿ ʹ dŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ�
�ƵƐǁĂǇ�ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ůŝŶĞ͘ /ƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐĂƐĞ�
ďǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϱй͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ƌƵŶŽĨĨ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ƌĂŝůǁĂǇ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂƐ�ƚŚŝƐ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐǁĂǇ͕ ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ǁŝůů� ŵĂŶĂŐĞ� ƚŚĞ� ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů� ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ� ĂƌĞĂ� ĂŶĚ� ĨůŽǁƐ͘ dŚĞ� ƌƵŶŽĨĨ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ�
ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ǁŝůů� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƌĞŵĂŝŶ� ĂƐ� ƉĞƌ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ� ĂƐ� ŽǀĞƌůĂŶĚ� ƐŚĞĞƚ� ĨůŽǁ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĂŝůǁĂǇ͘�
�ŝƐĐŚĂƌŐĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ͘ dŚĞ�ϭϱй� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͘ ZĞĨĞƌ�ƚŽ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘ϭ͘ϳ ďĞůŽǁ ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘

KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�
ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͕�ĂƐ�ƚŽ�ŶŽƚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�ƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ͘

^ĞĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƉůĂŶ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

Ϯ͘ϰ �y/^d/E'�&>KK�/E'��KE�/d/KE^��E��&Z���K�Z��Z�Yh/Z�D�Ed^�

����� &ůŽŽĚǁŝƐĞ�ZĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨůŽŽĚŝŶŐ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ͘ dŚŝƐ�ĚĞƌŝǀĞƐ�ĨƌŽŵ��ĂďďĂŐĞ�
dƌĞĞ��ƌĞĞŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

dŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ ��� ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘

hƉŽŶ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�����&ůŽŽĚ��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�DĂƉƉŝŶŐ͕�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�&ůŽŽĚǁŝƐĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ�ZĞƉŽƌƚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ ��ĂŶĚ�&ŝŐƵƌĞ�Ϯ ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͘�
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�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϰ

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ͗��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů /ŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ�&ůŽŽĚ�DĂƉ

&ŝŐƵƌĞ�ϯ͗��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů &ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ�DĂƉ
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�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϱ

�ĞƐŝŐŶ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďǇ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ��ŝƚǇ
WůĂŶ�ϮϬϭϰ͘ dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͘ /Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���� �ŝƚǇ�WůĂŶ�ϮϬϭϰ͕ ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĨůŽŽĚ�ĨƌĞĞďŽĂƌĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ďĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ͗

dĂďůĞ�ϭ͗ &ůŽŽĚ�&ƌĞĞďŽĂƌĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ;DƵůƚŝƉůĞ��ǁĞůůŝŶŐ�ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂůͿ

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƌĞĂ
�ŽƵŶĐŝů�&ůŽŽĚ�&ƌĞĞďŽĂƌĚ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ;�,�Ϳ

ZĞƋƵŝƌĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�>ĞǀĞů�
;�,�Ϳ

,ĂďŝƚĂďůĞ�ZŽŽŵ ϭй���W ;Z>�ϭϮ͘ϴŵͿ�н�Ϭ͘ϱŵ ϭϯ͘ϯŵ

EŽŶͲŚĂďŝƚĂďůĞ�ZŽŽŵ ϭй���W�;Z>�ϭϮ͘ϴŵͿ�н�Ϭ͘ϯŵ ϭϯ͘ϭŵ

�ĂƐĞŵĞŶƚ��ŶƚƌǇ ϭй���W�;Z>�ϭϮ͘ϴŵͿ�н�Ϭ͘ϯŵ ϭϯ͘ϭŵ

hŶƌŽŽĨĞĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�Θ�
sĞŚŝĐƵůĂƌ�ŵĂŶŽĞƵǀƌŝŶŐ�ĂƌĞĂ

ϭй���W� ϭϮ͘ϴŵ

�ƐƐĞŶƚŝĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭй���W�;Z>�ϭϮ͘ϴŵͿ�н�Ϭ͘ϱŵ ϭϯ͘ϯŵ

dĂďůĞ�Ϯ͗ &ůŽŽĚ�&ƌĞĞďŽĂƌĚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ;�ŽŵŵĞƌĐŝĂůͬZĞƚĂŝů͕�DĞĚŝĐĂůͿ

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƌĞĂ
�ŽƵŶĐŝů�&ůŽŽĚ�&ƌĞĞďŽĂƌĚ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ;�,�Ϳ

ZĞƋƵŝƌĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�>ĞǀĞů�
;�,�Ϳ

�ƵŝůĚŝŶŐ�&ůŽŽƌ�>ĞǀĞů ϭй���W� ϭϮ͘ϴŵ

�ƐƐĞŶƚŝĂů��ůĞĐƚƌŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭй���W�;Z>�ϭϮ͘ϴŵͿ�н�Ϭ͘ϱŵ ϭϯ͘ϯŵ

dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͕�dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘��ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘>�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�&ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ��ŽĚĞ ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ůĞǀĞůƐ͘� dŚĞ� ĨůŽŽĚ� ŝŵŵƵŶŝƚǇ� ůĞǀĞůƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� Ă� ���� ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�͞Ϯ͕�ϱ�Žƌ�ϲ͟�ǁŝƚŚŝŶ�dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ�͘

dŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĨůŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨůŽŽƌ�ůĞǀĞůƐ�ƐŚĂůů ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�
ĂďŽǀĞ͘��ůů�ďĂƐĞŵĞŶƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨĞĚ�ĂŶĚ�Ăůů�Ăŝƌ�ǀĞŶƚƐ͕�ĂŝƌͲĐŽŶĚŝƚŝŽŶŝŶŐ�ĚƵĐƚƐ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĞŶƚƌǇ�Ğǆŝƚ�ƌĂŵƉƐ͕�ĂŶĚ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘

�Ɛ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�&ůŽŽĚ�WůĂŶŶŝŶŐ��ƌĞĂ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ͕�ŶŽ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌǇ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�����&ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ��ŽĚĞ�ĂŶĚ��ŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌǇ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�Ĩŝůů�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ϭй���W�ĨůŽŽĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĂƌĞĂ ŽĨ�ƚŚĞ�����ŵĂƉƉŝŶŐ͘

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ďĂƚƚĞƌ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƐŝƚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘�dŚŝƐ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ĂŶĚ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘ �Ɛ�Ăůů�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĐĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ͕�ƚŚĞŶ�ƚŽ�ŶĞǁ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂůŽŶŐ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�
ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚͬĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂŶǇ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�
ĨůŽǁƐ�ƉĂƚŚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϲ

Ϯ͘ϰ͘ϭ �ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�'ŽůĨ��ƌŝǀŝŶŐ�ZĂŶŐĞ�&ůŽŽĚ�/ŵƉĂĐƚ�^ƚƵĚǇ

/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�����&ůŽŽĚ�DĂƉƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ͕�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�'ŽůĨ��ƌŝǀŝŶŐ�ZĂŶŐĞ�&ůŽŽĚ�
/ŵƉĂĐƚ�^ƚƵĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ��ĂƌĚŶŽ�;ϭϭ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘�dŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�����ƵŶĚĞƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ��ϬϬϰϰϰϳϮϲϯ͘�dŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ďƵůŬ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ϰϰϭ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�
&ŝƚǌŐŝďďŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ƐŝƚĞ͘ dŚĞ� ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� &ůŽŽĚ� /ŵƉĂĐƚ�^ƚƵĚǇ ǁĂƐ� ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ƚŽ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�YϭϬϬ�ǇĞĂƌ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨůŽŽĚ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�����&ůŽŽĚ�WůĂŶŶŝŶŐ��ƌĞĂƐ ϯ͕�ϰ ĂŶĚ�ϱ͘

&ŝŐƵƌĞƐ�Ϯ͕�ϴ�ĂŶĚ�ϭϲ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌĚŶŽ�&ůŽŽĚ�/ŵƉĂĐƚ�^ƚƵĚǇ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ ƚŚĞ�YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞƐĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ�
ĂƌĞ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘ /ƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ͗

&ŝŐƵƌĞ�Ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ YϭϬϬ ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ ŝƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Z>�
ϭϮ͘ϬϬ�ƚŽ�ϭϮ͘ϮϬ�ŵ�,�͘

&ŝŐƵƌĞ�ϴ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ĚĞƉƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ ŝƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘Ϯϱŵ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϭϲ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ϰϰϭ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ƐŝƚĞ�ǁŝůů� ŶŽƚ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ� ƚŚĞ�
YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐŝƚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĂƌĞ�ĂďŽǀĞ�Z>ϭϮ͘ϮϬ�ŵ�,�͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌĚŶŽ�&ůŽŽĚ�/ŵƉĂĐƚ�^ƚƵĚǇ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĂŶǇ�Ĩŝůů�ƉůĂĐĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚƉůĂŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�
ƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Z>�ϭϮ͘ϴϬŵ��,��ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ ƉĞƌ�ƚŚĞ�����ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐĂƐĞ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϰ͗�YϭϬϬ�&ůŽŽĚ�>ĞǀĞůƐ�;�ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�'ŽůĨ��ƌŝǀŝŶŐ�ZĂŶŐĞ�&ůŽŽĚ�/ŵƉĂĐƚ�^ƚƵĚǇ͕��ĂƌĚŶŽ�ϮϬϭϲͿ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϳ

Ϯ͘ϰ͘Ϯ �ĂƌƐĞůĚŝŶĞ�hƌďĂŶ�sŝůůĂŐĞ�^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ

/Ŷ� ĂĚĚŝƚŝŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨŝŶĚŝŶŐƐ� ĂďŽǀĞ͕� Ă� ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌƐĞůĚŝŶĞ�hƌďĂŶ�sŝůůĂŐĞ�hƉĚĂƚĞĚ� ^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� WůĂŶ�
;^tDWͿ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ&ůŽǁ�;:ƵůǇ�ϮϬϭϵͿ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘�dŚĞ�^tDW�ǁĂƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ���Y�ƵŶĚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
��sϮϬϭϴͬϵϯϮ͘�dŚĞ�^tDW�ǁĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ϱϯϮ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ��ĂƌƐĞůĚŝŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁĞƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵďũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƐŝƚĞ ĂŶĚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵŝǆĞĚ� ůŽƚƐ� ĨŽƌ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĂŶĚ� ƌĞƚĂŝů͕� ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů͕�
ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞǆ ƵƐĞƐ͘ dŚĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�����&ůŽŽĚ�WůĂŶŶŝŶŐ��ƌĞĂƐ�ϯ͕�ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘

&ŝŐƵƌĞƐ��ϯ͕��ϲ�Θ��ϭϮ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ&ůŽǁ�^tDW�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞƐĞ�ĨŝŐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�
ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ͗

&ŝŐƵƌĞ��ϯ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ĚĞƉƚŚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐĂƐĞ͘�dŚĞƌĞ�
ĂƌĞ ŵŽĚĞůůĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĚĞƉƚŚƐ ŽĨ� ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϭ͘Ϯϱŵ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�Z>�ϭϮ͘ϱ�ŵ�,��ƚŽ�Z>�ϭϯ͘Ϭ�ŵ�,�͘

&ŝŐƵƌĞ��ϲ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�YϭϬϬ�ĨůŽŽĚ�ĚĞƉƚŚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŽƵƌ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐĂƐĞ͘�dŚĞ�
ĨůŽŽĚ�ĚĞƉƚŚƐ ĂŶĚ�ůĞǀĞůƐ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĂƌĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐĂƐĞ͕ ĂƐ�Ă�
ƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌƐĞůĚŝŶĞ�hƌďĂŶ�sŝůůĂŐĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ͘

&ŝŐƵƌĞ� �ϭϮ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĞ� ĨůŽŽĚ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ĂƌĞĂ� ĂƐ� Ă� ƌĞƐƵůƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĂƌƐĞůĚŝŶĞ� hƌďĂŶ� sŝůůĂŐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĂƌĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƵƉ�ƚŽ�Ϭ͘ϭϬŵ�ĚƵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƌƐĞůĚŝŶĞ�hƌďĂŶ�sŝůůĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

dŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ ŝƚ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ĩŝůů�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ĨŝŶŝƐŚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ƌĂŶŐŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
Z>�ϭϮ͘ϴϬ�ŵ�,��ĂŶĚ�Z>�ϭϰ͘Ϭ�ŵ�,�͘ dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ůĞǀĞůƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�����&ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ��ŽĚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
ĂƌĞ ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ƐŚŽǁŶ ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ&ůŽǁ�^tDW͘�

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ĩŝůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ ĐĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ŶŽƚĂďůĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌĂůů�ĨůŽŽĚƉůĂŝŶ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘ dŚĞ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŚĂůůŽǁ�
;ĂƉƉƌŽǆ͘�ϭϬϬŵŵ�ŝŶ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂƌĞĂƐͿ�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐŝƚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵŝŶŝŵĂů�ĨůŽŽĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ůŽƐƚ͘

�Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƐŝŐŶ&ůŽǁ�^tDW͕�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�;Žƌ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁͿ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ�ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ůŽƐƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ ƐƚŽƌĂŐĞ�
ǁŝůů�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞƐƵůƚ ŝŶ�ŶĞŐůŝŐŝďůĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ŵŽĚĞů͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϴ

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͗�YϭϬϬ WƌŽƉŽƐĞĚ &ůŽŽĚ�>ĞǀĞůƐ�;�ĂƌƐĞůĚŝŶĞ hƌďĂŶ�sŝůůĂŐĞ�^tDW͕��ĞƐŝŐŶ&ůŽǁ ϮϬϭϵͿ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϵ

ϯ͘ �y/^d/E'��E��WZKWK^���^dKZDt�d�Z�/E&Z�^dZh�dhZ��

ϯ͘ϭ �y/^d/E'�/E&Z�^dZh�dhZ�

���ŝĂů��ĞĨŽƌĞ�zŽƵ��ŝŐ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ� ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ� ŝƚƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚĞĚ͗

��ŐƵůůǇ�Ɖŝƚ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞĂƌ� ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂůŽŶŐ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘�dŚŝƐ�ŐƵůůǇ�Ɖŝƚ�ĐŽůůĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶǀĞǇƐ�ƌƵŶŽĨĨ�ǀŝĂ�Ă�ϯϳϱŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ƚŽ�Ă�ŵĂŶŚŽůĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ǀĞƌŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�
'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

�Ŷ�ĂƉƉƌŽǆ͘�ϭ͘Ϭŵ�ǁŝĚĞ ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ƌŽĂĚ�
ƌĞƐĞƌǀĞ͕�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ��ǆ�
�ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ƚŽ�Ă�ŚĞĂĚǁĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘�
dŚŝƐ�ŚĞĂĚǁĂůů�ĐŽůůĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�ĨůŽǁƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶŚŽůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌŐĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͘

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŶŚŽůĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ĨůŽǁƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ĞĂƐƚ�ĚŽǁŶ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ďǇ�Ă�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĞŶůĂƌŐĞƐ�ƚŽ�ϭϬϱϬŵŵ�ĚŝĂ͕͘�ƚŚĞŶ�ϭϮϮϬŵŵ�ĚŝĂ͕͘ ĂŶĚ ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ�ŝŶƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ͘

��ŐƵůůǇ�Ɖŝƚ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͕�ŶĞĂƌ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘� dŚŝƐ� ŐƵůůǇ�Ɖŝƚ� ĐŽůůĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶǀĞǇƐ�ƌƵŶŽĨĨ�ǀŝĂ�Ă�ϯϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ͕�ƚŽ�ƚŚĞ ϭϬϱϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ĂůŽŶŐ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘

ZƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐŚĞĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƌƵŶŽĨĨ�ǁŝƚŚŝŶ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ƚŽ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘

�ŽƵŶĐŝů��ƐƐĞƚ�WůĂŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�

ϯ͘Ϯ WZKWK^���^dKZDt�d�Z �Z�/E�'�

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͗

�ůů�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ŽĨ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ� ŝŶ�ŵŝŶŽƌ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�
ŽĨĨ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

dŚĞ�ϵϮϬŵϯ ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ǁŝůů�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉĞĂŬ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘

��ϳϱϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ŽƵƚůĞƚ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�
ƉŝƉĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘ ��ďĂĐŬĨůŽǁ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ϳϱϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĨůŽŽĚ�ǁĂƚĞƌƐ�ďĂĐŬŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

dŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ƌŽĂĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ͕�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞŵŽůŝƐŚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĞƌŐĞ�ƌĞŐƌĂĚĞĚ�ƚŽ�����ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

��ĨŝĞůĚ�ŝŶůĞƚ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ ;ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ�ZŽĂĚ�ƌĞƐĞƌǀĞͿ͕�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�
ĂŶǇ�ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�'ŽůĚĞŶ��ŽǁŶƐ�ƐŝƚĞ͘ &ůŽǁƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƐǁĂůĞ�ĚƌĂŝŶ�ǁŝůů�ŽŶůǇ ďĞ�ŝƚƐĞůĨ͘�dŚŝƐ�ĨŝĞůĚ�ŝŶůĞƚ�ǁŝůů�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϮϱϬϬŵϮ ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ ǁŝůů�
ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ŝƚĞǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ��ƌĂŝŶĂŐĞ�>ĂǇŽƵƚ���Ͳ�ϬϯϬ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϬ

ϰ͘ ^dKZDt�d�Z�Yh�Ed/dz��E�>z^/^

ϰ͘ϭ ��d�/>���,z�Z�h>/��DK��>>/E'�ʹ yW�^dKZD

��ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŚǇĚƌŽůŽŐŝĐ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƵƐŝŶŐ�yW�^ƚŽƌŵ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ŵŽĚĞů�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĨůŽǁ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

yW�^ƚŽƌŵ�ŝƐ�Ă�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ƵƚŝůŝƐĞƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚ�ĨůŽǁ�ĂŶĂůǇƐŝƐ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�,ǇĚƌŽŐƌĂƉŚƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĂƵƌĞŶƐŽŶ�DĞƚŚŽĚ�ĨŽƌ ƌƵŶŽĨĨ�ƌŽƵƚŝŶŐ�
ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�>ŽƐƐ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ůŽƐƐĞƐ͘�yW�^ƚŽƌŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƐŝǌŝŶŐ͕� ĂŶĚ� Ă� ŶŽŶͲǁŽƌƐĞŶŝŶŐ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ� ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� ŶĞƚǁŽƌŬ� ŽĨ ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͘��

dŚĞ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

�ĂƚĐŚŵĞŶƚ��

R /Ŷ�ƚŚĞ��ǆŝƐƚŝŶŐ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͕�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘
R /Ŷ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�̂ ĐĞŶĂƌŝŽ͕�Ă�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�

ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͕�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƌĂƚĞ�ĨƌŽŵ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘

R dŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ĚĞƚĂŝŶ�ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͕�ƚŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘�dŚŝƐ� ŝƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ƚŽƚĂů�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ�
�ƌĞĞŬ�ƌĞŵĂŝŶƐ ŶŽŶͲǁŽƌƐĞŶŝŶŐ͘

�ĂƚĐŚŵĞŶƚ��

R /Ŷ�ƚŚĞ��ǆŝƐƚŝŶŐ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͕�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘
R /Ŷ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽ͕�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ĨƌŽŵ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘� /ƚ� ŝƐ�

ŶŽƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ� ǁŝůů� ďĞ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƉĞĂŬ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĂŝůǁĂǇ� ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƚ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ĂƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐǁĂǇ�ǁŝůů�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘

R �Ɛ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ǁŝůů�ďĞ�ŽǀĞƌ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚŝƐ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƉĞĂŬ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϭ

ϰ͘ϭ͘ϭ �ǆŝƐƚŝŶŐ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�DŽĚĞů

/ŶŝƚŝĂůůǇ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� yW� ^ƚŽƌŵ�ŵŽĚĞů� ǁĂƐ� ďƵŝůƚ ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ŽƵƚůŝŶĞĚ� ŝŶ dĂďůĞ� ϯ͘� dŚĞ� ŝŶŝƚŝĂů� ĂŶĚ�
ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ůŽƐƐ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ZZ��ĂƚĂ�,Ƶď͕�ĂŶĚ ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ ƌĞĐĞŶƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘

�ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ǁŝƚŚŝŶ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞĂƐƚĞƌŶ�
ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘ �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ǁĂƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͘

dĂďůĞ�ϯ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�DŽĚĞů�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ
WĂƌĂŵĞƚĞƌ �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��

WĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

/ŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

WĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

/ŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

�ƌĞĂ�;ŚĂͿ Ϯ͘ϭϴϴ Ϭ͘ϲϱϴ Ϭ͘ϳϭϭ Ϭ
^ůŽƉĞ�;йͿ Ϭ͘ϴй Ϭ͘ϴй ϭй Ͳ
DĂŶŶŝŶŐƐ�͚Ŷ͛ Ϭ͘Ϭϯϱ Ϭ͘Ϭϭϯ Ϭ͘Ϭϯϱ Ͳ
/ŶŝƚŝĂů�>ŽƐƐ�
;ŵŵͿ

ϭϯ Ϭ ϭϯ Ϭ

�ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�
>ŽƐƐ�;ŵŵͬŚƌͿ

Ϯ͘Ϯ Ϭ Ϯ͘Ϯ Ϭ

>ĂƵƌĞŶƐŽŶ�͚Ŷ͛ ͲϬ͘Ϯϴϱ ͲϬ͘Ϯϴϱ ͲϬ͘Ϯϴϱ ͲϬ͘Ϯϴϱ

ϰ͘ϭ͘Ϯ ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ǆŝƐƚŝŶŐ�^ĐĞŶĂƌŝŽ

dĂďůĞƐ� ϰ� ĂŶĚ� ϱ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ƚŽƚĂů� ƉĞĂŬ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ ƌĂƚĞ ĂƐ� ŽƵƚƉƵƚƚĞĚ ďǇ� yW� ƐƚŽƌŵ ĨŽƌ� �ǆ� �ĂƚĐŚŵĞŶƚ� �� ĂŶĚ� �
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚŽƌŵ�ĚƵƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƐŝŵƵůĂƚŝŶŐ�Ăůů�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ϭ�ƚŽ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌ��Z/�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬ͕�Ϯϱ͕�ϯϬ͕�ϰϱ͕�ϲϬ͕�ϵϬ͕�ϭϮϬ�ĂŶĚ ϭϴϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ ďĞůŽǁ͘�

dĂďůĞ�ϰ͗�yW�^ƚŽƌŵ �ǆŝƐƚŝŶŐ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ
^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ�;ŵŝŶͿ �Z/�;zĞĂƌƐͿ

ϭ� Ϯ� ϱ� ϭϬ� ϮϬ� ϱϬ� ϭϬϬ�
ϮϬ� Ϭ͘Ϯϰϴ Ϭ͘ϮϴϬ Ϭ͘ϯϵϳ Ϭ͘ϰϱϮ Ϭ͘ϱϱϵ Ϭ͘ϲϱϴ Ϭ͘ϳϱϭ
Ϯϱ� Ϭ͘Ϯϰϴ Ϭ͘ϯϯϳ Ϭ͘ϰϴϬ Ϭ͘ϱϳϱ Ϭ͘ϲϳϵ Ϭ͘ϳϲϰ Ϭ͘ϴϳϬ
ϯϬ� Ϭ͘Ϯϭϴ Ϭ͘ϯϭϭ Ϭ͘ϰϰϰ Ϭ͘ϱϯϯ Ϭ͘ϲϯϬ Ϭ͘ϳϮϲ Ϭ͘ϴϮϴ
ϰϱ� Ϭ͘ϭϴϬ Ϭ͘Ϯϰϱ Ϭ͘ϯϴϱ Ϭ͘ϰϱϰ Ϭ͘ϱϳϭ Ϭ͘ϳϮϮ Ϭ͘ϴϲϲ
ϲϬ� Ϭ͘ϮϮϴ Ϭ͘ϯϯϴ Ϭ͘ϰϵϮ Ϭ͘ϱϳϯ Ϭ͘ϳϭϮ Ϭ͘ϴϱϬ Ϭ͘ϵϳϳ
ϵϬ� Ϭ͘ϮϬϵ Ϭ͘ϯϬϲ Ϭ͘ϰϲϯ Ϭ͘ϱϱϲ Ϭ͘ϲϴϲ Ϭ͘ϳϵϬ Ϭ͘ϵϯϭ
ϭϮϬ� Ϭ͘ϭϳϴ Ϭ͘Ϯϲϰ Ϭ͘ϰϭϭ Ϭ͘ϰϳϵ Ϭ͘ϱϵϵ Ϭ͘ϳϬϵ Ϭ͘ϴϯϲ
ϭϴϬ� Ϭ͘ϭϳϱ Ϭ͘Ϯϳϱ Ϭ͘ϰϱϮ Ϭ͘ϱϬϰ Ϭ͘ϲϮϵ Ϭ͘ϳϭϬ Ϭ͘ϴϮϱ
�ƌŝƚŝĐĂů�&ůŽǁ Ϭ͘Ϯϰϴ Ϭ͘ϯϯϴ Ϭ͘ϰϵϮ Ϭ͘ϱϳϱ Ϭ͘ϳϭϮ Ϭ͘ϴϱϬ Ϭ͘ϵϳϳ
�ƌŝƚŝĐĂů�^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ ϮϬ ϲϬ ϲϬ Ϯϱ ϲϬ ϲϬ ϲϬ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϮ

dĂďůĞ�ϱ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ;ŵϯͬƐĞĐͿ
^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ�;ŵŝŶͿ �Z/�;zĞĂƌƐͿ

ϭ� Ϯ� ϱ� ϭϬ� ϮϬ� ϱϬ� ϭϬϬ�
ϮϬ� Ϭ͘Ϭϯϲ Ϭ͘Ϭϰϱ Ϭ͘Ϭϵϰ Ϭ͘ϭϭϭ Ϭ͘ϭϱϳ Ϭ͘ϭϵϰ Ϭ͘ϮϮϱ
Ϯϱ� Ϭ͘Ϭϯϲ Ϭ͘Ϭϱϵ Ϭ͘ϭϬϰ Ϭ͘ϭϯϱ Ϭ͘ϭϲϯ Ϭ͘Ϯϭϱ Ϭ͘Ϯϰϳ
ϯϬ� Ϭ͘Ϭϯϳ Ϭ͘Ϭϲϵ Ϭ͘ϭϭϯ Ϭ͘ϭϰϯ Ϭ͘ϭϳϯ Ϭ͘ϮϮϮ Ϭ͘Ϯϱϰ
ϰϱ� Ϭ͘ϬϱϮ Ϭ͘Ϭϴϰ Ϭ͘ϭϯϮ Ϭ͘ϭϱϱ Ϭ͘ϭϵϯ Ϭ͘Ϯϯϵ Ϭ͘Ϯϴϭ
ϲϬ� Ϭ͘Ϭϱϵ Ϭ͘Ϭϵϴ Ϭ͘ϭϱϭ Ϭ͘ϭϳϴ Ϭ͘ϮϮϮ Ϭ͘ϮϳϬ Ϭ͘ϯϭϬ
ϵϬ� Ϭ͘Ϭϲϭ Ϭ͘Ϭϵϰ Ϭ͘ϭϰϲ Ϭ͘ϭϳϱ Ϭ͘Ϯϭϱ Ϭ͘Ϯϰϳ Ϭ͘Ϯϴϱ
ϭϮϬ� Ϭ͘Ϭϱϲ Ϭ͘Ϭϴϴ Ϭ͘ϭϰϭ Ϭ͘ϭϲϯ Ϭ͘ϭϵϵ Ϭ͘ϮϮϲ Ϭ͘ϮϲϬ
ϭϴϬ� Ϭ͘ϬϱϮ Ϭ͘ϬϴϮ Ϭ͘ϭϯϯ Ϭ͘ϭϰϳ Ϭ͘ϭϳϳ Ϭ͘ϭϵϱ Ϭ͘ϮϮϯ
�ƌŝƚŝĐĂů�&ůŽǁ Ϭ͘Ϭϲϭ Ϭ͘Ϭϵϴ Ϭ͘ϭϱϭ Ϭ͘ϭϳϴ Ϭ͘ϮϮϮ Ϭ͘ϮϳϬ Ϭ͘ϯϭϬ
�ƌŝƚŝĐĂů�^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ ϵϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ

�ŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘

ϰ͘ϭ͘ϯ �ĞǀĞůŽƉĞĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽ�DŽĚĞů

��ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŵŽĚĞů�ǁĂƐ� ƚŚĞŶ� ĐƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ŝŶƚĞƌŶĂů� ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ŵŽĚĞů�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ ŝŶ�dĂďůĞ�ϲ͘

dĂďůĞ�ϲ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŽĚĞů�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ
WĂƌĂŵĞƚĞƌ �Ğǀ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� �Ğǀ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ��

WĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

/ŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

WĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

/ŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�
�ĂƚĂ

�ƌĞĂ�;ŚĂͿ Ϭ͘ϳϰϭ ϭ͘ϵϵϲ Ϭ͘ϴϮϬ Ϭ
^ůŽƉĞ�;йͿ Ϭ͘ϱй Ϭ͘ϱй ϭй Ͳ
DĂŶŶŝŶŐƐ�͚Ŷ͛ Ϭ͘Ϭϯϱ Ϭ͘Ϭϭϯ Ϭ͘Ϭϯϱ Ͳ
/ŶŝƚŝĂů�>ŽƐƐ�
;ŵŵͿ

ϭϯ Ϭ ϭϯ Ϭ

�ŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�
>ŽƐƐ�;ŵŵͬŚƌͿ

Ϯ͘Ϯ Ϭ Ϯ͘Ϯ Ϭ

>ĂƵƌĞŶƐŽŶ�͚Ŷ͛ ͲϬ͘Ϯϴϱ ͲϬ͘Ϯϴϱ ͲϬ͘Ϯϴϱ ͲϬ͘Ϯϴϱ

ϰ͘ϭ͘ϰ �ĞƚĞŶƚŝŽŶ��ĂƐŝŶ��ĞƐŝŐŶ ;�ĂƚĐŚŵĞŶƚ��Ϳ

&Žƌ� ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�Ă�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŶŽĚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ ƚĂŶŬ ǁĂƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŵŽĚĞů͘���ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŶƚƌǇ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ĨƌŽŵ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘�&ůŽǁƐ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ǁĞƌĞ�
ƌŽƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ͘

dŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ ǁĂƐ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϳ ďĞůŽǁ͘�

dĂďůĞ�ϳ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞƚĞŶƚŝŽŶ�dĂŶŬ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ
�ůĞǀĂƚŝŽŶ�;Z>Ϳ �ĞƉƚŚ;ŵͿ �ƌĞĂ�;ŵϮͿ �ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�

sŽůƵŵĞ�;ŵϯͿ
ϭϬ͘ϱŵ Ϭ ϰϲϬ Ϭ
ϭϮ͘ϱŵ Ϯ͘Ϭ ϰϲϬ ϵϮϬ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϯ

KƵƚůĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶ�ǁĞƌĞ�ŵŽĚĞůůĞĚ�ĂƐ�ďĞůŽǁ͗

>ŽǁͲĨůŽǁ�ŽƵƚůĞƚ͗ Ϭ͘Ϯϱŵ�ǆ�Ϭ͘ϱϮŵ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ŽƌŝĨŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĞƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂŶŬ͘

,ŝŐŚͲĨůŽǁ�ŽƵƚůĞƚ͗�Ϭ͘ϯϬŵ�ǆ�Ϭ͘ϲϱŵ�ƌĞĐƚĂŶŐƵůĂƌ�ŽƌŝĨŝĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĞƌƚ�Ϭ͘ϵϱŵ�ĂďŽǀĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚĂŶŬ͘

tĞŝƌ ŽƵƚůĞƚ͗�ϯ͘Ϭŵ�ůŽŶŐ�ǁĞŝƌ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞƐƚ�ϭ͘ϴϱŵ�ĂďŽǀĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚĂŶŬ͘

dĂŶŬ�ŽƵƚůĞƚ͗�ϳϱϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ͘

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŽǀĞƌĨůŽǁ͗�ϯ ǆ�ϵϬϬǆϲϬϬ�ĨŝĞůĚ�ŝŶůĞƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͘

^ĞĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ���Ͳ�Ϭϯϭ ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�� ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�

ϰ͘ϭ͘ϱ ZĞƐƵůƚƐ�ĨŽƌ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�^ĐĞŶĂƌŝŽ

dĂďůĞƐ ϴ�ĂŶĚ�ϵ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽƚĂů�ƉĞĂŬ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƌĂƚĞ�ĂƐ�ŽƵƚƉƵƚƚĞĚ�ďǇ�yW�ƐƚŽƌŵ ĨŽƌ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ĂŶĚ��
ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘ dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ĐĂƐĞ͕�ƚŚĞ�ϭ�ƚŽ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌ��Z/�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�
ĨŽƌ�ϮϬ͕�Ϯϱ͕�ϯϬ͕�ϰϱ͕�ϲϬ͕�ϵϬ͕�ϭϮϬ�ĂŶĚ�ϭϴϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ĚƵƌĂƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů͘�dŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĞĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞƐ�ďĞůŽǁ͘

dĂďůĞ�ϴ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ
^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ�;ŵŝŶͿ �Z/�;zĞĂƌƐͿ

ϭ� Ϯ� ϱ� ϭϬ� ϮϬ� ϱϬ� ϭϬϬ�
ϮϬ� Ϭ͘ϮϬϳ Ϭ͘Ϯϲϯ Ϭ͘ϯϱϬ Ϭ͘ϰϯϬ Ϭ͘ϱϯϵ Ϭ͘ϲϳϰ Ϭ͘ϳϲϲ
Ϯϱ� Ϭ͘Ϯϭϵ Ϭ͘Ϯϳϲ Ϭ͘ϯϳϲ Ϭ͘ϰϳϭ Ϭ͘ϱϴϱ Ϭ͘ϲϵϭ Ϭ͘ϳϴϳ
ϯϬ� Ϭ͘Ϯϭϭ Ϭ͘Ϯϲϴ Ϭ͘ϯϲϮ Ϭ͘ϰϰϲ Ϭ͘ϱϰϲ Ϭ͘ϲϲϴ Ϭ͘ϳϲϮ
ϰϱ� Ϭ͘Ϯϭϳ Ϭ͘ϮϴϮ Ϭ͘ϰϬϯ Ϭ͘ϰϴϴ Ϭ͘ϱϵϱ Ϭ͘ϳϭϰ Ϭ͘ϴϮϭ
ϲϬ� Ϭ͘Ϯϯϰ Ϭ͘ϯϬϲ Ϭ͘ϰϱϴ Ϭ͘ϱϰϲ Ϭ͘ϲϳϰ Ϭ͘ϳϵϰ Ϭ͘ϵϮϬ
ϵϬ� Ϭ͘ϮϮϰ Ϭ͘ϮϵϮ Ϭ͘ϰϱϰ Ϭ͘ϱϰϮ Ϭ͘ϲϳϯ Ϭ͘ϳϲϭ Ϭ͘ϴϴϬ
ϭϮϬ� Ϭ͘ϮϭϮ Ϭ͘Ϯϳϳ Ϭ͘ϰϮϲ Ϭ͘ϰϵϳ Ϭ͘ϲϭϮ Ϭ͘ϲϵϳ Ϭ͘ϳϵϲ
ϭϴϬ� Ϭ͘ϭϵϯ Ϭ͘Ϯϱϲ Ϭ͘ϯϵϳ Ϭ͘ϰϱϲ Ϭ͘ϱϳϵ Ϭ͘ϲϱϳ Ϭ͘ϳϰϱ
�ƌŝƚŝĐĂů�&ůŽǁ Ϭ͘Ϯϯϰ Ϭ͘ϯϬϲ Ϭ͘ϰϱϴ Ϭ͘ϱϰϲ Ϭ͘ϲϳϰ Ϭ͘ϳϵϰ Ϭ͘ϵϮϬ
�ƌŝƚŝĐĂů�^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ

dĂďůĞ�ϵ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ�&ůŽǁ�ZĞƐƵůƚƐ�ʹ �Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ;ŵϯͬƐĞĐͿ
^ƚŽƌŵ��ƵƌĂƚŝŽŶ�;ŵŝŶͿ �Z/�;zĞĂƌƐͿ

ϭ� Ϯ� ϱ� ϭϬ� ϮϬ� ϱϬ� ϭϬϬ�
ϮϬ� Ϭ͘ϬϰϬ Ϭ͘ϬϱϬ Ϭ͘ϭϬϯ Ϭ͘ϭϮϯ Ϭ͘ϭϳϰ Ϭ͘Ϯϭϱ Ϭ͘ϮϱϬ
Ϯϱ� Ϭ͘ϬϰϬ Ϭ͘Ϭϲϲ Ϭ͘ϭϭϲ Ϭ͘ϭϱϬ Ϭ͘ϭϴϮ Ϭ͘ϮϰϮ Ϭ͘Ϯϳϴ
ϯϬ� Ϭ͘Ϭϰϭ Ϭ͘Ϭϳϲ Ϭ͘ϭϮϲ Ϭ͘ϭϲϬ Ϭ͘ϭϵϯ Ϭ͘ϮϱϬ Ϭ͘Ϯϴϳ
ϰϱ� Ϭ͘Ϭϱϴ Ϭ͘Ϭϵϱ Ϭ͘ϭϰϵ Ϭ͘ϭϳϱ Ϭ͘Ϯϭϴ Ϭ͘Ϯϳϭ Ϭ͘ϯϭϵ
ϲϬ� Ϭ͘Ϭϲϲ Ϭ͘ϭϭϬ Ϭ͘ϭϲϵ Ϭ͘ϮϬϬ Ϭ͘Ϯϱϭ Ϭ͘ϯϬϲ Ϭ͘ϯϱϬ
ϵϬ� Ϭ͘Ϭϲϵ Ϭ͘ϭϬϲ Ϭ͘ϭϲϰ Ϭ͘ϭϵϳ Ϭ͘Ϯϰϯ Ϭ͘ϮϴϬ Ϭ͘ϯϮϰ
ϭϮϬ� Ϭ͘Ϭϲϯ Ϭ͘Ϭϵϵ Ϭ͘ϭϱϴ Ϭ͘ϭϴϯ Ϭ͘ϮϮϱ Ϭ͘Ϯϱϲ Ϭ͘Ϯϵϲ
ϭϴϬ� Ϭ͘Ϭϱϵ Ϭ͘ϬϵϮ Ϭ͘ϭϱϬ Ϭ͘ϭϲϲ Ϭ͘ϮϬϮ Ϭ͘ϮϮϮ Ϭ͘Ϯϱϱ
�ƌŝƚŝĐĂů�&ůŽǁ Ϭ͘Ϭϲϵ Ϭ͘ϭϭϬ Ϭ͘ϭϲϵ Ϭ͘ϮϬϬ Ϭ͘Ϯϱϭ Ϭ͘ϯϬϲ Ϭ͘ϯϱϬ
�ƌŝƚŝĐĂů�^ƚŽƌŵ �ƵƌĂƚŝŽŶ ϵϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ ϲϬ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϰ

dĂďůĞ�ϭϬ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚ͘

dĂďůĞ�ϭϬ͗��ĞƚĞŶƚŝŽŶ�dĂŶŬ�^ƚĂŐŝŶŐ�ʹ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ��

�Z/�;zĞĂƌƐͿ �ůĞǀĂƚŝŽŶ�;Z>Ϳ �ĞƉƚŚ�;ŵͿ �ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�sŽůƵŵĞ�;ŵϯͿ

ϭ ϭϭ͘ϮϬϱ Ϭ͘ϳϬϱ ϯϮϰ

Ϯ ϭϭ͘ϰϲϵ Ϭ͘ϵϲϵ ϰϰϲ

ϱ ϭϭ͘ϲϳϵ ϭ͘ϭϳϵ ϱϰϮ

ϭϬ ϭϭ͘ϳϵϲ ϭ͘Ϯϵϲ ϱϵϲ

ϮϬ ϭϭ͘ϵϵϲ ϭ͘ϰϵϲ ϲϴϴ

ϱϬ ϭϮ͘Ϯϯϳ ϭ͘ϳϯϳ ϳϵϵ

ϭϬϬ ϭϮ͘ϰϮϰ ϭ͘ϵϮϰ ϴϴϱ

&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ �͘

ϰ͘ϭ͘ϲ ,ǇĚƌĂƵůŝĐ�/ŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ��ŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�tĂƚĞƌǁĂǇ��ŽƌƌŝĚŽƌ

��ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ŽĨ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŵŝƚŝŐĂƚĞĚ ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞƐ�ϭϭ
ĂŶĚ�ϭϮ͘�

�ŝƐĐŚĂƌŐĞ� ŚǇĚƌŽŐƌĂƉŚƐ͕� ƐƚĂŐĞͬǁĂƚĞƌ� ĞůĞǀĂƚŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ� ďĂƐŝŶ� ĂŶĚ� ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ� yW ^ƚŽƌŵ�ŽƵƚƉƵƚƐ� ŚĂǀĞ ďĞĞŶ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�� ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘

dĂďůĞ�ϭϭ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ��ŝƐĐŚĂƌŐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ʹ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ���;ŵϯͬƐĞĐͿ

�Z/�;zĞĂƌƐͿ �ǆŝƐƚŝŶŐ��ƌŝƚŝĐĂů��ŝƐĐŚĂƌŐĞ �ĞǀĞůŽƉĞĚ��ƌŝƚŝĐĂů��ŝƐĐŚĂƌŐĞ� �ŝƐĐŚĂƌŐĞ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞ

ϭ Ϭ͘Ϯϰϴ Ϭ͘Ϯϯϰ ͲϬ͘Ϭϭϰ

Ϯ Ϭ͘ϯϯϴ Ϭ͘ϯϬϲ ͲϬ͘ϬϯϮ

ϱ Ϭ͘ϰϵϮ Ϭ͘ϰϱϴ ͲϬ͘Ϭϯϰ

ϭϬ Ϭ͘ϱϳϱ Ϭ͘ϱϰϲ ͲϬ͘ϬϮϵ

ϮϬ Ϭ͘ϳϭϮ Ϭ͘ϲϳϰ ͲϬ͘Ϭϯϴ

ϱϬ Ϭ͘ϴϱϬ Ϭ͘ϳϵϰ ͲϬ͘Ϭϱϲ

ϭϬϬ Ϭ͘ϵϳϳ Ϭ͘ϵϮϬ ͲϬ͘Ϭϱϳ

dĂďůĞ�ϭϮ͗�yW�^ƚŽƌŵ��ǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉĞĚ�DŝƚŝŐĂƚĞĚ�WĞĂŬ��ŝƐĐŚĂƌŐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ʹ �ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ;ŵϯͬƐĞĐͿ

�Z/�;zĞĂƌƐͿ �ǆŝƐƚŝŶŐ��ƌŝƚŝĐĂů��ŝƐĐŚĂƌŐĞ �ĞǀĞůŽƉĞĚ��ƌŝƚŝĐĂů��ŝƐĐŚĂƌŐĞ� �ŝƐĐŚĂƌŐĞ��ŝĨĨĞƌĞŶĐĞ

ϭ Ϭ͘Ϭϲϭ Ϭ͘Ϭϲϵ нϬ͘ϬϬϴ

Ϯ Ϭ͘Ϭϵϴ Ϭ͘ϭϭϬ нϬ͘ϬϭϮ

ϱ Ϭ͘ϭϱϭ Ϭ͘ϭϲϵ нϬ͘Ϭϭϴ

ϭϬ Ϭ͘ϭϳϴ Ϭ͘ϮϬϬ нϬ͘ϬϮϮ

ϮϬ Ϭ͘ϮϮϮ Ϭ͘Ϯϱϭ нϬ͘ϬϮϵ

ϱϬ Ϭ͘ϮϳϬ Ϭ͘ϯϬϲ нϬ͘Ϭϯϲ

ϭϬϬ Ϭ͘ϯϭϬ Ϭ͘ϯϱϬ нϬ͘ϬϰϬ



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϱ

ϰ͘ϭ͘ϳ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ZĞƐƵůƚƐ

�ĂƚĐŚŵĞŶƚ��
dŚĞ� ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ŚĂƐ� ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ǁŝůů� ŶŽƚ� ĐĂƵƐĞ� Ă� ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�
ŝŵƉĂĐƚ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ ŝŶ�ƚŚĞ�YϭͲYϭϬϬ�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ͘

�ĚĞƋƵĂƚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ǀŽůƵŵĞ�;ϵϮϬŵϯͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉĞĂŬ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�
ƌĂƚĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��ǆ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ŝƐ�ŶŽŶͲǁŽƌƐĞŶŝŶŐ͘�
dŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ǁŝƚŚŝŶ��ĞĂŵƐ ƌŽĂĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂƐ�
ƉĞƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘

/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ϳϱϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ŽƵƚůĞƚ�ƉŝƉĞ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ǁŝƚŚŝŶ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ͘�
dŚĞ�ŽŶůǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉŝƉĞ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ŝƐ�Ă�ϯϳϱŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ŐƵůůǇ�Ɖŝƚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
�ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘��ŽŵďŝŶĞĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ϳϱϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ĂŶĚ�ϯϳϱŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ĐĂƉĂĐŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƐ ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�
ƚŽ�ĐĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ͘

�ĂƚĐŚŵĞŶƚ��
dŚĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂďŽŽůƚƵƌĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϯй͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�
EŽƌƚŚĞƌŶ� �ƵƐǁĂǇ ďĞŝŶŐ� ůĂƌŐĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƚŝŶŐ� ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ ƚŽ� ƚŚĞ� �ĂďŽŽůƚƵƌĞ� ZĂŝůǁĂǇ� ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘� /ƚ� ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐǁĂǇ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝůů� ĂĐĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�ŵŝŶŽƌ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉĞĂŬ� ĨůŽǁ͕� ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ
ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ͘ /Ŷ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŵ͕�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĂƐ�ƐŚĞĞƚ�ĨůŽǁ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƐ�ƉĞƌ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůŽǁƐ�
Žƌ�ĂŶǇ�ƉĞƌĐĞŝǀĂďůĞ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ĨůŽǁ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘

/ƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƉŽŽƌ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝĨ�Ă�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶ�ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ůĂŶĚ�ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŵŝŶŽƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁƐ͘ /ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ZĂŝů�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ďĂƐŝŶ͘ /ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�
ƉŽŽƌ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝĨ�ƌƵŶŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ůĂŶĚ�ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ďƌŽƵŐŚƚ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�
ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ /ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘

KǀĞƌĂůů
�Ɛ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƐĞĐƚŝŽŶ� ϰ͘ϭ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ƌĞƉŽƌƚ͕� ƚŚĞ� ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚĂŶŬ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ ŚĂƐ� ŽǀĞƌ� ĚĞƚĂŝŶĞĚ� ĨůŽǁƐ ĨƌŽŵ��Ğǀ�
�ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŝŶŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨůŽǁƐ�ĨƌŽŵ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ��͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĨůŽǁƐ�ǁŚŝĐŚ�ƵůƚŝŵĂƚĞůǇ�
ĞŶĚ�ƵƉ�Ăƚ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ͕�ĂƌĞ�ŶŽŶͲǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘��Ɛ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�dĂďůĞƐ�ϭϭ�ĂŶĚ�
ϭϮ�ŝŶ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰ͘ϭ͘ϲ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĨŽƌ�
Ăůů�ƐƚŽƌŵ�ĞǀĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŶŽŶͲǁŽƌƐĞŶŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ��ĂďďĂŐĞ�dƌĞĞ��ƌĞĞŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚĞƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘
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�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϲ

ϱ͘ ^dKZDt�d�Z�Yh�>/dz

ϱ͘ϭ �KE^dZh�d/KE�W,�^�

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŵĞĚŝƵŵ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ƉŚĂƐĞ͘���ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ƌŽƐŝŽŶ�ĂŶĚ�^ĞĚŝŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉůĂŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
WůĂŶŶŝŶŐ� WŽůŝĐǇ� ϮϬϭϳ ĂŶĚ� �ƌŝƐďĂŶĞ� �ŝƚǇ� �ŽƵŶĐŝů� WůĂŶŶŝŶŐ ^ĐŚĞŵĞ͘� ZĞĨĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ƌŽƐŝŽŶ� ,ĂǌĂƌĚ� �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ĨŽƌŵ� ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�& ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

ϱ͘Ϯ KW�Z�d/KE�>�W,�^�

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ͕�ƵŶĚĞƌ�dĂďůĞ�ϵ͘ϰ͘ϵ͘ϯ͘��
ŽĨ�ƚŚĞ������ŝƚǇ�WůĂŶ�ϮϬϭϰ͗

ĂͿ ��ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮ�ŽĨ ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ͗
ŝ͘ tŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ĂƌĞĂ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ĚĞǀĞůŽƉĂďůĞ�ĂƌĞĂ͕�Žƌ
ŝŝ͘ tŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ϲ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͘

ďͿ ZĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ĨŽƌ�ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮ ŽĨ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ϲ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ůŽƚƐ͖

ĐͿ KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ ĂŶ ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁŚŝĐŚ ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮŽĨ�ůĂŶĚ͘

�Ɛ� ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝƐ� ĨŽƌ� Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů� ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ� ŐƌĞĂƚĞƌ� ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮ ŽĨ� ůĂŶĚ͕ ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ�
WůĂŶŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ�ϮϬϭϳ�ĂŶĚ������ŝƚǇ�WůĂŶ�ϮϬϭϰ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƌĞ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

ϱ͘Ϯ͘ϭ WŽůůƵƚĂŶƚƐ�ŽĨ��ŽŶĐĞƌŶ

dŚĞ�ŬĞǇ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŵĞĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ůŽĂĚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�
WŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶ�ĂƌĞĂ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ dĂďůĞ�ϭϯ͘

dĂďůĞ�ϭϯ͗�^ŽƵƚŚ��ĂƐƚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�KďũĞĐƚŝǀĞƐ

WŽůůƵƚĂŶƚ
ZĞĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�DĞĂŶ�

�ŶŶƵĂů�>ŽĂĚ

dŽƚĂů�^ƵƐƉĞŶĚĞĚ�^ŽůŝĚƐ�;d^^Ϳ ϴϬй

dŽƚĂů�WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�;dWͿ ϲϬй

dŽƚĂů�EŝƚƌŽŐĞŶ�;dEͿ ϰϱй

'ƌŽƐƐ�WŽůůƵƚĂŶƚƐ�;'WͿ ϵϬй

ϱ͘Ϯ͘Ϯ DŽĚĞůůŝŶŐͬ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ƉƉƌŽĂĐŚ

��ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁĂƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͘

dŚĞ� ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ� ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ� ŝŶ�ŵĞĂŶ� ĂŶŶƵĂů� ůŽĂĚƐ� ŽĨ� ŬĞǇ� ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ͞DŽĚĞů� ĨŽƌ� hƌďĂŶ�
^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� �ŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ͟� ;Dh^/�Ϳ͕� sĞƌƐŝŽŶ� ϲ� ;ϲ͘ϯ͘ϬͿ͘� Dh^/� ŝƐ� Ă� ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŵŽĚĞůůŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƉŽůůƵƚŝŽŶ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌŝĞƐ�Žƌ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�͚ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶ͛͘�
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�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϳ

ϱ͘Ϯ͘ϯ DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů��ĂƚĂ

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�Dh^/��ŵŽĚĞů�ǁĂƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ƐĞƚ�;ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ƐƚĞƉͿ�
ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌƵŶŽĨĨ�ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͘��^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘ϭ�ʹ DĞƚĞŽƌŽůŽŐŝĐĂů��ĂƚĂ�ĂŶĚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϯ͘Ϯ�ʹ DŽĚĞůůŝŶŐ�WĞƌŝŽĚ�
ĂŶĚ�ƚŝŵĞͲƐƚĞƉ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�Dh^/��DŽĚĞůůŝŶŐ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ZĂŝŶĨĂůů��ĂƚĂ�ĂŶĚ�dŝŵĞ�^ƚĞƉ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽĚĞů͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ͘�dŚĞ�ƚŝŵĞ�ƐƚĞƉ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Dh^/��ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ͗��ƌŝƐďĂŶĞ �ĂƐƚ ϲ�DŝŶƵƚĞƐ͘

ϱ͘Ϯ͘ϰ ^ŽƵƌĐĞ�EŽĚĞƐ

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĞƉ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�Dh^/��ŵŽĚĞůƐ�ǁĂƐ�ƚŽ�ĚĞĨŝŶĞ�͚^ŽƵƌĐĞ�EŽĚĞƐ͛�Žƌ�^ƵďͲ�ĂƚĐŚŵĞŶƚƐ͘�^ŽƵƌĐĞ�ŶŽĚĞƐ�ĨŽƌ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�tĂƚĞƌ�ďǇ��ĞƐŝŐŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͗�DƵƐŝĐ�DŽĚĞůůŝŶŐ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘ dŚĞ�
Dh^/��ŵŽĚĞů�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƉůŝƚ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƐŽƵƌĐĞ�ŶŽĚĞƐ͘��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�
ďĞůŽǁ͘

/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ���ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�
� ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƵŶŵŝƚŝŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂďŽŽůƚƵƌĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͕�ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘�&ƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ ƚŚĞ�EŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐǁĂǇ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘�
�Ğǀ��ĂƚĐŚŵĞŶƚ�� ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ŐƌĂƐƐĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŝŵ͘

dĂďůĞ�ϭϰ͗�^ŽƵƌĐĞ�EŽĚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
EŽĚĞ�ƚǇƉĞ �ƌĞĂ�;ŚĂͿ &ƌĂĐƚŝŽŶ�/ŵƉĞƌǀŝŽƵƐ

ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ZŽĂĚ Ϭ͘ϱϲϭ ϭϬϬй
ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ZŽŽĨ ϭ͘Ϭϭϲ ϭϬϬй

ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�'ƌŽƵŶĚ ϭ͘ϭϲϬ ϯϲй

dŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘

ϱ͘Ϯ͘ϱ dƌĞĂƚŵĞŶƚ�EŽĚĞƐ

dŚĞ�Dh^/��ŵŽĚĞů� ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ� ŽĨ� Ϯ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŶŽĚĞƐ� ĂƐ� ĚĞƚĂŝůĞĚ� ŝŶ� dĂďůĞ� ϭϱ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ� ŶŽĚĞ� ŝŶƉƵƚ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�
ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƐƵƉƉůŝĞƌ͘ ZĞĨĞƌ�ƚŽ���Ͳ�ϬϯϬ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

dĂďůĞ�ϭϱ͗�^ĞůĞĐƚĞĚ�^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ĞǀŝĐĞƐ
dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ĞǀŝĐĞ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ

'ƌŽƐƐ�WŽůůƵƚĂŶƚ�dƌĂƉƐ
KĐĞĂŶ�WƌŽƚĞĐƚ�
KĐĞĂŶ'ƵĂƌĚ

��ŐƌŽƐƐ�ƉŽůůƵƚĂŶƚ�ƚƌĂƉ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ĐŽĂƌƐĞ�
ƐĞĚŝŵĞŶƚ͕� ƚƌĂƐŚ�ĂŶĚ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ŵĂƚƚĞƌ� ŝŶ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ͘ KĐĞĂŶ�
WƌŽƚĞĐƚ�KĐĞĂŶ'ƵĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ăůů�ŵĂũŽƌ�ĨŝĞůĚ�ŝŶůĞƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘���ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϮϮ KĐĞĂŶ'ƵĂƌĚƐ ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

dĞƌƚŝĂƌǇ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ��ĞǀŝĐĞ
KĐĞĂŶ�WƌŽƚĞĐƚ�W^Žƌď�

^ƚŽƌŵ&ŝůƚĞƌ

dŚĞ�KĐĞĂŶ�WƌŽƚĞĐƚ�W^Žƌď�^ƚŽƌŵĨŝůƚĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ĚĞǀŝĐĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂͲĨŝůůĞĚ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƌĞŵŽǀĞ�
ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ� ĨƌŽŵ� ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� ƌƵŶŽĨĨ͘� Ϯϲ ǆ� ϲϵϬŵŵ
W^Žƌď�^ƚŽƌŵĨŝůƚĞƌ ĐĂƌƚƌŝĚŐĞƐ ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽĨĨůŝŶĞ�ƚĂŶŬ�
ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ůŝŶĞ͘

ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�Dh^/��ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�� ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϴ

ϱ͘Ϯ͘ϲ WƌŽƉŽƐĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ

� ͚dƌĞĂƚŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ͛�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƐŝƚĞ�ůĂǇŽƵƚ͘�dŚŝƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�&ŝŐƵƌĞ�ϲ͘

&ŝŐƵƌĞ�ϲ͗�WƌŽƉŽƐĞĚ�dƌĞĂƚŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ

ϱ͘Ϯ͘ϳ ZĞƐƵůƚƐ

dŚĞ�ƉŽůůƵƚĂŶƚ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶ͕�
ĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Dh^/��ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭϲ͘

dĂďůĞ�ϭϲ͗�WŽůůƵƚĂŶƚ�ZĞŵŽǀĂů�ZĂƚĞƐ��ŝƐĐŚĂƌŐĞ

WŽůůƵƚĂŶƚ� d^^�;йͿ dW�;йͿ dE�;йͿ 'W�;йͿ

dƌĞĂƚŵĞŶƚ�dƌĂŝŶ �ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ϴϳ͘ϳ ϲϮ͘ϭ ϰϱ͘Ϯ ϭϬϬ

tYKƐ ϴϬ͘Ϭ ϲϬ͘Ϭ ϰϱ͘Ϭ ϵϬ͘Ϭ

�Ɛ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ͖�ƚŽƚĂů�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ƐŽůŝĚƐ�;d^^Ϳ͕�ƚŽƚĂů�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�
;dWͿ͕� ƚŽƚĂů� ŶŝƚƌŽŐĞŶ� ;dEͿ� ĂŶĚ� ŐƌŽƐƐ� ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ ;'WͿ� ĂƌĞ� Ăůů� ĂďŽǀĞ� ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ� ƐƚŝƉƵůĂƚĞĚ� ŝŶ ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ�
WůĂŶŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚƌĂŝŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝůů�ǇŝĞůĚ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ�ƉŽůůƵƚĂŶƚ�ƌĞŵŽǀĂů͘



&��Zh�Zz�ϮϬϮϬͮ�ϰϵϬ����D^�ZK���&/d�'/��KE

�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

WĂŐĞ�ϭϵ

ϲ͘ �Z/^��E���/dz��KhE�/> �K��^

dŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� �ƌŝƐďĂŶĞ� �ŝƚǇ� �ŽƵŶĐŝů �ŽĚĞƐ� ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂƐƉĞĐƚƐ� ĨŽƌ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘ dŚĞ�ĐŽĚĞƐ�ǁŝůů�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ dŚĞ�ĐŽĚĞƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�Ͳ

&ůŽŽĚ�ŽǀĞƌůĂǇ�ĐŽĚĞ
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽĚĞ
^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĐŽĚĞ

dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĐŽĚĞƐ�ĐĂŶ ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ĂƚƚĂĐŚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�' ŽĨ ƚŚŝƐ�ZĞƉŽƌƚ͘

ϳ͘ ^hDD�Zz

dŚŝƐ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ZĞƉŽƌƚ ŚĂƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ ϰϵϬ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�&ŝƚǌŐŝďďŽŶ͕ ĐĂŶ�
ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WƌĂĐƚŝĐĞ͕ �ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�Yh�D�ϮϬϭϳ
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�WŽůŝĐǇ�ϮϬϭϳ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͗

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ĨůŽŽĚ�ĨůĂŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ͘ dŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĨůŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘

/ƚ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ϵϬϬŵŵ�ĚŝĂ͘�ƉŝƉĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�
ĂŶĚ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĞĂŬ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�Ă�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƚĂŶŬ�
ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŶĞĂƌ�'ŽůĚĞŶ�WůĂĐĞ͘

�ƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂƐ�ŵĞĚŝƵŵ�ƌŝƐŬ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽůůƵƚĂŶƚƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�
ŽŶƐŝƚĞ͘���ĚĞƚĂŝůĞĚ��ƌŽƐŝŽŶ�^ĞĚŝŵĞŶƚ�WůĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉŚĂƐĞ͘

^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶŽĨĨ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǀŝĂ Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚĂƌǇ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ ƐǇƐƚĞŵ ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘
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*(1(5$/�127(6
�ŽŶƚŽƵƌ�/ŶƚĞƌǀĂů�Ϭ͘ϱŵ

�ŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ�Θ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�^ƵƌǀĞǇ͘
dƌĞĞ�^ƉĞĐŝĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�Ͳ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĞĞ�ƚǇƉĞ�ŽŶůǇ͘

EŽƌƚŚ�WŽŝŶƚ�ŝƐ�ŝŶĚŝĐĂƚŝǀĞ�ŽŶůǇ�Θ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�dƌƵĞ�EŽƌƚŚ͘
/Ĩ�ŝŶ�ĚŽƵďƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ͘

,'(17,),&$7,21�6859(<�$/(57
dŚĞ�^ƵƌĨĂĐĞ��ĞƚĂŝů�Θ��ŽŶƚŽƵƌ�^ƵƌǀĞǇ͕�ĂƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ
>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ͕�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ
ďŽƵŶĚĂƌǇ�ƉĞŐƐ͘

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵŽƚĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ
ĂĚǀŝĐĞ͘

6(59,&(6�$/(57
^ƵƌĨĂĐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽŶůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ͘�EŽ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
ůŽĐĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ĂŶǇ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕
ƉŝƉĞƐ�Žƌ�ĐŽŶĚƵŝƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�Θ
ůŽĐĂƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ͘�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ
ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�Θ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘
dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐǇŵďŽůŝĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ�ŽŶůǇ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝůƐƚ
ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐĐĂůĞ͘

�*5281'�/(9(/��$/(57
�Ɛ�ƉĞƌ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů��ŝƚǇ�WůĂŶ�ϮϬϭϰ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚŽƵƌƐ
ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�DĂǆŝŵƵŵ
�ƵŝůĚŝŶŐ�,ĞŝŐŚƚƐ͘

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵŽƚĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ
ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�DĂǆŝŵƵŵ��ƵŝůĚŝŶŐ�,ĞŝŐŚƚƐ͘

7,7/(�6($5&+�$/(57
>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ă�dŝƚůĞ�^ĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘���ŚĞĐŬ��EZD�ĨŽƌ�ĞĂƐĞŵĞŶƚƐ�Θ�ĞŶĐƵŵďƌĂŶĐĞƐ͘

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵŽƚĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ
ĂĚǀŝĐĞ͘

)/22'�6($5&+�$/(57
>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘���ŚĞĐŬ�ĐŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ĨůŽŽĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�>ĂǁƐŽŶ�^ƵƌǀĞǇƐ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵŽƚĞ�Žƌ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ
ĂĚǀŝĐĞ͘
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7KLV�SURSHUW\�PD\�DOVR�EH�DIIHFWHG�E\�RQH�RU�PRUH�IORRG�RU�SURSHUW\�GHYHORSPHQW�RYHUOD\V�RU�IODJV��7KHVH
LQFOXGH��/$5*(�$//270(17

3OHDVH�UHYLHZ�WKH�WHFKQLFDO�VXPPDU\�RYHU�SDJH�DQG�UHIHU�WR�&RXQFLO
V�SODQQLQJ�VFKHPH�IRU�IXUWKHU
LQIRUPDWLRQ�

P�$+'����0HWUHV�$XVWUDOLD�+HLJKW�'DWXP��7KH�OHYHO�RI����P�$+'�LV�DSSUR[LPDWHO\�PHDQ�VHD�OHYHO�

)ORRG�/HYHOV���7KH�)ORRG�OHYHO�EDU�FKDUW�DERYH�VKRZV�WKH�SRVVLEOH�IORRGLQJ�OHYHO�DQG�SHUFHQWDJH�FKDQFH�RI
WKDW�OHYHO�EHLQJ�UHDFKHG�RU�H[FHHGHG�LQ�DQ\�\HDU��,I�DQ�RUDQJH�EDU�VKRZV��LW�LV�WKH�FDOFXODWHG�-DQXDU\�����
IORRG�OHYHO�DW�WKLV�DGGUHVV�RU�ORW��,I�D�KDWFKHG�EDU�VKRZV��LW�LV�WKH����$(3�IORRG�OHYHO�IURP�WKH������%ULVEDQH
5LYHU�&DWFKPHQW�)ORRG�6WXG\��%5&)6���5HIHU�WR�µ8VHIXO�'HILQLWLRQV¶�IRU�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ�

0LQLPXP�+DELWDEOH�)ORRU�/HYHO���$SSOLHV�WR�UHVLGHQWLDO�GHYHORSPHQW�RQO\��3OHDVH�UHIHU�WR�&RXQFLO
V�SODQQLQJ
VFKHPH�WR�OHDUQ�KRZ�WKLV�PD\�DIIHFW�\RX��,I�D�SURSHUW\�LV�LQ�DQ�RYHUODQG�IORZ�SDWK��RU�D�ODUJH�DOORWPHQW��D
PLQLPXP�KDELWDEOH�IORRU�OHYHO�FDQQRW�EH�SURYLGHG��5HIHU�IORRG�DQG�SODQQLQJ�GHYHORSPHQW�IODJV�EHORZ�

*URXQG�/HYHOV��7KH�JUHHQ�OLQH�DERYH�VKRZV�WKLV�SURSHUW\
V�DSSUR[LPDWH�ORZHVW�DQG�KLJKHVW�JURXQG�OHYHOV
EDVHG�RQ�ODWHVW�DYDLODEOH�LQIRUPDWLRQ�������DLUERUQH�ODVHU�VXUYH\��WR�&RXQFLO��,I�\RX�DUH�EXLOGLQJ��SOHDVH
FRQILUP�ZLWK�D�VXUYH\RU�

)RU�IXUWKHU�LQIRUPDWLRQ�DQG�GHILQLWLRQV�SOHDVH�UHIHU�WR�WKH�8VHIXO�'HILQLWLRQV�SDJH

5HSRUW�5HIHUHQFH

�������������
�������������������

)ORRG�:LVH�3URSHUW\�5HSRUW

1RQ�7HFKQLFDO�,QIRUPDWLRQ

7+,6�5(3257�,6�)25�%8,/',1*�$1'�'(9(/230(17�385326(6�21/<

7KH�)ORRG:LVH�3URSHUW\�5HSRUW�SURYLGHV�SURSHUW\�RU�ORW�EDVHG�IORRG�LQIRUPDWLRQ�IRU�EXLOGLQJ�DQG�GHYHORSPHQW�UHTXLUHPHQWV��7KLV�UHSRUW
SURYLGHV�LQIRUPDWLRQ�RQ�HVWLPDWHG�IORRG�OHYHOV��KDELWDEOH�IORRU�OHYHO�UHTXLUHPHQWV�DQG�PRUH�WHFKQLFDO�LQIRUPDWLRQ�RQ�WKH�IRXU�VRXUFHV�RI
IORRGLQJ��ULYHU��FUHHN���ZDWHUZD\��VWRUP�WLGH�DQG�RYHUODQG�IORZ��5HIHU�WR�WKH�8VHIXO�'HILQLWLRQV�VHFWLRQ�IRU�D�JORVVDU\�RI�WHUPV�

7R�ILQG�RXW�PRUH�DERXW�KRZ�WKH�FRQWHQWV�RI�WKLV�UHSRUW�PD\�DIIHFW�EXLOGLQJ�RU�GHYHORSPHQW�RQ�WKLV�SURSHUW\��SOHDVH�YLVLW
ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�SODQQLQJ�EXLOGLQJ�)RU�PRUH�JHQHUDO�LQIRUPDWLRQ�DERXW�XQGHUVWDQGLQJ�\RXU�IORRG�ULVN�DQG�KRZ�WR�SUHSDUH�\RXU
SURSHUW\��IDPLO\�RU�EXVLQHVV�IRU�SRWHQWLDO�IORRGLQJ�YLVLW�ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�EHSUHSDUHG

7+,6�,6�$�5(3257�)25�
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5HSRUW�5HIHUHQFH
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7(&+1,&$/�6800$5<

7KLV�VHFWLRQ�RI�WKH�)ORRG:LVH�3URSHUW\�5HSRUW�FRQWDLQV�PRUH�GHWDLOHG�IORRG�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKLV�SURSHUW\�VR�VXUYH\RUV��EXLOGHUV��FHUWLILHUV�
DUFKLWHFWV�DQG�HQJLQHHUV�FDQ�SODQ�DQG�EXLOG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�&RXQFLO
V�SODQQLQJ�VFKHPH��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�DERXW�EXLOGLQJ�DQG
GHYHORSPHQW�LQ�%ULVEDQH�SOHDVH�YLVLW�ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�SODQQLQJ�EXLOGLQJ�RU�WDON�WR�D�'HYHORSPHQW�$VVHVVPHQW�3ODQQLQJ
,QIRUPDWLRQ�2IILFHU�YLD�&RXQFLO
V�&RQWDFW�&HQWUH�RQ����������������

7+,6�,6�$�5(3257�)25�

5DWHDEOH�$GGUHVV� ����%($06�5'��),7=*,%%21�4/'�����

/RW�'HWDLOV� /���53������

3523(57<�,1)250$7,21��6XPPDU\�

7KH�IROORZLQJ�WDEOH�SURYLGHV�D�VXPPDU\�RI�IORRG�LQIRUPDWLRQ�IRU�WKLV�SURSHUW\��0RUH�GHWDLOHG�IORRG�OHYHO�LQIRUPDWLRQ�LV�SURYLGHG�LQ�WKH
IROORZLQJ�VHFWLRQV�RI�WKLV�UHSRUW�

3523(57<�6800$5< /(9(/��P$+'�

0LQLPXP�*URXQG�/HYHO ����

0D[LPXP�*URXQG�/HYHO ����

0LQ�+DELWDEOH�)ORRU�/HYHO &RQWDFW�&RXQFLO

'HILQHG�)ORRG�/HYHO��')/� ����

'HILQHG�)ORRG�/HYHO�6RXUFH &5((.�:$7(5:$<

6RXUFH�RI�+LJKHVW�)ORRGLQJ &5((.�:$7(5:$<

)ORRGLQJ�PD\�DOVR�RFFXU�IURP &5((.�:$7(5:$<

(67,0$7('�3($.�)/22',1*�/(9(/6

7KH�WDEOH�EHORZ�GLVSOD\V�WKH�SHDN�HVWLPDWHG�IORRG�OHYHOV�E\�SUREDELOLW\�IRU�WKLV�SURSHUW\��(VWLPDWHG�IORRG�OHYHO�GDWD�VKRXOG�EH�XVHG�LQ
FRQMXQFWLRQ�ZLWK�DSSOLFDEOH�SODQQLQJ�VFKHPH�UHTXLUHPHQWV���5HIHU�WR�)ORRG�3ODQQLQJ�'HYHORSPHQW�,QIRUPDWLRQ�

1RWH�WKDW�WKH�RYHUODQG�IORZ�IORRGLQJ�OHYHO�PD\EH�KLJKHU�WKDQ�WKH�OHYHOV�EHORZ�IURP�RWKHU�VRXUFHV�

'(6&5,37,21 /(9(/��P$+'� 6285&(

����$(3 1�$

���$(3 ���� &5((.�:$7(5:$<

���$(3 ���� &5((.�:$7(5:$<

���$(3 ���� &5((.�:$7(5:$<

')/ ���� &5((.�:$7(5:$<

�&RXQFLO�GRHV�QRW�KROG�IORRG�OHYHOV�IRU�WKLV�SUREDELOLW\�HYHQW��RU�LW�LV�QRW�DSSOLFDEOH�IRU�\RXU�SURSHUW\��,I�WKH�VRXUFH�IRU�WKH����$(3�LV�5LYHU�
UHIHU�WR�WKH�')/��2WKHUZLVH��UHIHU�WR�WKH�%5&)6����$(3�IRU�LQIRUPDWLRQ�SXUSRVHV�RQO\�



)/22'�3/$11,1*�'(9(/230(17�,1)250$7,21

7KLV�VHFWLRQ�RI�WKH�)ORRG:LVH�3URSHUW\�5HSRUW�FRQWDLQV�LQIRUPDWLRQ�DERXW�&RXQFLO
V�SODQQLQJ�VFKHPH�RYHUOD\V��2YHUOD\V�LGHQWLI\�DUHDV
ZLWKLQ�WKH�SODQQLQJ�VFKHPH�WKDW�UHIOHFW�GLVWLQFW�WKHPHV�WKDW�PD\�LQFOXGH�FRQVWUDLQHG�ODQG�DQG�RU�DUHDV�VHQVLWLYH�WR�WKH�HIIHFWV�RI
GHYHORSPHQW�

)/22'�29(5/$<�&2'(

7KH�)ORRG�RYHUOD\�FRGH�RI�&RXQFLO
V�SODQQLQJ�VFKHPH�XVHV�WKH�IROORZLQJ�LQIRUPDWLRQ�WR�SURYLGH�JXLGHOLQHV�ZKHQ�GHYHORSLQJ�SURSHUWLHV��7KH
WDEOH�EHORZ�VXPPDULVHV�WKH�)ORRG�3ODQQLQJ�$UHDV��)3$V��WKDW�DSSO\�WR�WKLV�SURSHUW\��'HYHORSPHQW�JXLGHOLQHV�IRU�WKH�)3$V�DUH�H[SODLQHG�LQ
&RXQFLO
V�SODQQLQJ�VFKHPH��ZKLFK�LV�DYDLODEOH�IURP�ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�SODQQLQJ�EXLOGLQJ�

)/22'�3/$11,1*�$5($6��)3$�
5,9(5 &5((.�:$7(5:$< 29(5/$1'�)/2:

)3$� 1RW�$SSOLFDEOH

)3$�

&2$67$/�+$=$5'�29(5/$<�&2'(

7KHUH�DUH�FXUUHQWO\�QR�&RDVWDO�+D]DUG�2YHUOD\V�WKDW�DSSO\�WR�WKLV�SURSHUW\�

3523(57<�'(9(/230(17�)/$*6

/DUJH�$OORWPHQW���7KLV�SURSHUW\�LV�HLWKHU�D�/DUJH�$OORWPHQW�RI�RYHU������VTXDUH�PHWUHV�RU�LV�ORFDWHG�ZLWKLQ�D�/DUJH�$OORWPHQW��)ORRG
OHYHOV�PD\�YDU\�VLJQLILFDQWO\�DFURVV�DOORWPHQWV�RI�WKLV�VL]H��)XUWKHU�LQYHVWLJDWLRQV�PD\�EH�ZDUUDQWHG�LQ�GHWHUPLQLQJ�WKH�YDULDWLRQ�LQ�IORRG
OHYHOV�DQG�WKH�PLQLPXP�KDELWDEOH�IORRU�OHYHO�DFURVV�WKH�VLWH��)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�RU�DGYLFH��LW�LV�UHFRPPHQGHG�\RX�HQJDJH�D
5HJLVWHUHG�3URIHVVLRQDO�(QJLQHHU�RI�4XHHQVODQG�



%ULVEDQH�&LW\�&RXQFLO
V�2QOLQH�)ORRG�7RROV

&RXQFLO�SURYLGHV�D�QXPEHU�RI�RQOLQH�IORRG�WRROV�

WR�JXLGH�SODQQLQJ�DQG�GHYHORSPHQW
WR�KHOS�UHVLGHQWV�DQG�EXVLQHVVHV�XQGHUVWDQG�WKHLU�IORRG�ULVN
DQG�SUHSDUH�IRU�IORRGLQJ�

3ODQQLQJ�DQG�'HYHORSPHQW�2QOLQH�)ORRG�7RROV

&RXQFLO
V�RQOLQH�IORRG�WRROV�IRU�SODQQLQJ�DQG�GHYHORSPHQW
SXUSRVHV�LQFOXGH�

)ORRG:LVH�3URSHUW\�5HSRUW
)ORRG�2YHUOD\�&RGH

)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�RQ�&RXQFLO
V�SODQQLQJ�VFKHPH�DQG�RQOLQH
IORRG�WRROV�IRU�SODQQLQJ�DQG�GHYHORSPHQW�

SKRQH��������������WR�WDON�WR�D�'HYHORSPHQW�$VVHVVPHQW
&XVWRPHU�/LDLVRQ�2IILFHU
YLVLW�ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�SODQQLQJ�EXLOGLQJ
YLVLW�D�5HJLRQDO�%XVLQHVV�&HQWUH�

+HOSLQJ�UHVLGHQWV�DQG�EXVLQHVVHV�EH�SUHSDUHG�IRU�IORRGLQJ

&RXQFLO�KDV�D�UDQJH�RI�IUHH�WRROV�DQG�LQIRUPDWLRQ�WR�KHOS�UHVLGHQWV
DQG�EXVLQHVVHV�XQGHUVWDQG�SRWHQWLDO�IORRG�ULVNV�DQG�KRZ�WR�EH
SUHSDUHG��7KLV�LQFOXGHV�

)ORRG�$ZDUHQHVV�0DS
)ORRGLQJ�LQ�%ULVEDQH�±�$�*XLGH�IRU�5HVLGHQWV
)ORRGLQJ�LQ�%ULVEDQH�±�$�*XLGH�IRU�%XVLQHVVHV
(DUO\�:DUQLQJ�$OHUW�6HUYLFH��9LVLW
ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�HDUO\ZDUQLQJ�WR�UHJLVWHU�IRU�HPDLO�
KRPH�SKRQH�RU�606�VHYHUH�ZHDWKHU�DOHUW�XSGDWHV�

1RWH��7KH�)ORRG�$ZDUHQHVV�0DS�VKRZV�IRXU�OHYHOV�RI�IORRG
OLNHOLKRRG�IURP�KLJK�OLNHOLKRRG��IORRGLQJ�LV�YHU\�OLNHO\�WR�RFFXU�
WKURXJK�WR�YHU\�ORZ�OLNHOLKRRG��YHU\�UDUH�DQG�H[WUHPH�IORRG�HYHQWV��

)RU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�RQ�&RXQFLO
V�RQOLQH�IORRG�WRROV�IRU�UHVLGHQWV
DQG�EXVLQHVV�

9LVLW�ZZZ�EULVEDQH�TOG�JRY�DX�EHSUHSDUHG
3KRQH����������������

5HSRUW�5HIHUHQFH

�������������
�������������������

'HILQLWLRQV

8VHIXO�'HILQLWLRQV

$XVWUDOLDQ�+HLJKW�'DWXP��$+'����7KH�UHIHUHQFH�OHYHO�IRU�GHILQLQJ
JURXQG�OHYHOV�LQ�$XVWUDOLD��7KH�OHYHO�RI����P�$+'�LV�DSSUR[LPDWHO\
PHDQ�VHD�OHYHO�

$QQXDO�([FHHGDQFH�3UREDELOLW\��$(3��±�7KH�SUREDELOLW\�RI�D�IORRG
HYHQW�RI�D�JLYHQ�VL]H�RFFXUULQJ�LQ�DQ\�RQH�\HDU��XVXDOO\�H[SUHVVHG
DV�D�SHUFHQWDJH�DQQXDO�FKDQFH�

'HILQHG�)ORRG�/HYHO��')/����7KH�')/�IRU�%ULVEDQH�5LYHU�IORRGLQJ�LV
D�OHYHO�RI����P�$+'�DW�WKH�%ULVEDQH�&LW\�*DXJH�EDVHG�RQ�D�IORZ�RI
������P �V��

0D[LPXP�DQG�0LQLPXP�*URXQG�/HYHO�±�+LJKHVW�DQG�ORZHVW
JURXQG�OHYHOV�RQ�WKH�SURSHUW\�EDVHG�RQ�DYDLODEOH�JURXQG�OHYHO
LQIRUPDWLRQ��$�5HJLVWHUHG�6XUYH\RU�FDQ�FRQILUP�H[DFW�JURXQG
OHYHOV�

0LQLPXP�+DELWDEOH�)ORRU�/HYHO�±�7KH�PLQLPXP�OHYHO�LQ�PHWUHV
$+'�DW�ZKLFK�KDELWDEOH�DUHDV�RI�GHYHORSPHQW��JHQHUDOO\�LQFOXGLQJ
EHGURRPV��OLYLQJ�URRPV��NLWFKHQ��VWXG\��IDPLO\�DQG�UXPSXV�URRPV�
PXVW�EH�FRQVWUXFWHG�

&RXQFLO
V�3ODQQLQJ�6FKHPH���7KH�&LW\�3ODQ��SODQQLQJ�VFKHPH��KDV
EHHQ�SUHSDUHG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�6XVWDLQDEOH�3ODQQLQJ�$FW�DV
D�IUDPHZRUN�IRU�PDQDJLQJ�GHYHORSPHQW�LQ�D�ZD\�WKDW�DGYDQFHV
WKH�SXUSRVH�RI�WKH�$FW��,Q�VHHNLQJ�WR�DFKLHYH�WKLV�SXUSRVH��WKH
SODQQLQJ�VFKHPH�VHWV�RXW�WKH�&RXQFLO
V�LQWHQWLRQ�IRU�IXWXUH
GHYHORSPHQW�LQ�WKH�SODQQLQJ�VFKHPH�DUHD��RYHU�WKH�QH[W����\HDUV�

5HVLGHQWLDO�)ORRG�/HYHO��5)/��±�5HVLGHQWLDO�IORRG�OHYHO��5)/��IRU
%ULVEDQH�5LYHU�IORRGLQJ�HTXDWHV�WR�WKH�IORRG�OHYHO�DSSOLFDEOH�WR�WKH
H[WHQW�RI�-DQXDU\������IORRGV�DV�GHSLFWHG�E\�PDSSLQJ�RQ�WKH
4XHHQVODQG�5HFRQVWUXFWLRQ�$XWKRULW\�ZHEVLWH�RU�WKH�&RXQFLO
V
GHILQHG�IORRG�OHYHO��')/��IRU�WKH�%ULVEDQH�5LYHU��ZKLFKHYHU�LV
KLJKHU�

5DWHDEOH�$GGUHVV���$�/RW�RU�3URSHUW\�PD\�KDYH�PRUH�WKDQ�RQH
VWUHHW�DGGUHVV��7KH�DGGUHVV�VKRZQ�RQ�WKLV�UHSRUW�LV�WKH�DGGUHVV
XVHG�E\�&RXQFLO�IRU�WKH�/RW�RU�SURSHUW\�VHOHFWHG�

3URSHUW\���$�SURSHUW\�ZLOO�FRQWDLQ���RU�PRUH�ORWV��7KH�0XOWLSOH�/RW
�LV�VKRZQ�LI�\RX�KDYH�VHOHFWHG�D�SURSHUW\�WKDW�FRQWDLQV:DUQLQJ

PXOWLSOH�ORWV�

�����%ULVEDQH�5LYHU�&DWFKPHQW�)ORRG�6WXG\��%5&)6��±�7KH
%5&)6�LV�D�SURMHFW�OHG�E\�WKH�4XHHQVODQG�*RYHUQPHQW��7KH�IORRG
VWXG\�ZDV�UHOHDVHG�LQ�������7KH����$(3�IORRG�OHYHOV�IURP�WKH
IORRG�VWXG\�LV�\HW�WR�EH�DGRSWHG�IRU�DSSOLFDWLRQ�LQ�SODQQLQJ
VFKHPHV�DQG�LV�IRU�LQIRUPDWLRQ�RQO\��2WKHU���$(3V�ZLOO�EH
XSGDWHG�ZLWK�QHZ�LQIRUPDWLRQ�IURP�WKH�IORRG�VWXG\�DV�SDUW�RI�DQ\
UHOHYDQW�FKDQJHV�WR�&LW\�3ODQ������DV�VRRQ�DV�LV�SUDFWLFDEOH�



5HSRUW�5HIHUHQFH

�������������
�������������������

����

����

'LVFODLPHU

'HILQHG�)ORRG�/HYHOV�DQG�5HVLGHQWLDO�)ORRG�/HYHOV��DQG�WKH�0LQLPXP�+DELWDEOH�)ORRU�/HYHOV�DUH�GHWHUPLQHG�IURP�WKH�EHVW�DYDLODEOH
LQIRUPDWLRQ�WR�&RXQFLO�DW�WKH�GDWH�RI�LVVXH��7KHVH�IORRG�OHYHOV��IRU�D�SDUWLFXODU�SURSHUW\��PD\�FKDQJH�LI�PRUH�GHWDLOHG�LQIRUPDWLRQ�EHFRPHV
DYDLODEOH�RU�FKDQJHV�DUH�PDGH�LQ�WKH�PHWKRG�RI�FDOFXODWLQJ�IORRG�OHYHOV�
&RXQFLO�PDNHV�QR�ZDUUDQW\�RU�UHSUHVHQWDWLRQ�UHJDUGLQJ�WKH�DFFXUDF\�RU�FRPSOHWHQHVV�RI�D�)ORRG:LVH�3URSHUW\�UHSRUW��&RXQFLO�GLVFODLPV
DQ\�UHVSRQVLELOLW\�RU�OLDELOLW\�LQ�UHODWLRQ�WR�WKH�XVH�RU�UHOLDQFH�E\�DQ\�SHUVRQ�RQ�D�)ORRG:LVH�3URSHUW\�5HSRUW�







5HFHLYHG�
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�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

�WW�E�/y��

yW�^dKZD�KhdWhd^



&/'hZ��ϭ�ʹ �y ��d�,D�Ed���ʹ �Z/d/��>�ZhEK&&�,z�ZK'Z�W,^ ;ŵϯͬƐͿ

&/'hZ��Ϯ ʹ �y ��d�,D�Ed�� ʹ �Z/d/��>�ZhEK&&�,z�ZK'Z�W,^ ;ŵϯͬƐͿ



&/'hZ��ϯ ʹ ��s ��d�,D�Ed�� ʹ �Z/d/��>�ZhEK&&�,z�ZK'Z�W,^ ;ŵϯͬƐͿ

&/'hZ��ϰ ʹ ��s ��d�,D�Ed�� ʹ �Z/d/��>�ZhEK&&�,z�ZK'Z�W,^ ;ŵϯͬƐͿ



&/'hZ��ϱ ʹ ��s ��d�,D�Ed�� ʹ ��d�Ed/KE�d�E<�^d�'/E' ;ŵͿ

&/'hZ��ϲ ʹ ��s ��d�,D�Ed�� ʹ �Z/d/��> W��<��/^�,�Z'� ,z�ZK'Z�W,^ ;ŵϯͬƐͿ



&/'hZ��ϳ ʹ ��s ��d�,D�Ed�� ʹ /E�/s/�h�>�Khd>�d��KEdZK>�,z�ZK'Z�W,^�;ŵϯͬƐͿ

>Kt�&>Kt�Khd>�d ,/',�&>Kt�Khd>�d t�/Z�Khd>�d



�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

�WW�E�/y��

Dh^/����d�



�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

dĂďůĞ�ϭ͗�WŽůůƵƚĂŶƚƐ�dǇƉŝĐĂůůǇ�'ĞŶĞƌĂƚĞĚ��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�WŚĂƐĞ

WŽůůƵƚĂŶƚ ^ŽƵƌĐĞ

>ŝƚƚĞƌ WĂƉĞƌ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�ĨŽŽĚ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�ĐĞŵĞŶƚ�ďĂŐƐ͕�ŽĨĨͲĐƵƚƐ

^ĞĚŝŵĞŶƚ hŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ ĞǆƉŽƐĞĚ�ƐŽŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽĐŬƉŝůĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ

,ǇĚƌŽĐĂƌďŽŶƐ &ƵĞů�ĂŶĚ�Žŝů�ƐƉŝůůƐ͕�ůĞĂŬƐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

dŽǆŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ �ĞŵĞŶƚ�ƐůƵƌƌǇ͕�ĂƐƉŚĂůƚ�ƉƌŝŵĞ͕�ƐŽůǀĞŶƚƐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ǁĂƐŚǁĂƚĞƌƐ
;Ğ͘Ő͘ ĨƌŽŵ�ƚŝůĞ�ǁŽƌŬƐͿ

Ɖ,�ĂůƚĞƌŝŶŐ�
ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ

�ĐŝĚ�ƐƵůƉŚĂƚĞ�ƐŽŝůƐ͕�ĐĞŵĞŶƚ�ƐůƵƌƌǇ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚǁĂƚĞƌƐ

dĂďůĞ Ϯ͗�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Dh^/��ZĂŝŶĨĂůůͲZƵŶŽĨĨ�'ĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ

WĂƌĂŵĞƚĞƌ hƌďĂŶ ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�

ZĂŝŶĨĂůů�dŚƌĞƐŚŽůĚ�;ŵŵͿ ϭ

^Žŝů�^ƚŽƌĂŐĞ��ĂƉĂĐŝƚǇ�;ŵŵͿ ϱϬϬ

/ŶŝƚŝĂů�^ƚŽƌĂŐĞ�;й�ĐĂƉĂĐŝƚǇͿ ϭϬ

&ŝĞůĚ��ĂƉĂĐŝƚǇ�;ŵŵͿ ϮϬϬ

/ŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ��ĂƉĂĐŝƚǇ��ŽĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�Ă Ϯϭϭ

/ŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ��ĂƉĂĐŝƚǇ��ǆƉŽŶĞŶƚ�ď ϱ

/ŶŝƚŝĂů��ĞƉƚŚ�;ŵŵͿ ϱϬ

�ĂŝůǇ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ZĂƚĞ�;йͿ Ϯϴ

�ĂŝůǇ��ĂƐĞĨůŽǁ�ZĂƚĞ�;йͿ Ϯϳ

�ĂŝůǇ��ĞĞƉ�^ĞĞƉĂŐĞ�ZĂƚĞ�;йͿ Ϭ

dĂďůĞ�ϯ͗�DƵƐŝĐ��ĂƐĞ�ĂŶĚ�^ƚŽƌŵ�ĨůŽǁ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�WĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů��ĂƚĐŚŵĞŶƚƐ

>ĂŶĚ�hƐĞ�dǇƉĞ WĂƌĂŵĞƚĞƌ d^^�;>ŽŐϭϬŵŐͬ>Ϳ dW�;>ŽŐϭϬŵŐͬ>Ϳ dE�;>ŽŐϭϬŵŐͬ>Ϳ

�ĂƐĞ�
&ůŽǁ

^ƚŽƌŵ�
&ůŽǁ

�ĂƐĞ�
&ůŽǁ

^ƚŽƌŵ�
&ůŽǁ

�ĂƐĞ�
&ůŽǁ

^ƚŽƌŵ�
&ůŽǁ

ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ZŽŽĨ DĞĂŶ Eͬ� ϭ͘ϯϬ Eͬ� ͲϬ͘ϴϵ Eͬ� Ϭ͘Ϯϲ

^ƚĚ��Ğǀ Eͬ� Ϭ͘ϯϵ Eͬ� Ϭ͘ϯϭ Eͬ� Ϭ͘Ϯϯ
ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ZŽĂĚƐ DĞĂŶ ϭ Ϯ͘ϰϯ ͲϬ͘ϵϳ ͲϬ͘ϯϬ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘Ϯϲ

^ƚĚ��Ğǀ Ϭ͘ϯϰ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘Ϯϯ

ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
'ƌŽƵŶĚ

DĞĂŶ ϭ Ϯ͘ϭϴ ͲϬ͘ϵϳ ͲϬ͘ϰϳ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘Ϯϲ

^ƚĚ��Ğǀ Ϭ͘ϯϰ Ϭ͘ϯϵ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϯϭ Ϭ͘ϮϬ Ϭ͘Ϯϯ



�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͗�Dh^/��ZĞƐƵůƚƐ



*(1(5$/�127(6

�� 7+(�0,1,080�&/($5$1&(�'(3(1'6�21�7+(�&21),*85$7,21��6((�127(����$1'�7+(�/2&$/�&281&,/
5(48,5(0(176�

�� &/($5$1&(�)25�$1<�3,7�:,7+287�$1�,1/(7�3,3(��21/<�86('�)25�685)$&(�)/2:��&$1�%(�$6�/2:�$6
��PP��)25�27+(5�3,76��7+(�5(&200(1'('�&/($5$1&(�6+28/'�%(�*5($7(5�25�(48$/�72�7+(�3,3(
2%9(57�62�$6�127�72�,1+,%,7�+<'5$8/,&�&$3$&,7<�

�� 2&($1�3527(&7�3529,'(6�7:2�),/75$7,21�%$*�7<3(6�������0,&521�%$*6�)25�+,*+(5�:$7(5�48$/,7<
),/7(5,1*�$1'�$�&2$56(�%$*�)25�7$5*(7,1*�*5266�32//87$176�

�� '5$:,1*6�127�72�6&$/(�

Ŷ

Ŷ Ŷ

Ŷ Ŷ Ŷ

Ŷ Ŷ Ŷ

2&($1�3527(&7

2&($1*8$5'
7<3&,$/�$55$1*(0(176

63(&,),&$7,21�'5$:,1*



�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

�WW�E�/y�&

�ZK^/KE�,���Z��&KZD







�ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�WƚǇ�>ƚĚ
>ĞǀĞů�ϰ͕�ϲϳ��ƐƚŽƌ�dĞƌƌĂĐĞ͕�^ƉƌŝŶŐ�,ŝůů͕�YůĚ�ϰϬϬϬ
WŚ͘�;ϬϳͿ�ϯϬϭϯ�ϰϲϵϵ�ͬ�ŵĂŝůΛďŽƌŶŚŽƌƐƚǁĂƌĚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ
�͘�͘E͘�ϳϴ�ϬϭϬ�ϭϱϭ�ϯϱϰ

�WW�E�/y�'

�Z/^��E���/dz��KhE�/> �K��^



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
^ĞĐƚŝŽŶ��Ͷ/Ĩ�ĨŽƌ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�Žƌ�ĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚǁĞůůŝŶŐ
EŽƚĞͶ�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽĚĞ͘

WKϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ŚĂďŝƚĂďůĞ�Žƌ�
ŶŽŶͲŚĂďŝƚĂďůĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚǁĞůůŝŶŐ͕�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĨůŽŽĚ�
ŚĂǌĂƌĚ͖
;ďͿ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨůŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ͖
;ĐͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�
ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�
ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

�Kϭ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă ĚǁĞůůŝŶŐ�
ŚŽƵƐĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĚǁĞůůŝŶŐ͗

;ĂͿ�Ɛ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝƐďĂŶĞ�ZŝǀĞƌ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ͕�ϮĂ�Žƌ�Ϯď�ƐƵďͲ
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ�Žƌ�Ϯ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͖�Žƌ
;ďͿ ŝƐ�ŽŶůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďͲ
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ŝĨ�Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
�ŶŐŝŶĞĞƌ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ĐĞƌƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ ĂŶĚ�ĂŶǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ĚǁĞůůŝŶŐ ĂƌĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐŝƐƚ�ŚǇĚƌŽƐƚĂƚŝĐ�ĂŶĚ�
ŚǇĚƌŽĚǇŶĂŵŝĐ�ůŽĂĚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞĚĞĨŝŶĞĚ�
ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

�Kϭ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�
ĂŶǇ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�
ŝŶdĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘
EŽƚĞͶ/Ĩ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŶŽ�
ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�
ƉĂƚŚ͕�Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
ŽĨ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĐĞƌƚŝĨǇ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘

�Kϭ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ dĂďůĞ�
ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘
�ĚŝƚŽƌΖƐ�ŶŽƚĞͶ&Žƌ ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ͕�
ƐƚŽƌŵͲƚŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͕�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨƌŽŵ��ŽƵŶĐŝůΖƐ &ůŽŽĚtŝƐĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZĞƉŽƌƚ͘

EŽƚĞͶdŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�
ĚĞƐŝŐŶ͘

WKϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Žƌ�
KǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͗
;ĂͿ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨůŽŽĚ�
ǁĂƚĞƌƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�
ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ƵŶŝŵƉĞĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ͖
;ďͿ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ͕�ŝŶƚĞŶƐŝĨǇ�Žƌ�
ĚŝǀĞƌƚ�ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌ�ŽŶƚŽ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ͕�
ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͖
;ĐͿ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�

�KϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗
;ĂͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ͕�
Ϯ�Žƌ�ϯ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�KǀĞƌůĂŶĚ�
ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ͖�
Žƌ
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĂƌĞĂ�
ĨƌŽŵ�ŶĂƚƵƌĂů�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ƚŽ�ŚĂďŝƚĂďůĞ�
ĨůŽŽƌ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂ�ŝŶƵŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖�Žƌ
ŽƚĞͶdŚŝƐ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�
ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶŽŶͲŚĂďŝƚĂďůĞ�ƌŽŽŵƐ͕�

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�Žƌ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ŽŶ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ͕�
ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘

ƐĞĐƵƌĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�ǀĂůƵĂďůĞƐ͕�Žƌ�ĨƵƚƵƌĞ�
ĞŶĐůŽƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�Žƌ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘�dŚĞ�
ĐůĞĂƌ�ĂƌĞĂ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽůƵŵŶƐ�ĂŶĚ�ĨůŽŽƌ�
ƐƵďƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�
ĚĞƐŝŐŶ͘

�ĚŝƚŽƌΖƐ�ŶŽƚĞͶ�Ŷ�ŽƉĞŶ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ΖǀĂůĂŶĐĞΖ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�
ĐůĞĂƌ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ͘

�ĚŝƚŽƌΖƐ�ŶŽƚĞͶ&Žƌ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ͕�
ƐƚŽƌŵͲƚŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͕�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨƌŽŵ��ŽƵŶĐŝůΖƐ&ůŽŽĚtŝƐĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ�
ZĞƉŽƌƚ͘

;ĐͿ� ƌĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ĐĞƌƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�Žƌ�KǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�
ůĞǀĞů�Žƌ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ŽŶ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ͕�
ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘

EŽƚĞͶ&ůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

^ĞĐƚŝŽŶ��Ͷ/Ĩ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�Žƌ�ĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�Ă ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ Žƌ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�ůŽƚ
EŽƚĞͶ/Ĩ�ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ͕�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽĚĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

WKϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗
;ĂͿ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ǁŝƚŚ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶ�
Ă ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖
;ďͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ
ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ͖
;ĐͿ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�Ă�ĨůŽŽĚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨƌŽŵ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ͖
;ĞͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�Žƌ�ƐŝƚĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ƚŝŵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͖
;ĨͿ� ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

EŽƚĞͶtŚĞƌĞ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘� ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�
ƚŚĂƚ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�Ă�
ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚǇ͕�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�

�Kϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�
ƵƐĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ƐŽůƵƚŝŽŶ͘�WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

EŽƚĞͶ�Ŷ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘

WKϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă ƉĂƌŬ ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞƐ ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞƌƐ�ǁŝƚŚ͗
;ĂͿ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͖
;ďͿ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŽŶ�ĂƐƐĞƚ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ͖
;ĐͿ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂĨƚĞƌ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚƐ͖
;ĚͿ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͖
;ĞͿ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ůĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ ƉĂƌŬ͘

�Kϰ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�Ă ƉĂƌŬ ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ
dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘

�Kϰ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚĞƌĞ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘� ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ͗
;ĂͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ϮϬй ��W ĨůŽŽĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�
ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�Žƌ�ŽǀĞƌůĂŶĚ ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ͖�
Žƌ
;ďͿ ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϮϬй���W�ĨůŽŽĚ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�Žƌ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�
ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ͘

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
^ĞĐƚŝŽŶ��Ͷ/Ĩ�ĨŽƌ�ĂƐƐĞƐƐĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�Ă ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ

WKϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĨůŽŽĚ�
ŚĂǌĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͖
;ďͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĨůŽŽĚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖
;ĐͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŵĞŶŝƚǇ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞďƵŝůĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

�Kϱ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ dĂďůĞ�
ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘

EŽƚĞͶ/Ĩ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�
�ŽƵŶĐŝůͲĚĞƌŝǀĞĚ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�
ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ͕�Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�
WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ǁŝƚŚ�
ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝƐ�
ƚŽ�ĚĞƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�
ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ�
ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϱ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ͗
;ĂͿ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ͗

ŝ͘ �ƌŝƐďĂŶĞ�ZŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ϭ͕�ϮĂ͕�Žƌ�Ϯď�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͖

ŝŝ͘ �ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ϭ�Žƌ�Ϯ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͖

ŝŝŝ͘ KǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ͖�Žƌ

;ďͿ�ŽŶůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝĨ�
Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ��ŽĚĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�
^tDW�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĂƚ͗
ŝ͘ ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ƐŝƚŝŶŐ�

ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂůůǇ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƚŽ�ƌĞƐŝƐƚ�
ŚǇĚƌŽƐƚĂƚŝĐ͕�ŚǇĚƌŽĚǇŶĂŵŝĐ�ĂŶĚ�
ĚĞďƌŝƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ůŽĂĚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖�ĂŶĚ

ŝŝ͘ ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�
ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ůĞǀĞů͘

WKϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�Ă ďĂƐĞŵĞŶƚ ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�
ƐƵŝƚĂďůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĨůŽŽĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ͘

�Kϲ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ͗
;ĂͿ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͖�Žƌ
;ďͿ�ŝĨ�Ă ďĂƐĞŵĞŶƚ ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�
ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞ�ďĂƐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�
ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�
ĨůŽŽƌƐ�ŝŵƉĞƌŵĞĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�
ǁĂƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĞŶƚƌǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞů�ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͘

EŽƚĞͶ� ďĂƐĞŵĞŶƚ ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂƌĞĂ�ĚŽĞƐ ŶŽƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ďŝŬĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƌŽŽŵ͕�ĐŚĂŶŐĞ�
ƌŽŽŵ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ŶŽŶͲĐƌŝƚŝĐĂů�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ��ŽĚĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�
^tDW�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
�Kϲ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă ďĂƐĞŵĞŶƚ ƚŚĂƚ�
ƌĞůŝĞƐ ŽŶ�Ă�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƐŽůƵƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�
ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌ�ŝŶŐƌĞƐƐ�Žƌ�ĨŽƌ�ĚĞǁĂƚĞƌŝŶŐ�
ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ƉƵŵƉ�
ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂĐŬƵƉ�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ĨŽƌ�
ƚŚŽƐĞ�ƉƵŵƉƐ͘

Eͬ�

WKϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�
ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĨůŽŽĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�Žƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŽŶ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƉƐƚƌĞĂŵ͕�
ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

�Kϳ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗
;ĂͿ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďůŽĐŬ͕�Žƌ�ĚŝǀĞƌƚ�ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌƐ�
ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƌĞĂ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�
Žƌ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�
ƐƚŽƌŵͲƚŝĚĞ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌŝƐďĂŶĞ�ZŝǀĞƌ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͖�Žƌ
;ďͿ ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�Žƌ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�ŽŶ�
ƵƉƐƚƌĞĂŵ͕�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘

EŽƚĞͶ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�
Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�ŽĨ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�ͬ^
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞŵŽǀĞƐ�Ă�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĨůŽǁŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ�
ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚŝƌĞĐƚƐ�ŝƚ�ƚŽ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĨŽƌŵĂů�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�
ƉĂƚŚ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ůŽŽĚ�KǀĞƌůĂǇ��ŽĚĞ͘�ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƌŶŚŽƌƐƚ�н�tĂƌĚ�
^tDW�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
�Kϳ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞƚĂŝŶƐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�
ĨůŽǁ�ƉĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞůǇ�ǁŚŽůůǇ�ŽŶ�
ƉŝƉĞĚ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŵĂũŽƌ�ĨůŽǁƐ͘

�Kϳ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ŶĞǁ�
ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ�Žƌ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ŵŽĚŝĨŝĞƐ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ�
ǀŝĂ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůůǇ�
ǁŽƌƐĞŶ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ĨƌŽŵ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘

EŽƚĞͶ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ƐŽůƵƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚǇ�ďǇ�
Ă ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�ŽĨ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŝŶ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�ͬ^

Eͬ�

WKϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ ĨŝůůŝŶŐ�Žƌ�ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ ŝŶ�
ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ͕�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�
ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞůǇ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�Žƌ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�Žƌ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƌĞĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨůŽŽĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�
ĨƌŽŵ�ŚŝŐŚ�ƚŽ�ůŽǁĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�

�Kϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶŽ ĨŝůůŝŶŐ�Žƌ�
ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬŵŵ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ͕�Ϯ�Žƌ�ϯ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝĨ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϱй ��W ĨůŽŽĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�
ĂŶǇ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�
ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽ�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�

EŽ� ĨŝůůŝŶŐ� ŝƐ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� �ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ� ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ͕Ϯ�Žƌ�ϯ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ĨůŽŽĚƉůĂŝŶ͘

EŽƚĞͶdŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ �ŽŵƉĞŶƐĂƚŽƌǇ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

EŽƚĞͶdŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă ĚǁĞůůŝŶŐ�
ŚŽƵƐĞ ĂŶĚ�ĂŶǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĚǁĞůůŝŶŐ ǁŚŝĐŚ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ ĨŝůůŝŶŐ�Žƌ�ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�
ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�
ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�
ĨŝůůŝŶŐ�Žƌ�ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ͘

ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂƉƉĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ tĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ŽǀĞƌůĂǇ͘

WKϵ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͗
;ĂͿ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚƐ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͖�
;ďͿ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨůŽŽĚ�ĚĞďƌŝƐ�
ĐĂŶ�ƉĂƐƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ�ƵŶŝŵƉĞĚĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĨŽƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�
ĞǀĞŶƚ͖
;ĐͿ�ŵŝƚŝŐĂƚĞƐ�ĨůŽŽĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ďǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĨŝůůŝŶŐ͕�ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

�Kϵ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�
KǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͗
;ĂͿ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘�͖
;ďͿ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂďŽǀĞ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĂƐ�ŵĂƉƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
tĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ŽǀĞƌůĂǇ͘

�Kϵ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�

Eͬ� EŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
EŽƚĞͶdŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�
ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

KǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵď�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͗
;ĂͿ�ŚĂƐ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĚƌĂŝŶŝŶŐ͖
;ďͿ ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ĞǆĐĂǀĂƚŝŽŶ�ďĞůŽǁ�
ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬŵŵ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌĐƌŽĨƚ�ĂƌĞĂ͘

WKϭϬ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƵƐĞƐ͕ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�
ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�ƵƐĞƐ Žƌ ĂƐƐĞŵďůǇ�
ƵƐĞƐ ŽƉƚŝŵŝƐĞƐ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ƵŶĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ͕�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƵƐĞƌƐ�ĂŶĚ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƉĞƌƐŽŶŶĞů͖
;ďͿ ƵƉƉŽƌƚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

EŽƚĞͶ��ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�Žƌ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĚĞĂů ǁŝƚŚ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƌĞĨƵŐĞ͘�dŚĞ &ůŽŽĚ ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘

�KϭϬ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�
ƵƐĞƐ͕ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĞǀĂĐƵĂƚĞ�
ƵƐĞƐ Žƌ ĂƐƐĞŵďůǇ�ƵƐĞƐ͗
;ĂͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĞǀĞŶƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞů�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�
ŝŶ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘>͖�Žƌ
;ďͿ�ŚĂƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�
ƌŽƵƚĞ�Žƌ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƌŽƵƚĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ �ƌŝƚŝĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�
ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽǀĞƌůĂǇ ĨŽƌ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�
ĨůŽŽĚ͖�Žƌ
;ĐͿ�ĐĂŶ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�Ă�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨůŽŽĚͲĨƌĞĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘

EŽƚĞͶ��ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨůŽŽĚͲĨƌĞĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ŽĨ�
Ă�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŶĞĞĚ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ͘

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�
ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�
ƐĂĨĞ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƌŽĂĚƐ͘

�Kϭϭ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�Žƌ�
ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ͗
;ĂͿ�ƚƌĂĨĨŝĐĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�
ĞǀĞŶƚ͖
;ďͿ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�
ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ͖
;ĐͿ�ŶŽƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�KǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�ŝƐ�ƵŶƐĂĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ ĚĞĨŝŶĞĚ�
ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖
;ĚͿ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�Žƌ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŝŶƵŶĚĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ϭϬй ��W ĨůŽŽĚ͘

�Kϭϭ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ϭ͕�Ϯ͕�
ϯ�Žƌ�ϰ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ůŽĐĂƚĞƐ�ĂŶǇ�
ĚŝƐĂďůĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ͘

EŽƚĞͶĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�ͬ^ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ƵŶƚŝů�ĨůŽŽĚ�ǁĂƚĞƌƐ
ƌĞĐĞĚĞ͘�

/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ĂůŽŶŐ��ĞĂŵƐ�ZŽĂĚ�ŝƐ ĨůŽŽĚ�
ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�;Žƌ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁͿ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĨůŽŽĚ�
ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĨůŽŽĚ�ǁĂƚĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞĚĞ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƌƚ�
ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƌŽĂĚ͕�Ă�
ďƌŝĚŐĞ�Žƌ�ĐƵůǀĞƌƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ĨůŽŽĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�
ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĂŶĚ�
ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĂĐĐĞƐƐ͘

�KϭϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƌŽĂĚ�
ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�
ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘&͘

Eͬ�

WKϭϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚ�
ƉĂƚŚƐ͗
;ĂͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƚƌĂĨĨŝĐĂďŝůŝƚǇ͖
;ďͿ�ŵĂŶĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŽŶ�
ĂƐƐĞƚ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ͖
;ĐͿ�ďĂůĂŶĐĞƐ�ƌŽƵƚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�
ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘

�Kϭϯ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐǇĐůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ƌŽĂĚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƚƌĂǀĞƌƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĂƌŬ�
ĂŶĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ ƚŽ�Ă�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�
ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚ͕�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ϯϵй ��W ;Ϯ�ǇĞĂƌ �Z/Ϳ ĨůŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨƌŽŵ�Ăůů�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘

EŽƚĞͶ/Ĩ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
ŽŶĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
ƚŚĂƚ�ĂĨĨŽƌĚƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ͘

�Kϭϯ͘ϭ
�ůů�ŶĞǁ�ŽŶͲƌŽĂĚ�ĐǇĐůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĨĨŝĐĂďŝůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ƌŽĂĚ�ŝŶ dĂďůĞ�
ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘& Žƌ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘<͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ϯϵй���W͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝƐďĂŶĞ�
ZŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�
ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ăůů�ĨůŽŽĚ�
ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĨůŽŽĚ�
ŚĂǌĂƌĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŝŵĞ͘

�Kϭϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝƐďĂŶĞ�ZŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů ŝƐ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϮ͘ϴŵ �,� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ͗
;ĂͿ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͖�Žƌ
;ďͿ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ůŽƚƐ͖�Žƌ
;ĐͿ��ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶƐĂĨĞ�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�
ŚĂǌĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ϭ͘Ϯй ��W ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

EŽƚĞͶ�ǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�
ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ
ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ

WKϭϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͗
;ĂͿ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�
ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͕�Žƌ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ǁŚĞŶ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ĨůŽŽĚ͖
;ďͿ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�ƐŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĂǀŽŝĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
Žƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�Žƌ�
ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŐƌĞƐƐ�ƌŽƵƚĞƐ͖
;ĐͿ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�Žƌ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�

�Kϭϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͗
;ĂͿ�ŝƐ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ͖�Žƌ
;ďͿ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘'͖
;ĐͿ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ďĂĐŬͲƵƉ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�
ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐƵƉƉůǇ�ŝŶ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�
ĨůŽŽĚ͖
;ĚͿ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐŝƐƚ�
ŚǇĚƌŽƐƚĂƚŝĐ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽĚǇŶĂŵŝĐ�ĨŽƌĐĞƐ�ĂƐ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŝŶƵŶĚĂƚŝŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�
ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚǇƉĞ�ŝŶ dĂďůĞ�

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ŽĨ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů�ĞǀĞŶ�ǁŚĞŶ�ŽƚŚĞƌ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ƐƵƉƉůǇͿ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�
ŝŶ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖
;ĚͿ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶƚŝƌĞůǇ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�
ĂĐƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

EŽƚĞͶWƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�
ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘'͘

ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘'͖
;ĞͿ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ă�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͗
ŝ͘ ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�

ĨůŽŽĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŶĞĞĚƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚǇƉĞ�ŝŶ dĂďůĞ�
ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘'͖�Žƌ

ŝŝ͘ ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�
ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚĂƌŵ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

EŽƚĞͶdŚĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͘



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘,

WKϭϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂǀŽŝĚƐ�Žƌ�
ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ďǇ͗
;ĂͿ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�
ďƵŽǇĂŶĐǇ͕�ǀĞůŽĐŝƚǇ�ĨůŽǁ�ĂŶĚ�ĚĞďƌŝƐ�
ŝŵƉĂĐƚƐ͖
;ďͿ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ĂďŽǀĞͲŐƌŽƵŶĚ�ƚĂŶŬƐ�ĨŽƌ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĨůŽƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ůĂƚĞƌĂů�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͖
;ĐͿ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƉŝƉĞǁŽƌŬ�Žƌ�ĞŶƚƌǇ�ŽĨ�
ĨůŽŽĚǁĂƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�
ƉŝƉĞǁŽƌŬ͖
;ĚͿ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�Žƌ�ŽĨĨͲƐŝƚĞ�
ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ͕�ĚƌƵŵƐ�Žƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�
ƐƚŽƌŝŶŐ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

EŽƚĞͶ��ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�
ƌĞƉŽƌƚ ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�
ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘

EŽƚĞͶ��ƉƵŵƉ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘

�Kϭϲ
;ĂͿ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�Žƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƚŽ�Žƌ�
ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ�ŝŶ dĂďůĞ�
ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘D͘
;ďͿ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘,͗

ŝ͘ ǁŚĞƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ůŽŽĚ�
ŽǀĞƌůĂǇ�ĂƌĞĂ͕�ŽĐĐƵƌƐ�ŽŶůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ϱ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ�Žƌ�ƚŚĞ�
�ƌŝƐďĂŶĞ�ZŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂ�ϱ�ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌǇ͖�Žƌ

ŝŝ͘ ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�
ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚĂƌŵ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

EŽƚĞͶdŚĞ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�
ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ƉƌŽŶĞ�ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌŝƐŬ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͘

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�ůŽƚ

WKϭϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůŽĐĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�Ăůů�ůŽƚƐ�
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĨůŽŽĚ�
ŚĂǌĂƌĚ͖
;ďͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨƌŽŵ�
ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ͖
;ĐͿ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ͘

EŽƚĞͶ

x �ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ĨůŽŽĚƐ�ƵƉ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨůŽŽĚ�ŝƐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�
ƉĞŽƉůĞ͘

x &ůŽŽĚ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŝŵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�
ƐƵďͲĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�KǀĞƌůĂŶĚ�
ĨůŽǁ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐƵďͲ
ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘

x &ŝůůŝŶŐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ůĞǀĞů�ĨŽƌ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ�
ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�
ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ͘

�Kϭϳ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŶĞǁ�ůŽƚƐ�ŝƐ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘/͘

�Kϭϳ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�
Ă�ůŽƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�Ă�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ůŽƚ�
ůĂǇŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚƌĂĨĨŝĐĂďůĞ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ĞŐƌĞƐƐ�
ĨŽƌ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�
ĞǀĞŶƚ͖
;ďͿ ŽƉƚŝŵŝƐĞƐ�ŚĂǌĂƌĚͲĨƌĞĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

EŽƚĞͶ&ƵƌƚŚĞƌ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ůŽƚ�
ůĂǇŽƵƚ�ŝƐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϭϳ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ŶĞǁ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ůŽƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�
�ƌŝƐďĂŶĞ�ZŝǀĞƌ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�
ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϮ͘ϴŵ��,��ŝƐ�
ŶŽƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ŚĂǌĂƌĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�Ϭ͘ϲŵϮͬƐ��s�Žƌ�Ϭ͘ϲŵ�ĚĞĞƉ�ŝŶ�Ă�Ϭ͘Ϯй�
��W�ĨůŽŽĚ͘

EŽƚĞͶZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�Ϭ͘Ϯй���W�ĨůŽŽĚ͘

Eͬ�

Eͬ�

Eͬ�



&>KK��Ks�Z>�z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
WKϭϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�
ůŽƚ͗
;ĂͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�
ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ͖
;ďͿ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƐĂĨĞ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ƌŽƵƚĞƐ�Žƌ�
ĂǀŽŝĚƐ�ŝƐŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�
ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖
;ĐͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖
;ĚͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�ƌŽĂĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĨůŽŽĚĞĚ�Žƌ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�
ƉŽŶĚŝŶŐ�Žƌ�ƐĞĞƉĂŐĞ͖
;ĞͿ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ůŽƚƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬ�Žƌ�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�
ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�
ƉƵƌƉŽƐĞ͖ ;ĨͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůŽƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ�ďƵƌĚĞŶĞĚ�ďǇ�ĨůŽŽĚ�
ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

�Kϭϴ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�
ůŽƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ͗
;ĂͿ�Ăůů�ůŽƚƐ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘:͖
;ďͿ Ă�ŶĞǁ�ƌŽĂĚ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘&͘

�Kϭϴ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�
ůŽƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ůŽƚƐ�
Žƌ�Ă�ůŽƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ĨůŽŽĚ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƌŽĂĚ�
ĨƌŽŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϮϬϬŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗
;ĂͿ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ dĂďůĞ�ϴ͘Ϯ͘ϭϭ͘ϯ͘<͖�Žƌ
;ďͿ�ŚĂƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚƌĂĨĨŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ĂŶĚ�ƚŚĞ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�hƌďĂŶ��ƌĂŝŶĂŐĞ�DĂŶƵĂů͘
EŽƚĞͶdŚĞ &ůŽŽĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĨĨŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞĂďŝůŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ĨůŽŽĚƐ͘

�Kϭϴ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�ĂƌĞĂ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�
ĞĂƐĞŵĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ͗
;ĂͿ�Ϯй���W�ĨůŽŽĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ͖
;ďͿ�ϭй���W�ĨůŽŽĚ�ĞǆƚĞŶƚ�ĨŽƌ�
ĐƌĞĞŬͬǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĨůŽŽĚŝŶŐ͘

Eͬ�

Eͬ�

Eͬ�



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŽĂĚƐ͕�ƉĂǀĞŵĞŶƚ͕�
ĞĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŚŝĞƌĂƌĐŚǇ͖
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ƚƌĂǀĞů�ĨŽƌ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ͕�
ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͖
;ĐͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŵŽĚĞƐ͖
;ĚͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ͖
;ĞͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐƐ�ĂŶĚ�
ĂŵĞŶŝƚǇ͕�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůŝǀĞĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ŐƌŽǁƚŚ͖
;ĨͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŵĞůŝŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŶŽŝƐĞ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽůůƵƚŝŽŶ͖
;ŐͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ͖
;ŚͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůŽǁͲŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƐƐĞƚ�ǁŝƚŚ�
Ă�ŵŝŶŝŵĂů�ǁŚŽůĞͲŽĨͲůŝĨĞ�ĐŽƐƚ͘
EŽƚĞͶdŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�
ďǇ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ͕�ĞĚŐŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�ƌŝǀĞǁĂǇƐ͕� ƉĂǀĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ� ǁŝůů� ďĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

^ĞƌǀŝĐĞƐ� ĞǆŝƐƚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ƌŽĂĚ� ƌĞƐĞƌǀĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŽĂĚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�
ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͖
;ďͿ�ĚƵƌĂďůĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ǁŚĞĞů�
ůŽĂĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚǇƉĞƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͖
;ĐͿ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ͕�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ĂůůͲǁĞĂƚŚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ͖
;ĚͿ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƚƌĂǀĞů�ĐŽŵĨŽƌƚ͘

�KϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌŽĂĚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�
ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ ƌŽĂĚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĞĚŐĞ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ĐŽŶƚƌŽů�ǀĞŚŝĐůĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ďǇ�
ĚĞůŝŶĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌŝĂŐĞǁĂǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƵƐĞƌƐ͖
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ�ďǇ�
ĂůůŽǁŝŶŐ�ƐĂĨĞ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌƐ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŝĚƐ͘

�Kϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĞĚŐĞƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĞĚŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǀĞƌŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�
ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�
ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͖
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƵƚŝůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖
;ĐͿ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĂďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͘

�Kϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǀĞƌŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ ǀĞƌŐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
WKϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůĂŶĞ�Žƌ�ůĂŶĞǁĂǇ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ĂůůŽǁƐ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽĚĞƐ͖
;ďͿ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ͖
;ĐͿ�ŚĂƐ�ϮϰͲŚŽƵƌ�ĂĐĐĞƐƐ͖
;ĚͿ�ŝƐ�Ă�ůŽǁͲƐƉĞĞĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ǌŽŶĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͖
;ĞͿ�ŚĂƐ�Ă�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ͘

�Kϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůĂŶĞ�Žƌ�ůĂŶĞǁĂǇ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ĞŵďĞůůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�

WKϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƵƌďĂŶ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ͗
;ĂͿ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ƉĂǀĞĚ�
ƌŽĂĚǁĂǇ͖
;ďͿ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ƌŽĂĚǁĂǇ�
ŬĞƌď�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŶĞů͖
;ĐͿ�ƐĂĨĞ͕�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�
ŽǀĞƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌŐĞƐ͖
;ĚͿ�ƐĂĨĞ͕�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ŚŝŐŚͲƋƵĂůŝƚǇ�ǀĞƌŐĞƐ�
ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͖
;ĞͿ�ƐĂĨĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�
ĞŶĂďůĞƐ�ŝŶŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞŐƌĞƐƐ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌǁĂƌĚ�
ŐĞĂƌ͖
;ĨͿ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ͖
;ŐͿ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͖
;ŚͿ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽŶĚƵŝƚƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚƌĞĞƚͲůŝŐŚƚŝŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐŝŐŶĂůƐ͘

�Kϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ŝĨ�ŶŽƚ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ŶĞǁ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͗
;ĂͿ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŬĞƌď ĂŶĚ�ĐŚĂŶŶĞů͖
;ďͿ�ĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ǀĞƌŐĞƐ͖
;ĐͿ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ�ŽǀĞƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ĂŶĚ�ǀĞƌŐĞƐ͖
;ĚͿ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ďŝŬĞǁĂǇ͖
;ĞͿ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ǀĞƌŐĞ�Žƌ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ǀĞƌŐĞ͖
;ĨͿ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƌƌŝĂŐĞǁĂǇ͖
;ŐͿ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚǇ�ŵĂŝŶƐ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ͖
;ŚͿ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚǇ�ŵĂŝŶƐ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ͖
;ŝͿ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ǁŽƌŬƐ͖
;ũͿ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶĚƵŝƚƐ͘

�ŶǇ�ǁŽƌŬƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƌŽĂĚ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�
ǁŝůů� ďĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ� ƐƚĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďŽƚŚ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�
ǁĂůŬŝŶŐ�ƌŽƵƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�;ǁŚĞƌĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ͖
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ƚƌĂǀĞů�
ƌŽƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĨŽƌ�
ĐŽŵŵƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͖
;ĐͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ͖
;ĚͿ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƵƌďĂŶ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŝŶƚŽ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ͖
;ĞͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ͖
;ĨͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĞƐƚŚĞƚŝĐƐ�
ĂŶĚ�ĂŵĞŶŝƚǇ͕�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůŝǀĞĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŐƌŽǁƚŚ͖
;ŐͿ�ĂƌĞ�Ă�ůŽǁͲŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂƐƐĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵŝŶŝŵĂů�ǁŚŽůĞͲŽĨͲůŝĨĞ�ĐŽƐƚ͖
;ŚͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�
ŶĂƚŝǀĞ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ͘
EŽƚĞͶdŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�
ďǇ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ƌŽƵƚĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ŽĨĨͲƌŽĂĚ�ƉĂƚŚǁĂǇ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ ǁĂůŬŝŶŐ�ƌŽƵƚĞƐ ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌĞĨƵƐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ͕�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ͕�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞĂůŵ�ĂƌĞ�
ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ͘

�Kϴ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌĞĨƵƐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZĞĨƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϴ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĨƵƐĞ�ĂŶĚ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽĚŽƵƌ͕�ŶŽŝƐĞ�Žƌ�ǀŝƐƵĂů�
ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶŝƚǇ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘
EŽƚĞͶZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞĨƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ ƌĞĨƵƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ZĞĨƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŶŽ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͘

WKϵ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ͗
;ĂͿ�ůĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�
ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů͖
;ďͿ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ĨŝƌĞͲĨŝŐŚƚŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

�Kϵ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƌĞƚŝĐƵůĂƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǁĞƌĂŐĞ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ŝŶ
ƉůĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƵƐĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘

�Kϵ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ůŽƚ�ǁŝƚŚ�
ƌĞƚŝĐƵůĂƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƐĞǁĞƌĂŐĞ�ƚŽ�
Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌʹ
ƌĞƚĂŝůĞƌ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĞŶƐƵƌĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƌĞƚŝĐƵůĂƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ�
ƐĞǁĞƌĂŐĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� Ăůů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŝƐ� ŝŶ�
ƉůĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƵƐĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͘ �ŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�
ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂƐ� ŽƵƚůŝŶĞ� ŝŶ� �ŽƌŶŚŽƌƐƚ� ĂŶĚ�tĂƌĚ͛Ɛ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞĂďŝůŝƚǇ� ZĞƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ^ŝƚĞ� �ĂƐĞĚ�
^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ͘



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϬ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞĞƚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĞĂƐǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŵŝŶŝŵĂů�
ǁŚŽůĞͲŽĨͲůŝĨĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͘

�KϭϬ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞĞƚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ĂǀŽŝĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŶĂƚŝǀĞ�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽǀĞƌůĂǇ�ŵĂƉ͖
;ďͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ͖
;ĐͿ�ĂǀŽŝĚ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͕�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�Žƌ�ŝĨ�Ă�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ŝƐ�
ƵŶĂǀŽŝĚĂďůĞ͕�ƚƵŶŶĞůͲďŽƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�
ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƌĞŝŶƐƚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞĚ�
ŽŶ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ͘
EŽƚĞͶ'ƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĂƌĞĂƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�KϭϬ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ�ƉƵďůŝĐ�
ƵƚŝůŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĞƚͲůŝŐŚƚŝŶŐ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĐŽͲůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵŽŶ�
ƚƌĞŶĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

�KϭϬ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞĞƚ�ůŝŐŚƚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ ůŝŐŚƚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƐƵƉƉůǇ͘

�Kϭϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƐƵƉƉůŝĞƌ͗
;ĂͿ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͖
;ďͿ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖
;ĐͿ�ŐĂƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͘

dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ĂƌŽƵŶĚ� ŝƚ� ĂŶĚ�ǁŝůů� ďĞ� ƐĞƌǀŝĐĞĚ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƐƵƉƉůǇ ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� dŚŝƐ�
ǁŝůů� ďĞ� ĂĐŚŝĞǀĞĚ� ǁŝƚŚ� �ŶĞƌŐĞǆ� ĂŶĚ� dĞůƐƚƌĂ͛Ɛ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘�^ĞĞ��ŽƌŶŚŽƌƐƚ�ĂŶĚ�tĂƌĚƐ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞĂďŝůŝƚǇ� ZĞƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

WKϭϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂũŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�
ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ͕�ŚŝŐŚͲďĂŶĚǁŝĚƚŚ�
ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘

�KϭϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŶĚƵŝƚƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ŵĂũŽƌ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŽƌŬƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĨŝďƌĞ�ŽƉƚŝĐ�ĐĂďůŝŶŐ͕�ŝĨ͗
;ĂͿ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�ƚŽ�
ďĞ�ƉƌŽŚŝďŝƚŝǀĞ͖�Žƌ
;ďͿ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŵĂũŽƌ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƵŶůŝŬĞůǇ�Žƌ�
ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�
ƌŽĂĚ͖�Žƌ
;ĐͿ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŐĂƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ͖�Žƌ
;ĚͿ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŐĂƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚǁŝĚƚŚ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘
�ĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞͶ�Ŷ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͕�ĚŝŐŝƚĂů�͚ĂƐ�
ďƵŝůƚ͛�ƚŚƌĞĞͲĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶ ŝƐ�
ƚŽ�ďĞ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌŽĂĚ͘

Eͬ�



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�Ăƌƚ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ƉůĂŶ�Žƌ�
ƉĂƌŬ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚƵƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖
;ďͿ�ŝƐ�ƐŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͗
;ŝͿ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĚĞƐŝŐŶ͖
;ŝŝͿ�ĂƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͖
;ŝŝŝͿ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖
;ŝǀͿ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ůŽĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�Ă�
ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ͘

�Kϭϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�Ăƌƚ�
ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ƉůĂŶ�Žƌ�
ƉĂƌŬ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŝƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�
Ăƌƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�

WKϭϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŽĨ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ůĞŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐĞƌƐ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇ͘

�Kϭϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ƐŝŐŶĂŐĞ͗
;ĂͿ�Ăƚ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ƐƚŽƉƐ͕�ŬĞǇ�ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ĂŶĚ Ăƚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�
ĐĞŶƚƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͖
;ďͿ�ǁŚŝĐŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ͕�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ͘
�ĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞͶ^ŝŐŶĂŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�>ŽĐĂů�>Ăǁ�EƵŵďĞƌ�ϭ�
;�ŽŶƚƌŽů�ŽĨ��ĚǀĞƌƚŝƐĞŵĞŶƚƐ�>ŽĐĂů�>ĂǁͿ͘

Eͬ�



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů
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WKϭϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů͕�ƐĂĨĞ͕�ůŽǁ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘

�Kϭϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�

WKϭϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽŝůĞƚƐ�
ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ�Žƌ�ƉĂƌŬ͖
;ďͿ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ͗
;ŝͿ�ƐĂĨĞ͖
;ŝŝͿ�ĚƵƌĂďůĞ͖
;ŝŝŝͿ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƚŽ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ͖
;ŝǀͿ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĚĞŵĂŶĚ͖
;ǀͿ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘

�Kϭϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽŝůĞƚƐ�
ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽŝůĞƚƐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�

WKϭϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďƌŝĚŐĞƐ͕�ƚƵŶŶĞůƐ͕�
ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƉƌŽǀĞŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ͗
;ĂͿ�ƐĂĨĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƵƐĞƌƐ͖
;ďͿ�ĂŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͖

�Kϭϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďƌŝĚŐĞƐ͕�
ƚƵŶŶĞůƐ͕�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
;ĐͿ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵĂů�ǁŚŽůĞͲŽĨͲůŝĨĞ�ĐŽƐƚ͖
;ĞͿ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ͖
;ĨͿ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘
EŽƚĞͶ�ůů�ďƌŝĚŐĞƐ�ĂŶĚ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ďǇ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
�ŶŐŝŶĞĞƌ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϭϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƉƌŽǀĞŶ�
ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ͗
;ĂͿ�ƐĂĨĞƚǇ͖
;ďͿ�ĂŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐƐ͖
;ĐͿ�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵĂů�ǁŚŽůĞͲŽĨͲůŝĨĞ�ĐŽƐƚ͖
;ĞͿ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ͖
;ĨͿ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ͖
;ŐͿ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖
;ŚͿ�ŵŝŶŝŵĂů�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�Žƌ�ĨůŽǁ�ǀĞůŽĐŝƚŝĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĨůŽŽĚ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ͘
EŽƚĞͶ�ůů�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�
ďǇ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

�Kϭϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ�



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϭϵ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďĂƚƚĞƌƐ͕�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�
ǁĂůůƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞĂǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌ�ǁĂůůƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
ƉƌŽǀĞŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ͗
;ĂͿ�ƐĂĨĞƚǇ͖
;ďͿ�ĂŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ͖
;ĐͿ�ĞĂƐǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵĂů�ǁŚŽůĞͲŽĨͲůŝĨĞ�ĐŽƐƚ͖
;ĞͿ�ůŽŶŐĞǀŝƚǇ͖
;ĨͿ�ŵŝŶŝŵĂů�ǁĂƚĞƌ�ƐĞĞƉĂŐĞ͘
EŽƚĞͶ�ůů�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�
ďǇ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

�Kϭϵ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ďĂƚƚĞƌƐ͕�
ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůůƐ͕�ƐĞĂǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌ�ǁĂůůƐ�ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

ZĞƚĂŝŶŝŶŐ�ǁĂůůƐ�ĂŶĚ�ďĂƚƚĞƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
/Ĩ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌŽƐƐ�ĨůŽŽƌ�ĂƌĞĂ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ�ϭ͕ϬϬϬŵϮ

WKϮϬ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝƐ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ͕�ĐǇĐůŝƐƚ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�
ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ŝƐ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐŚŽƌƚͲ ĂŶĚ�
ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŝŵƉĂĐƚƐ͘
EŽƚĞͶdŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘
EŽƚĞͶdŚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ĂĐĐĞƐƐ͕�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĞŚŝĐůĞ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

�KϮϬ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͗
;ĂͿ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂůůƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĚŝŶŝŶŐ͕�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ͖
;ďͿ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚĂŵĂŐĞ͖
;ĐͿ�ƐĂĨĞ͕�ůĞŐŝďůĞ͕�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ͕�ĐǇĐůŝƐƚ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŝǀŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁŝĚĞƌ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘

�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�
ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ͕�ĐǇĐůŝƐƚ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�ĚŝƐƌƵƉƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ŝƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƐŚŽƌƚͲ ĂŶĚ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ŝŵƉĂĐƚƐ͘

WKϮϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂƌĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�Žƌ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�
ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐůĞĞƉ�
ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�Ăƚ�Ă�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�ƵƐĞ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ĚƵƐƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚƵƐƚ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘
EŽƚĞͶ��ŶŽŝƐĞ�ĂŶĚ�ĚƵƐƚ�ŝŵƉĂĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�

�KϮϭ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͗
;ĂͿ�ŽŶůǇ�ŽĐĐƵƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲ͗ϯϬĂŵ�ĂŶĚ�
ϲ͗ϯϬƉŵ�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�
ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͖
;ďͿ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ŽǀĞƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘

�KϮϭ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĚƵƐƚ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ZĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ĚƵƐƚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŝƚĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘�
dŚĞƐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ�ϲ͗ϯϬĂŵ�
ĂŶĚ�ϲ͗ϯϬƉŵ�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�
ŚŽůŝĚĂǇƐ ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŽĐĐƵƌ�ŽǀĞƌ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϲ�ŵŽŶƚŚƐ͘�



/E&Z�^dZh�dhZ����^/'E��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶƐ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD� ����Wd��>��Khd�KD� ^K>hd/KEϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ͘

ƐŝƚĞ͘

�KϮϭ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ĂƐďĞƐƚŽƐͲ
ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

WKϮϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ͗
;ĂͿ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ ǀŝďƌĂƚŝŽŶ͖
;ďͿ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϵ͘ϰ͘ϰ͘ϯ͘�͕�dĂďůĞ�ϵ͘ϰ͘ϰ͘ϯ͘�͕�
dĂďůĞ ϵ͘ϰ͘ϰ͘ϯ͘��ĂŶĚ�dĂďůĞ�ϵ͘ϰ͘ϰ͘ϯ͘�͘
EŽƚĞͶ��ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
EŽŝƐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚŝŶŐ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ͘

�KϮϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ǀŝďƌĂƚŝŽŶ͘

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽůŝƚŝŽŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ
ŶŽƚŝĐĞĂďůĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝůƐ�ǀŝďƌĂƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
^ĞĐƚŝŽŶ���Ͳ /Ĩ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ͕�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�ůŽƚ͕�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬ�Žƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ
EŽƚĞͶ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐŝƚĞͲďĂƐĞĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�
ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƌŝƐŬ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶůǇ

WKϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ĂĐŚŝĞǀĞƐ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƚŽ͗

;ĂͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ ĨůŽŽĚŝŶŐ͖
;ďͿ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌƐ͖
;ĐͿ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ�
ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ͖
;ĚͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ͖
;ĞͿ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�
ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐŚĂŶŶĞů�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘

�ĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞͶdŚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�WKϭ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘

�Ϭϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĂů� ĐŽŵƉůŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
�ĞƐŝŐŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�^ĐŚĞŵĞ�WŽůŝĐǇ͘



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WϬϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�
ƐŝƚĞ�ǁŽƌŬ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�Žƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ�ŽĨ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƵƉ�ƐůŽƉĞ͕�ĚŽǁŶ�
ƐůŽƉĞ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘

�KϮ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞů�Žƌ�ĨůŽŽĚ�ŚĂǌĂƌĚ�
ŽŶ�ƵƉ�ƐůŽƉĞ͕�ĚŽǁŶ�ƐůŽƉĞ�Žƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ƉƌĞŵŝƐĞƐ͘

�KϮ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ�
ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƌĞƐƵůƚ� ŝŶ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ĨůŽŽĚ� ůĞǀĞů� Žƌ�
ĨůŽŽĚ� ĚƵƌĂƚŝŽŶ� ŽŶ� ƵƉƐƚƌĞĂŵ͕� ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ� Žƌ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘

WKϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�Žƌ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ͕�Žƌ�ĐĂƵƐĞ�ŶƵŝƐĂŶĐĞ�ƚŽ�
ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ͘

�Kϯ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌŽĂĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ͕�
ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƌĞƐĞƌǀĞ͕�ƉƵďůŝĐ�ƉĂƚŚǁĂǇ͕�ƉĂƌŬ�
Žƌ�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘

�Kϯ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϯ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽďƚĂŝŶƐ�Ă�ůĂǁĨƵů�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�

dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ĐŽŵƉůǇ� ǁŝƚŚ� �ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞƐŝŐŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ� ƉŽůŝĐǇ͘��
�ŽŶĐĞƉƚƵĂů� ĚƌĂŝŶĂŐĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�^DW͘



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϯ͘ϰ
tŚĞƌĞ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ͕�Ăůů�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ďǇ�Ă�
ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĞĂƐĞŵĞŶƚ͘

WKϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ�ĐŽŶǀĞǇ�ƌƵŶͲ
ŽĨĨ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌƵŶͲ
ŽĨĨ�ĨƌŽŵ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ͘

�Kϰ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ƐĂĨĞůǇ�ĐŽŶǀĞǇ�ĨůŽǁƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϰ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�
ĐŽŶǀĞǇ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ĐŽŵƉůǇ� ǁŝƚŚ� �ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ� ƉŽůŝĐǇ
ǁŚŝĐŚ� ƐĂĨĞůǇ� ĐŽŶǀĞǇƐ� ƌƵŶŽĨĨ� ƚĂŬŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ĂĐĐŽƵŶƚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌƵŶŽĨĨ�ĂŶĚ�ĨůŽŽĚŝŶŐ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚƐ͘

WϬϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ĐƌĞĞŬ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŽƌŬƐ͕�
ďƌŝĚŐĞƐ͕�ĐƵůǀĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ĚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�Žƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�
ĨĂƵŶĂ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘

�Kϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ĐƌĞĞŬ�
ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ƉĞƌŵŝƚƐ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĂƋƵĂƚŝĐ�ĨĂƵŶĂ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘

Eͬ� dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŶĞů͕� ĐƌĞĞŬ� ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͕� ďƌŝĚŐĞ͕� ĐƵůǀĞƌƚ� Žƌ�
ŵĂũŽƌ�ĚƌĂŝŶ ǁŽƌŬƐ͘



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
WKϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗
;ĂͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�

ƉƌŽƉĞƌƚǇ͖
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�

ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͖
;ĐͿ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�

ĐƌĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͘

�Kϲ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůŽĐĂƚĞƐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͗
;ĂͿ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͖
;ďͿ�ŽĨĨůŝŶĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ŶŽƚ�

ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

WKϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�
ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŶĞů�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ͗
;ĂͿ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĚĂŵĂŐĞ͖
;ďͿ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�

ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ ĚĞĨŝŶĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘

�Kϳ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĂŶĐŝůůĂƌǇ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐͿ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĨůŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝƚǇ�
ůĞǀĞůƐ�ŝŶ dĂďůĞ ϵ͘ϰ͘ϵ͘ϯ͘�͕
dĂďůĞ ϵ͘ϰ͘ϵ͘ϯ͘�͕ dĂďůĞ�ϵ͘ϰ͘ϵ͘ϯ͘�͕dĂďůĞ�
ϵ͘ϰ͘ϵ͘ϯ͘� ĂŶĚ dĂďůĞ�ϵ͘ϰ͘ϵ͘ϯ͘&͘

EŽƚĞͶ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĂŶĚ�ŚǇĚƌŽůŽŐǇ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĨůŽŽĚ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ůĞǀĞůƐ�;ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�
ƐŝƚĞͲďĂƐĞĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉůĂŶͿ͘

�Kϳ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐĂĨĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�
ǀĞŚŝĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

Eͬ� dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĨůŽŽĚ�
ŝŵŵƵŶŝƚǇ� ůĞǀĞůƐ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ� ƉŽůŝĐǇ͘� ��
^�^DW�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ

dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�
ƐĂĨĞ� ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ ĂŶĚ� ǀĞŚŝĐůĞ� ĂĐĐĞƐƐ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘�



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
WKϴ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ĐƌĞĞŬ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŽƌŬƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ǀĂůƵĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�Žƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƉĂƚŚ͘

�Kϴ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĞŶƐƵƌĞƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƉĂƚŚƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƚĂŝŶĞĚ͘

�Kϴ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ŚǇĚƌĂƵůŝĐ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�
ĐŚĂŶŶĞů�ĂŶĚ�ĨůŽŽĚǁĂǇ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂǆŝŵŝƐŝŶŐ�
ŝƚƐ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƐĐŽƵƌ͘
�ĚŝƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽƚĞͶ'ƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŶĂƚƵƌĂů�
ĐŚĂŶŶĞů�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ EĂƚƵƌĂů�ĐŚĂŶŶĞů�
ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

�Kϴ͘ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŽƵƚůĞƚƐ�ŝŶƚŽ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ͕�ĐƌĞĞŬƐ͕�ǁĞƚůĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ŽǀĞƌůĂŶĚ�ĨůŽǁ�ƉĂƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĚŝƐƐŝƉĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƐĐŽƵƌ�ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�Kϴ͘ϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�
ŶĞǁ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ĐƌĞĞŬƐ�ĂŶĚ�
ŵĂũŽƌ�ĚƌĂŝŶƐ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� ĚĞƐŝŐŶƐ�
ĂƌĞ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŶĞů�Žƌ ĐƌĞĞŬ�ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ǁŽƌŬƐ͘



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z

WKϵ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�
ƌƵŶͲŽĨĨ�ĂŶĚ�ƉĞĂŬ�ĨůŽǁƐ�ďǇ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�
ůĂƌŐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�
ŵĂǆŝŵŝƐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐĂƉƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƌĞͲƵƐĞ͘

�Kϵ
EŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘

�ͬ^ dŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŵĂŶĂŐĞƐ� ƉĞĂŬ� ĨůŽǁƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă�
ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ� ƚĂŶŬ� ĂŶĚ� ŝƐ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϭϬ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĂŶ�
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵ͘

EŽƚĞͶ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�
ƐŝƚĞͲďĂƐĞĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶůǇ͘

�KϭϬ
EŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘ dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĞŶƐƵƌĞƐ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�

ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ� ƐŝƚĞ� ĂƌĞĂ� ƚŽ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� ĂŶ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐǇƐƚĞŵ͘� dŚŝƐ� ŝƐ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�^DW͘

tŽƌŬƐ� ǁŝůů� ĐŽŵƉůǇ� ǁŝƚŚ� �ŽƵŶĐŝů͛Ɛ� �ƌŽƐŝŽŶ� ĂŶĚ�
^ĞĚŝŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů� ^ƚĂŶĚĂƌĚ͘ �Ŷ �ƌŽƐŝŽŶ� ĂŶĚ�
^ĞĚŝŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů� WůĂŶ� ǁŝůů� ďĞ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉŚĂƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��
^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ďĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^�^DW͘

���ĞƚĂŝůĞĚ��ƌŽƐŝŽŶ�ĂŶĚ�^ĞĚŝŵĞŶƚ��ŽŶƚƌŽů�WƌŽŐƌĂŵ�
ǁŝůů� ďĞ� ƉƌĞƉĂƌĞĚ� ĂŶĚ� ƐƵďŵŝƚƚĞĚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�
KƉĞƌĂƚŝŽŶ�tŽƌŬƐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

WKϭϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͕�
ŚĂǀŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ͗

�Kϭϭ͘ϭ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵƉͲƐůŽƉĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶ�ƐŝǌĞĚ�ĨŽƌ�ƵůƚŝŵĂƚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ůĂǁĨƵů�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘

Eͬ�



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
;ĂͿ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�

ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ͖

;ďͿ�ƐĂĨĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ƵƉͲƐůŽƉĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖

;ĐͿ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶͲ
ƐůŽƉĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

�Kϭϭ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ƵŶĚĞƌƐŝǌĞĚ�ŝƐ�ƵƉŐƌĂĚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ WƌŝŽƌŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ƉůĂŶ ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϭϮ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ͗
;ĂͿ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ĩŝƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�
ĨƵůů�ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͖

;ďͿ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĂĨĞůǇ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĐŽƐƚ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͖

;ĐͿ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ŶŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

�KϭϮ͘ϭ
dŚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

�KϭϮ͘Ϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯŵ�ƌĂĚŝƵƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�
ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŵĂŶŚŽůĞ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ŚĞŝŐŚƚ�ĐůĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�Ϯ͘ϱŵ͘

dŚĞ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ� ĚĞƐŝŐŶƐ�
ĂƌĞ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϭϯ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ƚƵƌďŝĚŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƐĞĚŝŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ďŽƚŚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�
ĞǆƚĞƌŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŝƚĞ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĐůĞĂƌŝŶŐ͕�ĞĂƌƚŚǁŽƌŬƐ͕�Đŝǀŝů�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�

�Kϭϯ
EŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘

�ͬ^ �� ĚĞƚĂŝůĞĚ� �ƌŽƐŝŽŶ� ^ĞĚŝŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů� WůĂŶ� ǁŝůů� ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

dŚĞ��^�W�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
tŽƌŬƐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

W�Z&KZD�E���Khd�KD�^ ����Wd��>��Khd�KD�^ ^K>hd/KE^ϭ �KDD�Ed^ �KhE�/>�h^��KE>z
ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ͕�ƌĞǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ͗
;ĂͿ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�

ƋƵĂůŝƚǇ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌƐ͖
;ďͿ�ǁĂƚĞƌǁĂǇ�ŚǇĚƌŽůŽŐǇ͖
;ĐͿ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�

ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘

EŽƚĞͶdŚĞ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�

WKϭϰ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ͗
;ĂͿ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐŽŝů͕�

ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�Žƌ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŝƐ
ĂǀŽŝĚĞĚ͖

;ďͿ�Ăůů�ƐŽŝů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�
ƐƚĂďŝůŝƐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐŚŽƌƚ�ĂŶĚ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ͘

�Kϭϰ
EŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ

�ͬ^ �� ĚĞƚĂŝůĞĚ� �ƌŽƐŝŽŶ� ^ĞĚŝŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů� WůĂŶ� ǁŝůů� ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

dŚĞ��^�W�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
tŽƌŬƐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

WKϭϱ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͗

;ĂͿ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�
ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ƐŽůŝĚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�
ŝŶ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĨůŽǁƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŝƚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͖
;ďͿ�ƌƵŶͲŽĨĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƵƐĞƐ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�
ŽŶ�ƐŝƚĞ�Žƌ�ŽĨĨ�ƐŝƚĞ͘

�Kϭϱ
EŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ

�ͬ^ �� ĚĞƚĂŝůĞĚ� �ƌŽƐŝŽŶ� ^ĞĚŝŵĞŶƚ� �ŽŶƚƌŽů� WůĂŶ� ǁŝůů� ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƌŝƐďĂŶĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

dŚĞ��^�W�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�
tŽƌŬƐ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

^ĞĐƚŝŽŶ��Ͷ�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŚŝĐŚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ďĞŝŶŐ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
;ĂͿ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮ ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ͗
;ŝͿ�ǁŝůů ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ĂƌĞĂ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞƚ�ĚĞǀĞůŽƉĂďůĞ�ĂƌĞĂ͖�Žƌ
;ŝŝͿ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ϲ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ͘
;ďͿ�ƌĞĐŽŶĨŝŐƵƌŝŶŐ�Ă�ůŽƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮŽĨ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ϲ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ůŽƚƐ͖
;ĐͿ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĂŶ�ƵƌďĂŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĚŝƐƚƵƌďŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯ͕ϱϬϬŵϮ ŽĨ�ůĂŶĚ͘

WKϭϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�ŝŶƚŽ�
ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ĂǀŽŝĚĞĚ�Žƌ�ŵŝŶŝŵŝƐĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ǀĂůƵĞƐ͘

EŽƚĞͶWƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��Đƚ�ϭϵϵϰ͘

EŽƚĞͶ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐŝƚĞͲďĂƐĞĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶůǇ͘

�Kϭϲ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ƉŽůŝĐǇ͘

dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ĚĞƐŝŐŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐĐŚĞŵĞ�ƉŽůŝĐǇ͘

WKϭϳ
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ͗
;ĂͿ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƚŽ�Ă�

ǁĂƚĞƌǁĂǇ�Žƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�
ĂǀŽŝĚĞĚ͖�Žƌ

;ďͿ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůǇ�ďĞ�
ĂǀŽŝĚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ�
ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞͲ
ƵƐĞ͕�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ͕�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�

�Kϭϳ

EŽ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘

�ͬ^ dŚĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞƐ� Ăůů� ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ŝŶƚŽ�
ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�



^dKZDt�d�Z��K��
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�^ŽůƵƚŝŽŶ

ϭ͘ ^ŽůƵƚŝŽŶ͗ с��ĐĐĞƉƚĂďůĞ�KƵƚĐŽŵĞ
�ͬ^�с�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�KƵƚĐŽŵĞ
Eͬ��с�EŽƚ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘

EŽƚĞͶdŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�
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