
�WĂŐĞ�ͲϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�                 

dŚĞ�WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ�ƚǇƌŽ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ� ŝŶ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�����������������
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͘�;�ĐƟŽŶ͕�/W^�͕�^ĞƌǀŝĐĞ͕�^ƉĞĞĚ͕��ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ͕�ĂŶĚ�DƵůƟŐƵŶͿ

^ŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ǁĂƐ�ĮƌƐƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶƚŽ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϵϬ Ɛ͛͘�̂ ŝŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ůŝŬĞǁŝƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘

WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͕�ŽƵƌ�EĂƟŽŶĂů�'ŽǀĞƌŶŝŶŐ��ŽĚǇ͕ �ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ƵƉͲƐŬŝůůŝŶŐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ��ƐƐĞƐƐŽƌƐ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘

�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ�WE��ŚŽůƐƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŐƌĂŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ��ůƵď�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ�;�dKͿ�ŝŶ�
ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐůƵď�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘���ĂƐŝĐĂůůǇ͕ �Ă��dK�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�
ďĞĐŽŵĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŚĂƐ�ĮƌƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ��ĂƐŝĐ�WŝƐƚŽů�̂ ŚŽŽƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ͘

WůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ͘��Ğ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ůĞĂƌŶ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚƌŝůůƐ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘�^ĂĨĞƚǇ�ĂůǁĂǇƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞůǇ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďǇ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘

�ĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĂů�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�͚ƐƚĂŐĞƐ͛�ŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĨŽƵƌ͘ �WĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽůŽƵƌ�ĐŽĚĞĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵŝĐŬ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƉŽŝŶƚ͘

�Ɛ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƚŚĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�Žī�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĂŐĞ͘

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶĞĚ�Žī͕�ƚŚĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�WE��,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŵĞŶƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WE��,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŝĨ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĂĐƟǀĞůǇ�
ƐŚŽŽƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ�Ăƚ�Ă�ĐůƵď�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞͲƐĂƚ͘

��ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ŚŽůƐƚĞƌ�ďĂĚŐĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŽŶ�ƌĂƌĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƵŶƐĂĨĞ�ŐƵŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƵƉŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘

KŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŶƵĂů͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ŝƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘� /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌŝůůƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ͕ �Žƌ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�Ͳ�ĐŚĞĐŬ�ŝƚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ��dK�Žƌ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�
KĸĐĞƌ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĞǆĞĐΛƉŝƐƚŽůŶǌ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ͘

'ŽŽĚ�ůƵĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�

:ĂĐŬ�^ŝŵƐ�;DE�DͿ
WE��EĂƟŽŶĂů�dƌĂŝŶĞƌ�ϮϬϭϰ�Ͳ�ϮϬϮϯ
�ĂĚŐĞ��ηϮ
 

/EdZK�h�d/KE�ƚŽ�E�t�^,KKd�Z^



�WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ��������������������WĂŐĞ�ͲϮͲ���     

D�Eh�>��KEd�Ed^
dŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ŚĂƐ�Ϯ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�

^ĞĐƟŽŶ�KŶĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�dŚĞ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�;WĂŐĞƐ�ϭͲϯϲͿ
^ĞĐƟŽŶ�dǁŽ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�;WĂŐĞƐ�ϯϳͲϲϮͿ

 /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϭ
�/ŶĚĞǆ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � Ϯ
��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯ
��ŽƵƌƐĞ�KďũĞĐƟǀĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϰ
��ƉƉƌŽǀĞĚͬZĞƋƵŝƌĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱ�
��ƉƉƌŽǀĞĚͬZĞƋƵŝƌĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ��Ğůƚͬ,ŽůƐƚĞƌ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϲ
��ƉƉƌŽǀĞĚͬZĞƋƵŝƌĞĚ�^ĂĨĞƚǇ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϳ
�,ŽůƐƚĞƌ�WŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ�'ƵŶ��Ğůƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϴ
�^ƚĂŐĞ�KŶĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϵ

^��d/KE�KE��Ͳ���d/KE�,K>^d�Z�Yh�>/&/��d/KE��KhZ^�

�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϭϬ
�^ŚŽŽƚĞƌ�KďůŝŐĂƟŽŶƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϭϭ
�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϭϮ
�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ��ŽŵŵĂŶĚƐͬ�ǆƉĞĐƚĞĚ�ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϭϯ
�>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϭϰͲϭϲ
�,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϭϳ
��ƌĂǁŝŶŐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϭϴͲϭϵ
�hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϮϬ
�^ƚĂŐĞ�Ϯ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � Ϯϭ

/E��y� � � � � � � � � � � ����W�'�

 ZĞůŽĂĚƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � Ϯϭ
�^ƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�^ŚŽŽƟŶŐ�WŽƐƚƵƌĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϮϮ
�^ƚƌŽŶŐ�,ĂŶĚͬtĞĂŬ�,ĂŶĚ�dƌĂƐŝƟŽŶŝŶŐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � Ϯϯ
�KŶ�ZĂŶŐĞ�DŽǀĞŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � Ϯϰ�
�DĂůĨƵŶĐƟŽŶƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � Ϯϱ
�ZĞƋƵŝƌĞĚ�^ŚŽŽƟŶŐ�WŽƐŝƟŽŶƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � ������������ϮϲͲϮϵ
�^ƚĂŐĞ�ϯ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϬ

 >ŝĨĞ�&ŝƌĞ��ǆĞƌĐŝƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϯ
�>ŝǀĞ�&ŝƌĞ��ǆĞƌĐŝƐĞͬ&ŝĞůĚ��ŽƵƌƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϰ
�&ŝŶĂů�^ƚĂŐĞ�ϰ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϱ
��ĐƟŽŶ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϲ�      

 �ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϭ
��ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ��ƉƉƌŽǀĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϯϮ



�WĂŐĞ�ͲϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ��                 

�>/'/�/>/dz�dK�^/d�d,����d/KE��KhZ^�

dŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�Dh^d�ŚĂǀĞ͗

ZĞĐĞŝǀĞĚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƚƵŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ��ůƵď�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ�;�dKͿ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ŽŶ�ĂŶĚ�Žī�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘��

�ŽŵƉůĞƚĞĚ� ƚŚĞ� �ĂƐŝĐ� WŝƐƚŽů� ^ŚŽŽƟŶŐ� ^ŬŝůůƐ� ;Žƌ� ĞƋƵŝǀŝůĞŶƚͿ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ�������������
ƉƌŽŐƌĂŵ� ĂŶĚ� ďĞ� ĚĞĞŵĞĚ� ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞ� ďǇ� ƚŚĞ� �ůƵď� dƌĂŝŶŝŶŐ�������������������
KĸĐĞƌ͘

WĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ��ůƵď�^ĂĨĞƚǇ��ŽƵƌƐĞ͘

�ŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�͞WE���>h��Z�E'��K&&/��Z�ĂŶĚ�^�&�dz͟�ƚĞƐƚ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ Ɛ͛�ŚĂŶĚďŽŽŬ͘

�Ğ� ƚŚĞ� ŚŽůĚĞƌ� ŽĨ� Ă� ĐƵƌƌĞŶƚ� &ŝƌĞĂƌŵƐ� ůŝĐĞŶƐĞ� Žƌ� ŚĂǀĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ƚŚĞ������
͚ũƵŶŝŽƌ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ďĂĚŐĞ͛�ĐŽƵƌƐĞ�;ϭϮͲϭϲͿ͘

zŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚΎ��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ǇŽƵ�ƉƌŽƉŽƐĞ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ďĞůƚ͕�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ĂŶĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�
ƉŽƵĐŚĞƐ͘�;^ĞĞ�ƉĂŐĞƐ�ϭϬͲϭϮͿ

��ƐĞŶƐŝďůĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�Ă�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů͘

ΎEŽƚĞ͗
• dŚĞ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�KtE^�ƚŚĞ�

ƉŝƐƚŽů;ƐͿ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘



&Žƌ�zŽƵƌ�^ĂĨĞƚǇ͊
/ƚ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ͕�ƌĂŶŐĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĞǇĞ�

ĂŶĚ�ĞĂƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

�WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ������������������WĂŐĞ�ͲϰͲ���     

�KhZ^��K�:��d/s�^

dŚĞ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�
ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘

dŚĞ� ĮŶĂů� ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ǁŝůů� ďĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ďǇ� Ă��������������
ƐĞĐŽŶĚ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ǁŝůů�Ͳ

• �Ğ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ͘

• &ƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐŚŽŽƚĞƌ͘

• hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͘

• �ďůĞ�ƚŽ�ůŽĂĚ͕�ƵŶůŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞůŽĂĚ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ƐĂĨĞůǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚƌŝůůƐ͘

• �ďůĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌͲ
ƌĞŶƚ�WE��ŚŽůƐƚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂŶƵĂů͘

• �ŽŵƉĞƚĞ�ĂƐ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘

WE��,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ
• dƌĂŝŶĞĞƐ�ǁŚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ��ĐƟŽŶ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ�

ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͘

• ^ŚŽŽƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽůƐƚĞƌ�ďĂĚŐĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�����
������ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘

�ůů�WE��ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂƌĞ� ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�WE��ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ƉŝƐƚŽůŶǌ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ�
;hŶĚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬ,ŽůƐƚĞƌͿ



^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�^Ğŵŝ�Ͳ��ƵƚŽ

zŽƵ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�̂ ĞŵŝͲ�ƵƚŽ�ƉŝƐƚŽů�Žƌ�ZĞǀŽůǀĞƌ͘ ��&Žƌ�ŵŽƐƚ��ĐƟŽŶ�̂ ŚŽŽƟŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ͕�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ĐĂůŝďƌĞ�ŝƐ�ϵŵŵ�;͘ϯϴͿ�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŶŽǁ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�͘ϮϮ�ĐĂůŝďƌĞ�ƉŝƐƚŽů�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͘���ůů�ƉŝƐƚŽůƐ�

ŵƵƐƚ�ďĞ�,ŽůƐƚĞƌ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�;ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƉĂŐĞ�ϲͿ��

                   �KŶĐĞ�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�ƐĂĨĞ�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ͘

^d�'��KE��Ͳ��WWZKs����Yh/WD�Ed

�WĂŐĞ�ͲϱͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

�ŽƵďůĞ��ĐƟŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌ

�ŽƵďůĞ��ĐƟŽŶͬ^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ �ŽƵďůĞ��ĐƟŽŶ�Ͳ�ǁŝƚŚ��ĞͲ�ŽĐŬĞƌ

͘ϮϮ��ĂůŝďƌĞ�^ĞŵŝͲ�ƵƚŽ�WŝƐƚŽůƐ ^ƚƌŝŬĞƌ�&ŝƌĞĚ�WŝƐƚŽůƐ�Ͳ�'ůŽĐŬ

&Žƌ��ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ƉŝƐƚŽůƐ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂŐĞ�ϯϮ



'ƵŶ��ĞůƚƐ�ĂŶĚ��ƉƉƌŽǀĞĚ�,ŽůƐƚĞƌƐ

dŚĞ�'ƵŶ�ďĞůƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�Ăůů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĚŝƐĂůůŽǁ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƐǁŝǀĞů�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ďĞůƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ƐĞĐƵƌĞ͕�ƚŚƌĞĂĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ďĞůƚ�ůŽŽƉƐ�Žƌ�
ŚĞůĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǀŝĂ�Ă�sĞůĐƌŽ�ĚŽƵďůĞ�ďĞůƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘��Ğůƚ�ŬĞĞƉĞƌƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘

^d�'��KE��Ͳ��WWZKs����Yh/WD�Ed

• tĞ� ƐƚƌŽŶŐůǇ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ� ƐŚŽŽƚĞƌƐ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� Ă�
ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�
ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�Ăůů�ǀŝŐŽƌŽƵƐ�ŽŶ�ƌĂŶŐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘��
/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ƉŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂƌĞ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ŵĂƚĐŚ͘

• tŚĞŶ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�
ĚĞƐŝŐŶͬĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵƵƐƚ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ͘

• dŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ďƵƩ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞůƚ͘

• dŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ�ƉŝƐƚŽů͕�ŶĞĂƌĞƐƚ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ďŽĚǇ͕ �ŵƵƐƚ�
ŶŽƚ�ƉƌŽƚƌƵĚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬŵŵ͘

• tŚĞŶ� ƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƌĞůĂǆĞĚ� ǁŝƚŚ� ƉŝƐƚŽů� ĐŽƌƌĞĐƚͲ
ůǇ� ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͕� ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�
ƉŽŝŶƚ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� Ă� ŽŶĞͲŵĞƚĞƌ� ƌĂĚŝƵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ��������������
ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ĨĞĞƚ͘�;Žƌ�ďĂĐŬǁĂƌĚ�Ͳ�^ĞƌǀŝĐĞͿ͘�EŽƌ�ƐŚĂůů�
ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ĨĞĞƚ�Žƌ�ďŽĚǇ͘

• �ƵĞ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞƐ� ƚŚĞ� ƚƌŝŐŐĞƌ� ĮŶŐĞƌ� ƚŽ� ĚŝƐĞŶŐĂŐĞ� Ă� ůŽĐŬŝŶŐ�
ĚĞǀŝƐĞ�ĂƌĞ�ďĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘

• &Žƌ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂŐĞ�ϯϭ

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϲͲ���



^d�'��KE��Ͳ�Z�Yh/Z����Yh/WD�Ed

• �ƵŵŵǇ�ƌŽƵŶĚƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉƌŝŵĞƌ�Žƌ�ƉŽǁĚĞƌ͕ �Ă�ŚŽůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚƌŝůůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ͘
• �ůů� �ƵŵŵǇ� ƌŽƵŶĚƐͬ^ŶĂƉ� �ĂƉƐ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƚƌĂŝŶĞĞ͕� ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ� ƉůƵƐ� ŽŶĞ� ŽƚŚĞƌ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ������

ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĐĞƌƟĨǇ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�Įƚ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘
• dŚĞ�ƐƚƌŝĐƚ�ƌƵůĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ʹ�EŽ�ůŝǀĞ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚƌǇ�ĮƌĞ�ĚƌŝůůƐ͘��zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�

ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�>/s��ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŝŶ�ďĂŐƐ͕�ƉŽĐŬĞƚƐ�Žƌ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ��������������������������
ŵŝƐƚĂŬĞŶůǇ�ůŽĂĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘

�ƵŵŵǇ�ZŽƵŶĚƐͲ�^ŶĂƉ��ĂƉƐ

�Ăƌ�ĂŶĚ�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�Dh^d�ďĞ�ǁŽƌŶ�ŽŶ�ƌĂŶŐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ůŝǀĞ�ĮƌĞ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ͘

• �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͘
• :ĂŶĚĂůƐ�Žƌ�ŽƉĞŶ�ƚŽĞĚ�ƐĂŶĚĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�
• ��ďĂƐĞďĂůů�ĐĂƉ�Žƌ�ŚĂƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ�ĂƐ�ŵŽƐƚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŝƐ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƵŶĚĞƌ�Ăůů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘

�WĂŐĞ�ͲϳͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ���������������

�ƵŵŵǇ�ƌŽƵŶĚƐ�Žƌ�^ŶĂƉ�ĐĂƉƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĚƌǇĮƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϴͲ�������

^d�'��KE��Ͳ�Z�Yh/Z����Yh/WD�Ed
,ŽůƐƚĞƌ�WŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ��Ğůƚ

&Žƌ� /W^�� ^ƚĂŶĚĂƌĚ͕� WƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� �ůĂƐƐŝĐ�
ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ� ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƉŽƵĐŚĞƐ�
ŵƵƐƚ� ďĞ�ǁŽƌŶ� ��,/E�� ƚŚĞ� ŚŝƉ� ďŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐŚŽŽƚĞƌ͘ �;ZĞĨĞƌ�ƚŽ�^ĞĐƟŽŶ�Ϯ�ĨŽƌ��ŽǁďŽǇ�tŝůĚ�
�ƵŶĐŚ�,ŽůƐƚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶͿ

�ůů� ŽƚŚĞƌ� /W^�� ĐůĂƐƐĞƐ� ĂŶĚ� ŵĂǇ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ��������
ƉŝƐƚŽůͬŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ƉŽƵĐŚĞƐ�ƉůĂĐĞĚ�
ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞůƚ͕�ŽŶ�Žƌ� ĨŽƌǁĂƌĚ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ŚŝƉ�ďŽŶĞ͘
&ĞŵĂůĞ� ƐŚŽŽƚĞƌƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ĚŝƐƉĞŶƐĂƟŽŶ� ƚŽ�����
ůŽǁĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ďĞůƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƌĞƐƚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝƉƐ͘���;�ĞƚĂŝůƐ�
ŽŶ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŐ�ƉŽƵĐŚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ� ŝŶ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ� ƌƵůĞďŽŽŬƐ� ŝĨ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ͘

&Žƌ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂŐĞ�ϯϮ



^d�'��KE��Ͳ��^^�^^D�Ed

dƌĂŝŶĞĞƐ�^ƵƌŶĂŵĞ͗�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘� �&ŝƌƐƚ�EĂŵĞ͗�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘

&ŝƌĞĂƌŵƐ�>ŝĐĞŶƐĞ�η�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͗�����������������������������WE��η͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

� � /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ͳ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�WE��dƌĂŝŶĞƌ�Ͳ�dƌĂŝŶĞĞƐ�/͘��ŶĂŵĞ�ƚĂŐƐ�ŝƐƐƵĞĚ

� � dƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ůŝƐƚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;^ĞĞ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞͿ

� � �ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĚƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ�;^ĞĞ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞͿ

� � �ŽƵƌƐĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�;^ĞĞ��ŽƵƌƐĞ�KďũĞĐƟǀĞƐͿ

� � �ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�;^ĞĞ��ĐƟŽŶ��ŝĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŚŽůƐƚĞƌƐͿ

� � �ŚĞĐŬ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�WŝƐƚŽů͕�,ŽůƐƚĞƌ͕��Ğůƚ͕�DĂŐ�WŽƵĐŚĞƐ͕��Ăƌ�Θ��ǇĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕��ƵŵŵǇ�ZŽƵŶĚƐ

� � >ŽĐĂƟŽŶ�ͬ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŐ�ƉŽƵĐŚĞƐ�ŽŶ�ŐƵŶ�ďĞůƚ

/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�^ƚĂŐĞ�dǁŽ͘

dƌĂŝŶĞĞĞƐ�EĂŵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛��ĂĚŐĞ�EƵŵďĞƌ͗�η͙͙͙͙͙͙͘�

�ĂƚĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

;dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌͿ
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�WĂŐĞ�ͲϵͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������

^d�'��KE���^^�^^�D�Ed

�ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�^ƚĂŐĞ�KŶĞ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƐŝŐŶͲŽī�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ŵĂǇ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŐĞ�ƚǁŽ͘



�ůů�WŝƐƚŽů�E��ƌĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ͘�
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�WZ/D�Zz�̂ ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�Ă�̂ ��KE��̂ ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵĐŚ͘�dŚĞƐĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵĂǇ͖

�ůĞĂƌ�ĂŶ�ƵŶůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�Ă�ďĂŐ͕�ƚŚĞŶ�ŚŽůƐƚĞƌ
�ůĞĂƌ�ĂŶ�ƵŶůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ƚŚĞŶ�ŝŶƚŽ�Ă�ďĂŐ

�ůĞĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�Ă�ƉŝƐƚŽů
^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ

>ŽĂĚĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�tKZE�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŚĂŶĚůĞĚ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉŽƵĐŚĞƐ͘

�ƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ĮƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŵƵƐƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�^ĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�Ă�^�&��ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŵĂƌŬĞĚ

�DDhE/d/KE�Dh^d�EKd����,�E�>���/E�d,��^�&�dz��KE��hE��Z��Ez��/Z�hD^d�E��
;�ŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚƵŵŵǇ�ƌŽƵŶĚƐ͕�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞƐ͕�ƐŶĂƉ�ĐĂƉƐ�ĞƚĐͿ

�ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů͘�DĂƚĐŚĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�͚ŽŶ�ƌĂŶŐĞ
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͛�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ũƵŵƉŝŶŐ͕�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�Ă�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŽďƐƚĂĐůĞ͘�
�ůƐŽ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ŬŶĞĞůŝŶŐ͕�ƐŝƫŶŐ�Žƌ�ƉƌŽŶĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĞǀĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌƵŶ͘� /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĚŽ�Ăůů� ƚŚŝƐ�ƐĂĨĞůǇ͕ �ĞĂĐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ� ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ďĞ���������������
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ͘

^�&�dz�Dh^d��>t�z^������^,KKd�Z^�&/Z^d��KE^/��Z�d/KE

^ƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

dŚĞ�,ŽůƐƚĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ŽĨ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƐƵĐŚ�ďĂƐŝĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĨĞĞů�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘

͚'ƵŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝƐ�ƐĞůĨ�ĐŽŶƚƌŽů͛͘ ��ŶǇ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞƐ�ǁĞƌĞ�ǀŝŽůĂƚĞĚ͘

dŚĂƚ Ɛ͛�ǁŚǇ�ǁĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĂĐĐĞƉƚƐ� ĨƵůů� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘� /ƚ Ɛ͛� ƚŚĞŝƌ�ŐƵŶ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�
ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĨƵůů�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�͚ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ͛͘ �/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕ �ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�;ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�h^W^��,ĂŶĚďŽŽŬͿ͘

/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͚�ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ͛�ĚŽĞƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞƉĂƌĂƚĞ͕�ƋƵŝƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚǇůĞ�
Žƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ͘�dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐƉŽƌƚ͘�
/ƚ Ɛ͛�ŶŽƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͕�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�WŝƐƚŽů�ĐůƵďƐ�ĐĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ͕�/W^�͕�^ĞƌǀŝĐĞ͕���^�Žƌ�^ƉĞĞĚ�ƌƵůĞ�ďŽŽŬƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌƵůĞ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�Žƌ�ďƵǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WŝƐƚŽů�E��KŶͲůŝŶĞ�^ŚŽƉ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ƉĂŐĞ͘
�Ŷ�/W^��ƌƵůĞ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘
&Žƌ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�>ŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�hŶůŽĂĚŝŶŐ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂŐĞ�ϯϭ

^d�'��dtK�Ͳ�^�&�dz��KE���E��Kd,�Z�^�&�dz�&��dKZ^

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϭϬͲ��������



�WĂŐĞ�ͲϭϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������

^d�'��dtK�Ͳ�Z�E'��K&&/��Z��KDD�E�^�;�E��Z�Yh/Z���Z�^WKE^�^Ϳ
�ĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ůŝǀĞ�ĮƌŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͘
>ŝǀĞ�ĮƌĞ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽǁ�ďĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�EŽ�ŽŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ǀĞŶƚƵƌĞ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͕�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƐŚŽŽƚĞƌ;ƐͿ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ͘�
^ŚŽŽƚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵůůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘
dŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĸĐĞƌ�ǁŝůů�ŝƐƐƵĞ�Ă�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�͞ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƵƐĞ͕�ƚŚĞŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ƐŚŽŽƚĞƌ;ƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͟�;Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌͿ
dŚĞƐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�,ŽůƐƚĞƌ��ĐƟŽŶ�DĂƚĐŚĞƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ͘

͞>ŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĂĚǇ͟
�ƌĂǁ�ƉŝƐƚŽů�;ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚƌŝůůͿ�>ŽĂĚ�ďǇ�ŝŶƐĞƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĂƟŶŐ�Ă�ĨƵůů�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�ZĂĐŬ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ͕�ůŽĂĚŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ͘��ŶŐĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝĨ�ĮƩĞĚ�;Žƌ�ĚĞͲĐŽĐŬ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌͿ�ĂŶĚ�ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌ�;ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽͲ
ĐŝĂƚĞĚ�Ěƌŝůů͘�
t�ϭϱϬϬ�DĂƚĐŚ�ĂŶĚ��ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�;ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉĂŐĞ�ϯϭͿ͗�ϭ͗�ĚƌĂǁ�ĂŶĚ�ůŽĂĚ�Ă�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�;ďƵƚ�ŶŽƚ�ĐŚĂŵďĞƌ�Ă�ƌŽƵŶĚ�
ŽĨ�ĐŽĐŬ�ŚĂŵŵĞƌͿ͕�Ϯ͗�ZĞͲŚŽůƐƚĞƌ�;ŶŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƉƉůŝĞĚͿ͘

͞ZĞĂĚǇ�;�ĐƟŽŶ�DĂƚĐŚĞƐͿ͟�Žƌ�͞�ƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚǇ͟
^ŚŽŽƚĞƌ;ƐͿ�ĂƐƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘�/Ĩ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƚĞ�͞ŶŽƚ�ƌĞĂĚǇ͟

͞^ƚĂŶĚďǇ͟
tŝƚŚŝŶ�ϯͲϳ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ǁŝůů�ƐŽƵŶĚ͕�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƚƵƌŶ͕�Žƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶƚŽ�ǀŝĞǁ͘
t�ϭϱϬϬ�DĂƚĐŚ͗�͞/Ɛ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ƌĞĂĚǇ͍͕͟ �ϯ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ůĂƚĞƌ�ĐĂůů�ŝƐ͗�͞dŚĞ�ůŝŶĞ�ŝƐ�ƌĞĂĚǇ͟�;dŚĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶ͕�ƚŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶ�
ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚͿ͘�dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĚŽĞƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚƌĂǁ�ďƵƚ�ƚŚĞŶ�ƌĂĐŬƐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ͘�

͞/Ĩ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͟
^ŚŽŽƚĞƌ;ƐͿ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽǁĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ϰϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĸĐĞƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͘ �^ŚŽŽƚĞƌ;ƐͿ�ƵŶůŽĂĚƐ�;ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚƌŝůůͿ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�Ͳ�
ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĸĐĞƌ�ǁŚŽ�ĐŽŶĮƌŵƐ�ŐƵŶ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͘ ��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ƐĂĨĞ͘

͞/Ĩ�ĐůĞĂƌ͕ �ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ͕�ŚŽůƐƚĞƌ�Žƌ�ďĂŐ͟
>ŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ͘�WŽŝŶƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĚŽǁŶƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŚĞŶĐĞ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�
ĐŚĂŵďĞƌ͘ ��dŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ĂŝŵĞĚ�ƐŚŽƚ�ƐŽ�ŝĨ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͕ �Ă�ƉƌŽũĞĐƟůĞ�ǁŽƵůĚ�ĨĂůů�
ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĐŽŶĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘

͞ZĂŶŐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͟
KŶůǇ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŵĂǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŵŽǀĞ�ĚŽǁŶƌĂŶŐĞ�ƚŽ�ƉĂƚĐŚ�Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ĞŵƉƚǇ�ďƌĂƐƐ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ĞƚĐ͘

KƚŚĞƌ�ZĂŶŐĞ��ŽŵŵĂŶĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͘
͞^ƚŽƉ͟�Žƌ�͞�ĞĂƐĞ�ĮƌĞ͕�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌǲ͛
�Ŷ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĞŶĚĂŶŐĞƌ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘�KŶ�ŚĞĂƌŝŶŐ
ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƐƚŽƉ�ĮƌŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�Ͳ�ĂƉƉůǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ϰϱͲĚĞŐƌĞĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�tĂŝƚ�ĨŽƌ�
ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘

͞&ŝŶŐĞƌ͟
dŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ŵĂŬŝŶŐ
�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌďĂů�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�EKt͘

͞DƵǌǌůĞ͟
dŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ϵϬͲĚĞŐƌĞĞ�ĐŽŶĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�Ͳ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌďĂů�ǁĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ƌĞͲĂůŝŐŶ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ�ʹ�EKt͘
/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�Ă�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ŵĂǇ�ŽīĞƌ�Ă�ǀĞƌďĂů�ǁĂƌŶŝŶŐ�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽďůŝŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�^ĂĨĞƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͛Ɛ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͊



^d�'��dtK�Ͳ�^,KKd�Z�K�>/'�d/KE^
dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�͚ ĨƵůůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͕͛ �ŚĂǀĞ�Ăůů�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ůŽĂĚĞĚ͕�ĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ŽŶ͘�<ŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�;ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�Ͳ�ƐƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘
/Ĩ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�Ͳ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƐĂĨĞƚǇ͕ �ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �ďƵƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƌĂŶŐĞ͘

^ŚŽŽƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƉůĂǇƐ͖�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ŽŶĞ�ƐŽ�ŝƚ Ɛ͛�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĂŶŬĞĚ�
ĂŌĞƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�Žƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƌĂŶŐĞ�
ĚƵƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ƐĐŽƌŝŶŐ͕�ƉĂƚĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ͕�ƉĂŝŶƟŶŐ�ͬƌĞƐĞƫŶŐ�ƉůĂƚĞƐ͘�,ĞůƉ�ĂůƐŽ�ďǇ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ�ĞŵƉƚǇ�ďƌĂƐƐ͘
dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ŬĞĞƉƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ Ɛ͛�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂůŽŶŐ͕�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ͕�ƉůƵƐ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ŐŽŽĚǁŝůů͘

�ĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂƐ͕�ƚŽ�ĚĂƚĞ͕�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĐŽƌĚ͘�sĞƌǇ�ƐƚƌŝĐƚ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ�ƚŽ����
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƵƐ�Ăůů͘�hŶƐĂĨĞ�ŐƵŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͕�ǁŚĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ǁŝůů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘
/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ƚŽ͕�ŝĨ�ĂŶ�ƵŶƐĂĨĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐŚŽŽƚĞƌ�Žƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĸĐĞƌ͕ �ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�Ă�͞ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͟�ŽīĞƌĞĚ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ǁŚŽ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ŽƵƌ�ƵŶďůĞŵŝƐŚĞĚ�ƐĂĨĞ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƌĞĐŽƌĚ͊͊

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϭϮͲ��������



�WĂŐĞ�ͲϭϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������

^ĂĨĞƚǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌĂŶŐĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� �>>� ƌĂŶŐĞ� ƵƐĞƌƐ͘� dŚĞ� ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ� ĨƵŶĐƟŽŶ� ŝƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� Ăůů��������
ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƌĂŶŐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�
ďĞŝŶŐ�ƐŚŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘�^ŚŽŽƚĞƌƐ͕�ƌĂŶŐĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŽďĞǇ�Ăůů�ůĂǁĨƵů�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ͘

��ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂĐƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌ�ĂƐ�ĐĂůŵ͕�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ͕�Įƌŵ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƵŶďŝĂƐĞĚ͘�
/Ŷ�ƐŚŽƌƚ͕�͚ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͛͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WE��,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ZͬK�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌďĂů�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͕�ĐůĞĂƌůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͘

ZͬK�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚ͕�ƉƌĞĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ǀŽĐĂůŝǌĞ�ƚŚĞŵ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚůǇ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ŝŶ�ƌĞĚ͕�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĂƌĞ�
ŝŶ�ďůĂĐŬ͘

^d�'��dtK�Ͳ�Z�E'��K&&/��Z�Z�^WKE^/�/>/d/�^



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϭϰͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^�Ͳ�>K����E��D�<��Z���z

^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�^ĞŵŝͲĂƵƚŽ

 

ϭ͗�/ŶƐĞƌƚ�ĂŶĚ�ƐĞĂƚ�Ă�ĨƵůůǇ�ůŽĂĚĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘

    
                                                                         
Ϯ͗�^ůŝĚĞ�ŝƐ�ĐǇĐůĞĚ�ĐŚĂŵďĞƌŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�
ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘������

ϯ͘��ǆƚĞƌŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĐĂƚĐŚ�ŵƵƐƚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ͘

ϰ͘�,ŽůƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͕�ŝŶĚĞǆ�ĮŶŐĞƌ�ĨƵůůǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�
ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘

tĞĂŬ� ŚĂŶĚ� ŝƐ� ƉůĂĐĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ��������������������
ďŽĚǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŵƵǌǌůĞ�ƐǁĞĞƉŝŶŐ͘�



^ƉĞĐŝĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�ĚƌŝůůƐ�ĨŽƌ�ĚŽƵďůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ�ƉŝƐƚŽůƐ͘�

�WĂŐĞ�ͲϭϱͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^�Ͳ�>K����E��D�<��Z���z

�ŽƵďůĞ��ĐƟŽŶ�WŝƐƚŽůƐ

 
ϭ͗� /Ĩ� ƚŚĞ� ĚŽƵďůĞ� ĂĐƟŽŶ� ŝƐ� Ă� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ���������������������������������
;ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĚŝǀŝƐŝŽŶͿ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉŝƐƚŽů� ŝƐ� ŶŽƚ� ĮƩĞĚ�
ǁŝƚŚ� Ă� ĚĞͲĐŽĐŬŝŶŐ� ůĞǀĞƌ͕ � ƚŚĞ� ŚĂŵŵĞƌ� ŵƵƐƚ� ďĞ�
ŵĂŶƵĂůůǇ�ĨƵůůǇ�ůŽǁĞƌĞĚ͘

Ϯ͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŝŶĚĞǆ�ĮŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚƵŵď�ƚŽ�
ĮƌŵůǇ�ŐƌŝƉ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵůů�ƚŚĞ�
ŚĂŵŵĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ͘

ϯ͘� tŚŝůĞ� ŚŽůĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŚĂŵŵĞƌ͕ � ƚŚĞ� ƚƌŝŐŐĞƌ� ŝƐ�
ƉƌĞƐƐĞĚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ĨƵůůǇ�
ůŽǁĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĚƵĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů͘

ϰ͘�ZĞŵŽǀĞ�ĮŶŐĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ͕ �ĮŶĂůůǇ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�
ŐƌŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ͘



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϭϲͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^�Ͳ�>K����E��D�<��Z���z

^ŝŶŐůĞͬ�ŽƵďůĞ� �ĐƟŽŶ� WŝƐƚŽůƐ� ĮƩĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă��ĞͲĐŽĐŬŝŶŐ�>ĞǀĞƌ

&ŽůůŽǁ� ƉĂŐĞ� ϭϰ� ƐƚĞƉƐ� ϭͲϮ͕� ƚŚĞŶ� ŝĨ� ƚŚĞ� ƉŝƐƚŽů� ŚĂƐ� Ă�
ĚĞͲĐŽĐŬŝŶŐ�ůĞǀĞƌ͕ �ƚŚĂƚ�ĂůŽŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞͲĐŽĐŬ�
ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ͘

dŚĞ�'ůŽĐŬ�WŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ��
^ƚƌŝŬĞƌ�&ŝƌĞĚ�WŝƐƚŽůƐ

dŚĞƐĞ� ƉŝƐƚŽůƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ƵŶŝƋƵĞ� ƐĂĨĞƚǇ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ����������������
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŶĞŝƚŚĞƌ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĐĂƚĐŚ�Žƌ�ĚĞͲĐŽĐŬŝŶŐ�ĚĞǀŝƐĞ͘�
dŽ� ůŽĂĚ� ĂŶĚ� ŵĂŬĞ� ƌĞĂĚǇ͕� ƐŝŵƉůǇ� ŝŶƐĞƌƚ� ŽĨ� ůŽĂĚĞĚ������������
ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�ĐǇĐůĞ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ�ĐŚĂŵďĞƌŝŶŐ�Ă�ůŝǀĞ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�
ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘�dŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŵĂǇ�ŶŽǁ�ďĞ�ƐĂĨĞůǇ�,ŽůƐƚĞƌĞĚ͘

                                                                     

�ŽƵďůĞ��ĐƟŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌ

KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ůŽĂĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌŽƵŶĚƐ͘�
�ůŽƐĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘ ��

�ŽƵďůĞ�ĂĐƟŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚĂŵŵĞƌ�ĨƵůůǇ�ĚŽǁŶ͘�



�WĂŐĞ�ͲϭϳͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^d�'��dtK�Ͳ�,K>^d�Z/E'�WZK���hZ�^

,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ͗

• /Ŷ� Ă� ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� ^ĂĨĞƚǇ� �ŽŶĞ�ǁŚŝůĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ� ĨƌŽŵ� ďĂŐͬďŽǆ� ƚŽ� Žƌ� ĨƌŽŵ� Ă� ŚŽůƐƚĞƌ͘ � ;/ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƚĞƌƐ���������������
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ďĞĨŽƌĞ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐͿ͘

• /Ŷ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚͬĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĚƌǇ�ĮƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘
• KŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�͞>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ͟�Ěƌŝůů͘
• KŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�hŶůŽĂĚ͟�Ěƌŝůů͘�
• dŽ�ŵŽǀĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚĂŐĞƐͬƐƚƌŝŶŐƐ�ŽĨ�ĮƌĞ�ǁŚĞŶ�Ă�ŚŽƚ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů͘

WůĞĂƐĞ�EŽƚĞ�ʹ�^ĂĨĞƚǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŚŝůĞ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ͘��

• �ĞĨŽƌĞ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů͕�ŬŶŽǁ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�;ĚĞͲĐŽĐŬŝŶŐͿ�Žƌ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ʹ�ŝƚ�Dh^d�ďĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘

• <ĞĞƉ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞǆ�ĮŶŐĞƌ�ǁĞůů�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘��tĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŵŽǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘
• �Ɛ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͕�ĂŶŐůĞ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŚŝƉ͕�ůĞŐ͕�ĂŶĚ�ĨŽŽƚ͘��
• sŝƐƵĂůůǇ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ʹ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͘
• KŶůǇ�ƌĞůĞĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ŐƌŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŽŶĐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͘��
• �ƉƉůǇ�ĂŶǇ�ůŽĐŬŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ŝĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϭϴͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ��Z�t/E'�WZK���hZ�^

 
ϭ͘�^ƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�Įƌŵ�ŐƌŝƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͘�
/ŶĚĞǆ� ĮŶŐĞƌ� ĨƵůůǇ� ĞǆƚĞŶĚĞĚ� ĂŶĚ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ���
ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘
tĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�

                                                                                                                                                      
               
                        

Ϯ͘�>ŝŌͬ�ƌĂǁ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ͘
ZŽƚĂƚĞ� ƉŝƐƚŽů� ƚŽ� ŝŶƐƵƌĞ� DƵǌǌůĞ� ƉŽŝŶƚƐ� ŝŶ� Ă� ƐĂĨĞ�������
ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͘��
&ŝŶŐĞƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘

  

   

ϯ͘�tĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�Ă�Įƌŵ�ĨƌĞĞ�ƐƚǇůĞ�ŐƌŝƉ͘�&ŝŶŐĞƌ�
ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘



�WĂŐĞ�ͲϭϵͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^d�'��dtK�Ͳ��Z�t/E'�WZK���hZ�^

 ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘

dŚĞ�ĚƌĂǁ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘��ǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŽƵƚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚĂƌŐĞƚ͕�ĂĐƋƵŝƌĞ�Ă�ƐŝŐŚƚ�ƉŝĐƚƵƌĞ͕�ĚŝƐĞŶŐĂŐĞ�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝĨ�ĮƩĞĚ͕�ĮŶŐĞƌ�ŵŽƵŶƚƐ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĞƐ�ŐĞŶƚůĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐŚŽƚ�ďƌĞĂŬƐ͘
 
tŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐŵŽŽƚŚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŽ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�
ƐŝŶŐůĞ�ŇŽǁŝŶŐ�ŵŽƟŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŶĞǀĞƌ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨŽƌ�ƐƉĞĞĚ͘��

�ǀĞƌǇ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞƐ�ďĞŝŶŐ�ďƌŽŬĞŶ�Žƌ�ƐŚŽƌƚĐƵƚƐ�ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ͘�tĞ�Ăůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ʹ�ũƵƐƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ĐŽŵƉůĂĐĞŶĐǇ�ŚĂƐ�Ă�ŶĂƐƚǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ďŝƟŶŐ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƐŝĚĞ͘��
^ƚĂǇ�ĂǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚƌŝůůƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�

EŽƚĞƐ͗

• EĞǀĞƌ�ŚŽůƐƚĞƌ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ƵŶůĞƐƐ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘� ;�ǆƚĞƌŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƉƉůŝĞĚ�Žƌ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚĞͲĐŽĐŬĞĚ� ŝƚ�
Dh^d�ďĞ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌͿ͘

• /ŶĚĞǆ�ĮŶŐĞƌ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ�Žƌ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘

• �Ž�ŶŽƚ�ŵƵǌǌůĞ�ƐǁĞĞƉ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ�Žƌ�ĚƌĂǁŝŶŐ͘

• ^ƚĂǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ͕�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ͘��/Ĩ�ŝŶ�ĚŽƵďƚ�ʹ�ƐƚŽƉ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƐƚŽĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��

• WŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ŵĂƚĐŚ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϮϬͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ�^�&�dz��Z/>>^͗�hE>K����E��^,Kt��>��Z

^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�ͬ��ŽƵďůĞ��ĐƟŽŶ�WŝƐƚŽůƐ
<ĞĞƉŝŶŐ� ƚŚĞ� ŵƵǌǌůĞ� ƉŽŝŶƟŶŐ� ĚŽǁŶ� ƌĂŶŐĞ͕� ƌĞŵŽǀĞ� ƚŚĞ�
ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�Ͳ�ĂůůŽǁ�ŝƚ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕�
Žƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƚ�ƚŽ�Ă�ƉŽƵĐŚ͕�ďĂŐ͕�Žƌ�ƉŽĐŬĞƚ͘

tŝƚŚ� ƚŚĞ� ǁĞĂŬ� ŚĂŶĚ͕� ƌĂĐŬ� ŽƉĞŶ� ƚŚĞ� ƐůŝĚĞ� ;ŐĞŶƚůǇ� ďƵƚ����
ĮƌŵůǇͿ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ�ǁĞůů�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƟŽŶ�ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƚĞĚ�ƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ĨĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘

,ŽůĚ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŽ�
ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ͘
�ŽƚŚ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ŵƵƐƚ� ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ĐŚĞĐŬ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͘
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�Ͳ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�Ͳ�ĂƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͕ �ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ͗

͞/Ĩ�ĐůĞĂƌ͕ �ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌ͘͟

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ��E��ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ Ɛ͛�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͘
DĂŶƵĂůůǇ� ;ǁŝƚŚ� ĐĂƌĞͿ� ĐůŽƐĞ� ƚŚĞ� ĂĐƟŽŶ͕� ƚŚĞŶ� ƉŽŝŶƟŶŐ�
ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͕�ĚƌǇ�ĮƌĞ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ� ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�����
ŚĂŵŵĞƌ͘

dŚŝƐ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�
ŽĨ�ĂŶǇ�ůŝǀĞ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘�,ŽůĚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĮƌŵůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ�ĂŝŵĞĚ�͞ƐŚŽƚ͟�ĚŽǁŶ�
ƌĂŶŐĞ͘
/Ĩ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͕ �ǇŽƵ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĨƵůů�ĐŽŶƚƌŽů͘�
,ŽůƐƚĞƌ�Žƌ�͞ďĂŐ͟�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͘

ZĞǀŽůǀĞƌ
<ĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͕�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶͲ
ĚĞƌ�ĂŶĚ�ĞũĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞƐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚ͕�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�
ƚŽ�ĚƌŽƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�Žƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Ă�ƉŽƵĐŚ͕�ďĂŐ͕�Žƌ�
ƉŽĐŬĞƚ͘
/Ĩ� ƉŝƐƚŽů� ŝƐ� ƉƌŽǀĞŶ� ĐůĞĂƌ͘ � DĂŶƵĂůůǇ� ĐůŽƐĞ� ƚŚĞ� ĐǇůŝŶĚĞƌ͕ ������
,ŽůƐƚĞƌ�Žƌ�ďĂŐ͘



�WĂŐĞ�ͲϮϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^d�'��dtK�Ͳ��^^�^^D�Ed

^ƚĂŐĞ�dǁŽ�ʹ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�hƐŝŶŐ��ƵŵŵǇ�ZŽƵŶĚͬ^ŶĂƉ��ĂƉƐ�ŽŶůǇ͘

dƌĂŝŶĞĞ͛Ɛ�Dh^d�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĞǀĞů�ƚŚƌĞĞ͘

dƌĂŝŶĞĞƐ�ƉŝƐƚŽů͕�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĞĞƚƐ�Ăůů�ŵĂŶƵĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ƌƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

&ƵůůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ZͬK�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘

>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ͘

�ŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ͕�͞ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ͘͟ �

dŚĞ�ϱ�^ƚĂŐĞ�^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�ʹ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘

hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ�ʹ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘

,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ʹ�WŝƐƚŽů� >ŽĂĚĞĚ�Žƌ�hŶůŽĂĚĞĚ͕�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚŽůƐƚĞƌ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂŶƵĂů͘

/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�^ƚĂŐĞ�dŚƌĞĞ͘

dƌĂŝŶĞĞĞƐ�EĂŵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛��ĂĚŐĞ�EƵŵďĞƌ͗�η͙͙͙͙͙͙͘�

�ĂƚĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

;dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌͿ
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 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϮϮͲ��������

^d�'��d,Z���Ͳ�Z�>K��/E'��Z/>>^

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ͘�ZĞƉĞƟƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�Ͳ�ůŝŬĞ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ĨĂƐƚ�ĚƌĂǁ͕�
ƌĞůŽĂĚƐ�ĐĂŶ�ĐƵƚ�ƐĞĐŽŶĚƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͘�^ƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Žī�ƐůŽǁůǇ�Ͳ�ŵĂŐ�ŽƵƚ͕�ĨƌĞƐŚ�ŽŶĞ�ŝŶ͕�ŶŽ�ŚĂŶŐ�
ƵƉƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁĞůů͕�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĨƵŵďůĞ͕�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ĂŐĂŝŶ͘

^ĞŵŝͲ�ƵƚŽ͗
�ƌĂǁ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ďǇ�ďĞŶĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĂƌŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůďŽǁƐ͘�ZĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ďĞĨŽƌĞ͕
Žƌ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ĂƌŵƐ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘�dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽƵĐŚ
ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĞũĞĐƚĞĚ�Ͳ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĮŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂŐ
ŝŶƐĞƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶƚ�ŵĂŐ�ŚŝƚƐ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͘
�Ǉ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶĞƵǀĞƌ͕ �Ɵůƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĞĂƌůǇ�ƐĞĞ�ƚŚĞ
ŵĂŐͲǁĞůů͕�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŐͲǁĞůů�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶĚĞǆ�ĮŶŐĞƌ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ
ƌŽƵŶĚ͘�&ŝƌŵůǇ�ƐĞĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�Ͳ�ƚŚƌƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ
ƚĂƌŐĞƚƐ͘

ZĞǀŽůǀĞƌ͗
&Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ďǇ�ďĞŶĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĂƌŵƐ�Ăƚ
ƚŚĞ�ĞůďŽǁƐ͘

ZĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ĐĂƚĐŚ�ĂŶĚ�ƐǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ŽƉĞŶ͘͘͘͘͘͘͘͘�ũĞĐƚ�ƐƉĞŶƚ�ĐĂƐĞƐ͘�ZĞůŽĂĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ůŽĂĚĞƌ�
Žƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌŽƵŶĚƐ�ŵĂŶƵĂůůǇ͘
�Ğ�ĐĂƌĞĨƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘
�ƌŽƉ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ůŽĂĚĞƌ͕ �ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ƚŚĞŶ�ƚŚƌƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘

>ŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞǀŽůǀĞƌ͕ �ŝƚ Ɛ͛�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ĞŵƉƚǇ͘��ƩĞŵƉƚ�
ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ŬĞĞƉ�ĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƚƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞůŽĂĚ�ĨƌĞƐŚ�ƌŽƵŶĚƐ͘



�WĂŐĞ�ͲϮϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^d�'��d,Z���Ͳ�dZ�E^/d/KE�^dZKE'�,�E�ͬt��<�,�E�

^ƚƌŽŶŐ�,ĂŶĚ�ŽŶůǇ

�ŽŵŝŶĂŶƚͬ^ƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ�Ͳ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ� ůĞŌ� Žƌ� ƌŝŐŚƚͲŚĂŶĚĞĚ͘� dŚĞ� ŶŽŶͲƐŚŽŽƟŶŐ� ŚĂŶĚͬĂƌŵ� ŝƐ�
ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŚĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ďƌĂĐĞ� ƚŚĞ�
ĐŚĞƐƚ�ŵƵƐĐůĞƐ͖� ŚŽǁĞǀĞƌ͕ � ŝƚ�ŵƵƐƚ� ŶŽƚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƟŶŐ�
Ăƌŵ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘

tĞĂŬ�,ĂŶĚ�ŽŶůǇ

tĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ�Ͳ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ��ĂƌĞ��ůĞŌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ��
ŚĂŶĚĞĚ͘� �dŚĞ�ŶŽŶͲƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚͬĂƌŵ� ŝƐ� �ďƌŽƵŐŚƚ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŚĞƐƚ͘� dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ďƌĂĐĞ� ƚŚĞ�ĐŚĞƐƚ�ŵƵƐĐůĞƐ͖�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ�
Ăƌŵ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĂƌƟĮĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͘
�ĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�
ƐƚƌŽŶŐ�ƚŽ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ͕�Žƌ�ǁĞĂŬ�ƚŽ�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ͘
DƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘

dƌĂŶƐŝƟŽŶ�ďĞǁĞĞŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ

�ƌĂǁ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĚƌĂǁŶ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ďǇ�ďĞŶĚŝŶŐ�ďŽƚŚ�
ĂƌŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůďŽǁƐ͘
ZĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ƚŚƵŵď�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͕�ƚŚŝƐ�ĐƌĞͲ
ĂƚĞƐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ƉĂƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ƐůŝĚĞ�ŝŶƚŽ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ĨŽƌ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ͕�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚǁŽͲƐƚĂŐĞ�ŵŽƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĮƌƐƚ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͕�ƉŝƐƚŽů�ƚŚƌƵƐƚ�ďĂĐŬ�ŽƵƚ�ƚŽ�
ĞŶŐĂŐĞ�ƚĂƌŐĞƚ͘���͚WƵůů�Ͳ�WƵƐŚ�ĂĐƟŽŶ͛

EŽƚĞ͗�

&ŝŶŐĞƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘
<ĞĞƉ�ƉŝƐƚŽů�ƉĂƌĂůůĞů͕�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϮϰͲ��������

^d�'��d,Z���Ͳ�KE�Z�E'��DKs�D�Ed�Ͳ�dZ�/E/E'�EKd�^
�ůů� ĂĐƟŽŶ� ŚŽůƐƚĞƌ� ĚƌĂǁŶ� ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ� ŚĂǀĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ĚƵƌŝŶŐ� Ă�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘�
tŚĞŶ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƐŚŽŽƟŶŐ� ƉŽƐŝƟŽŶƐ� Žƌ� ĚƵƌŝŶŐ��������������������
ŽŶͲĐŽƵƌƐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĮŶŐĞƌ�Dh^d�ďĞ�
ǀŝƐŝďůǇ�ƐĞĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͕ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�
Ă�ƚĂƌŐĞƚ͘

�

�

�

�

dŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĂŶ� ŝŶǀŝƐŝďůĞ� ůŝŶĞ͕�ϵϬ�
ĚĞŐƌĞĞƐ�;ƉŽŝŶƟŶŐ�ƵƉƌĂŶŐĞͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ͘�
&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŽŬĞƐ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�
from a match. 

DƵǌǌůĞ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐĂĨĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƐŚŽŽƟŶŐ� ŝƐ� Ă��������
ƐŚŽŽƚĞƌ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘

�ĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�hƉƌĂŶŐĞ͗
dŚĂƚ�ĂƌĞĂ���,/E��ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ďŽǆ͕�ĐŚĂƌŐĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�͚ƐĂĨĞ͛�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘

�ĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ��ŽǁŶƌĂŶŐĞ͗�
/Ɛ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘

�ƌĂǁ�^ƉĞĞĚ
�ƌĂǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĂƐ�ĨĂƐƚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ͕�Žƌ�ŶĞĐĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�Ă�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�
^ŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ƐƚĞĂĚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂƉƉŽĂĐŚ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƐƉĞĞĚ�ĂƐ�
ǇŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉŝƐƚŽů�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ͘

WůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ
�ƵƌŝŶŐ� ƚŚŝƐ� ĐŽƵƌƐĞ� ǁŚŝůĞ� ĚƌĂǁŝŶŐ� ĂŶĚ� ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉŝƐƚŽů͕� ǇŽƵƌ� dƌĂŝŶĞƌ� ǁŝůů� ďĞ� ǀĞƌǇ� Įƌŵ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�����������
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚ͘��ǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�Žƌ�ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇ͘�

dŚŝƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͘

• /ƚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĂĐĐŝĚĞŶƚĂů�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�;ŵƵǌǌůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇͿ͘
• �ŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐƚǇůĞ�ŐƌŝƉ�;ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚͿ͘
• �ƌĂǁŶ�ƉŝƐƚŽů�ĐŽŵĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ƋƵŝĐŬůǇ͘



^d�'��d,Z���Ͳ�D�>&hE�d/KE^��E��d,��Z�Yh/Z���Z�D��/�>���d/KE^

�WĂŐĞ�ͲϮϱͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^ƚŽǀĞ�ƉŝƉĞ͗

�Ŷ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ�ũĂŵŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƟŽŶ�ƉŽƌƚ�ŝŵƉĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ͘

ZĞŵĞĚŝĂů�ĂĐƟŽŶ͗�ZĞŵŽǀĞ�ĮŶŐĞƌ�ĨƌŽŵ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘�
tŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŶŽŶ� ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚ͕�ƵƐĞ�Ă� � ƌĞĂƌǁĂƌĚ� � � ƐǁĞĞƉŝŶŐ���
ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŵƉǇ�ĐĂƐĞ͘

�ŵŵƵŶŝƟŽŶ�ĨĞĞĚ�ũĂŵ͗

ZĞŵĞĚŝĂů� ĂĐƟŽŶ͗� ZĞŵŽǀĞ� ĮŶŐĞƌ� ĨƌŽŵ� ŝŶƐŝĚĞ� ƚŚĞ� ƚƌŝŐŐĞƌ�
ŐƵĂƌĚ͘��ƌŽƉͬĞũĞĐƚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƌĂĐŬ�ƐůŝĚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ũĂŵŵĞĚ�ƌŽƵŶĚ;ƐͿ͘�
ZĞͲůŽĂĚ�ĨƌĞƐŚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͕�ƌĂĐŬ�ƐůŝĚĞ͕�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ͘

&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŐŽ�ĨƵůůǇ�ŝŶƚŽ�ďĂƩĞƌǇ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĮƌĞ͗
�ůŝĐŬ�ďƵƚ�ŶŽ�ďĂŶŐ͘�DĂŐĂǌŝŶĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚ͘�,ŝŐŚ�Žƌ
ĨĂƵůƚǇ�ƉƌŝŵĞƌ͘ �dĂƉ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�Ͳ�ƌĂĐŬ�Ͳ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘

WƌŽũĞĐƟůĞ�ůŽĚŐĞĚ�ŝŶ�ďĂƌƌĞů�Ͳ�͚�ƉŽƉ�Ŷ�ƐƚŽƉ͛
tŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĞĂƌ�Ă�͚ƉŽƉ͛�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ďĂŶŐ͕�
ƐƚŽƉ͕�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ƉŝƐƚŽů�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĚŽǁŶƌĂŶŐĞ͕ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ϯϬ�ƐĞĐŽŶĚƐ�
ƚŚĞŶ�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ŵĂŶŶĞƌ͘
/Ĩ�Ă�ƉƌŽũĞĐƟůĞ�ŝƐ�ůŽĚŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƌƌĞů�ƚŚĞ�ŐƵŶ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĚŝƐŵĂŶƚůĞĚ�Ͳ�ŽŶ�ƚŚĞ� ůŝŶĞ� Ͳ� ƚŚĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĂǁĂǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ� ĨŽƌ�ĂŶǇ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͕�ĂŶĚ�Žƌ͕ �ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƟůĞ͘



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϮϲͲ��������

^d�'��d,Z���Ͳ�^,KKd/E'�WK^/d/KE^�Ͳ�WZKE�
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�Ͳ�ĨƌĞĞ�ƐƚǇůĞ�Ͳ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽƚ�ǁŚŝůĞ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ŬŶĞĞůŝŶŐ͕�ƐŝƫŶŐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŽŶĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƐĂĨĞůǇ�ƐŚŽŽƟŶŐ�
ĨƌŽŵ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ͕�ƉŽƌƚ�Žƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƐĂĨĞůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ĚŽŽƌ͘

EŽƚĞ͗�WŝƐƚŽů�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ͕�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͕�ŶŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ďŽĚǇ͘�,ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽĚǇ�ǁĞůů�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ŵƵǌǌůĞ͘

��ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŶĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŐŽŝŶŐ
ƉƌŽŶĞ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽŶ�ŽŶĞƐ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĂďŝůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŶĞ
ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘�dŚĞ�ŶŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇǁĞŝŐŚƚ͕�
ďŽƚŚ�ůĞŐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ŬŝĐŬĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŶĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘

EŽƚĞ�Ͳ�ǁŚĞŶ�ŐŽŝŶŐ�ƉƌŽŶĞ͗�����DƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͕�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘
� � � �������������Ž�ŶŽƚ�ŵƵǌǌůĞ�ƐǁĞĞƉ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚĂŶĚͬĂƌŵ͘

hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͗���������<ĞĞƉ�ŵƵǌǌůĞ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͕�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘
� � � ������������^ƚĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͘

�ƌŽƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŶĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƌĞƐƟŶŐ�ƉŝƐƚŽů�ďƵƩ�ĮƌŵůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�EŽƚĞ�ĂƌŵƐ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŇĂƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚ



^d�'��d,Z���Ͳ�^,KKd/E'�WK^/d/KE^�ͳ���ZZ/������E��<E��>/E'

�WĂŐĞ�ͲϮϳͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^ŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ 
DƵǌǌůĞ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ͘�tŚĞŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ůĞŌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ͕�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽǁĂƌĚ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �
ƚŚĞŶ�ƚŚƌƵƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘��Ž�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŵƵǌǌůĞ�ƚŽ�ƉŽŝŶƚ�ƐŬǇǁĂƌĚ�Žƌ�ĚŽǁŶǁĂƌĚ͘����������������������������������������������������
&ŝŶŐĞƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ͘

<ŶĞĞůŝŶŐ
��ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶĞ�Žƌ�ƚǁŽ�ŬŶĞĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘
WŝƐƚŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŬŶĞĞůŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŵƵǌǌůĞ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�<ĞĞƉ�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ƵŶƟů�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘



^d�'��d,Z���Ͳ�^,KKd/E'�WK^/d/KE^�ͳ�^/dd/E'

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϮϴͲ��������

dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Žƌ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�Ă
ƐŝƫŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘��ĂĐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ǁĂǇ�ŽĨ
ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�Ɛŝƚ͘

dŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŝƫŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘

/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐŝƫŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ǁĞůů�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ͘�;/Ĩ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƐͿ͘

dŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ǁŚŝůĞ�ƐŝƫŶŐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ďŽĚǇ͘�;Kƌ�ďĂĐŬǁĂƌĚ�Ͳ�^ĞƌǀŝĐĞͿ͘

DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�Žƌ�ĨŽŽƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ



^d�'��d,Z���ͳ��^,KKd/E'�d,ZKh',���WKZd�ͳ�t/E�Kt�ͳ��KKZ

�WĂŐĞ�ͲϮϵͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

tŚĞƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�ĚŽŶ͛ƚ�ƚŚƌƵƐƚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�
ĚĞĞƉ�ŝŶƚŽ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ďĂƌƌĞů͕�ǁŝŶĚŽǁ�Žƌ�ƉŽƌƚ͘�
dŚĞ�ƌŝƐŬ�ŝƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ǇŽƵƌ�ĂƌĐ�ŽĨ�ĮƌĞ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ŽĨ� ĐŽŶƚĂĐƚ͕� ƌŝƐŬ�ĚĂŵĂŐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽůƐ� ƐŝŐŚƚƐ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ� ĐŽƵůĚ� ĂůƐŽ� ŝŵƉĞĚĞ� ƚŚĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƐůŝĚĞ�ĐĂƵƐŝŶŐ�Ă�ƐƚŽƉƉĂŐĞ͘

DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽƉĞŶƐ͘
�ǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵ͕�Žƌ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇŽƵ͘�>ĞŌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ�ŚŝŶĚŝŶŐ͘

�ǀŽŝĚ�ŵƵǌǌůĞ�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͘

&ŝŶŐĞƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͘

KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ďǇ�ƉƵƐŚŝŶŐ�Žƌ�ƉƵůůŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁĞĂŬ�
ŚĂŶĚ�Ͳ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ�ƉŝƐƚŽů�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�
ƵƐĞĚ� ƚŽ�ŽƉĞŶ� ƚŚĞ�ĚŽŽƌ� Ͳ� ďƵƚ� Ăƚ� ŶŽ� ƐƚĂŐĞ�ŵƵƐƚ� ƚŚĞ�
ŚĂŶĚ͕�ǁƌŝƐƚ͕�Ăƌŵ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�
ďŽĚǇ�ďĞ�ƐǁĞƉƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ͘



^d�'��d,Z���Ͳ��^^�^^D�Ed

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϯϬͲ��������

dƌĂŝŶĞĞ�ĐĂŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƐĂĨĞ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůŽĂĚŝŶŐ�ĚƌŝůůƐ͘

�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƚĂŶĐĞƐ͘��

KŶ�ZĂŶŐĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚͬƐŚŽŽƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ʹ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƉƌŽŶĞ͕�ŬŶĞĞůŝŶŐ͕�ƐŝƫŶŐ͘�

^ŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ʹ�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ͕�ƉŽƌƚƐͬǁŝŶĚŽǁ͕�ĚŽŽƌƐ

&ƵůůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�&ƌĞĞƐƚǇůĞͬƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ͬǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ͘

&ƵůůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶ�ĚƌŝůůƐ͘

dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�ʹ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͘

hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ�ʹ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘

,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ʹ�>ŽĂĚĞĚ�Žƌ�hŶůŽĂĚĞĚ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚŽůƐƚĞƌ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂŶƵĂů͘
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/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�^ƚĂŐĞ�&ŽƵƌ͘ ͘

dƌĂŝŶĞĞĞƐ�EĂŵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛��ĂĚŐĞ�EƵŵďĞƌ͗�η͙͙͙͙͙͙͘�

�ĂƚĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

;dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌͿ

^ƚĂŐĞ�dŚƌĞĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ʹ�ƵƐŝŶŐ��ƵŵŵǇ�ZŽƵŶĚƐͬ^ŶĂƉͲĐĂƉƐ͘

dƌĂŝŶĞĞ Ɛ͛�Dh^d�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŽ�ůĞǀĞů�ĨŽƵƌ͘



��d/KE��/̂ �/W>/E� �̂Ͳ��Kt�Kz�t/>���hE�,

hŶŝƋƵĞ��ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ��ĐƟŽŶ�tŝůĚ��ƵŶĐŚͲ��ĐƟŽŶ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ

dƌĂŝŶĞƌ�EŽƚĞ͗��ůů�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ƐŝƫŶŐ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƐŽ�
ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĐƟŽŶ�ĂŶĚ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ��ĐƟŽŶ͘

�ůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĨŽƌ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͗�;dĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^�^^�ƌƵůĞƐͿ͘

�ŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�DƵǌǌůĞ͗
dŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŝŶ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĂŶ�ŝŶǀŝƐŝďůĞ�ůŝŶĞ͕�;ƉŽŝŶƟŶŐ�ƵƉƌĂŶŐĞͿ�ϴϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ͘�;ZĞĨĞƌ�ƉĂŐĞ�ϲϬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŝŶǀŽŬĞƐ�ĚŝƐ-
ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚĂŐĞ͕�Ϯ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂŐĞƐ�ŝƐ�Ă�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ͘�;dŚŝƐ�ŝƐ�ϵϬ�
ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ��ĐƟŽŶ�ĞǀĞŶƚƐͿ͘

DƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘

͞>ŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĂĚǇ͟�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ͗�
tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ůŝŬĞ���^�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽĂĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĐĂůůĞĚ�Ă�>K��/E'�ƚĂďůĞ͘��dŚĞ�>ŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ůŽĂĚ�ƚŚĞ�ϭϵϭϭ�
ƐƚǇůĞ�ƉŝƐƚŽů�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚŽƚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƌŽŽŵ�ŽŶ�Ă�ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ϯ�
ůŽŶŐ�ŐƵŶƐ�ĂŶĚ�Ă�ƉŝƐƚŽů͘

&Žƌ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ͕�Ă�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�͞>ŽĂĚĞĚ͟�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘

&Žƌ�Ă�tŝůĚ��ƵŶĐŚ��ĐƟŽŶ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĞŶƚĂŝůƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ�KE>z�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƌĞŚŽůƐƚĞƌĞĚ͘�dŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ŶŽƚ�ĐŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƉƉůŝĞĚ͘�/Ĩ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�EKd�,ŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ͕�
ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƚĂŐĞĚ�ŽŶůǇ�;WůĂĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞͿ͘
EŽƚĞ͗�DĂŐĂǌŝŶĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƵƉ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽŶůǇ͘���ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵĂǇ�ůŽĂĚ�>�^^�ƚŚĂŶ�ƐĞǀĞŶ�ƌŽƵŶĚƐ�
ŝŶ�Ă�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�

/Ŷ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ƐŚŽŽƟŶŐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�Ă�ůŝǀĞ�ƌŽƵŶĚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŚĂŵďĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŝƐƚŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŽĐŬ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘�

ZĞůŽĂĚŝŶŐ͗
/Ĩ�ĂŌĞƌ�ĮƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƌĞůŽĂĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�����ŵŽǀŝŶŐ͕�ŽŶĞ�
ŵĂǇ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞ�ďĂĐŬ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŵĂŐĂǌŝŶĞ͘�^ĂĨĞ�ƌĞůŽĂĚƐ�ĂŌĞƌ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ůĞŐĂů͘

hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ͗�
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƚŚĞ�ϭϵϭϭ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ĐůĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�hE>K��/E'�ƚĂďůĞ͘�dŚĞ�
ƌĂŶŐĞ��ŽŵŵĂŶĚƐ�ĨŽƌ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŚĂƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂĐƟŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�
;^ĞĞ�WĂŐĞ�ϭϳͿ�EŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hE>K��/E'�dĂďůĞ͘�

^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞƐ͗
dŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞ�ĨŽƌ�ƉŝƐƚŽů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘��ůů�ƉŝƐƚŽů�
ƌĂŶŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘

�WĂŐĞ�ͲϯϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



��d/KE��/̂ �/W>/E� �̂Ͳ��Kt�Kz�t/>���hE�,�Ͳ��WWZKs����Yh/WD�Ed

�ƉƉƌŽǀĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ͳ�WŝƐƚŽů
tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ϭϵϭϭ�;Kƌ�ϭϵϭϭͲ�ϭͿ�ƉŝƐƚŽů�
;ĂŶĚ�ǀĂƌŝĂŶƚƐͿ�ŽŶůǇ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�ĨƵůůͲƐŝǌĞ�ƐŝŶŐůĞ�ƐƚĂĐŬ�ƐƚĞĞů�
ĨƌĂŵĞ�ϭϵϭϭ�ƐƚǇůĞ�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ�ƉŝƐƚŽů�ŝŶ�͘ϰϱ���W�ĐĂůŝďĞƌ�

;hŶůŝŬĞ��ŽǁďŽǇ�^ŚŽŽƟŶŐ͕�ŶŽ�ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ŵĂƚĐŚ�
ƉŝƐƚŽů�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞͿ͘

�ƉƉƌŽǀĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ͳ�,ŽůƐƚĞƌƐ
�ůů�ƉŝƐƚŽůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƌĞͲ
ƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽƟŽŶ͘
>ŽŽƐĞ� ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ� ;ŝ͘Ğ͕͘� ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŶŽƚ� ŝŶ� �ŵĂŐĂǌŝŶĞƐͿ�������������
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞůŽĂĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�ŵƵƐƚ�
ďĞ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛� ƉĞƌƐŽŶ� ŝŶ� Ă� ďĂŶĚŽůĞĞƌ͕ � ĐĂƌͲ
ƚƌŝĚŐĞͬƐŚŽƚ�ƐŚĞůů�ďĞůƚ�ůŽŽƉ͕�ƉŽƵĐŚ͕�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �Žƌ�ƉŽĐŬĞƚ�Žƌ�ďĞ�
ƐĂĨĞůǇ�ƐƚĂŐĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘

;&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƐĞĞ�ƚŚĞ�^�^^�
tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ZƵůĞďŽŽŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�^�^^�tĞďƐŝƚĞͿ

�

�

�

�

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϯϮͲ��������



^d�'��&KhZ�Ͳ�>/s��&/Z���y�Z�/̂ ��KE�

�WĂŐĞ�ͲϯϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƐŽ�ƟŵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��

^ĂĨĞƚǇ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ͘  

Ϯϰ�ƌŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŝƚƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘

dĂƌŐĞƚƐ�ƵƐĞĚ�ŵĂǇ�ďĞ�EZ�͕�^�Zs/���Žƌ�/W^��Ͳ��ŝƐƚĂŶĐĞ�ϳ�DĞƚĞƌƐ��
^ƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�Žƌ�ďƵǌǌĞƌ�ƐŽƵŶĚƐ͘

�

�
�

Ϯϰ

>/s��&/Z���y�Z�/^��&KZ��^^�^^�^D�Ed

^ƚĂŐĞ�KŶĞ͗�KŶ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ͕�ůŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĂĚǇ͘��ZĞŶĚĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ŚŽůƐƚĞƌ͘

KŶ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů͘���ƌĂǁ͕�ĮƌĞ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dϭ�&ƌĞĞ�ƐƚǇůĞ�ʹ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dϮ�^ƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ�ʹ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dϯ�tĞĂŬ�
ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ͘

hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͘

^ƚĂŐĞ�dǁŽ͗�KŶ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ͕�ůŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĂĚǇ�Ͳ�ZĞŶĚĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ŚŽůƐƚĞƌ͘
ϭϬ�ŵĞƚĞƌƐ͘�
KŶ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů͘��ƌĂǁ͕�ĮƌĞ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽƌĚĞƌ͘ �ZĞͲůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚ͘
          
hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͘
  
^ƚĂŐĞ�dŚƌĞĞ͗�KŶ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ͕�ůŽĂĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƌĞĂĚǇ͘��ZĞŶĚĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ŚŽůƐƚĞƌ͘
ϭϱ�ŵĞƚĞƌƐ͘�

KŶ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů͘��ƌĂǁ͕�ĮƌĞ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶůǇ�ŽŶ�dϭ�&ƌĞĞ�ƐƚǇůĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶůǇ�ŽŶ�dϮ�<ŶĞĞůŝŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘
Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶůǇ�ŽŶ�dϯ�WƌŽŶĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘������������������������������������������������������

hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͘

WĂƐƐ�DĂƌŬ�ŝƐ�ϴϱй�;ϮϬͬϮϰͿ



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϯϰͲ��������

^d�'��&KhZ�Ͳ�>/s��&/Z���y�Z�/^��dtKͬ&/�>���KhZ^�

D�d

��
ZZ

/�
Z

��ZZ/����

��ZZ�>ͬWKZd

dϭ

dϴdϳ

dϲ

dϱ
dϰdϯ

dϮ

ϭϴϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�EŽƚĞ͗�dĂƌŐĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�EZ�͕�/W^��Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�DĂƚĐŚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�����
�ǆĂĐƚ�WŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐŬŝůůƐ�ďĂƐĞĚ�ƚĞƐƚ

• zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϲ�ƌŽƵŶĚƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨŽƌĐĞĚ�ƌĞͲůŽĂĚŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘
• dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƐŽ�ƟŵĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�Ͳ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ͘
• KŶůǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŝƚƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘

^ƚĂƌƚ�WŽƐŝƟŽŶ͗�^ƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ��Žǆ���ĂƌŵƐ�ƌĞůĂǆĞĚ�Ăƚ�ƐŝĚĞƐ͘
KŶ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ĐŽŵŵĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͟ >ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ͟�ZĞŶĚĞƌ�ƉŝƐƚŽů�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ�ʹ�,ŽůƐƚĞƌ͘
KŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ŵŽǀĞ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ͕��ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ�dϭ�ĂŶĚ�dϮ͕�ǁŝƚŚ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚĂƌŐĞƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘
ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘
KƉĞŶ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŽŽƌ�ʹ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ�dϯ�ĂŶĚ�dϰ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ĞĂĐŚ͕�ƚŚĞŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�������
ƌĞůŽĂĚ͘�DŽǀĞ�ƚŽ�ďĂƌƌĞůͬƉŽƌƚ�ʹ�ĞŶŐĂŐĞ�ƚĂƌŐĞƚ�dϱ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ͘���
tŚŝůĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƚ͕�ĞŶŐĂŐĞ�ƚĂƌŐĞƚ�dϲ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ͘��ƌŽƉƉŝŶŐ�ƉƌŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚ͕�ĞŶŐĂŐĞ�dϳ�ĂŶĚ�dϴ�ǁŝƚŚ�
Ϯ�ƐŚŽƚƐ͘
KŶ� ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͟ /Ĩ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ͟� ͘͘͘͘͟ /Ĩ� ĐůĞĂƌ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�
ŚŽůƐƚĞƌ͘

,ĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘

,ĂƐ�ƐĐŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ϴϱй�;ϭϬ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŚŝƚƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚͿ͘��

EŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ͘

�Ky��



^d�'��&KhZ�Ͳ�&/E�>��^^�^^D�Ed

�WĂŐĞ�ͲϯϱͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

&ŝŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�dŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�WE���,ŽůƐƚĞƌ��ŽƵƌƐĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�

&ŽƌǁĂƌĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ŽŵƉůĞĂƟŽŶ��ĚǀŝĐĞ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�
WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ͕ �WK��Žǆ�ϯϵϭ͕�,ĂƐƟŶŐƐ͕�ϰϭϱϲ

Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĞǆĞĐΛƉŝƐƚŽůŶǌ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ

������������,ĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�KŶĞ͕�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ͘
  
������������dƌĂŝŶĞĞƐ�ƉŝƐƚŽů͕�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵĞĞƚƐ�Ăůů�ŵĂŶƵĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

������������hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ͕�ƌƵůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�

������������&ƵůůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ZͬK�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘

������������>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ͘

�������������ŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƵƐĞĚ�͞ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŚŽůƐƚĞƌ͘͟ �

������������dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�ʹ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘

������������hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ�ʹ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘

������������,ĂƐ�ƐŚŽƚ�ƚŚĞ�>ŝǀĞ�&ŝƌĞ��ĂƐŝĐ��ĐĐƵƌĂĐǇͬ^ĂĨĞƚǇ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ��
      
������������,ĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�>ŝǀĞ�&ŝƌĞ�ĮĞůĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ����������

�������������ŝƐƉůĂǇƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�ƐĂĨĞ͕�ƐƉŽƌƚƐŵĂŶƐŚŝƉ�ůŝŬĞ�ĂƫƚƵĚĞ͘�

/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĂƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ŚĂƐ�ĂĐŚŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƐƵůƚ͘

,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ĂĚŐĞ�EŽ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĮŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ĂĚŐĞ�EŽ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

�ĂƚĞ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

�KhZ^��Z�^h>d͗�W�^^ EKd�Z���z�z�d
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Z��^^�^^D�Ed��E��,K>^d�Z��KDW>�d/KE���s/���&KZD^��Z��KE�W�'�^�ϲϯ��E��ϲϰ



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϯϲͲ��������

��d/KE�W/^dK>�^,KKd/E'
��ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŵĂƚĐŚĞƐ�ƐŚŽƚ�Ăƚ�ƐĞƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽƚƐ�
ĮƌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƚƌŝĐƚ�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚ͘�EŽ�͚ŽŶ�ƌĂŶŐĞ͛�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ŽĨͲ
ƚĞŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽŶĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ĂďŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌ�ŵĂũŽƌ�ŵĂƚĐŚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŚŽƚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�
�ĂƌƌŝĐĂĚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�WƌĂĐƟĐĂů�ĞǀĞŶƚ͕�DŽǀŝŶŐ�dĂƌŐĞƚ�ĞǀĞŶƚ͕�&ĂůůŝŶŐ�WůĂƚĞƐ�ĞǀĞŶƚ͘�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵͲ
ďĞƌ�ŽĨ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�ƉŽŝŶƚƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ�ϭϵϮϬy͘�dŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƚĂƌŐĞƚ�
ŝƐ�ƚŚĞ��WͲϭ�ǁŝƚŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƌŝŶŐƐ͘

/W^��ʹ�WZ��d/��>�W/^dK>�^,KKd/E'
��ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐƚĂŐĞƐ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞǀĞŶƚ͕�ŵĂŬĞ�
ƵƉ�Ă�WƌĂĐƟĐĂů�WŝƐƚŽů�^ŚŽŽƟŶŐ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘��dŚĞ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ͚ƉƌĂĐƟĐĂů�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ŚĂŶĚŐƵŶ͛͘ � �^ƵĐŚ�ƐŬŝůůƐ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă� ͚ƐŚŽŽƚ͛�Žƌ� ͚ŶŽ�ƐŚŽŽƚ͛�
ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘��dĂƌŐĞƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ŽďƐĐƵƌĞĚ͕�ŵŽǀŝŶŐ�Žƌ�ƐǁŝŶŐŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚ͘��^ƚĞĞů�ŬŶŽĐŬ�
ĚŽǁŶ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉĞƉƉĞƌ�ƉŽƉƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĚ͘� �dĂƌŐĞƚ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ĨĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ƵƐĞĚ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/W^��ZƵůĞ�ďŽŽŬ͘�
dĂƌŐĞƚƐ�ƵƐĞĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ��ůĂƐƐŝĐ�ĂŶĚ�DŝŶŝ�/W^��ƚĂƌŐĞƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĐƟǀĞ�ƉĞƉƉĞƌ�ƉŽƉƉĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƐƋƵĂƌĞ�ƐƚĞĞů�ƚĂƌŐĞƚƐ͘

^W����^,KKd/E'�Ͳ�^d��>��,�>>�E'��^,KKd/E'
&ƌŽŵ�Ă�ƐƚĂƟĐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƐƚĞĞů�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ƟŵĞ͘���ĂĐŚ�ŵĂƚĐŚ�ŝƐ�ƐŚŽƚ�͚�ŽŵƐƚŽĐŬ͛�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ƵŶůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌŽƵŶĚƐ͘��hƐƵĂůͲ
ůǇ�ĮǀĞ�͚ƐƚƌŝŶŐƐ͛�Žƌ�͚ƌƵŶƐ͛�ŽĨ�ĮƌĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽƚ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƟŵĞ�ĚĞĚƵĐƚĞĚ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞĚ�
ƟŵĞ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƌƵŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ƐĐŽƌĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘
WŽǁĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘��WůĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Śŝƚ�
ƚŽ�ƐĐŽƌĞ͘���ůů�ƉůĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůŝďƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ϭϮϬ�ƉŽǁĞƌ�ĨĂĐƚŽƌ͘ �DŝƐƐĞƐ�Žƌ�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�Ă�ƚĂƌŐĞƚ͕�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƟŵĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ͘

^�Zs/���D�d�,�ĂŶĚ�t�ϭϱϬϬ
��ƉŽƉƵůĂƌ�ĞǀĞŶƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ͘�ϰϴͲϭϱϬ�ƐŚŽƚƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ĂƌĞ�ĮƌĞĚ�ƐƚĂƌƚͲ
ŝŶŐ�ĂƐ�ĨĂƌ�ďĂĐŬ�ĂƐ�ϱϬ�ǇĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�ĂƐ�ϳ�ǇĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ƵƐĞĚ͘�&ŝƌŝŶŐ�
ƉŽƐŝƟŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽŶĞ͕� ůĞŌ� ĂŶĚ� ƌŝŐŚƚ� ďĂƌƌŝĐĂĚĞ͕� ƐƚƌŽŶŐ� ĂŶĚ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ� ƐŚŽŽƟŶŐ͘�KŶĞ�
ƐƚƌŝŶŐ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ĮƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝƐƚŽů͕�ƵŶƐŝŐŚƚĞĚ͕�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͘ ��ŝīĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ�ƉŝƐƚŽůƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�͚ƐĞƌǀŝĐĞ͛�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ͘�KĸĐŝĂů�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�t�ϭϱϬϬ͘

Dh>d/'hE�^,KKd/E'
dŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŝƐƚŽů͕�ƌŝŇĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƚͲ
ŐƵŶ͘�^ƚĂŐĞƐ͕�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽĨ�ĮƌĞ͕�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĨƵůůǇ�ƚĞƐƚ�ĞĂĐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĮƌĞĂƌŵƐ͘
dŚŝƐ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�/W^�Ͳ�WƌĂĐƟĐĂů�WŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�/W^��
ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĐůĂǇ�ďŝƌĚƐ͘

�Kt�Kz���d/KE�;t/>���hE�,Ϳ
�ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ϭϵϭϭ�
ƉŝƐƚŽůƐ͕� ƌŝŇĞƐ�ĂŶĚ� ƐŚŽƚŐƵŶƐ͘� �ĂĐŚ� ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ƚĞƐƚ� ƚŚĞ� ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ƐŚŽŽƚĞƌ͘
^ƚĞĞů�ƚĂƌŐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ�^ŚŽŽƟŶŐ͘

��d/KE��/̂ �/W>/E� �̂d,�d�/EsK>s��,K>^d�Z^



�WĂŐĞ�ͲϯϳͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

 tĂƌŶŝŶŐ͕�^ƚĂŐĞ�ĂŶĚ�DĂƚĐŚ��Y�/ŶĨƌŝŶŐŵĞŶƚƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϲϬ
�^ŬŝůůƐ�>ŝǀĞ�&ŝƌĞ��ǆĐĞƌĐŝƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϲϭ
�^ƚĂŐĞ�Ϯ�Ͳ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϲϮ
 

/ŶĚĞǆ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � ����WĂŐĞ͘͘͘͘�

 
 
^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�^ĂĨĞƚǇ�&ĂĐƚŽƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϰϰ
�^ŚŽŽƚĞƌ͛Ɛ�KďůŝŐĂƟŽŶƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϰϱ
�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ͛Ɛ�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϰϱ
�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ��ŽŵŵĂŶĚƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϰϲ�Ͳ�ϰϳ
��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ��ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϰϴ�Ͳ�ϰϵ
�ϱ�^ƚĂŐĞ�^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ��ƌŝůů�Ͳ��ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ZŝŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϬ�Ͳ�ϱϮ
�ϱ�^ƚĂŐĞ�^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ��ƌŝůů�Ͳ��ƌŽƐƐ��ƌĂǁ�ZŝŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϯ�Ͳ�ϱϱ
�>ŽĂĚ�Θ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�Ͳ�ZƵŐĞƌ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌ͘͘͘͘� � � � � ϱϱ
�>ŽĂĚ�Θ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�Ͳ��Žůƚ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϲ
�hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ��ƌŝůů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϲ
�ZĞůŽĂĚŝŶŐ��ƵƌŝŶŐ����ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�&ŝƌĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϳ
�KŶ�ZĂŶŐĞ�DŽǀĞŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϳ
�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƚĂŶĐĞ͕�'ƌŝƉƐ�ĂŶĚ�WŽƐŝƟŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϴ
�^ƚĂŐĞ�dǁŽ�Ͳ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϱϵ

�/ŶĚĞǆ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϳ
��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ��ŽƵƌƐĞ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϴͲϯϵ
��ŽƵƌƐĞ�KďũĞĐƟǀĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϰϬ
��ƉƉƌŽǀĞĚͬZĞƋƵŝƌĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�,ŽůƐƚĞƌƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϰϭ�
��ƉƉƌŽǀĞĚͬZĞƋƵŝƌĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ZĞǀŽůǀĞƌƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϰϮ
 ^ƚĂŐĞ�KŶĞ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϰϯ

D�Eh�>��KEd�Ed^
dŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ŚĂƐ�Ϯ�ƐĞĐƟŽŶƐ͘�

^ĞĐƟŽŶ�KŶĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�dŚĞ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�;WĂŐĞƐ�ϭͲϯϲͿ
^ĞĐƟŽŶ�dǁŽ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�;WĂŐĞƐ�ϯϳͲϲϮͿ

^��d/KE�dtK�Ͳ��Kt�Kz�,K>^d�Z�Yh�>/&/��d/KE��KhZ^�

 �ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘� � � � � ϯϭ
��ŽǁďŽǇ�tŝůĚ��ƵŶĐŚ��ƉƉƌŽǀĞĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�� � � � � ϯϮ



^d�'��KE��Ͳ��>/'/�/>/dz�dK�̂ /d�d,���Kt�Kz���d/KE��KhZ^�
dŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�Dh^d�ŚĂǀĞ͗

� �ƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�Ă�ĐůƵď�,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�Žƌ��ůƵď�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ Ɛ͛�� �
� ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�;dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ƟŵĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚĞŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŵĂǇ�Ɛŝƚ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞͿ͘

� �Ğ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞:ƵŶŝŽƌ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ��ĂĚŐĞ͟�;�ŐĞƐ�ϭϮͲϭϲͿ

� WŝƐƚŽů�E��ŝƐ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ĐůƵďƐ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ����
� ďǇ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĂŶĚ�ŚĞůĚ�ďǇ�Ă���ĐĂƚ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌ͘ �dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ŝĨ��
� ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŚĂƉƉĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ǁŚŽŵ��ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�Dh^d�ďĞ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��
� ƚƌĂŝŶĞĞ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�Ͳ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ĞƩĞƌ�ŽĨ��ŐƌĞĞŵĞŶƚͲ�^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘ϲ�ĂŶĚ�ϱ͘ϳ͘�
 �ůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ͗�;zŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ƉƌŽĐƵƌĞ͘�;^ĞĐƟŽŶ�ϰϰ�ŽĨ�ƚŚĞ��
� �ƌŵƐ��Đƚ͕�ϭϵϴϯͿ͘�/Ĩ�Ă�ĐůƵď�ŐƵŶ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽƐĞ�ůŝĐĞŶƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚͿ͘

� �ŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�͞WE���>h��Z�E'��K&&/��Z�^�&�dz͟�ƚĞƐƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ����������
� ŵĞŵďĞƌ Ɛ͛�ŚĂŶĚďŽŽŬ͘

� �Ğ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�&ŝƌĞĂƌŵƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�͚ũƵŶŝŽƌ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ďĂĚŐĞ͛�ĐŽƵƌƐĞ��
� ;ϭϮͲϭϲͿ͘

� ZĞĐĞŝǀĞĚ�ƚƵŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĐůƵď�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͕�ƉůƵƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�ďĂƐŝĐ��
� ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ůƵď�dƌĂŝŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ�ĂŶĚ��
� ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĞ��ůƵď�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘
  
� zŽƵƌ�ŽǁŶ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ǇŽƵ�ƉƌŽƉŽƐĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͕�ǇŽƵƌ���
� ŽǁŶ�ďĞůƚ͕�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽƵĐŚĞƐ�͘�;^ĞĞ�WĂŐĞ Ɛ͛�ϭϬͲϭϮͿ͘

� �ƵŵŵǇ�ƌŽƵŶĚƐ�;ϲͿ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƵƐĞĚ�;�ĞƌƟĮĞĚ�ƐĂĨĞ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŽƚŚĞƌ��
� ƉĞƌƐŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�;ƐĞĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĚƵŵŵǇ�ƌŽƵŶĚƐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϮͿ͘

� 'ŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǇĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘

� �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�;ŶŽ�ĐĂŵŽƵŇĂŐĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�Žƌ�ŽīĞŶƐŝǀĞ�ƚĞĞ�ƐŚŝƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�� �
� ďƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƉŽƌƚ�ŝŶƚŽ�ĚŝƐƌĞƉƵƚĞͿ��ůŽƐĞĚ�ƚŽĞ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͕ �ũĂŶĚĂůƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘

� ���ŽǁďŽǇ�ŚĂƚ�ŝƐ�EKd�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ��ŽǁďŽǇ�ĂĐƟŽŶ�ďƵƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŚĂŶĚǇ�ƵŶĚĞƌ�Ăůů�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘

� &ŝŌǇ�ƌŽƵŶĚƐ�;ϱϬͿ�ŽĨ�ůŝǀĞ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘

� dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ŽǁŶ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WE��,ŽůƐƚĞƌ�DĂŶƵĂů͘

� ^ĞŶƐŝďůĞ͕�ƐĂĨĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�Ă�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ͘

&Žƌ�zŽƵƌ�^ĂĨĞƚǇ͊
/ƚ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ͕�ƌĂŶŐĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĞǇĞ�

ĂŶĚ�ĞĂƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϯϴͲ��������



dŚĞ�&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͖

��y� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĐůƵď�ŐƵŶƐͿ

��y� �ŶǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚĞĞŵĞĚ�ƵŶƐĂĨĞ�ďǇ�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞƌͬ�ƐƐĞƐƐŽƌ

��y� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ

��y� �ŵŵƵŶŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĚĞĞŵĞĚ�ƵŶƐĂĨĞ

��y� ��ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�Ă�ƉŽŽƌ�ĂƫƚƵĚĞ͕�Žƌ�ĂŶ�ƵŶǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ

^ƵŝƚĂďůĞ�WŝƐƚŽůƐ�ĨŽƌ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͗

� �ŶǇ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌĮƌĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�Ͳ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�^�^^�ZƵůĞƐ

� ^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ͘ϮϮ�ĐĂůŝďƌĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�Ͳ��^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�͘ϮϮ�ZĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�^�^^�ZƵůĞƐ

 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�KE>z͘ �

/Ĩ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƚĞƌƐ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉŝƐƚŽůƐ�Žƌ�ƋƵĂůŝĨǇ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�Ă͗

'ůŽĐŬ
�ŽƵďůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌ

�ŽƵďůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ�͕�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞͲĐŽĐŬĞƌ
^ŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ͬ�ĚŽƵďůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƐĞŵŝͲĂƵƚŽ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞͲĐŽĐŬĞƌ�

;Žƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚͿ

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ĐƟŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ͘

�ŶǇ�WE��,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕ �ĐĂŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�

WE��ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�
ŚŽůƐƚĞƌ��ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ͘

�WĂŐĞ�ͲϯϵͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

^d�'��KE��Ͳ��>/'/�/>/dz�dK�̂ /d�d,���Kt�Kz���d/KE��KhZ^�



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϰϬͲ��������

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͖

• hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ͘

• &ƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ĂƐ�Ă�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐŚŽŽƚĞƌ͘

• hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͘

• �ďůĞ�ƚŽ�ůŽĂĚ͕�ƵŶůŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞůŽĂĚ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ƐĂĨĞůǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚƌŝůůƐ͘

• �ďůĞ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ���^�ϱ�^ƚĂŐĞ��ƌĂǁ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĚƌŝůůƐ͘

• �ŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ďĂƐŝĐ�ƉŝƐƚŽů�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘

• ^ŚŽŽƚ�Ă�ďĂƐŝĐ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ŵĂƚĐŚ�ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ͘

• �ďůĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚ�Ă�ϴϱй�ƐĐŽƌĞ͘

WE��,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ��ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ

• dƌĂŝŶĞĞƐ�ǁŚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă���^�,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͘
������^ŚŽŽƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽůƐƚĞƌ�ďĂĚŐĞƐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�����
������ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘

• &Žƌ�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ��ĞŶƚĞƌĮƌĞ�Žƌ�͘ϮϮ�^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�
������ZĞǀŽůǀĞƌƐ�ŽŶůǇ͘�

WE��,ŽůƐƚĞƌ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�WĞƌƐŽŶŶĞů�;^ĞĞ�ƚŚĞ�WE��ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ

• dŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ���������������������������������
WE����^�dƌĂŝŶĞƌͬ/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘

• dŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�WE����^��ƐƐĞƐƐŽƌ͘

• WE��DĂƐƚĞƌ�'ƌĂĚĞ�dƌĂŝŶĞƌ�ͬ/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘

�ůů�WE��ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WE��ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ƉŝƐƚŽůŶǌ͘͘ŽƌŐ͘Ŷǌ�
;hŶĚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐͬ,ŽůƐƚĞƌͿ

^d�'��KE��Ͳ��KhZ^��K�:��d/s�^



,K>^d�Z�ĂŶĚ���>d^
�ůů�ŚĂŶĚŐƵŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŵŽƟŽŶ͘�

�ŵŵƵŶŝƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞůŽĂĚƐ�;ĨŽƌ�ƐŚŽƚŐƵŶ�ĂŶĚ�ZŝŇĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŝƐƚŽůͿ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƚĂŐĞ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�Ă�ďĂŶĚŽůĞĞƌ͕ �ĐĂƌƚƌŝĚŐĞͬƐŚŽƚƐŚĞůů�ďĞůƚ�ůŽŽƉ͕�ƉŽƵĐŚ͕�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �Žƌ�ƉŽĐŬĞƚ�Žƌ�
ďĞ�ƐĂĨĞůǇ�ƐƚĂŐĞĚ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƐƚĂŐĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘�>ĞĂƚŚĞƌ�ďĞůƚ�ƐůŝĚĞ�ĂŵŵŽ�ůŽŽƉƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕ �
ƐŚŽƚŐƵŶ�ƐŚĞůů�ƐůŝĚĞƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ŽǀĞƌ�ƐŚŽƚŐƵŶ�ůŽŽƉƐ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŵŵŽ�ďĞůƚ͘�
^ŚŽƚŐƵŶ�ůŽŽƉƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƌŽǁ͘�ZŝŇĞ�ĂŶĚ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽƚƐŚĞůů�ůŽŽƉ͘�
EŽ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ͕�ĞĂƌƐ͕�ŶŽƐĞ͕�ĐůĞĂǀĂŐĞ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ďŽĚŝůǇ�ŽƌŝĮĐĞ͘�
�ĂŶĚŽůĞĞƌƐ͕�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ďĞůƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƵĐŚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƐŝŐŶ�;Ğ͘Ő͕͘�ďĂŶĚŽůĞĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽŽƐĞ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚͿ͘�DŽĚĞƌŶ�ĚƌŽƉ�ƉŽƵĐŚĞƐ͕�ĐŽŵďĂƚ�ƐƚǇůĞ�ƐŚŽƚŐƵŶ�ůŽŽƉƐ͕�ǁƌŝƐƚ�Žƌ�
ĨŽƌĞĂƌŵ�ďĂŶĚŽůĞĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ͘�WŽƵĐŚĞƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŇĂƉ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ůŽŽƐĞ͕�
ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƌĂƉŝĚ�ƌĞƚƌŝĞǀĂů͘
�ĂƌƚƌŝĚŐĞ�ůŽŽƉƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞƚĂů�Žƌ�ƉůĂƐƟĐ�ůŝŶĞƌ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůŽŽƉ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵĞƚĂů͘�
^ŚŽƚŐƵŶ�ĂŵŵŽ�ůŽŽƉƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ƌŽƵŶĚƐ�ƉĞƌ�ůŽŽƉ͕�ĂŶĚ�ƌŝŇĞͬƌĞǀŽůǀĞƌ�ĂŵŵŽ�ůŽŽƉƐ�
ƐŚĂůů�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƌŽƵŶĚ�ƉĞƌ�ůŽŽƉ͘�
�ŵŵŽ�ďĞůƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ƐŽ�Ăůů�ĂŵŵŽ�ŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�Ăƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ďĞůůǇ�ďƵƩŽŶ͘�

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�,ŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ��Ğůƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�^�^^�ƌƵůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^�^^�ǁĞďƐŝƚĞ͘

^d�'��KE��Ͳ��WWZKs����Yh/WD�EdͲ�,K>^d�Z^

�ŵŵƵŶŝƟŽŶ��ĂŶĚŽůĞĞƌ

�ŵŵƵŶŝƟŽŶ��Ğůƚ�>ŽŽƉ�ƌŽƐƐ��ƌĂǁ�^ĞƚͲhƉ

dǇƉŝĐĂů��ŽǁďŽǇ�,ŽůƐƚĞƌ�^ĞƚͲƵƉƐ

>K��d/KE�K&���^�,K>^d�Z^��E��WKh�,�^
dŚĞƐĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĞƌĞ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽƵĐŚĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ZƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶ�^�^^�ƐŚŽŽƟŶŐ͘�dŚĞ�ďĞůƚƐ͕�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ďƵĐŬůĞƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƌŽďƵƐƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ůŽĂĚĞĚ�
ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ͘�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŵĂĚĞ�ŐĞĂƌ͕ �ǁŚŝůƐƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�͚ŽŶĞ�Žī͛�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�
ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŚŽŽƟŶŐ�͚ĐĂƌĞĞƌ͛͘ �
DĂŝŶ�ŵĂƚĐŚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�;�ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞůůǇ�ďƵƩŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�
ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĮƐƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞůƚ

�WĂŐĞ�ͲϰϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ������������������WĂŐĞ�ͲϰϮͲ��������

^d�'��KE��Ͳ��WWZKs����Yh/WD�EdͲ�Z�sK>s�Z^

Z�sK>s�Z�Z�Yh/Z�D�Ed^�
KƌŝŐŝŶĂů�ƐŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϭϴϵϵ͕�ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƌĞƉůŝĐĂƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^�^^�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ƐŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƐŝŐŚƚ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�^�^^�ŵĂŝŶ�ŵĂƚĐŚ�
ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�

dŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�^�^^�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĚĞƉĞŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŽŶĞ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ͘�^ŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�Ă�ŵĂũŽƌ� ĨĂĐƚŽƌ� ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�Ă�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘��ĞƌƚĂŝŶ�
ƐŚŽŽƟŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ� ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ� ƚǇƉĞ�ŽĨ� ƌĞǀŽůǀĞƌ�ĂŶĚ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ� ƚŚĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ�
ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�EŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ŵĂƚĐŚ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ͘

Z�sK>s�Z���>/��Z^�
DƵƐƚ�ďĞ�ĐĞŶƚĞƌĮƌĞ�ĐĂůŝďĞƌƐ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�͘ϯϮ�ĐĂůŝďĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�͘ϰϱ�ĐĂůŝďĞƌ�Žƌ�ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ĐĂůŝďĞƌƐ�ŽĨ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�͘ϯϲ�ĐĂůŝďĞƌ�ĂŶĚ�ŶŽ�ůĂƌŐĞƌ�ƚŚĂŶ�͘ϰϱ�ĐĂůŝďĞƌ͘ �
DƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ĐĂůŝďĞƌ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�͘ϯϮͲϮϬ͕�͘ϯϮ�
DĂŐŶƵŵ͕�͘ϯϱϳ�DĂŐŶƵŵ͕�͘ϯϴ�^ƉĞĐŝĂů͕�͘ϰϰ�DĂŐŶƵŵ͕�͘ϰϰͲϰϬ͕�ĂŶĚ�͘ϰϱ��Žůƚ͘�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ǀĞůŽĐŝƚǇ�͘ϮϮ�ĐĂůŝďĞƌ�ƌŝŵĮƌĞ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ƵĐŬĂƌŽŽ��ĂƚĞŐŽƌǇ�ŽŶůǇ͘�
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�͘ϯϮ�ĐĂůŝďĞƌ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĂŶĚ�͘ϯϲ�ĐĂůŝďĞƌ�ĐĂƉ�ĂŶĚ�ďĂůů�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ůĞŐĂů͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�Ăůů�ƌĞĂĐƟǀĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘
^ŝŐŚƚƐ�ŵƵƐƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƐŝŐŚƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽǁďŽǇ�ĞƌĂͶďĞĂĚ͕�ďůĂĚĞ͕�ƐŝŵƉůĞ�ƉŽƐƚ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨƌŽŶƚ�ƐŝŐŚƚƐ�;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�y^��ŽǁďŽǇ��ǆƉƌĞƐƐͿ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚĞĞů͕�ŝƌŽŶ͕�ŝǀŽƌǇ͕ �ĨĂƵǆ�ŝǀŽƌǇ͕ �
ďƌĂƐƐ͕�ŐŽůĚ͕�ƉĞǁƚĞƌ͕ �ĐŽƉƉĞƌ͕ �Žƌ�ƐŝůǀĞƌ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ZĞǀŽůǀĞƌ�ĂŶĚ��ŵŵƵŶŝƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�^�^^�ƌƵůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^�^^�ǁĞďƐŝƚĞ͘
�

�



� � /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Ͳ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�WE��dƌĂŝŶĞƌ�Ͳ�dƌĂŝŶĞĞƐ�/͘��ŶĂŵĞ�ƚĂŐƐ�ŝƐƐƵĞĚ

� � dƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ůŝƐƚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�;^ĞĞ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞͿ

� � �ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĚƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ�;^ĞĞ��ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞͿ

� � �ŽƵƌƐĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�;^ĞĞ��ŽƵƌƐĞ�KďũĞĐƟǀĞƐͿ

� � �ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�;^ĞĞ���ŽǁďŽǇ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŚŽůƐƚĞƌƐͿ

� � �ŚĞĐŬ�ĞƋƵŝƉĞŵĞŶƚ�WŝƐƚŽů͕�,ŽůƐƚĞƌ͕��Ğůƚ͕�DĂŐ�WŽƵĐŚĞƐ͕��Ăƌ�Θ��ǇĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕��ƵŵŵǇ�ZŽƵŶĚƐ

� � >ŽĐĂƟŽŶ�ͬ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞƌƐ�Ăůů�ůŽĐĂƚĞĚ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ

�ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ůĞǀĞů�KŶĞ͕�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞƌ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�Žī�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͖

^d�'��KE��Ͳ��^^�^^D�Ed
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�WĂŐĞ�ͲϰϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ���������������

/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�^ƚĂŐĞ�dǁŽ͘

dƌĂŝŶĞĞĞƐ�EĂŵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛��ĂĚŐĞ�EƵŵďĞƌ͗�η͙͙͙͙͙͙͘�

�ĂƚĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

;dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌͿ



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϰϰͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ�^�&�dz��KE���E��Kd,�Z�^�&�dz�&��dKZ^
^�&�dz��KE�^
�ůů�WŝƐƚŽů�E��ƌĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ǌŽŶĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ͘�
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�WZ/D�Zz�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�Ă�^��KE��^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�
ǁŚĞŶ�ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƵĐŚ͘�
dŚĞƐĞ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŵĂƌŬĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵĂǇ ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�Ă�

ƉŝƐƚŽů͕�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ĮƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�
�DDhEd/KE�Dh^d�EKd����,�E�>���/E���^�&�dz��KE��hE��Z��Ez��/Z�hD^d�E��

�Kt�Kz���d/KE�>K��/E'ͬhE>K��/E'�d��>�^
hŶůŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟŽŶ�ĚŝĐŝƉůŝŶĞƐ͕��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�ƵƐĞ�>ŽĂĚŝŶŐͬhŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ƐŚŽŽƟŶŐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƐĂĨĞ�ŚĂŶĚŝŶŐ͘

>ŽĂĚŝŶŐ�dĂďůĞ�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ͗
• sŝƐƵĂůůǇ�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ĮƌĞĂƌŵƐ�ĂƌĞ�ůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌŽƵŶĚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�Ă�

ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘�dŚĞǇ�ĐŽƵŶƚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �ƌŽƵŶĚƐ�ďĞŝŶŐ�ůŽĂĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƌŝŇĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ͘�
• dŚĞǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŶŽ�ƌŽƵŶĚ�ŝƐ�ĞǀĞƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ƉŝŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘ �
• dŚĞ�>ŽĂĚŝŶŐ�KĸĐĞƌƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐĂĨĞ�ŵƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƚƌŝĐƚůǇ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�ǁŚĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ŝƐ�

Ăƚ�Ă�>ŽĂĚŝŶŐ�Žƌ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�dĂďůĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŽĂĚŝŶŐ�Žƌ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�dĂďůĞ͘�

hŶͲ>ŽĂĚŝŶŐ�dĂďůĞ�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ͗
• �ŽŵƉĞƟƚŽƌƐ� ƵŶůŽĂĚŝŶŐ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĮƌĞĂƌŵƐ͘� �ůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ͕ � ƚŚĞǇ� ǀŝƐƵĂůůǇ� ŝŶƐƉĞĐƚ� Ăůů������������

ĐŚĂŵďĞƌƐ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƐƵƌĞ� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĞŵƉƚǇ͘�ZŝŇĞƐ�ĂŶĚ� ƐŚŽƚŐƵŶƐ�ĂƌĞ� ĐǇĐůĞĚ� ƚŽ� ǀĞƌŝĨǇ� ƚŚĞŝƌ�ŵĂŐĂǌŝŶĞƐ�ĂƌĞ���
ĞŵƉƚǇ͘��ůů�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�
ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ŵĂƚĐŚ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͘�

• EĞǀĞƌ�ĂůůŽǁ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ͘�

^�&�dz�/^���^,KKd�Z͛^�WZ/D�Zz��KE��ZE
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ͘ �^ŚŽŽƚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ĚĞƉĞŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�>ŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�KĸĐĞƌƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ůŽĂĚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶůŽĂĚĞĚ͘�dŚĞ�>ŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�ĂŶ�ĂĚĚĞĚ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ͘�

�ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ͕�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ�Ă�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů͘�DĂƚĐŚĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�͚ŽŶ�ƌĂŶŐĞ
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͛�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�Ă�ďĂƌƌŝĐĂĚĞ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŽďƐƚĂĐůĞƐ͕�
ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ǁŚŝůĞ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ŬŶĞĞůŝŶŐ͕�ƐŝƫŶŐ�Žƌ�ƉƌŽŶĞ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚŽ�Ăůů�ƚŚŝƐ�ƐĂĨĞůǇ͕ �ĞĂĐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵƵƐƚ�
ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ŽďĞǇ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ͘ �^ƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘

dŚĞ��ŽǁďŽǇ�,ŽůƐƚĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƐƐƵŵĞ�ƚƌĂŝŶĞĞƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ŽĨ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dƌĂŝŶĞĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƐƵĐŚ�ďĂƐŝĐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĨĞĞů�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘
/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͚�ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ͛�ĚŽĞƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞƉĂƌĂƚĞ͕�ƋƵŝƚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚǇůĞƐ�
Žƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ͘�dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐƉŽƌƚ͘�
/ƚ Ɛ͛�ŶŽƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͕�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘�WŝƐƚŽů�ĐůƵďƐ�ĐĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���^�ƌƵůĞ�ďŽŽŬƐ͘�dŚĞƐĞ�ƌƵůĞ�ďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�Žƌ�ďƵǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WŝƐƚŽů�E��KŶͲůŝŶĞ�^ŚŽƉ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ƉĂŐĞ͘
��ƌƵůĞ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨĞĞ�ĨŽƌ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ͘



^d�'��dtK�Ͳ�^,KKd�Z�K�>/'�d/KE^
dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�͚ĨƵůůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͕͛ �ŚĂǀĞ�Ăůů�ĮƌĞĂƌŵƐ�ůŽĂĚĞĚ�;ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ͕�ĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǇĞ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽŶ͘�<ŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�;ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�Ͳ�ƐƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƟŽŶͿ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ͘
/Ĩ�ƚŚĞǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ǁĂƌŶŝŶŐ�Žƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�Ͳ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƐĂĨĞƚǇ͕ �ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �ďƵƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƌĂŶŐĞ͘

^ŚŽŽƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƉůĂǇƐ͖�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ŽŶĞ�ƐŽ�ŝƚ Ɛ͛�ŶŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĂŶŬĞĚ�
ĂŌĞƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�Žƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�tŚĞŶ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ǁŝƚŚ�
ƌĂŶŐĞ�ĚƵƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ƐĐŽƌŝŶŐ͕�ƉĂŝŶƟŶŐ�ͬƌĞƐĞƫŶŐ�ƉůĂƚĞƐ͘�,ĞůƉ�ĂůƐŽ�ďǇ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƵƉ�ĞŵƉƚǇ�ďƌĂƐƐ͘
dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�ŬĞĞƉƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ Ɛ͛�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂůŽŶŐ͕�ŝƚ�ŚĞůƉƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬůŽĂĚ͕�ƉůƵƐ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ŐŽŽĚǁŝůů͘

�ĐƟŽŶ� ƐŚŽŽƟŶŐ�ŚĂƐ� ƚŽ�ĚĂƚĞ͕� Ă� ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ� ƐĂĨĞƚǇ� ƌĞĐŽƌĚ͘�sĞƌǇ� ƐƚƌŝĐƚ� ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ� ŝŶ� ĨŽƌĐĞ� ƚŽ�������
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƵƐ�Ăůů͘�hŶƐĂĨĞ�ŐƵŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͕�ŝĨ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŽďƐĞƌǀĞĚ͕�ǁŝůů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͘
/Ŷ�ĨĂĐƚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ͘�/Ĩ�ĂŶ�ƵŶƐĂĨĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ŝƐ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐŚŽŽƚĞƌ�Žƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĸĐĞƌ͕ �ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŐƌĂĐĞ�ĂŶĚ�Ă�͞ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͟�ŽīĞƌĞĚ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ǁŚŽ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐŽƵůĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ŽƵƌ�ƵŶďůĞŵŝƐŚĞĚ�ƐĂĨĞ�ƉŝƐƚŽů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƌĞĐŽƌĚ�͊͊

^ĂĨĞƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ��>>�ƌĂŶŐĞ�ƵƐĞƌƐ͘
dŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ƐŚŽŽƟŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƌĂŶŐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƐŚŽƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐĂĨĞůǇ�
ĂƐƐŝƐƚƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĂƌƟĞƐ�
ĨŽƌ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�Ăůů�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŵĂƩĞƌƐ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ͕�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ĂƌĞĂƐ͘�

,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ĂŶǇ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ǁŚŽ�ŽďƐĞƌǀĞƐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶ�ŶŽƚ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ;ƐͿ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂůů�ƚŚĞ�
ŝŶĨƌĂĐƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ Ɛ͛�ĂƩĞŶƟŽŶ͕�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ͘�^ŚŽŽƚĞƌƐ͕�ƌĂŶŐĞ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�
ƐƉĞĐƚĂƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŽďĞǇ�Ăůů�ůĂǁĨƵů�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�Ă�ĚƵůǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ͘

��ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĂĐƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉĞĂƌ�ĂƐ�ĐĂůŵ͕�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ͕�Įƌŵ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ĐŽŵƉůĞƚůǇ�ƵŶďŝĂƐĞĚ͘�/Ŷ�
ƐŚŽƌƚ͕�͚ƚŚĞ�ƚƌƵĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͛͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�WE��,ŽůƐƚĞƌ��ĂĚŐĞ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ZͬK�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��������
ĐŽƌƌĞĐƚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞƌďĂů�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͕�ĐůĞĂƌůǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ͘

Z�E'��K&&/��Z�Z�^WKE^/�/>/d/�^

�WĂŐĞ�ͲϰϱͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϰϲͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ�Z�E'��K&&/��Z��KDD�E�^�;�E��Z�Yh/Z���Z�^WKE^�^Ϳ
^ƚĂŶĚĂƌĚ�ZĂŶŐĞ��ŽŵŵĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƉŽƌƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ǁĂǇ�
ƚŽ�ƌƵŶ�Ă�ƐŚŽŽƟŶŐ�ůŝŶĞ͘����ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŽƌĚ�ĨŽƌ�ǁŽƌĚ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ͘ �&Žƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�͞/Ɛ�ƚŚĞ�^ŚŽŽƚĞƌ�ZĞĂĚǇ͟�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͞/Ɛ�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ�ZĞĂĚǇ͟�ŝƐ�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘��ŌĞƌ�Ăůů͕�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ŇĂǀŽƌ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐĂŵĞ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĐŽůŽƌĨƵů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƚǇ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽ�ƌĞĂƐŽŶ�ƐĂĨĞƚǇ͕ �ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕ �ĂŶĚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĨƵŶ�ĐĂŶ͛ƚ�Ăůů�ĐŽͲĞǆŝƐƚ͊�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�^W��<�hW͊�DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉĞƟƚŽƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ďŝƚ�ŚĂƌĚ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ĂƌĞ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘�

dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞͬƐŚĞ�ůŽĂĚƐ�ďŽƚŚ�ƉŝƐƚŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŇĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͘

͞�Ž�zŽƵ�hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�&ŝƌĞ͍͟�
/Ɛ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵĂƌǇ�ŝŶŝƟĂů�ƋƵĞƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ŽĂĚŝŶŐ�dĂďůĞ͘
��ŶĞŐĂƟǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�^ŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐůĞĂƌ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ͘ ���ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĨĞĞů�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞͬƐŚĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌƵƐŚĞĚ͘�
�ĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ůŝǀĞ�ĮƌŝŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ͘  

dŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ǁŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�͚ ƐƚĂŐĞ͛�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŇĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƚŐƵŶ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝƐƚŽůƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŝƚ͘�

͞/Ɛ�ƚŚĞ�^ŚŽŽƚĞƌ�ZĞĂĚǇ͍͟ 
/Ɛ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚŚĞ�dŝŵĞƌ�KƉĞƌĂƚŽƌ Ɛ͛�;ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐͿ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŵŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƐĂŝĚ�ũƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
͞^ƚĂŶĚ��Ǉ͟�ĐŽŵŵĂŶĚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚǇ�Žƌ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͕��ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂƐŬ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�
KĸĐĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘� /Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ͕ �ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ� ũƵƐƚ�ŶŽĚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂĚ�ƚŽ� ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ�
͞^ƚĂŶĚ��Ǉ͟�ĐŽŵŵĂŶĚ͘�/Ĩ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ĂƐŬƐ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�Ă�ZĂŶŐĞ�KĮĐĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘�
tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�Ă�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ͘�
�ŌĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƐĂǇƐ�ĂŐĂŝŶ͕�͞ /Ɛ�ƚŚĞ�̂ ŚŽŽƚĞƌ�ZĞĂĚǇ͍͟�
ŶŽƚ�ũƵƐƚ�͞^ƚĂŶĚ��Ǉ͘͟ �/ƚ Ɛ͛�ďĞƩĞƌ�ǁŚĞŶ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƌŚǇƚŚŵ͘�
ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌƉƌŝƐĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌƵƐŚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͕ �ďƵƚ�
ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŝŵĞƌ�KƉĞƌĂƚŽƌ�;ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌͿ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝŶŐƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͘�

͞^ƚĂŶĚ��Ǉ͟��Žƌ�͞/ŶĚŝĐĂƚĞ�ZĞĂĚǇ�ďǇ�^ĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŝŶĞ͟
tŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǁŽƌĚƐ�ƐƉŽŬĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŽŶĞͲ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞͲƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƵƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐĞ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ůŝŶĞ�Žƌ�ƵƐĞ�Ă�ƉƌŽƉ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƐƚĂƌƚƐ͘�͞/ŶĚŝĐĂƚĞ�ZĞĂĚǇ�ďǇ�^ĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
>ŝŶĞ͟�ĐĂŶ�ŽƉƟŽŶĂůůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƵĞ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ƚŽ�ƐĞůĨͲƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͘�dŚĞ�͞^ƚĂŶĚ��Ǉ͟�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƟůů�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂŌĞƌ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ƐĂǇƐ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŶĞ͘�

͞DƵǌǌůĞ�ƵƉ�Ͳ�WůĞĂƐĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�dĂďůĞ͟�
^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ă�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘�KŌĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ƐƚŽƉƐ�ƚŚŝŶŬͲ
ŝŶŐͶĂŌĞƌ�Ăůů͕�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƉƌŽďůĞŵ�ŝƐ�ĮŶŝƐŚĞĚ͊�dŚĞǇ�ƐŝŵƉůǇ�ŶĞĞĚ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŶĞǆƚ͘�

͞ZĂŶŐĞ��ůĞĂƌ͟�
dŚŝƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ŽŶůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌƵŶ͕�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�
ŐƵŶƐ�ĂƌĞ�ƉŝĐŬĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽƉĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ďƌĂƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐŚŽŽƚĞƌ͘ �

͞�ŽǁŶ�ZĂŶŐĞ͟ 
/Ɛ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚͬƌĞƉĂŝƌ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘



^d�'��dtK�Ͳ�Z�E'��K&&/��Z��KDD�E�^�;�E��Z�Yh/Z���Z�^WKE^�^Ϳ
ZĂŶŐĞ��ŽŵŵĂŶĚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ͗

͞hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ͟�
dŚĞ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�KĸĐĞƌ�ǁŚĞŶ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�;ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�
Ăůů�ŐƵŶƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŶĞͿ͘�

͞'ƵŶ��ůĞĂƌ͟
/Ɛ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�hŶůŽĂĚŝŶŐ�KĸĐĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂƐ�ĞĂĐŚ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ĞŵƉƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ͘�͞dŚĂŶŬ�zŽƵ͟�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŌĞƌ�Ăůů�ŐƵŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ͘�

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ZĂŶŐĞ��ŽŵŵĂŶĚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͖

͞�ĐƟŽŶ�KƉĞŶ͟ 
dŚĞ� dŝŵĞƌ� KƉĞƌĂƚŽƌ� ;ZĂŶŐĞ� KĸĐĞƌͿ� ŵƵƐƚ� ĚŽ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ŝŶ� ŚŝƐͬŚĞƌ� ƉŽǁĞƌ� ƚŽ� ƉƌĞǀĞŶƚ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƚĞƌ� ĨƌŽŵ����������
ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶǇ�ůŽŶŐͲŐƵŶ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽĐŬĞĚ�ŽŶ�Ă�ůŝǀĞ�ƌŽƵŶĚ͘�

͞DƵǌǌůĞ͊͟�
dŚŝƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ǁĂƌŶƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵǌǌůĞ�ŝƐ�ŐĞƫŶŐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϭϳϬΣ�ůŝŵŝƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ďĂĐŬ�
ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͘�

͞�ĞĂƐĞ�&ŝƌĞ͊͟�Žƌ�͞^ƚŽƉ͊͟ 
/Ĩ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŶ�ƵŶƐĂĨĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉƐ͕�ƚŚĞ�dŝŵĞƌ�KƉĞƌĂƚŽƌ�;ZĂŶŐĞ�ŽĸĐĞƌͿ�ǁŝůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŚŽƵƚ�͞ �ĞĂƐĞ�
&ŝƌĞ͊͟�Žƌ�͞^ƚŽƉ͊͟�dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ĮƌŝŶŐ�Žƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŚĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŝƐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�
ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�DĂƚĐŚ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘�;͞tŚŽĂ͊͟�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ǁŽƌŬƐ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů͊Ϳ�

^ƚĂŐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�'ƵŶƐ

,ŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƐƚĂŐŝŶŐ
�ůů�ŐƵŶƐ�ƐƚĂŐĞĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƌƌĞůƐ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ�ĚŽǁŶƌĂŶŐĞ͘��ůů�
ůŽŶŐ�ŐƵŶƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƐƚĂŐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ŇĂƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƚĂŐĞĚ�
ůǇŝŶŐ�ŇĂƚ�ǁŚĞƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐŝŶŐ�
ĂƌĞĂ͘��ůů�ŚĂŶĚŐƵŶƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ƐƚĂŐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞ�;ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĚŝƌĞĐƚƐͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƚĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŐƵŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĂŐŝŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��ůů�ůŽŶŐ�ŐƵŶƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉƚǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ďĂƌƌĞůƐ�ƉŽŝŶƚĞĚ�ƐĂĨĞůǇ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ͘

sĞƌƟĐĂů�ƐƚĂŐŝŶŐ
�ůů�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ͕�ƚŚĞŝƌ�ůŽŶŐ�ŐƵŶƐ�ŝŶ�
ǀĞƌƟĐĂů�ƌĂĐŬƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĞĂƌ�ŽĨ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϳϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ�;ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ůŽŶŐ�ŐƵŶ�ƐƚĂǇƐ�ǀĞƌƟĐĂůͿ͘
�ĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ǁŚĞŶ�ƌĞƐƚĂŐŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĞŵƉƚǇ�ůŽŶŐ�ŐƵŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĂĐŬ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ŐƵŶ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŶŽ�ĚĂŶŐĞƌ�ŽĨ�ĨĂůůŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�Žƌ�ƐůŝĚŝŶŐ�Žī͘

�WĂŐĞ�ͲϰϳͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϰϴͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ��Kt�Kz���d/KE���d�'KZ/�^
^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ
�ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐƉŽƌƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞ�ϭϴϵϵ�ƐƚǇůĞ�ĮƌĞĂƌŵƐ�ƚǇƉŝĐĂů�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞tŝůĚ�tĞƐƚ͟�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ͕�ůĞǀĞƌ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ĂĐƟŽŶ�ƌŝŇĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐŝĚĞ�
ďǇ�ƐŝĚĞ͕�ůĞǀĞƌ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƵŵƉ�ĂĐƟŽŶ�ƐŚŽƚŐƵŶƐ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ƉŝƐƚŽůƐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĐĂŶ�ƵƐĞ͘

^ŝŶŐůĞ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ŚĂǀĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

�ŐĞͲ�ĂƐĞĚ͗
• dŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƚǇůĞ�ĞǆĐĞƉƚ�'ƵŶĮŐŚƚĞƌ͘
• :ƵŶŝŽƌƐ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�;�ƵĐŬĂƌŽŽƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͕�zŽƵŶŐ�ŐƵŶƐ�ϭϰͲϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞͿ
• �ŽǁďŽǇ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ʹ�ĂŶǇ�ĂŐĞ�
• tƌĂŶŐůĞƌ�ʹ�ϯϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ
• ϰϵĞƌ�ʹ�ϰϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ
• ^ĞŶŝŽƌ�ʹ�ϲϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ
• ^ŝůǀĞƌ�^ĞŶŝŽƌ�ʹ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ
• �ůĚĞƌ�^ƚĂƚĞƐŵĂŶͬ'ƌĂŶĚ��ĂŵĞ�ʹ�ϳϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ

&ƌŽŶƟĞƌ��ĂƌƚƌŝĚŐĞ
• ZĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�^�^^�Ͳ�ůĞŐĂů�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚǇůĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘
• �ŶǇ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƚǇůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• KŶůǇ�ďůĂĐŬ�ƉŽǁĚĞƌ�Žƌ�ďůĂĐŬ�ƉŽǁĚĞƌ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ƉƌŽƉĞůůĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• �ĂƌƚƌŝĚŐĞ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�Žƌ�ĐĂƉ�ĂŶĚ�ďĂůů�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• dǁŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇ�Žƌ�ŽŶĞ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ͘
&ƌŽŶƟĞƌƐŵĂŶ

&ƌŽŶƟĞƌƐŵĂŶ�
• KŶůǇ�ĐĂƉ�ĂŶĚ�ďĂůů�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚǇůĞ�ƐŝŐŚƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�;ŶŽ�ĂĚũƵƐƚĂďůĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐƚǇůĞ�ƐŝŐŚƚƐͿ͘
• KŶůǇ�ďůĂĐŬ�ƉŽǁĚĞƌ�Žƌ�ďůĂĐŬ�ƉŽǁĚĞƌ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ƉƌŽƉĞůůĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• dŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮƌĞĚ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘
• dǁŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇ�Žƌ�ŽŶĞ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ͘

�ůĂƐƐŝĐ��ŽǁďŽǇ�
• �ŶǇ��^�^^�ůĞŐĂů�Ͳ�ůĂƌŐĞͲĐĂůŝďĞƌ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘
• �ŶǇ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƚǇůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• ^ŵŽŬĞůĞƐƐ�Žƌ�ďůĂĐŬƉŽǁĚĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĂŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�;�ͲtĞƐƚĞƌŶ�ĐĂƚĞŐŽƌǇͿ
• dǁŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇ�Žƌ�ŽŶĞ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ͘

�ƵĞůŝƐƚ
• ZĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�^�^^ͲůĞŐĂů�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚǇůĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘
• dŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮƌĞĚ�ŽŶĞͲŚĂŶĚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘
• ^ŵŽŬĞůĞƐƐ�Žƌ�ďůĂĐŬ�ƉŽǁĚĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĂŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• �ƵĞůŝƐƚ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƐŚŽŽƟŶŐ�Ă�ƉŝƐƚŽů�ĐŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĮƌĞĚ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘�
������dŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŚĂŶĚ͕�Žƌ�ƐŚŽŽƟŶŐ�Ăƌŵ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽīͲŚĂŶĚ�ĞǆĐĞƉƚ�ǁŚĞŶ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�Ă������������������
������ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ƉŝƐƚŽů�ƉƌŽďůĞŵ�Žƌ�ǁŚĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘
• �ŽƵďůĞ��ƵĞůŝƐƚ� ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ� ƐŚŽŽƟŶŐ�Ă�ƉŝƐƚŽů� ĐŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĮƌĞĚ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�

ŚĂŶĚ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ůĞŌ�ƉŝƐƚŽů�ǁŝƚŚ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ƉŝƐƚŽů�ǁŝƚŚ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚͲ�ŽŶĞ�ƉŝƐƚŽů�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘�
• dǁŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇ͘�EŽ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ�ƐĞƚͲƵƉƐ�ĂƌĞ�

ĂůůŽǁĞĚ͘



�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ��ŽŶƟŶƵĞĚ
'ƵŶĮŐŚƚĞƌ͗�
• ZĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�^�^^�Ͳ�ůĞŐĂů�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐƚǇůĞ�ƐŝŶŐůĞ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘
• KŶĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮƌĞĚ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŚŽƚ�ůĞŌͲŚĂŶĚĞĚ͕���������

ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘
• ^ŵŽŬĞůĞƐƐ�Žƌ�ďůĂĐŬ�ƉŽǁĚĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĂŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘
• 'ƵŶĮŐŚƚĞƌ� ŝƐ� ĚĞĮŶĞĚ� ĂƐ� ƐŚŽŽƟŶŐ�ǁŝƚŚ� Ă� ƉŝƐƚŽů� ǁŝƚŚ� ĞĂĐŚ� ŚĂŶĚ͕� ďŽƚŚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ƟŵĞ� ĂŶĚ� ƵƐƵĂůůǇ������������������

ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐ�ƐŚŽƚƐ͘�WŝƐƚŽůƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĮƌĞĚ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚĞĚ͕�ƵŶƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͕�ŽŶĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ŽŶĞ��������������
ůĞŌ�ŚĂŶĚĞĚ͘�dǁŽ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŽŶĞ�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ďŽĚǇ͘�EŽ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ�
Žƌ�͞�ƵƩ�ĨŽƌǁĂƌĚ͟�ƐĞƚͲƵƉƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘�'ƵŶĮŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ��ͲǁĞƐƚĞƌŶ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂůůŽǁ�ƚǁŽ�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽůƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƚŚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�^�D��ƟŵĞ͘�

• 'ƵŶĮŐŚƚĞƌ� ŝƐ�Ă�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĨŽƌ��yW�Z/�E����ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ŽŶůǇ͘�^ŚŽŽƚĞƌƐ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�'ƵŶĮŐŚƚĞƌ�ŵƵƐƚ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ďǇ�ĮƌƐƚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�Ϯ�ŵĂũŽƌ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘�;��^�/ƐůĂŶĚ�Žƌ���^�EĂƟŽŶĂůƐͿ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
͞ĚŽƵďůĞ�ĚƵĞůŝƐƚ͟�ƐƚǇůĞ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐŝŶŐ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ƉŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƉŝƐƚŽů͘�dŚĞ�
ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĞĐƟŽŶ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕ ��ŚŝĞĨ�ZͬK�ĂŶĚ�ͬŽƌ�DĂƚĐŚ�ZK Ɛ͛͘

^d�'��dtK�Ͳ��Kt�Kz���d/KE���d�'KZ/�^

Duelist

'ƵŶĮŐŚƚĞƌDuelist

��tĞƐƚĞƌŶ �

&ƌŽŶƟĞƌƐŵĂŶ&ƌŽŶƟĞƌ��ĂƌƚƌŝĚŐĞ

�WĂŐĞ�ͲϰϵͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϱϬͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ZŝŐ

�

�

�

�

�

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚƌĂǁ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĐŽǁďŽǇ�ƌŝŐ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ƉŝƐƚŽůƐ͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƚŚĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�
ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ĐŽĐŬ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ǁĞĂŬ�
ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ăŝŵ͘͘͘͘&/Z�͕͊�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕������
ƐŚŽŽƟŶŐ�Ăůů�ϱ�ƌŽƵŶĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

^ƚĞƉ�ϭ�Ͳ��ƌĂǁ�ĂŶĚ�&ŝƌĞ
�ƌĂǁ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ���
ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�
ƐǁĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

EŽƚĞ͗�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƐŚŽǁ�Ă�ĚƌĂǁ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ĮƌƐƚ͕�;tŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉŽƉƵ-
ůĂƌͿ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝĚĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĚƌĂǁƐ�ĨƌŽŵ�ĮƌƐƚ�ŝƐ�ƵƉ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͘ ͘͘͘͘



�

�

�

�

�

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ZŝŐ
�ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϱϬ

^ƚĞƉ�Ϯ�Ͳ�,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĂǁŝŶŐ�^ĞĐŽŶĚ�WŝƐƚŽů
ZĞŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�tĞĂŬ�,ĂŶĚ�WŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�^ƚŽŶŐ�,ĂŶĚ�WŝƐƚŽů
͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘KŶĐĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͕�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ĚƌŽƉƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�����
ƉŝƐƚŽů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌ�ĞŵƉƚǇ�ƉŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ����������
ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ǁŚŝůĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶ�ďƵƩ�ŽĨ�
ĞŵƉƚǇ�ƉŝƐƚŽů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŽ�ƉŝƐƚŽů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

�WĂŐĞ�ͲϱϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϱϮͲ���������

�

�

�

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ZŝŐ

�

�ŽŶǀĞŶƟŽŶĂů��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϱϭ

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ĐŽĐŬŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘Ăŝŵ͘͘&/Z�͕͊�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐŚŽŽƟŶŐ�
Ăůů�ϱ�ƌŽƵŶĚƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

^ƚĞƉ�ϯ�Ͳ�ZĞͲ,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ
͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘KŶĐĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ����������
,ŽůƐƚĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�,ŽůƐƚĞƌ�ĂƐ�ǇŽƵ���������������
ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƉŝƐƚŽů�ŶŽǁ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͘



^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ƌŽƐƐͲ�ƌĂǁ�ZŝŐ
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�Ă�ƐĂĨĞ�ĚƌĂǁ�ƵƐŝŶŐ�Ă��ƌŽƐƐͲ�ƌĂǁ�ĐŽǁďŽǇ�ZŝŐ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ƉŝƐƚŽůƐ͘

�

�

EŽƚĞ͗�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƐŚŽǁ�Ă�ĚƌĂǁ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĮƌƐƚ͕�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ���
ƉŽƉƵůĂƌͿ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝĚĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĚƌĂǁƐ�ĨƌŽŵ�ĮƌƐƚ�
ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͘ ͘͘͘͘

^ƚĞƉ�ϭ�Ͳ��ƌĂǁ�ĂŶĚ�&ŝƌĞ
�ƌĂǁ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ĚƌĂǁ�
ŚŽůƐƚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐƚŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ŶŽƚ�
ƚŽ�ƐǁĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ǇŽƵ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�tĞĂǀĞƌ�ƐƚĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�
ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂƌƌĞů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ůŝŶĞ�;^ĞĞ�ƌĞĚ�ůŝŶĞͿ

dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ĨŽŽƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�
ƚŚƵƐ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�;dŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�
ƌĞǀĞƌƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ƐŚŽŽƚĞƌͿ͘

�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƚŚĞŶ�ĚƌĂǁ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ăŝŵ͘͘͘͘&/Z�͕͊�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕������
ƐŚŽŽƟŶŐ�Ăůů�ϱ�ƌŽƵŶĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ĐŽĐŬ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ǁĞĂŬ�
ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

�

�WĂŐĞ�ͲϱϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϱϰͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ƌŽƐƐͲ�ƌĂǁ�ZŝŐ
�ƌŽƐƐ��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϱϯ

�

�

�

�

�

^ƚĞƉ�Ϯ�Ͳ�,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĂǁŝŶŐ�^ĞĐŽŶĚ�WŝƐƚŽů
͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƚŚĞŶ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬ�
ŚĂŶĚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘ůŽŽŬ�Ăƚ�ĞŵƉƚǇ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌŝŶŐ͘͘͘͘͘
Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘ǁŚŝůĞ�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŝƐ�ƐƟůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝƉ͕�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝƐŽƐĐĞůĞƐ�ƐƚĂŶĐĞ��;^ƋƵĂƌĞ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚƐͿ�ĂƐ�ǇŽƵ�
ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŽ�ƉŝƐƚŽů͕�ǁĞĂŬ�ŚĂŶĚ�
ĐŽĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ăŝŵ͘͘͘͘&/Z�͕͊�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕������
ƐŚŽŽƟŶŐ�Ăůů�ϱ�ƌŽƵŶĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘



^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ƌŽƐƐͲ�ƌĂǁ�ZŝŐ
�ƌŽƐƐ��ƌĂǁ�Ͳ��ŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϱϰ

�

�

^ƚĞƉ�ϯ�Ͳ�ZĞͲ,ŽůƐƚĞƌŝŶŐ
͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘KŶĐĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ����������
,ŽůƐƚĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�

͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�,ŽůƐƚĞƌ�ĂƐ�ǇŽƵ���������������
ƌĞͲŚŽůƐƚĞƌ͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ƉŝƐƚŽů�ŝƐ�ŶŽǁ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͘

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ͊

>K��/E'���Zh'�Z
• KƉĞŶ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ͕�ůŽĂĚ�ϱ�ƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐůŽƐĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ͘�
• DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ůĂƚĐŚ�ŝƐ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘
�������;/ƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�Ă�ůŽĂĚŝŶŐ�ďůŽĐŬ�Žƌ�Ă�ůŽĂĚŝŶŐ�ƐƚƌŝƉ�ƐŽ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĂƌĞ���������������
�������ĂůǁĂǇƐ�ůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ϱ�ƌŽƵŶĚƐͿ
• ^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ǇŽƵƌ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŝƐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�
�������ĐŚĂŵďĞƌ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ůŽŽŬ�ĐůŽƐĞůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽ�;ďĞůŽǁͲƌŝŐŚƚͿ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŐĂƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ���
�������ĂŶĚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�͚ĚĂǇůŝŐŚƚ͛�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ��
�������ŝƐ�ŶŽ�ƌŽƵŶĚ�ůŽĂĚĞĚ͘
• ,ŽůƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ZĞǀŽůǀĞƌ

�>>�>K��/E'�K&�Z�sK>s�Z^�/^��KE���d�d,��>K��/E'ͬhE>K��/E'�d��>�

��WĂŐĞ�ͲϱϱͲ�������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&KhZ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&KhZ�ϮϬϮϯ������������������WĂŐĞ�ͲϱϲͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����>ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ͊
�>>�>K��/E'�K&���ZdZ/�'��Z�sK>s�Z^�/^��KE���d�d,��>K��/E'�d��>�

>K��/E'����K>d�Žƌ��K>d��>KE�
• KƉĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ
• �ƌĂǁ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ĐŽĐŬ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŚĂůĨ
• >ŽĂĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ
• ZŽƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŚĂŵďĞƌ�ĞŵƉƚǇ
• >ŽĂĚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŽƵƌ�ƌŽƵŶĚƐ
• �ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ
• �ƌĂǁ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ĨƵůů�ĐŽĐŬ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ŚĂŵŵĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉƚǇ�ĐŚĂŵďĞƌ͘
• ^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŝƐ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�
�������ĐŚĂŵďĞƌ
• ,ŽůƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘

&KZ�Kd,�Z�>K��/E'�/E&KZD�d/KE�Z�&�Z�dK�d,��^�^^�D�Eh�>^

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ͊

• �ƚ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ĚƌĂǁ�ĂŶĚ�ƵŶůŽĂĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ŽŶĞ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘
• tŝƚŚ�ZƵŐĞƌ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ͕�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƚŽƌ�ƌŽĚ�ĞũĞĐƚ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘ �

^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ďǇ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ͘
• tŝƚŚ��Žůƚ�ƐƚǇůĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂůĨ�ĐŽĐŬ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�

dŚĞŶ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�ĞũĞĐƚŽƌ�ƌŽĚ�ƚŽ�ĞŵƉƚǇ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͘�^ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ƚŚĞ�
ĐǇůŝŶĚĞƌ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ďǇ�ƐƉŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐǇůŝŶĚĞƌ

• tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ŝƐ�ƐĂƟƐĮĞĚ�Ăůů�ĐŚĂŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽůĚ�͞'ƵŶ�
ŝƐ�ƐĂĨĞ͘�,ŽůƐƚĞƌ͟�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĐůŽƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ͘

• /Ŷ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ��Žůƚ�ƐƚǇůĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�͞'ƵŶ�ŝƐ�ƐĂĨĞ͘�,ĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌ͟�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĐůŽƐĞƐ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�
ŐĂƚĞ͕�ĚƌĂǁƐ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ĐŽĐŬ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌƐ�ŝƚ�ŽŶƚŽ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐŚĂŵďĞƌ

�>>�hE>K��/E'�K&�Z�sK>s�Z^�/^��KE���d�d,��>K��/E'ͬhE>K��/E'�d��>�



^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����ZĞůŽĂĚŝŶŐ��ƵƌŝŶŐ�Ă��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�&ŝƌĞ
^ŽŵĞƟŵĞƐ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ƌĞůŽĂĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă��ŽǁďŽǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘
dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƌĞůŽĂĚ�ŽĨ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�Ɛŝǆ�ƌŽƵŶĚƐ͘��ŵŵŽ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĂĚĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�
Žƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŽƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ͘�dŚĞ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƐŚŽƚ�ƵŶƟů�ŝƚ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŚŽůƐƚĞƌĞĚ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƚƌĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ǁĞůů�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƵŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐŚĂŵďĞƌ�Žƌ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞŶƚ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĮŶŐĞƌ�ǁŚŝůĞ�ĚĞĂůŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ƚŽ͗
• hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝƐƚŽůƐ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ
• �Ğ� ĨƵůůǇ�ĐŽŶǀĞƌƐĂŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ� ůŽĂĚŝŶŐ�ϱ� ƌŽƵŶĚƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ� ůŽǁĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŽŶ�ĂŶ��

ĞŵƉƚǇ�ĐŚĂŵďĞƌ
• �Ğ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉŝƐƚŽů�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ϭϳϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ͘
• �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ĮŶŐĞƌ�ŝƚ�ĞĂƐŝůǇ�ƐĞĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ǁŚŝůĞ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŵŵƵŶŝƟŽŶ�Žƌ�

ũĂŵŵŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ͘
• �ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƌƵůĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ�ŝƐ�ƌƵŶ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĚŝƌĞĐƟǀĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�

ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĮŶŐĞƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝŐŐĞƌ�ŐƵĂƌĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ŐƵŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŚŽŽƚĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚŝƐ�ƐĂĨĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘

• dŚĞ��ŽǁďŽǇ�,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�
ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ďƌĞĞĐŚ͘

^d�'��dtK�Ͳ���^/���Z/>>^����KŶ�ZĂŶŐĞ�DŽǀĞŵĞŶƚ

�
��WĂŐĞ�ͲϱϳͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϱϴͲ��������

^d�'��dtK�Ͳ��� /̂���Z/>> �̂���̂ ŚŽŽƟŶŐ�̂ ƚĂŶĐĞ �͕'ƌŝƉƐ�ĂŶĚ�WŽƐŝƟŽŶƐ

dŚĞ�͚/ƐŽƐĐĞůĞƐ͛�^ƚĂŶĐĞ
WŽƐƐŝďůǇ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ŵŽƌĞ� ĂĐĐƵƌĂƚĞ͕� ůŽŶŐ� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ƐŚŽŽƟŶŐ͘�
dŚĞ� ďŽĚǇ� ŝƐ� ͚ƐƋƵĂƌĞ͛� ŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƚĂƌŐĞƚƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƚĞƌ�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĞĞƚ�ƉůĂĐĞĚ�ĂƉĂƌƚ͘���ĐĂƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƵƐŝŶŐ�
Ă�ĐƌŽƐƐͲĚƌĂǁ͘�dŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚǁŝƐƚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƐŽ�ĂƐ�
ŶŽƚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ϭϳϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐͲĚƌĂǁ�ŚŽůƐƚĞƌ

dŚĞ�͚tĞĂǀĞƌ͛�^ƚĂŶĐĞ
�ĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ŵƵǌǌůĞ�ƌĞĐŽŝů�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƟŵĞ͘�dŚŝƐ�ƐƚĂŶĐĞ�
ĞŶŚĂŶĐĞƐ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ĚƌĂǁ� ĂŶĚ� ŝŶĚĞǆ� ƚĂƌŐĞƚƐ�
Ăƚ�ƐƉĞĞĚ͘�KŶĞ�ĨŽŽƚ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ďĞŚŝŶĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���
ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ĂŶ�ĂŶŐůĞ͘

&ƌĞĞ�^ƚǇůĞ͗ hƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐĂĨĞ�ŐƌŝƉ�ŵĞƚŚŽĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ƚǁŽ�
ŚĂŶĚĞĚ͘
^ƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ͗��ƵĞůůŝƐƚ�Žƌ��ůĂƐƐŝĐ��ŽǁďŽǇ͕ �&ƌŽŶƟĞƌƐŵĂŶ͕�
Žƌ�'ƵŶĮŐŚƚĞƌ͘ � &Žƌ�Ă� ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƵƐŝŶŐ� ƚŚŝƐ�ŚĂŶĚ�
ŽŶůǇ͘�>ĞŌ�ŚĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞůƚ͘
tĞĂŬ�ŚĂŶĚ�ŽŶůǇ͗��ƵĞůůŝƐƚ�Žƌ��ůĂƐƐŝĐ��ŽǁďŽǇ͕ �&ƌŽŶƟĞƌƐŵĂŶ�
Žƌ�'ƵŶĮŐŚƚĞƌ͘ �&Žƌ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�
ŽŶůǇ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŝƐ�ƌĞƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ďĞůƚ͘�^ŽŵĞ�
ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚĞƐƚ͘

^ŝƫŶŐ
�ĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŵĂǇ�ƚĂŬĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ĮŶĚƐ�Ă�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ĨƌŽŵ�
ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�ĞĂƐĞ͕�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝƐƚŽů�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘�WŝƐƚŽůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƐƚĂŐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘�^ƚĂƌƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�
ŽŶ�ƉƌŽƉƐ͘

�

�

/ƐŽƐĐĞůĞƐ�^ƚĂŶĐĞ

tĞĂǀĞƌ�^ƚĂŶĐĞ

�

&ƌĞĞ�^ƚǇůĞ

�

^ŝƫŶŐ



^d�'��dtK�Ͳ��^^�^^D�Ed�;hƐŝŶŐ��ƵŵŵǇ�ZŽƵŶĚƐ�KŶůǇͿ
�ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�>ĞǀĞů�dǁŽ͕�ƚŚĞ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�dƌĂŝŶĞƌ�ǁŝůů�ƐŝŐŶͲŽī�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͖

� � ^ĂĨĞƚǇ��ƌĂǁ�Ͳ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ǀŽĐĂůŝǌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁ�ƐƚĞƉƐ͘

� � >ŽĂĚ�ĂŶĚ�DĂŬĞ�ZĞĂĚǇ�Ͳ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ

� � ZĞůŽĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�DŽǀĞ�Ͳ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ

� � hŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ��ůĞĂƌ�Ͳ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ

� � �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�dŚĞ�tĞĂǀĞƌ�^ƚĂŶĐĞ

� � �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�dŚĞ�/ƐŽƐĐĞůĞƐ�^ƚĂŶĐĞ

� � �ĞŵŽƐƚƌĂƚĞ�dŚĞ�&ƌĞĞ�^ƚǇůĞ�'ƌŝƉ�ĂŶĚ�WŽƐƚƵƌĞ

� � �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�dŚĞ�^ƚƌŽŶŐ�,ĂŶĚ�KŶůǇ�'ƌŝƉ�ĂŶĚ�WŽƐƚƵƌĞ

� � �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�dŚĞ�tĞĂŬ�,ĂŶĚ�KŶůǇ�'ƌŝƉ�ĂŶĚ�WŽƐƚƵƌĞ

� � �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�WŝƐƚŽů�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�&ƌŽŵ�^ƚƌŽŶŐ�dŽ�tĞĂŬ�,ĂŶĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ZĞůŽĂĚŝŶŐ

� � �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�^ŚŽŽƟŶŐ�WŽƐŝƟŽŶƐ�Ͳ�^ƚĂŶĚŝŶŐ�Ͳ�<ŶĞĞůŝŶŐ�Ͳ�^ŝƫŶŐ�Ͳ�WƌŽŶĞ

� � ZͬK��ŽŵŵĂŶĚƐ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĐŝƚĞĚ

� � hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�^ĂĨĞƚǇ��ŽŶĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ͬ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ
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�WĂŐĞ�ͲϱϵͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������

/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞĞ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�^ƚĂŐĞ�dŚƌĞĞ͘

dƌĂŝŶĞĞĞƐ�EĂŵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ Ɛ͛��ĂĚŐĞ�EƵŵďĞƌ͗�η͙͙͙͙͙͙͘�

�ĂƚĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

;dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌͿ



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϲϬͲ��������

^d�'��d,Z���Ͳ�tĂƌŶŝŶŐ�͕ ^ƚĂŐĞ�ĂŶĚ�DĂƚĐŚ��Y�/ŶĨƌŝŶŐŵĞŶƚƐ
dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĂƌĞ� Ă� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƐĂĨĞƚǇ� ŝŶĨƌŝŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ� ůĞĂĚ� ƚŽ�ǁĂƌŶŝŶŐƐ� Žƌ� ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�������
ƐŚŽŽƚĞƌƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƐĂĨĞ�ŐƵŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͘

dŚĞ�ϭϳϬͲĚĞŐƌĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞ͘
• DƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ͕�ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƐŚŽŽƟŶŐ�Ă�ƐƚĂŐĞ͘���ŵƵǌǌůĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�

ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�͞ƐǁĞĞƉ͟�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘�
• &ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƐĂĨĞ�ŵƵǌǌůĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�

ŽīĞŶƐĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂƚĐŚ͘
• �ǆƚƌĞŵĞ�ĐĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ�Ă� ƌĞǀŽůǀĞƌ� ĨƌŽŵ�Ă� ĐƌŽƐƐͲĚƌĂǁ�ŚŽůƐƚĞƌ�Žƌ� ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ� ƚŚĞ������

ƌĞǀŽůǀĞƌ�ƚŽ�ůĞĂƚŚĞƌ͘ �dŚĞ�ƵƐĞƌ�ŵƵƐƚ�͞ƚǁŝƐƚ͟�ƚŚĞŝƌ�ďŽĚǇ͕ �ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕ �ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŶĞǀĞƌ�ďƌĞĂŬƐ�ƚŚĞ�
ϭϳϬͲĚĞŐƌĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&ĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ�ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚƐ�
ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘���ƐĞĐŽŶĚ�ŝŶĨƌĂĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂƚĐŚ�ŝƐ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚĐŚ�
ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘�

EŽƚĞ͗�dŚĞ�ϭϳϬͲĚĞŐƌĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ŵƵǌǌůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĚŽǁŶ�ƌĂŶŐĞ�нͬͲ�
ϴϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�/Ĩ�Ă�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�͞ĐŽŵĞƐ�ĐůŽƐĞ͟�ƚŽ�ďƌĞĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϴϬͲĚĞŐƌĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶĞ͕��ƚŚĞ�ϭϳϬ�
ĚĞŐƌĞĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǀŝŽůĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƚŽƌ�ŝƐ�Ăƚ�ĨĂƵůƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͕�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĂŶĚ�ŚŽůƐƚĞƌ�ƌĞǀŽůǀĞƌƐ�ĨƌŽŵ�͞ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŚĂŶŐ͟�
ŚŽůƐƚĞƌƐ�

DŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ĂĨĞ�'ƵŶ�,ĂŶĚůŝŶŐ͘
• EŽ�ĐŽĐŬĞĚ�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŵĂǇ�ĞǀĞƌ�ůĞĂǀĞ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ŚĂŶĚ͘�;^ƚĂŐĞ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶͿ�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�EKd�ĂƉƉůǇ�ǁŚĞŶ�

ůŽĂĚŝŶŐ�Žƌ�ƌĞůŽĂĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ͘
• EŽ�ŐƵŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞͲĐŽĐŬĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ� ůŝŶĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ďǇ�ƉŽŝŶƟŶŐ� ŝƚ�ĚŽǁŶ� ƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƉƵůůŝŶŐ� ƚŚĞ� ƚƌŝŐŐĞƌ�

Žƌ�ǁŚŝůĞ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�dŝŵĞƌ�KƉĞƌĂƚŽƌ� ;ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌͿ͘� ;dŚŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ��������������
ŝŶĚŝĐĂƟŽŶͬĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŚŽŽƚĞƌͿ͘� dŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ� ĨŽƌ� ĚĞͲĐŽĐŬŝŶŐ� ŝƐ� Ă�
^ƚĂŐĞ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘�KŶĐĞ�Ă� ƌĞǀŽůǀĞƌ� ŝƐ�ĐŽĐŬĞĚ͕� ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞǆƉĞŶĚĞĚ� ŝŶ����
ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ŝƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐĂĨĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͘

• /ŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƵŶĮƌĞĚ�ƌŽƵŶĚƐ�ŝŶ�Ă�ƌĞǀŽůǀĞƌ�ŝƐ�Ă�ŵŝƐƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽƵŶĚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŚĂŵŵĞƌ͕ �ƚŚĞŶ�
ŝƚ�ŝƐ�Ă�^ƚĂŐĞ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ

• ^�^^�ŵĂƚĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨĂƐƚ�ĚƌĂǁ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͘��ŶǇ�ƵŶƐĂĨĞ�ŐƵŶ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŚŽůƐƚĞƌ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂŐĞ͘�

• ��ƐŚŽŽƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝŶ�ŚĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝǀĞ�ƌŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ĐŽĐŬĞĚ�ŚĂŵŵĞƌ͘ �
DŽǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�͞ƚƌĂǀĞůŝŶŐ͟�ŝŶ�ďĂƐŬĞƚďĂůů͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ĐŽĐŬĞĚ͕�ŽŶĞ�ĨŽŽƚ�ŵƵƐƚ�
ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƐĂĨĞ͘�

• �ŶǇ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�ƐŚĂůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�DĂƚĐŚ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘
• DŽǀĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂůůŽǁĞĚ� ǁŝƚŚ� Ă� ůŽĂĚĞĚ͕� ĐŽĐŬĞĚ� ĮƌĞĂƌŵ͘� DŽǀĞŵĞŶƚ� ŝƐ� ĚĞĮŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ďĂƐŬĞƚďĂůů����������������

͞ƚƌĂǀĞůŝŶŐ͟�ƌƵůĞ͘�tŚĞŶĞǀĞƌ�Ă�ƐŚŽŽƚĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ůŽĂĚĞĚ͕�ĐŽĐŬĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ�ŝŶ�ŚĂŶĚ͕�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ĨŽŽƚ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�
ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘�ϭƐƚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�^ƚĂŐĞ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͖�ϮŶĚ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�
DĂƚĐŚ��ŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽĐŬĞĚ�ůŽĂĚĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ͘�

• ��ĚƌŽƉƉĞĚ�ƵŶůŽĂĚĞĚ�ŐƵŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌŝŶŐ�ůŝŶĞ�;ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞͿ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ͘���ĚƌŽƉƉĞĚ�ůŽĂĚĞĚ�ĮƌĞĂƌŵ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂƚĐŚ�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ͘���
ƐŚŽŽƚĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŐƵŶ͘�dŚĞ�ZĂŶŐĞ�KĸĐĞƌ�ǁŝůů�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐƵŶ͕�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŝƚ͕�ĐůĞĂƌ�ŝƚ͕�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƚĞƌ͘ �

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌƵůĞƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^�^^�ZƵůĞďŽŽŬƐ



&ŝǆĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŚŽƚƐ����dŽƚĂů�ŽĨ�ϱϬ�ZŽƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ZĞƋƵŝƌĞĚ
EK�d/D��Z�^dZ/�d/KE^��^ƚĂƌƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŚĂŶĚƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ

dĂƌŐĞƚƐ�^ŚŽƵůĚ�ďĞ��ŽǁďŽǇ��ĐƟŽŶ�^ƚĞĞů�WůĂƚĞƐͲ�KŶĞ�DĞƚĞƌ��ƉĂƌƚ

^ƚĂŐĞ�KŶĞ�;^ƚĂƟĐͿ��ϳ�DĞƚĞƌƐ�Ͳ�ϭϬ�ZŽƵŶĚƐ�ŝŶ�dŽƚĂů
KŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ĚƌĂǁ��ĂŶĚ�ĮƌĞ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϭ�ĂŶĚ�ϯ�ƐŚŽƚƐ�dĂƌŐĞƚ�Ϯ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŚŽůƐƚĞƌ͘ �

ZĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů͘
,ŽůƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘�DŽǀĞ�ƚŽ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ʹ�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ

^ƚĂŐĞ�dǁŽ�;^ƚĂƟĐͿ��ϳ�ŵĞƚƌĞƐ�Ͳ�ϭϬ�ZŽƵŶĚƐ�ŝŶ�dŽƚĂů
KŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ĚƌĂǁ��ĂŶĚ�ĮƌĞ�ϭ�ƐŚŽƚ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚƐ�ϭ͕�Ϯ�Θ�ϯ�ʹ�ƚŚĞŶ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϭ͘
,ŽůƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘�ZĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů͘

,ŽůƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘�DŽǀĞ�ƚŽ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ʹ�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ

^ƚĂŐĞ�dŚƌĞĞ�;^ƚĂƟĐͿ�ϭϬ�ŵĞƚƌĞƐ�Ͳ�ϭϬ�ZŽƵŶĚƐ�ŝŶ�dŽƚĂů
KŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƌƚ�ƐŝŐŶĂů�ĚƌĂǁ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ϭ�ƐŚŽƚ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϭ͕�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�Ϯ͕�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϯ͘��
,ŽůƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘�ZĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů͘

DŽǀĞ�ƚŽ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ʹ�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ

^ƚĂŐĞ�&ŽƵƌ�;DŽǀŝŶŐͿ�ϭϬ�ŵĞƚƌĞƐ�Ͳ�ϭϲ�ZŽƵŶĚƐ�ŝŶ�dŽƚĂů

^ƚƌŝŶŐ�ŽŶĞ͗� &ƌŽŵ��Žǆ���ĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽůƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϰ͕�ĂŶĚ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϱ͘͘͘͘͘͘͘����������
,ŽůƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘͘͘͘͘͘͘�ƌĂǁ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŝƐƚŽů�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ϭ�ƐŚŽƚ�ŽŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ϱ�ƚŚĞŶ�ŵŽǀĞ�

ƐĂĨĞůǇ�ƚŽ��Žǆ���ĂŶĚ�ĮƌĞ�ϰ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϲ͘
^ƚƌŝŶŐ�ƚǁŽ͗�^ƚĂƌƚ�ŝŶ��Žǆ��͕�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ůŽĂĚĞĚ�ƉŝƐƚŽů�ĨƌŽŵ�ŚŽůƐƚĞƌ͕ �ůŽĂĚ�ŽŶĞ�ĞǆƚƌĂ�ƌŽƵŶĚ�ʹ�ϯ�ƐŚŽƚƐ�dĂƌŐĞƚ�ϰ�ĂŶĚ�ϯ�
ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϱ͕�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘͘͘͘͘͘͘�DŽǀĞ�ƚŽ��Žǆ��͕�ƵŶůŽĂĚ�ƉŝƐƚŽů͕�ůŽĂĚ�ϰ�ƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�

Ϯ�ƐŚŽƚƐ�ŽŶ�dĂƌŐĞƚ�ϱ�ʹ�Ϯ�ƐŚŽƚƐ�dĂƌŐĞƚ�ϲ͘�,ŽůƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŚĂŵŵĞƌ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐĂƐĞ͘
DŽǀĞ�ƚŽ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ʹ�ƵŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁ�ĐůĞĂƌ

^d�'��d,Z���Ͳ�̂ ŬŝůůƐ�>ŝǀĞ�&ŝƌĞ��ǆĞƌĐŝƐĞ

� ��

dϭ dϮ dϯ

� ��

dϰ dϱ dϲ

�

�
�

�

�dĂďůĞ

�

ϴϱй�^ĐŽƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�;ϰϮ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŚŝƚƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚͿ
KŶůǇ�ƐĐŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŝƚƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ƚĂƌŐĞƚ͘

�

�
�

�ŽŵƉůŝĂŶƚ͗

EŽƚ�ǇĞƚ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ͗
�

�
�

�

�
� ϱϬ

�WĂŐĞ�ͲϲϭͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϲϮͲ��������

^d�'��d,Z���Ͳ���^^�^^D�Ed��>ŝǀĞ�&ŝƌĞ��ǆĐĞƌĐŝƐĞ�Ͳ̂ ŝŐŶŽī

&ŝŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�dŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�WE���,ŽůƐƚĞƌ��ŽƵƌƐĞ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�

&ŽƌǁĂƌĚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ��ŽŵƉůĞĂƟŽŶ��ĚǀŝĐĞ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�
WE���ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞƌ͕ �WK��Žǆ�ϯϵϭ͕�,ĂƐƟŶŐƐ͕�ϰϭϱϲ

Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ĞǆĞĐΛƉŝƐƚŽůŶǌ͘ŽƌŐ͘Ŷǌ

�ŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�>ĞǀĞů�dŚƌĞĞ�ůŝǀĞ�ĮƌĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŽƌ�ǁŝůů�ƐŝŐŶͲŽī�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͖

�������������hŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ�^ŚŽŽƚĞƌ Ɛ͛�KďůŝŐĂƟŽŶƐ

��������������ĞŵŽƐƚƌĂƚĞĚ��>>��ĂƐŝĐ�^ŬŝůůƐ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ͕ �ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů

�������������^ŚŽƚ�ƚŚĞ�^ŬŝůůƐ�ůŝǀĞ�ĮƌĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞůǇ͕ �ĂďůĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�� � �
� ƐĐŽƌĞĚ��ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ϴϱй

��������������ŝƐƉůĂǇƐ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚŵĂŶůŝŬĞ�ďĞŚĂǀŽƵƌ

/�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĂƚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ŚĂƐ�ĂĐŚŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞƐƵůƚ͘

,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ĂĚŐĞ�EŽ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

,ŽůƐƚĞƌ�/ŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ĮŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ĂĚŐĞ�EŽ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

�ĂƚĞ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘��ŽƵƌƐĞ�sĞŶƵĞ͗�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘

�

�
�
�

�
�

�

�
�

�

�
�

EKd�Z���z�z�d�KhZ^��Z�^h>d͗�W�^^

Z�ͲYh�>/&/��d/KE��E��,K>^d�Z��KDW>�d/KE���s/���&KZD^��Z��KE�W�'�^�ϲϯ��E��ϲϰ
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�

Pistol�New�Zealand�–�Holster�Qualification�course�and�Safety�Training�–�Manual�One�Ͳ�Club�Training�Officer’s�Manual�–�Established�2011� Ͳ29Ͳ�
�

�

Holster�reͲqualification:�
Reason�for�reͲqualification:�If�a�holster�qualified�shooter�has�not�shot�from�the�holster�in�at�least�5
Years�a�reͲtesting�of�the�shooters�holster�safety�will�be�carried�out�by�the�shooters�club�Assessor,�using�the�
final�course�live�fire�test,�in�either�Action�or�CAS.�A�Pass�mark�must�be�achieved.�

�

�

� � Has�passed�the�reͲqualification�test�and�is�fully�qualified�to�compete�from�a�holster.�

�
� � � Has�not�passed�the�reͲqualification�test�and�will�undergo�further�training.�
�

� � Has�not�passed�the�Holster�reͲqualification�test�and�it�is�the�clubs�recommendation�that����������������
� � the�shooter�reͲsits�the�complete�holster�course.�
�
� � Has�not�passed�the�Holster�reͲqualification�and�it�is�the�clubs�recommendation�that�the�
� � holster�licence�be�withdrawn�on�the�grounds�of�safety.�
��
Please�send�this�form�to�Pistol�New�Zealand�within�7�days�of�reͲqualification�

����������
� DATE�SENT�TO�PNZ:�

�
�

�

Name�of�Shooter:� �

Address:�

EͲmail� �

Holster�Number:� �

FM1�Number:� �

Date�of�reͲqualification:�

Club:� �

CTO�Signature�on�behalf�of�the�Club:� �

Members�Signature�

Assessor’s�Signature� �

�WĂŐĞ�ͲϲϯͲ��������������������WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�����������������



 WŝƐƚŽů�EĞǁ��ĞĂůĂŶĚͲ�,ŽůƐƚĞƌ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ�DĂŶƵĂůͲ��ĚŝƟŽŶ�&ŽƵƌ�ϮϬϮϯ�������������������WĂŐĞ�ͲϲϰͲ��������
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