
ϲϬ�ŵŝŶƐ�;Ϯϱй�'�^�Ϳ�Ͳ KŶĞ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ĨŝĐƚŝŽŶ�ƚĞǆƚ͘ ϰ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘

Yh�^d/KE KE�
>/^d�ϰ�ƚŚŝŶŐƐ�ŝŶ�ůŝŶĞƐ�͘͘͘͘͘͘

�ϰ�ŵĂƌŬƐ с�ϱ�ŵŝŶƐ
��ǆƚƌĂĐƚ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ƌĞͲƉƌŝŶƚĞĚ
��Kϭ�Ͳ >ŽĐĂƚĞ

dŽ�ĂŶƐǁĞƌ͗
� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
� �ŽŶ͛ƚ�ƋƵŽƚĞ
� �ŽŶ͛ƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ ǁŽƌĚ�͚ĂŶĚ͛
� tƌŝƚĞ ĨŽƵƌ�ƐŚŽƌƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞƐ �Ͳ��ĨŽƌ�ϰ�ŵĂƌŬƐ
dŽƉ�ƚŝƉƐ͗
dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƚƌŝĐŬ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ͘��Ğ�ďƌŝĞĨ�ďƵƚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘�ZĞͲƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ůŝŶĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͘�

Yh�^d/KE dtK�
,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ƵƐĞ�>�E'h�'��ƚŽ͙͍͘͘

�ϴ�ŵĂƌŬƐ�с�ϭϱŵŝŶƐ��
��ǆƚƌĂĐƚ�ƌĞͲƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ƉĂŐĞ͘
��ƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ
��KϮ�ʹ >ĂŶŐƵĂŐĞ

dŽ�ĂŶƐǁĞƌ͗
� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
� WŝĐŬ�ǇŽƵƌ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨŝƌƐƚ ƚŚĞŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĚĞǀŝĐĞƐ
� WŽŝŶƚ�;ŶĂŵĞ�ǁƌŝƚĞƌͿͬYƵŽƚĞͬ�ĞǀŝĐĞͬ�ĨĨĞĐƚ
� �KE͛d��/^�h^^�̂ dZh�dhZ�
� �K�>KK<��d�^�Ed�E���&KZD^�;ƐŝŵƉůĞͬĐŽŵƉŽƵŶĚͬĐŽŵƉůĞǆͿ
dŽƉ�ƚŝƉƐ͗
WŝĐŬ�ŽƵƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǁŽƌĚƐ�ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ĞĨĨĞĐƚ ;ŶŽƚ�ŵĞĂŶŝŶŐͿ͘��tŚĞŶ ǇŽƵ�
ƉŝĐŬ�ŽƵƚ�Ă�ǁŽƌĚͬĚĞǀŝĐĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌůŝŶĞ�Žƌ�ƌĞͲƋƵŽƚĞ�ŝƚ�ʹ ƐŽ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵŝŶĞƌƐ�ŬŶŽǁƐ�
ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�͚ǀĞƌď͛�ĞƚĐ͘��dŚŝŶŬ�ŽĨ�ƐƋƵĞĞǌŝŶŐ�Žƌ�ǁƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚƌŽƉ�ŽĨ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƐƐĂŐĞ͘�dƌĂĐŬ ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĨŝŶŝƐŚ͘

Yh�^d/KE�d,Z��
,Žǁ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�^dZh�hdZ���ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�
ƚŽ͙͍

� ϴ�ŵĂƌŬƐ с�ϭϱŵŝŶƐ�
�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�t,K>� ƚĞǆƚ͘
��ƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ
��KϮ�Ͳ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ

dŽ�ĂŶƐǁĞƌ͗
� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉĂƐƐĂŐĞ�;ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƐƵŵŵĂƌǇ�

ĂŶĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘��DĂǇďĞ�ĂůƐŽ͗�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ĨůĂƐŚďĂĐŬͬĨŽƌǁĂƌĚƐ͕�ƌĞƉĞƚŝƚŝŽŶƐ͕�ƚŚƌĞĂĚƐ�
ƉĂƚƚĞƌŶƐ�Žƌ�ŵŽƚŝĨƐͿ͘

� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�;ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ�ĨƌŽŵ�ǁŝĚĞ�ƚŽ�ŶĂƌƌŽǁ͕�
ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ͕�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŽ�ŝŶƐŝĚĞ;ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂͿ͘�

� �ŽŶƐŝĚĞƌ�ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ͕ ;ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŝŶŬƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ͕�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ͕�ƚŽƉŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ͘�Ϳ

dŽƉ�dŝƉƐ͗
��ŽŵŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ͛Ɛ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ůŝŬĞ�Ă�Ĩŝůŵ�ŵĂŬĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ůŝŬĞ͗�ĨŽĐƵƐŝŶŐ͕�
ǌŽŽŵŝŶŐ͕�ŶĂƌƌŽǁŝŶŐ͕�ǁŝĚĞŶŝŶŐ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĨŽĐƵƐ͕�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ͕�
ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁŝŶŐ͕�ĐŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ͘����͘'͘�͚tĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ĞǇĞƐ�ĂƐ�ŝĨ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Śŝŵ͛�Žƌ�͚tĞ�ŐŽ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƐĞͲƵƉ�ĨŽĐƵƐ�ŝĨ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ŐĞƚƚŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�ŵŝŶĚ͛

Yh�^d/KE &KhZ
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁƌŝƚƚĞŶ͘�,Žǁ�ĨĂƌ�ĚŽ�ǇŽƵ��'Z��͍�

�ϮϬ�ŵĂƌŬƐ�с�Ϯϱ�ŵŝŶƐ�
��ƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŐƵŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ
��Kϰ�ʹ �ǀĂůƵĂƚĞ

dŽ�ĂŶƐǁĞƌ͗
� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
� �ŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ƚĞǆƚ�/^�ǁĞůů�ǁƌŝƚƚĞŶ͘
� dǁŽ�ƐƚĂŐĞƐ͗�ƌĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ŚŽǁ ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ��ĂŶĚ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ŚŽǁ�

ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚŽŶĞ͘
� hƐĞ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ůŝŬĞ͗�dŚŝƐ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞͬ�ƚŚĞ�

ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŝƐ͙ͬ�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬͬĨĞĞů͙ͬ�dŚŝƐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�
ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ͬ�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƵƐĞĚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͙͘

dŽƉ�dŝƉƐ͗�
>ĞĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞǆƚ͘���ŽŶƐŝĚĞƌ�,Kt�ŵƵĐŚ�ǇŽƵ�ĂŐƌĞĞ�;Ă�ůŝƚƚůĞ�Žƌ�Ă�
ůŽƚͿ͘��>ŽŽŬ�Ăƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘Ϳ���ŽƵůĚ�
ĐŽŵƉĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƚĞǆƚ͘�

dŚĞ DĂƌŬ�^ĐŚĞŵĞ

�ĂŶĚƐ
ϭͲϰ

ϰ�ʹ ��d�/>��͘�W�Z��Wd/s�
ϯ�Ͳ �>��Z͕�Z�>�s�Ed
Ϯ�Ͳ ^KD�͕�dd�DWd^
ϭ ʹ ^/DW>�͕�>/D/d��

Yϭ
� ZĞĂĚƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ
� /ĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ĞǆƉůŝĐŝƚ�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

YϮͬϯ

� �ŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨ�
ǁƌŝƚĞƌ͛Ɛ�ĐŚŽŝĐĞƐ

� tĞůůͲũƵĚŐĞĚ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ
� ^ŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�

ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ

Yϰ

� ^ĂŵĞ�ĂƐ�YϮͬϯ
� �ǀĂůƵĂƚĞƐ ;ũƵĚŐĞƐ�ƚŚĞ�

ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨͿ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŝŶ�Ă�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ǁĂǇ

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ KďũĞĐƚŝǀĞƐ�;�KƐͿ
�Kϭ
� /ĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ ĞǆƉůŝĐŝƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůŝĐŝƚ�

ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͘
� ^ĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝƐĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĨƌŽŵ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞǆƚƐ͘�

�KϮ
� �ǆƉůĂŝŶ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞ ŚŽǁ�

ǁƌŝƚĞƌƐ�ƵƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ

� hƐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀŝĞǁƐ͘

�Kϰ
� �ǀĂůƵĂƚĞ ƚĞǆƚƐ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�

ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚĞǆƚƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘

Z���/E'��Z��d/s��d�yd^�W�W�Z ϭ

�ĂƐŝĐƐ�Θ�^ƚƌĞƚĐŚ�zŽƵƌƐĞůĨ

<ŶŽǁ�
ǇŽƵƌ�
ďĂƐŝĐƐ

EŽƵŶͬǀĞƌďͬĂĚǀĞƌďͬĂĚũĞĐƚŝǀĞͬ�
ƐŝŵŝůĞͬŵĞƚĂƉŚŽƌͬƋƵĞƐƚŝŽŶͬ�
ĂůůŝƚĞƌĂƚŝŽŶͬ�ŽŶŽŵĂƚŽƉŽĞŝĂͬϱ
ƐĞŶƐĞƐͬůŝƐƚŝŶŐͬƉĞƌƐŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶͬ�
ƌĞƉĞƚŝƚŝŽŶ�

ZĞĂĐŚ
ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƐ

'ŝǀĞ�ŽŶĞ ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͕�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�
ƉĂƚƚĞƌƐ�Ͳ ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͚ŵĂŝŶ͛�Žƌ�
͚ŬĞǇ͛ͬ�ŵďĞĚ ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐͬ�>ŽŽŬ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ʹ ŶŽƚ�ũƵƐƚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƋƵŽƚĞƐͬ��ŽŶƐŝĚĞƌ�
ŐĞŶƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵͬŶĂƌƌĂƚŝǀĞ�
ǀŽŝĐĞͬďĞ�ͬƵƐĞ�ƚĞƌŵƐ͗�ŝŵƉůŝĞƐͬ�
ŝůůƵŵŝŶĂƚĞƐͬ

>ĂŶŐƵĂŐĞ

WƌŽŶŽƵŶƐ

�ŝƌĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚ

dĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂĚĚƌĞƐƐ

EŽƵŶ ƉŚƌĂƐĞ

^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞͬ ŵĂŝŶ�
ĐĂƵƐĞ

EĂƌƌĂƚŝǀĞ�ǀŽŝĐĞ

^ŝŵƉůĞͬĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ͬĐŽŵƉůĞǆ��
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ

�ĐĐĞŶƚ ͬ�ŝĂůĞĐƚ

hƚƚĞƌĂŶĐĞƐ

�ůůŝƉƐŝƐ

ϭƐƚͬϯƌĚ ƉĞƌƐŽŶ

,ǇƉĞƌďŽůĞ

/ŵƉĞƌĂƚŝǀĞƐ

�ǆĐůĂŵĂƚŝŽŶƐ

^ƚƌƵĐƚƵƌĞ

EĂƌƌĂƚŝǀĞ�
ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞͬǀŽŝĐĞ

&ůĂƐŚĨŽƌǁĂƌĚͬ�
ďĂĐŬǁĂƌĚ

EŽŶ�ƐĞƋƵŝƚƵƌƐ

dŽƉŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ

�ŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƌŬĞƌƐ

�ůůŝƉƐŝƐ

&ŽƌĞƐŚĂĚŽǁŝŶŐ

&ŽĐƵƐͬEĂƌƌŽǁŝŶŐ

�ŽŶƚƌĂƐƚͬ�
ũƵǆƚĂƉŽƐŝƚŝŽŶ



�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ KďũĞĐƚŝǀĞƐ

�Kϱ�
�ŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐůĞĂƌůǇ͕�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƚŝǀĞůǇ͕�
ƐĞůĞĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚŝŶŐ�ƚŽŶĞ͕�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ͕�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘
KƌŐĂŶŝƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�
ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŚĞƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞǆƚƐ͘

�Kϲ�
dĞĐŚŶŝĐĂů�
�ĐĐƵƌĂĐǇ

�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ͕�
ǁŝƚŚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͘�;dŚŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘Ϳ

^ƚƌĞƚĐŚ ǇŽƵƌƐĞůĨ

&Žƌ ƉůĂŶŶŝŶŐ�ʹŵŝŶĚ�ŵĂƉ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƐƉŝĚĞƌ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘�

>ĞĂƌŶ�ƐŽŵĞ ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ǀŽĐĂď͘

�ƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͊͊͊

ZĞǀĞĂů�ƐůŽǁůǇͬƋƵŝĐŬůǇ

�ŝĂůŽŐƵĞ

WĂƌĞŶƚŚĞƐŝƐ

�ƐĐĞŶĚŝŶŐ ͬ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ƚƌŝͲĐŽůŽŶ

^ǇŶĚĞƚŝĐͬĂƐǇŶĚĞƚŝĐ ůŝƐƚŝŶŐ

�ŽŚĞƐŝŽŶ�;ƚŽƉŝĐ ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�
ƉƌŽŶŽƵŶƐ͕�ĐŚĂŝŶƐ͕�ƉƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕�
ĨƌŽŶƚĞĚ�ĂĚǀĞƌďŝĂůƐͿ

�ǇĐůŝĐĂůͬŶŽŶͲůŝŶĞĂƌ��ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ

Z����Kd,�Z�EKs�>^ͬ^,KZd�
^dK/Z/�^ͬWK�dZzͬW>�z^ ʹ͘��/&�
zKh��KE͛d�<EKt�t,�d�dK�
Z�����Ͳ �^<͊�

tŚĂƚ ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ͙

�Ɛ�Ă�ƐƚŝŵƵůƵƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ͕�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉƌŽŵƉƚ�Žƌ�ǀŝƐƵĂů
ŝŵĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚĞǆƚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ��͘�dŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĨŽƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĚŝĨĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŽŶ�WĂƉĞƌ�Ϯ͘

tZ/d/E'�WZK^�
�ǆĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽƉ�ŵĂƌŬƐ

zŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶ͘
zŽƵƌ�ĞŶƚƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂŶĞů�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂŐĞ͘
�ŝƚŚĞƌ͗
tƌŝƚĞ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞ͗
Kƌ͗
tƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�
ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘

Ϯϰ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ
ϭϲ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�;dŽƚĂů ϰϬ�ŵĂƌŬƐ�с�Ϯϱй�ŽĨ�'�^�Ϳ

�ŽŶƚĞŶƚ�

� ZĞŐŝƐƚĞƌ ŝƐ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�

� �ƐƐƵƌĞĚůǇ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
� �ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂŵďŝƚŝŽƵƐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ ǁŝƚŚ�

ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĐƌĂĨƚŝŶŐ�ŽĨ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ

� sĂƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�

� tƌŝƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝĚĞĂƐ�

� &ůƵĞŶƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ ǁŝƚŚ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƌŬĞƌƐ��

dĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ

� tŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ

� hƐĞƐ�Ă�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ĨŽƌŵƐ ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚ

� hƐĞƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐƵƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ

� ,ŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝŶ�ƐƉĞůůŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂŵďŝƚŝŽƵƐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ

� �ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂŵďŝƚŝŽƵƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ

>ĂŶŐƵĂŐĞ�
ĚĞǀŝĐĞƐ

^ŝŵŝůĞ

DĞƚĂƉŚŽƌ

WĞƌƐŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

KŶŽŵĂƚŽƉŽĞŝĂ

�ůůŝƚĞƌĂƚŝŽŶ

/ŵĂŐĞƌǇ

^ǇŵďŽůŝƐŵ

KǆǇŵŽƌŽŶ

:ƵǆƚĂƉŽƐŝƚŝŽŶ

WĂƚŚĞƚŝĐ�&ĂůůĂĐǇ
dŚĞ��ǆĂŵ

ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ʹ ϭ�ƚĂƐŬ�ʹ ��ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�Ϯ�ƚĂƐŬƐ�;ϭ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ Žƌ ϭ�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ͙͘�ďƵƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ϮǆŶĂƌƌĂƚŝǀĞ�Žƌ�
ϮǆĚĞƐĐƌƉŝƚǀĞ͘Ϳ

^ƚĞƉ�ŽŶĞ͗�ƌĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�W�dͬW�&ͬW�>Ϳ

^ƚĞƉ�ƚǁŽ͗ ^ƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ƐƚŝŵƵůƵƐ�;ƉŝĐƚƵƌĞͿ�ƚŚĞŶ�ĐŚŽŽƐĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ

^ƚĞƉ�ƚŚƌĞĞ͗ WůĂŶ�ϲ�Ͳϴ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�;^ƚĞƉƐ�ϭ�ƚŽ�ϯ�с�ϭϬ�ŵŝŶƐͿ

^ƚĞƉ�ĨŽƵƌ͗tƌŝƚĞ�ŝƚ͛�;^ƚĞƉ�ϰ�с�ϯϬ�ŵŝŶƐͿ
� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůŽƚƐ�ŽĨ�͚ĐƌĂĨƚŝŶŐ͛
� ^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ϭ�Ъ�ƐŝĚĞƐ�ĂƉƉƌŽǆ

^ƚĞƉ�ĨŝǀĞ ;DK^d�/DWKZd�EdͿ͗�ĐŚĞĐŬ�;^ƚĞƉ�ϱ�с�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ

EĂƌƌĂƚŝǀĞ ǀ�
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ

� ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ�
ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͘�

��ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�
ŶĂƌƌĂƚŝŽŶ͘�

dŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ�͚ƌƵůĞƐ͛

dŚĞ ƐƚŽƌǇ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ

DĂǆŝŵƵŵ�ϯ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ

DĂǆŝŵƵŵ�ϯ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚ

^ŚŽǁ�ŶŽƚ�ƚĞůů

DŝŶŝŵƵŵ ϭ�ĂĚũĞĐƚŝǀĞ�ƉĞƌ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ

DŝŶŝŵƵŵ ϱ�ƐĞŶƐĞƐ

DĂǆŝŵƵŵ�ϭ�ĞǆĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬ

ϯƌĚ ƉĞƌƐŽŶ

ϱϬ й�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ǌŽŽŵƐ

�ŽŶ͛ƚ�͚ĐŚĂƚ͛�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ

��͚ƐŵĂůů͛�ƐƚŽƌǇ ʹŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ

�ĂƐŝĐ ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ

^ĞƚƚŝŶŐ

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ

WƌŽďůĞŵ

�ůŝŵĂǆ

ZĞƐŽůƵƚŝŽŶ

dŚĞ�ďĂƐŝĐƐ

�ĂƉŝƚĂů�ůĞƚƚĞƌƐ

&Ƶůů�ƐƚŽƉƐ

YƵĞƐƚŝŽŶ�ŵĂƌŬƐ

�ŽŵŵĂƐ

�ƉŽƐƚƌŽƉŚĞƐ

�ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ƚĞŶƐĞ

WĂƌĂŐƌĂƉŚƐ

,ŽŵŽƉŚŽŶĞ ƐƉĞůůŝŶŐƐ

�ŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ

^ĞŵŝͲĐŽůŽŶƐ

�ŽůŽŶƐ

sĂƌǇ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ƐƚĂƌƚƐͬůĞŶŐƚŚƐ

sĂƌǇ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ ůĞŶŐƚŚƐ

dŽƉŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ

^ĞŶƚĞŶĐĞ ƐƚĂƌƚƐ

sĞƌď�ʹ ZƵŶŶŝŶŐ ƋƵŝĐŬůǇ͕�
ƐŚĞ�͙͙�;ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ��ǇŽƵ�
ĨŝŶŝƐŚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞͿ

�ĚǀĞƌď�ʹ �ĂƌŬůǇ͕ ƚŚĞ�
ŶŝŐŚƚ�ƐŬǇ͙͘

�ĚũĞĐƚŝǀĞ�ʹ ZĞĚ�ůŝŐŚƚ�
ĨŝůůĞĚ ƚŚĞ�͙

WƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶ�ʹ �ŽǁŶ�
ƚŚĞƌĞ͕ Ăůů͘͘͘

�ŽŶŶĞĐƚŝǀĞ�ʹ ,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ŚŝƐ�ůŝĨĞ͙

dŚĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ͚ƌƵůĞƐ͛

EŽ�ŶĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ

�ƚ�ůĞĂƐƚ�ϱ�ǌŽŽŵͲŝŶƐ

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ

DŝŶŝŵƵŵ ϱ�ƐĞŶƐĞƐ

ϭͲϯ ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƉĞĞĐŚ

DĂǆŝŵƵŵ�ϭ�ĞǆĐůĂŵĂƚŝŽŶ�ŵĂƌŬ

ϯƌĚ ƉĞƌƐŽŶ

EŽ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ

WƌĞƐĞŶƚ Žƌ�ƉĂƐƚ�ƚĞŶƐĞ�;ŶŽƚ�ďŽƚŚͿ

DŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐĂŵĞƌĂ ʹ ůŝŬĞ�Ă�Ĩŝůŵ�



ϲϬ�ŵŝŶƐ�;Ϯϱй�'�^�Ϳ�ʹ dǁŽ�ŶŽŶͲĨŝĐƚŝŽŶ ƚĞǆƚƐ�ʹ ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ϭϵƚŚ �ĞŶƚƵƌǇ�Θ�ŽŶĞ�ĨƌŽŵ�ϮϬƚŚͬϮϭƐƚ ĐĞŶƚƵƌǇ͘

Yh�^d/KE KE�
�,KK^��ĨŽƵƌ�ƚƌƵĞ�Žƌ�ĨĂůƐĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�
ĨƌŽŵ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ϴ͘��

� ϰ�ŵĂƌŬƐ с�ϱ�ŵŝŶƐ�;ϰ�ďŽǆĞƐ�ƐŚĂĚĞĚͿ
�EĂŵĞĚ�ůŝŶĞƐ
� �Kϭ�ʹ ĨŝŶĚ�Θ�ŝŶĨĞƌĞŶĐĞ

��&KZ��zKh���'/E�
>KK< �d�d,��^hDD�Zz�/E&KZD�d/KE���Khd��Kd,�d�yd^�ʹ d,�z�'/s��zKh��>h�^͘
�>^K�&/'hZ��Khd�d,��W�dͬW�&ͬW�>�K&��Kd,�d�yd^�ʹ d,�z��>^K�'/s��zKh��>h�^͘

� KŶůǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ůŝŶĞƐ�ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ĂŶƐǁĞƌƐ͘�
� KŶůǇ�ƐŚĂĚĞ�ϰ ďŽǆĞƐ�;ϭ�ďŽǆ�с�ϭ�ŵĂƌŬͿ�Ͳ ƚŚŝƐ ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƚƌŝĐŬ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ʹ ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ͘�
� &ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐŚĂĚĞ�ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ďŽǆ͘�

Yh�^d/KE dtK�
tƌŝƚĞ�Ă�^hDD�Zz�ŽĨ�ƚŚĞ��/&&�ZE��^�
ďĞƚǁĞĞŶ�^ŽƵƌĐĞ���ĂŶĚ��

�ϴ�ŵĂƌŬƐ�с�ϭϬŵŝŶƐ��
� dǁŽ ƚĞǆƚƐ
��Kϭ�ʹ ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ

� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
� ^ƚĂƌƚ�ŵŝŶŝ�ĞƐƐĂǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ��ƐƚĂƚŝŶŐ�ŵĂŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ƚŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ƋƵŽƚĞƐ ĂŶĚ�ƐƚĂƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞĨĨĞĐƚƐ͘�
� �͘Ő͘�͞ &ŝƌƐƚůǇ͕�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĚĚŝĞ�ĂŶĚ�,ĞŶƌǇ�ĂƌĞ�ǀĂƐƚ�ĂƐ�,ĞŶƌǇ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�

ŝƐ�ŵƵĐŚ�ŚĂƌƐŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ĚĚŝĞ͛Ɛ͖�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚŚŝƐ�ǁŚĞŶ�,ĞŶƌǇ�ĐŽŵƉůĂŝŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ǁƌŝƚĞ�ĨƌĞĞůǇ�ĂƐ�Dƌ͘�^ŵŝƚŚ͕�͚ǁŽƵůĚ�ĨůŽŐ�ŵĞ�ŝĨ�ŚĞ�ŬŶĞǁ�ŝƚ͛͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŝƐ ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ͙͟

� dƌĂĐŬ ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ƚĞǆƚ͖�ƐƉĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ƋƵŽƚĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞǆƚ͘�

Yh�^d/KE�d,Z��
,Žǁ ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ƵƐĞ�>�E'h�'��
ƚŽ͙͟�ŝŶ�ŽŶĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽŶůǇ

� ϭϮ�ŵĂƌŬƐ с�ϮϬ�ŵŝŶƐ�
� KŶĞ�ƚĞǆƚ
��KϮ�ʹ >ĂŶŐƵĂŐĞ�;ŶŽƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ

� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚĞǆƚ
� ^ƚĂƌƚ�ŵŝŶŝ�ĞƐƐĂǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�ƚŚĞŶ ĂŶƐǁĞƌ ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ƋƵŽƚĞƐ ͕�

ŶĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞĨĨĞĐƚƐ͘�
� �͘Ő͘�͞ ,ĞŶƌǇ�ƵƐĞƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ĞŵŽƚŝǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�͘͘͘�YhKd�͘͘͘͘͘�ŝŶ�ŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌ�ƚŽ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ƚŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ŚŝƐ�

ĨĂƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ��ŽƚŚĞƌƐƚŽŶĞ �ĐĂĚĞŵǇ͘͟
� �ŶĂůǇƐĞ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͕�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�Ă�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�

ƚŚĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘
� tƌŝƚĞ�Ă�ůŽƚ�ĂďŽƵƚ�Ă�ůŝƚƚůĞ�Ͳ Ğ͘Ő͘ ͞dŚĞ ǁƌŝƚĞƌ�ƵƐĞƐ�ƉĞƌƐŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŚƌĂƐĞ͕�͚�ĞĂƚŚ�ƐƚŽŽĚ�Ăƚ�

ŵǇ�ďĞĚƐŝĚĞ͕͛�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ĨĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͕�ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ĨĞůƚ�ĚĞĂƚŚ�
ǁĂƐ�ŝŵŵŝŶĞŶƚ͖�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ�ďĞŝŶŐ͕�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ͘͟

� dƌĂĐŬ ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ƚĞǆƚ͕�ƐƉĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ƋƵŽƚĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ƚĞǆƚ͘�

Yh�^d/KE &KhZ
�ŽŵƉĂƌĞ �/&&�Z�E��^��ŝŶ�>�E'h�'��
ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǁƌŝƚĞƌƐ
ƉƌĞƐĞŶƚͬĐŽŶǀĞǇͬĐŽŶǀŝŶĐĞͬƉĞƌƐƵĂĚĞ͙�
ŝŶ�^ŽƵƌĐĞ���ĂŶĚ��

�ϭϲŵĂƌŬƐ�с�ϮϱŵŝŶƐ�
� dǁŽ�ƚĞǆƚƐ
��Kϯ�ʹ ĐŽŵƉĂƌĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;ŶŽƚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ

� ZĞĂĚ ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
� ^ƚĂƌƚ�ŵŝŶŝ�ĞƐƐĂǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚĂƚŝŶŐ ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘���͘Ő͘�

dŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ŽĨ�^ŽƵƌĐĞ���ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƌĞĂůůǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ũŽď�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�
ǁŚĞƌĞĂƐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ŽĨ�^ŽƵƌĐĞ���ŚĂƐ�ƐĞŶƚ�ďŽƚŚ�ŚŝƐ�ďŽǇƐ�ŽĨĨ�ƚŽ�Ă�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�
ůŝƚƚůĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ŬŶŽǁƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ͘

� dŚĞŶ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌƐ͛�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚƐ�ƵƐŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚŝŶŐ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞĨĨĞĐƚƐ͘���͘Ő͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ŽĨ�^ŽƵƌĐĞ���ĞǆƉůĂŝŶƐ�ƵƐŝŶŐ�ĞǆƉĞƌƚ�ŽƉŝŶŝŽŶ�͘͘͘�
YhKd�͘͘͘͘͘ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ͙͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ŽĨ�^ŽƵƌĐĞ���ƵƐĞƐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ�͘͘͘͘͘͘�
YhKd�͘͘͘͘͘ƚŽ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌŐƵŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƐ�ďŽƚŚ�ĂĚĚ�ǁĞŝŐŚƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƵƚƚŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀŝŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚĂŶĚƉŽŝŶƚ͘

� Z�&�Z�dK��Kd,�tZ/d�Z^�d,ZKh',Khd͘
� zKh���E�Z�W��d�YhKd�^�Θ��&&��d^�&ZKD���Z>/�Z�Yh�^d/KE^͘
� 'Ž�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌƚŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƐ͘��hƐĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŽƌĚƐ�Žƌ�ƉŚƌĂƐĞƐ�с�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�^ŝŵŝůĂƌůǇ͕�

/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͕��ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚŽ͕͘͘͘��hŶůŝŬĞ�͘͘͘͘͘�͕�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕͘͘͘͘͘͘͘,ŽǁĞǀĞƌ͕��ĞƚĐ͘�

DĂƌŬ ^ĐŚĞŵĞ

�ĂŶĚƐ
ϭͲϰ

ϰ�ʹ ��d�/>��͘�W�Z��Wd/s�
ϯ�Ͳ �>��Z͕�Z�>�s�Ed
Ϯ�Ͳ ^KD�͕�dd�DWd^
ϭ�ʹ ^/DW>�͕�>/D/d��

YϮ

� WĞƌĐĞƉƚŝǀĞ ŝŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�
ƚĞǆƚƐ

� tĞůůͲũƵĚŐĞĚ ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ

Yϯ

� �ŶĂůǇƐĞƐ�ƚŚĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨ�
ǁƌŝƚĞƌ͛Ɛ�ĐŚŽŝĐĞƐ

� tĞůůͲũƵĚŐĞĚ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ
� ^ŽƉŚŝƐƚŝĐĂƚĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�

ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ

Yϰ

� ^ĂŵĞ�ĂƐ�YϮͬϯ��E�͙
� �ĞƚĂŝůĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ�

ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞƐ�Θ�
ŝĚĞĂƐ

/��D���
&KZ�^d�Z
;YϯнϰͿ

/ŵƉĞƌĂƚŝǀĞƐ

�ĚũĞĐƚŝǀĞͬ�ĚǀĞƌď

DŽĚĂů�sĞƌďƐ

�ůůŝƚĞƌĂƚŝŽŶ

&ŝŐƵƌĂƚŝǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ

KƉŝŶŝŽŶƐ

ZĞƉĞƚŝƚŝŽŶ

�ǆĂŐŐĞƌĂƚŝŽŶͬ�ǆƉĞƌƚ�
ŽƉŝŶŝŽŶ

^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ

dƌŝƉůĞƚƐ

�ŵŽƚŝǀĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ

ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�YƵĞƐƚŝŽŶ

Z���/E'�EKEͲ&/�d/KE�W�W�Z Ϯ

^ƚƌĞƚĐŚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ

WĂƌĂĚŽǆͬŽǆǇŵŽƌŽŶ

/ƌŽŶǇ

KŶŽŵĂƚŽƉŽĞŝĂ

�ƵƉŚĞŵŝƐŵ

WƵŶ

&ƌŽŶƚĞĚ ĂĚǀĞƌďŝĂůƐ�Žƌ�ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶƐ

^ŝŵƉůĞͬĐŽŵƉŽƵŶĚͬĐŽŵƉůĞǆ
ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ

ZĞůĂƚŝǀĞ Žƌ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů�ĐůĂƵƐĞƐ

EŽƵŶͬǀĞƌď�ƉŚƌĂƐĞƐ

tƌŝƚŝŶŐ ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞͬĂƵĚŝĞŶĐĞͬƚǇƉĞ�
ŽĨ�ƚĞǆƚ

�ŶĂƉŚŽƌĂͬĞƉŝƐƚƌŽƉŚĞ

dŽŶĞͬZĞŐŝƐƚĞƌ

EĂƌƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ

�KƐ
�Kϭ
� /ĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ ĞǆƉůŝĐŝƚ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůŝĐŝƚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂƐ͘

� ^ĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƐǇŶƚŚĞƐŝƐĞ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĨƌŽŵ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƚĞǆƚƐ͘�

�KϮ
� �ǆƉůĂŝŶ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ�

ŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐĞ ŚŽǁ�
ǁƌŝƚĞƌƐ�ƵƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƌĞĂĚĞƌƐ

� hƐĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀŝĞǁƐ͘

�Kϯ
� �ŽŵƉĂƌĞǁƌŝƚĞƌƐ͛�

ŝĚĞĂƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚǁŽ�Žƌ�
ŵŽƌĞ�ƚĞǆƚƐ͘



>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ

�ůůŝƚĞƌĂƚŝŽŶ

&ĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĨŝŐƵƌĞƐ

KƉŝŶŝŽŶ

ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�YƵĞƐƚŝŽŶ

�ǆĂŐŐĞƌĂƚŝŽŶ

^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ

^ƵƉĞƌůĂƚŝǀĞƐ

dƌŝĂĚŝĐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ

WĞƌƐŽŶĂů�WƌŽŶŽƵŶƐ

�ŝĂƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ KďũĞĐƚŝǀĞƐ

�Kϱ�
�ŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐůĞĂƌůǇ͕�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐŝŶĂƚŝǀĞůǇ͕�
ƐĞůĞĐƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƚŝŶŐ�ƚŽŶĞ͕�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨŽƌŵƐ͕�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͘
KƌŐĂŶŝƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů�ĂŶĚ�
ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŚĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŚĞƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚĞǆƚƐ͘

�Kϲ�
dĞĐŚŶŝĐĂů�
�ĐĐƵƌĂĐǇ

�ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�
ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ͕�
ǁŝƚŚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͘�;dŚŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�ǁŚŽůĞ͘Ϳ

^ƚƌĞƚĐŚ ǇŽƵƌƐĞůĨ

&Žƌ ƉůĂŶŶŝŶŐ�ʹŵŝŶĚ�ŵĂƉ�ƌĂƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ƐƉŝĚĞƌ�ĚŝĂŐƌĂŵ͘�

>ĞĂƌŶ�ƐŽŵĞ ŝŵƉƌĞƐƐŝǀĞ�ǀŽĐĂď͘

�ƌĞĂŬ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͊͊͊

ZĞǀĞĂů�ƐůŽǁůǇͬƋƵŝĐŬůǇ

�ŝĂůŽŐƵĞ

WĂƌĞŶƚŚĞƐŝƐ

�ƐĐĞŶĚŝŶŐ ͬ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ƚƌŝͲĐŽůŽŶ

^ǇŶĚĞƚŝĐͬĂƐǇŶĚĞƚŝĐ ůŝƐƚŝŶŐ

�ŽŚĞƐŝŽŶ�;ƚŽƉŝĐ ƐĞŶƚĞŶĐĞ͕�
ƉƌŽŶŽƵŶƐ͕�ĐŚĂŝŶƐ͕�ƉƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͕�
ĨƌŽŶƚĞĚ�ĂĚǀĞƌďŝĂůƐͿ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶƐͲ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͲ
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ

ZĞĂĚ�ďŝĂƐ�ĂƌƚŝĐůĞƐ�Žƌ�
ĂƌŐƵŵĞŶƚĂƚŝǀĞ� ƉŝĞĐĞƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ͛ƚ�ĨŝŶĚ�ĂŶǇ�Ͳ �^<͊�

tŚĂƚ ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ͙

�Ɛ�Ă�ƐƚŝŵƵůƵƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ǁƌŝƚŝŶŐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�Žƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘�dŚĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�Ă�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĨŽƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ͘

tZ/d/E'�EKEͲ&/�d/KE
�ǆĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽƉ�ŵĂƌŬƐ

͞^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨĂƌ�ƚŽŽ�ůĂǌǇ ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ͟
tƌŝƚĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ǇŽƵƌ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐ͘

Ϯϰ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ
ϭϲ�ŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�;dŽƚĂů ϰϬ�ŵĂƌŬƐ�с�Ϯϱй�ŽĨ�'�^�Ϳ

�ŽŶƚĞŶƚ�

� ZĞŐŝƐƚĞƌ ŝƐ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞ�

� �ƐƐƵƌĞĚůǇ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
� �ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂŵďŝƚŝŽƵƐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ ǁŝƚŚ�

ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĐƌĂĨƚŝŶŐ�ŽĨ�ůŝŶŐƵŝƐƚŝĐ�ĚĞǀŝĐĞƐ�

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ

� sĂƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�

� tƌŝƚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝĚĞĂƐ�

� &ůƵĞŶƚůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ ǁŝƚŚ�ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĚŝƐĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƌŬĞƌƐ��

dĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ

� tŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚŝŐŚ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ

� hƐĞƐ�Ă�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ĨŽƌŵƐ ĨŽƌ�ĞĨĨĞĐƚ

� hƐĞƐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐƵƌĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞǆ�
ŐƌĂŵŵĂƚŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ

� ,ŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŝŶ�ƐƉĞůůŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂŵďŝƚŝŽƵƐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ

� �ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĂŵďŝƚŝŽƵƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ

dŚĞ��ǆĂŵ

ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ʹ ϭ�ƚĂƐŬ

^ƚĞƉ�ŽŶĞ͗�ƌĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�

^ƚĞƉ�ƚǁŽ͗ dŚŝŶŬ�ĐĂƌĞĨƵů�ĂďŽƵƚ�'ĞŶƌĞͬ�ƵĚŝĞŶĐĞͬWƵƌƉŽƐĞ

^ƚĞƉ�ƚŚƌĞĞ͗ WůĂŶ�ϲ�Ͳϴ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ƚŚĞŶ�ƉƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�;^ƚĞƉƐ�ϭ�ƚŽ�ϯ�с�ϭϬ�ŵŝŶƐͿ

^ƚĞƉ�ĨŽƵƌ͗ tƌŝƚĞ�ŝƚ͛�;^ƚĞƉ�ϰ�с�ϯϬ�ŵŝŶƐͿ
� ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ůŽƚƐ� ŽĨ�͚ĐƌĂĨƚŝŶŐ͛
� ^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ϭ�Ъ�ƐŝĚĞƐ�ĂƉƉƌŽǆ

^ƚĞƉ�ĨŝǀĞ ;DK^d�/DWKZd�EdͿ͗� ĐŚĞĐŬ�;^ƚĞƉ�ϱ�с�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ

WĞƌƐƵĂĚĞ�sƐ�
�ƌŐƵĞ

WĞƌƐƵĂĚĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ďŝĂƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ůŽƚ�ŵŽƌĞ�ŽŶĞ�
ƐŝĚĞĚ ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂƐ͘�dŚĞ�ŽďũĞĐƚŝǀĞ�ŝƐ�
ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƚŽ�
ƐŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ

�ƌŐƵŵĞŶƚƐ ŽĨĨĞƌ�ƚŚĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ƐŝĚĞ͗�ƚŚĞ�
ƌĞďƵƚƚĂů�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�
ŽƉƚŝŽŶƐ

dŚĞ�ďĂƐŝĐƐ

�ĂƉŝƚĂů�ůĞƚƚĞƌƐ

&Ƶůů�ƐƚŽƉƐ

YƵĞƐƚŝŽŶ�ŵĂƌŬƐ

�ŽŵŵĂƐ

�ƉŽƐƚƌŽƉŚĞƐ

�ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ ƚĞŶƐĞ

WĂƌĂŐƌĂƉŚƐ

,ŽŵŽƉŚŽŶĞ ƐƉĞůůŝŶŐƐ

�ŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ

^ĞŵŝͲĐŽůŽŶƐ

�ŽůŽŶƐ

sĂƌǇ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�
ƐƚĂƌƚƐͬůĞŶŐƚŚƐ

sĂƌǇ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ ůĞŶŐƚŚƐ

dŽƉŝĐ�ƐĞŶƚĞŶĐĞƐ

^ĞŶƚĞŶĐĞ ƐƚĂƌƚƐ

/ŶŝƚŝĂůůǇͬ ƚŽ�ďĞŐŝŶ͙

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞͬ�ŝŶ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶ͙

/Ŷ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶͬ�
ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͙

tŚŝůƐƚ�/�ďĞůŝĞǀĞ͙

/Ŷ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶͬ�ƚŽ�
ĨŝŶŝƐŚ͙͘



���,Z/^dD�^ ��ZK>�
WůŽƚ
^ƚĂǀĞ�ϭ
DĂƌůĞǇ͛
Ɛ�'ŚŽƐƚ

�ďĞŶĞǌĞƌ�^ĐƌŽŽŐĞ�ŝƐ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĐŽƵŶƚŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ͘�^ĐƌŽŽŐĞΖƐ�ƚƵƌŶƐ�
ĚŽǁŶ�ŚŝƐ�ŶĞƉŚĞǁ͕�&ƌĞĚ͛Ɛ͕�ŝŶǀŝƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚŝƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĂƌƚǇ�Θ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŵĞŶ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘ ^ĐƌŽŽŐĞ�ŝƐ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŐŚŽƐƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĚĞĂĚ�ƉĂƌƚŶĞƌ͕�:ĂĐŽď�DĂƌůĞǇ͕�ǁŚŽ�ƚĞůůƐ�^ĐƌŽŽŐĞ�ƚŚĂƚ͕�
ĚƵĞ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŐƌĞĞĚǇ�ůŝĨĞ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ǁĂŶĚĞƌ�ƚŚĞ���ĂƌƚŚ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŚĞĂǀǇ�
ĐŚĂŝŶƐ͘�DĂƌůĞǇ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�^ĐƌŽŽŐĞ�ĨƌŽŵ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘�,Ğ�ƚĞůůƐ�
^ĐƌŽŽŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌĞĞ�ƐƉŝƌŝƚƐ�ǁŝůů�ǀŝƐŝƚ�Śŝŵ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ŶŝŐŚƚƐ͘�
^ĐƌŽŽŐĞ�ĨĂůůƐ�ĂƐůĞĞƉ͘

^ƚĂǀĞ�Ϯ�
dŚĞ�
&ŝƌƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�
dŚƌĞĞ�
^ƉŝƌŝƚƐ

,Ğ�ǁĂŬĞƐ�ĂŶĚ ƚŚĞ�'ŚŽƐƚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƐƚ�ƐŽŽŶ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�Śŝŵ Ͳ ƚŚĞǇ�
ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ŝŶƚŽ�^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ƉĂƐƚ͘ /ŶǀŝƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŚĞ�ǁĂƚĐŚĞƐ͕�
^ĐƌŽŽŐĞ�ƌĞǀŝƐŝƚƐ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇƐ͖ ŚŝƐ�ĂƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ă�
ũŽůůǇ�ŵĞƌĐŚĂŶƚ�ŶĂŵĞĚ�&ĞǌǌŝǁŝŐ͕�Θ�ŚŝƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽ��ĞůůĞ͕�ǁŚŽ�ůĞĂǀĞƐ�
^ĐƌŽŽŐĞ�ĂƐ�ŚĞ�ůŽǀĞƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ůŽǀĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ͘�
^ĐƌŽŽŐĞ�ƐŚĞĚƐ�ƚĞĂƌƐ�ŽĨ�ƌĞŐƌĞƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ďĞĚ͘

^ƚĂǀĞ�ϯ�
dŚĞ�
^ĞĐŽŶĚ�
ŽĨ�dŚĞ�
dŚƌĞĞ�
^ƉŝƌŝƚƐ

^ĐƌŽŽŐĞ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŐŚŽƐƚ͕�ƐŝƚƚŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ�ďĞĚ�ǁĂŝƚŝŶŐ͘�,Ğ�ŝƐ�
ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ǁŚĞŶ�ŶŽ�ƐƉŝƌŝƚ�ĂƌƌŝǀĞƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ŚĞ�ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ůŝŐŚƚ�Θ ĨŝŶĚƐ�
ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶ�Ă�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ƌŽŽŵ͘�dŚĞ�'ŚŽƐƚ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WƌĞƐĞŶƚ�ƐŚŽǁƐ�^ĐƌŽŽŐĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂƐ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌ͘��
^ĐƌŽŽŐĞ�ƐĞĞƐ�ƚŚĞ��ƌĂƚĐŚŝƚ ĨĂŵŝůǇ�ĞĂƚ�Ă�ƚŝŶǇ�ŵĞĂů�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƚƚůĞ�ŚŽŵĞ
͖�Žď��ƌĂƚĐŚŝƚΖƐ ĐƌŝƉƉůĞĚ�ƐŽŶ͕�dŝŶǇ�dŝŵ͕�ǁŚŽƐĞ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�Θ�ŚƵŵŝůŝƚǇ�ǁĂƌŵ�
^ĐƌŽŽŐĞΖƐ�ŚĞĂƌƚ ĂŶĚ�&ƌĞĚ͛Ɛ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĂƌƚǇ͘�dŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�
ƚŚĞ�ŐŚŽƐƚ�ƐŚŽǁƐ�^ĐƌŽŽŐĞ�ƚǁŽ�ƐƚĂƌǀĞĚ�ĐŚŝůĚͲůŝŬĞ ĨŝŐƵƌĞƐ͖�/ŐŶŽƌĂŶĐĞ�Θ�
tĂŶƚ͘�,Ğ�ǀĂŶŝƐŚĞƐ�ĂƐ�^ĐƌŽŽŐĞ�ŶŽƚŝĐĞƐ�Ă�ĚĂƌŬ͕�ŚŽŽĚĞĚ�ĨŝŐƵƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ͘

^ƚĂǀĞ ϰ�
dŚĞ�
>ĂƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�
^ƉŝƌŝƚƐ

dŚĞ�'ŚŽƐƚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�zĞƚ�ƚŽ��ŽŵĞ�ƚĂŬĞƐ�^ĐƌŽŽŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�
ŽĨ�ƐĐĞŶĞƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ƵŶŶĂŵĞĚ�ŵĂŶΖƐ�ĚĞĂƚŚ͘ ^ĐƌŽŽŐĞ�ŝƐ�ŬĞĞŶ�ƚŽ ůĞĂƌŶ�
ƚŚĞ�ůĞƐƐŽŶ͘�,Ğ�ďĞŐƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ŵĂŶ͘�,Ğ�ĨŝŶĚƐ�
ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶ�Ă�ĐŚƵƌĐŚǇĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ƉŽŝŶƚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ŐƌĂǀĞ͘�^ĐƌŽŽŐĞ�
ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚƐƚŽŶĞ�Θ�ŝƐ�ƐŚŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ŶĂŵĞ͘�,Ğ�ŝƐ�
ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐ�ĨĂƚĞ�Θ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐ�ǁĂǇƐ͘�,Ğ�
ƐƵĚĚĞŶůǇ�ĨŝŶĚƐ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƐĂĨĞůǇ�ƚƵĐŬĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ďĞĚ͘

^ƚĂǀĞ�ϱ�
dŚĞ��ŶĚ�
ŽĨ�/ƚ

^ĐƌŽŽŐĞ�ƌƵƐŚĞƐ�ŽƵƚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŚŝƐ�ŶĞǁĨŽƵŶĚ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƉŝƌŝƚ͘�,Ğ�ƐĞŶĚƐ�Ă�ƚƵƌŬĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌĂƚĐŚŝƚ ŚŽƵƐĞ�Θ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�
&ƌĞĚΖƐ�ƉĂƌƚǇ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŐŽ�ďǇ͕�ŚĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ǁŝƚŚ�Ăůů�ŚŝƐ�ŚĞĂƌƚ͘�,Ğ�ƚƌĞĂƚƐ�dŝŶǇ�dŝŵ�ĂƐ�ŝĨ�ŚĞ�ǁĞƌĞ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĐŚŝůĚ͕�ŐŝǀĞƐ�
ŐŝĨƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�Θ�ŝƐ�ŬŝŶĚ͕�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�Θ�ǁĂƌŵ͘

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ
�ďĞŶĞǌĞƌ
^ĐƌŽŽŐĞ

^ĞůĨŝƐŚ ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĂŶ�ǁŚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�
ƉŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝƐƚ

&ƌĞĚ ^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ŶĞƉŚĞǁ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�^ĐƌŽŽŐĞ͘�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƉŝƌŝƚ�ŝŶ�ŚƵŵĂŶ�ĨŽƌŵ͖�ǁĂƌŵ͕�
ŐŽŽĚͲŶĂƚƵƌĞĚ͘

:ĂĐŽď DĂƌůĞǇ ^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ĚĞĂĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĂƌƚŶĞƌ ǁŚŽ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂƐ�Ă�ŐŚŽƐƚ�
ƚŽ�ǁĂƌŶ�^ĐƌŽŽŐĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐ�ǁĂǇƐ

�Žď �ƌĂƚĐŚŝƚ ^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ĐůĞƌŬ ǁŚŽ�ŚĂƐ�ůŝƚƚůĞ�ŵŽŶĞǇ͘�>ŽǀĞƐ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�Θ�
ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ďĞ�ŚĂƉƉǇ�ΘŵŽƌĂůůǇ�ƵƉƌŝŐŚƚ͘

dŝŶǇ�dŝŵ �Žď͛Ɛ�ƉŽŽƌůǇ�ƐŽŶ�ǁŚŽƐĞ�ƐƚŽƌǇ�ƉůĂǇƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�
^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

DƌƐ �ƌĂƚĐŚŝƚ �Žď͛Ɛ�ǁŝĨĞ�ʹ ŝĚĞĂů�ǁŝĨĞ Θ�ŵŽƚŚĞƌ͘

'ŚŽƐƚ�ŽĨ�
yŵĂƐ�WĂƐƚ

��ƚŚŝŶŐ ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶƐ͖�Ă ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ΘŽůĚ͕�
ǁŝŶƚĞƌ�Θ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǁŚŝƚĞ�ŚĂŝƌĞĚ�ΘƵŶǁƌŝŶŬůĞĚ͘ dŚĞ�ůŝŐŚƚ�
ƐŚŝŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŚĞĂĚ�ŝƐ�ƐǇŵďŽůŝĐ͖�ŵĞŵŽƌǇ͕�
ĞŶůŝŐŚƚĞŶŵĞŶƚ͕�ŐƵŝĚĂŶĐĞ

'ŚŽƐƚ ŽĨ�yŵĂƐ�
WƌĞƐĞŶƚ

͚��:ŽůůǇ�ŐŝĂŶƚ ǁŚŽ�ďŽƌĞ�ŐůŽǁŝŶŐ�ƚŽƌĐŚ͛�ʹ ƉĞƌƐŽŶŝĨŝĞƐ�
ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�Θ�ŐŝǀŝŶŐ�ĂďŽƵƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�

'ŚŽƐƚ ŽĨ�
yŵĂƐ�zĞƚ�ƚŽ�
�ŽŵĞ

dŚĞ�ŵŽƐƚ�͚ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů͛�ƐƉŽŽŬ͖�ƌŽďĞĚ�Θ�ŚŽŽĚĞĚͲ
ƌĞƐĞŵďůĞƐ�ƚŚĞ�'ƌŝŵ�ZĞĂƉĞƌ͘ �ĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐ ^ĐƌŽŽŐĞ�ŝŶ
ĚĂƌŬĞƐƚ ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐƚŽƌǇ͘�

&ĞǌǌŝǁŝŐ ^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ĞǆͲĞŵƉůŽǇĞƌ͘���ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ŚŽǁ�
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ�ďĞŚĂǀĞ͘

�ĞůůĞ ��ǁŽŵĂŶ�^ĐƌŽŽŐĞ�ǁĂƐ�ŝŶ�ůŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽ�ůĞĨƚ�Śŝŵ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŐƌĞĞĚǇ�ŶĂƚƵƌĞ͘

&ĂŶ ^ĐƌŽŽŐĞ͛Ɛ�ƐŝƐƚĞƌ�ǁŚŽŵ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂĨĨĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�
ǀŝƐŝƚŝŶŐ�ŚŝƐ�ƉĂƐƚ͘

sŽĐĂďƵůĂƌǇ

�ƐǇŶĚĞƚŝĐͬƐǇŶĚĞƚŝĐ
ůŝƐƚƐ

�ůůĞŐŽƌǇ

�ŵďŝŐƵŝƚǇ

�ŶƚŝƚŚĞƐŝƐ

�ŽŶƚƌĂƐƚ

�ŝĐŬĞŶƐŝĂŶ

'ŽƚŚŝĐ

'ƌŽƚĞƐƋƵĞ

DŽƌĂůŝƚǇ�dĂůĞ

DĂůƚŚƵƐŝĂŶ

DĞƚĂƉŚŽƌ

EŽŶͲ�ŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů

KŵŶŝƐĐŝĞŶƚ

WĂƌĂďůĞ

WĂƚŚĞƚŝĐ�ĨĂůůĂĐǇ

WĞƌƐŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

WŽǀĞƌƚǇ

WŚŝůĂŶƚŚƌŽƉŝƐƚ

WƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚ

^ŝŵŝůĞ

^ǇŵďŽůŝƐŵ

^ŽĐŝĂů��ŽŵŵĞŶƚĂƌǇ

^ƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů

sŝƌƚƵŽƵƐ

sŝĐƚŽƌŝĂŶ

dŚĞŵĞƐ
'ƌĞĞĚ�Θ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇͬ�WŽǀĞƌƚǇ�Θ�ǁĞĂůƚŚͬ�ZĞĚĞŵƉƚŝŽŶͬ�^ŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇͬ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐͬ�&ĂŵŝůǇͬ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵͬ��ůĂƐƐͬ�'Ƶŝůƚͬ�dŚĞ ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂůͬ� /ƐŽůĂƚŝŽŶͬ�
&ƌĞĞ�ǁŝůů ͬzŽƵƚŚ�Θ�ĂŐĞ

�ŽŶƚĞǆƚ

�ŝĐŬĞŶƐ͛�ďŝŽŐƌĂƉŚǇ
Ύ�dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŽĨ�ϴ�ĐŚŝůĚƌĞŶ
Ύ�ϭϴϮϰ�Ͳ &ĂƚŚĞƌ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŝƐŽŶ�ĨŽƌ�ďĂĚ�ĚĞďƚ͘�
Ύ�ŚĂƌůĞƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ă�ƐŚŽĞ�ďůĂĐŬŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌǇ͕�Ă�
ƚĞƌƌŝďůĞ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�
Ύ�,Ğ�ƵƐĞĚ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ǁƌŝƚŝŶŐ�
Θ�ŚŝƐ�ƐǇŵƉĂƚŚǇ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�Θ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝƐ�ƉƌĞǀĂůĞŶƚ͘
Ύ��ŝĐŬĞŶƐ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�Θ�
�ŵĞƌŝĐĂ�Θ�ƐƉŽŬĞ�ŽƵƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�^ůĂǀĞ�dƌĂĚĞ�ʹ ŚĞ�
ǁĂƐ�Ă�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ĐĂůů�͚ŚƵŵĂŶ�
ƌŝŐŚƚƐ͛�Θ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŵŽƌĂů�ƵŶĚĞƌƚŽŶĞ͘

sŝĐƚŽƌŝĂŶ�>ŽŶĚŽŶ ʹ dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ��ŝĐŬĞŶƐ͛�
ĂĚƵůƚ�ůŝĨĞ�ƚŚĞ�ŵŽŶĂƌĐŚ�ǁĂƐ�YƵĞĞŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ͘�dŚĞ�
sŝĐƚŽƌŝĂŶ��ƌĂ�ǁĂƐ�Ă�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ͕�
ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�ůĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ƌĞůŝĂŶĐĞ�ŽŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�Θ�Ă�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ZĞǀŽůƵƚŝŽŶ�;ǁŚĞŶ�ŐŽŽĚƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�
ĨƌŽŵ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŚĂŶĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�
ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚŽƌŝĞƐͿ͘��ƌŝƚĂŝŶ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƐƵƉĞƌ�
ƉŽǁĞƌ�Θ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ� ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�
ŐƌĞǁ�ƌĂƉŝĚůǇ͘

DĂůƚŚƵƐ�;Ă�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�Θ�ĞĐŽŶŽŵŝƐƚͿ�ʹ
�ŝĐŬĞŶƐ ƐŚŽǁƐ�ŚŝƐ�ĚŝƐŐƵƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂůƚŚƵƐŝĂŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƚŚĂƚ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ŐƌŽǁ�ĨĂƐƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ĨŽŽĚ�Θ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�Θ�
ƐƚĂƌǀĂƚŝŽŶ͘

�ůĂƐƐ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ʹ /Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁĂƐ�
ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĐůĂƐƐĞƐ͖�ƵƉƉĞƌ͕�ŵŝĚĚůĞ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůĂƐƐ͘�
dŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĐůĂƐƐ ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƌƵůŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�Θ�ǁĞƌĞ�
ĂĨĨŽƌĚĞĚ�ůƵǆƵƌŝĞƐ�Θ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ůŝĨĞ͕�ŶĂŵĞůǇ�Ă�ŐŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�Θ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͘

�ŚŝůĚŚŽŽĚ Ͳ dŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�Θ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽĂů�ǁĂƐ�
ĐŚŝůĚ�ůĂďŽƌ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ĂƐ�ǇŽƵŶŐ�ĂƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬĞĚ�ϭϮͲϭϰ�
ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͕�ŵĂŶǇ�ĚǇŝŶŐ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ�Žƌ�ďĞŝŶŐ�
ŬŝůůĞĚ�Žƌ�ŵĂŝŵĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚƐ͘�

dŚĞ�ϭϴϯϰ�ƉŽŽƌ�>Ăǁ��ŵĞŶĚŵĞŶƚ �Đƚ�Θ�dŚĞ tŽƌŬ�
,ŽƵƐĞ�ʹ /ŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ůŽŽŬŝŶŐ�
ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘��ĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ͕�ŝĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƉŽǀĞƌƚǇ�
ǁĂŶƚĞĚ�ŚĞůƉ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŚŽƵƐĞ�ƚŽ�
ŐĞƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�ƉŽŽƌ�ǁĞƌĞ�ƚĞƌƌŝĨŝĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŚŽƵƐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉĂůůŝŶŐ͘�
�ŝĐŬĞŶƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�͚KůŝǀĞƌ�dǁŝƐƚ͛

ZĂŐŐĞĚ�^ĐŚŽŽůƐ�ʹ ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�ǁĞůůͲŵĞĂŶŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�ŝŶ�ĐŝƚŝĞƐ͕�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘�&Žƌ�
ŵĂŶǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĞǇ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽƉĞƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�Ă�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ��ŝĐŬĞŶƐ͘��ĨƚĞƌ�ŚĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĞ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁĞƌĞ�͚ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�
ŽĨ�Ăůů�ŚĞůƉ͖�ƐƉĞĞĚŝŶŐ�ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
ĚĞƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͛

dŚĞ��ǆĂŵ

�ǆĂŵƉůĞ YƵĞƐƚŝŽŶ͗�^ƚĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĞǆƚƌĂĐƚ͕�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ��ŝĐŬĞŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
^ĐƌŽŽŐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞƌ�ƚŽ�ƐŽĐŝĞƚǇ͍

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘��EŽ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��KŶĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�
ďƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĨŝƌƐƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŶŽǀĞůůĂ͘��zŽƵ�ŵƵƐƚ�
ůĞĂƌŶ�ǇŽƵƌ�ŬĞǇ�ƋƵŽƚĞƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�EKd�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞůůĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ

�ϬϭͲ �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�Θ�ƚĞǆƚ͕�ƵƐĞ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ�
ƚŽ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��;ϭϮ�DĂƌŬƐͿ

�ϬϮͲ �ĂƌĞĨƵůůǇ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�Θ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͘��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ͘� ��ŽŵŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͬĨŽƌŵ͘�;ϭϮ�DĂƌŬƐͿ

�ϬϯͲ ^ŚŽǁ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ��ϭϵƚŚ ĐĞŶƚƵƌǇ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�;ϲ�DĂƌŬƐͿ

%H�RULJLQDO��EH�
FULWLFDO��DSSO\�
FRQWH[W�QRW�MXVW�
PHQWLRQ�LW��EH�VXUH�
WR�FRPPHQW�RQ�
OLQNHG�WKHPHV

^ƚƌĞƚĐŚ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ

�ǆĂŵ ƐƚĞƉƐ

ϭ͘ tƌŝƚĞ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽƌƚͲŚĂŶĚ�ƋƵŽƚĞƐ�;ϭ�ůĞƚƚĞƌͬϭ�ǁŽƌĚ�ƉĞƌ�ƋƵŽƚĞͿ
Ϯ͘ ZĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘��
ϯ͘ ZĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĞǆƚƌĂĐƚ͘�
ϰ͘ tƌŝƚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ĞƐƐĂǇ͘�
ϱ͘ ZĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ǁŚŽůĞͲŶŽǀĞů�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘
ϲ͘ WůĂŶ�ƋƵŽƚĞƐ͘�
ϳ͘ tƌŝƚĞ�ǁŚŽůĞͲŶŽǀĞů�ĞƐƐĂǇ͘��

WK/EdͬD/E/ͲW>Kdͬ^,KZd�YhKd�ͬ��s/��ͬ�&&��dͬ�KEd�yd

&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�Ͳ �ŝĐŬĞŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�^ĐƌŽŽŐĞ�ĂƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂƐƚĞĚ�
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŬĞǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐͬ͘/Ŷ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĂƚĐŚŝƚ͛Ɛ ŐƌŝĞĨ�Ăƚ�dŝŶǇ�dŝŵ͛Ɛ�
ĚĞĂƚŚͬ�Žď��ƌĂƚĐŚŝƚ ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƐ͕�͞ǁĞ͘͟��ͬdŚĞ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�
ƉůƵƌĂů�ƉƌŽŶŽƵŶͬŝŵƉůŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĐůŽƐĞŶĞƐƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞƌĞĂǀĞŵĞŶƚ͕� ŝŶ�ĨĂĐƚ�ŵĂǇďĞ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ŝƚ�ƚŚĞǇ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ŽŶĞͲĂŶŽƚŚĞƌͬ͘��dŚĞ�sŝĐŽƌŝĂŶƐ͛�ƵŶƐǁĞƌǀŝŶŐ�ďĞůŝĞĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐĐŝŶĐƚůǇ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŵŽƵƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�
ĚĞƉŝĐƚŝŶŐ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ĂŶĚ��ůďĞƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĞĞ͘�



D����d,�
WůŽƚ

�Đƚ�ϭ DĂĐďĞƚŚ�ĂŶĚ��ĂŶƋƵŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚĐŚĞƐ�ǁŚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�
ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ͘��ĂǁĚŽƌ�ĞǆĞĐƵƚĞĚ͘�>ĂĚǇ�DĂĐďĞƚŚ�ƌĞĂĚƐ�
ůĞƚƚĞƌ͘�^ŚĞ�ƚĂƵŶƚƐ�DĂĐďĞƚŚ�ĂŶĚ��ƵŶĐĂŶ�ĂƌƌŝǀĞƐ͘�

�Đƚ�Ϯ DĂĐďĞƚŚ�ƐĞĞƐ�Ă�ĚĂŐŐĞƌ�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ŚŝƐ�ĚŽƵďƚƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ŵƵƌĚĞƌͲ ďƵƚ�ŬŝůůƐ��ƵŶĐĂŶ�ǁŝƚŚ�>ĂĚǇ�DĂĐďĞƚŚ͛Ɛ�
ŚĞůƉ͘�DĂůĐŽůŵ�ĨůĞĞƐ�ĂŶĚ�DĂĐďĞƚŚ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ŬŝŶŐ͘

�Đƚ�ϯ� �ĂŶƋƵŽ�ƐƵƐƉĞĐƚƐ�DĂĐďĞƚŚ�ʹDĂĐďĞƚŚ�ŵƵƌĚĞƌƐ�
�ĂŶƋƵŽ�ďƵƚ�ŚŝƐ�ƐŽŶ�&ůĞĂŶĐĞ ĞƐĐĂƉĞƐ͘�DĂĐďĞƚŚ�ƐĞĞƐ�
�ĂŶƋƵŽ͛Ɛ�ŐŚŽƐƚ͘

�Đƚ�ϰ tŝƚĐŚĞƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ͘�DĂĐďĞƚŚ�ŽƌĚĞƌƐ�ƚŚĞ�
ŬŝůůŝŶŐ�ŽĨ�DĂĐĚƵĨĨ͛Ɛ�ĨĂŵŝůǇ͘�DĂĐĚƵĨĨ�ĂŶĚ�DĂůĐŽůŵ�
ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ŝŶǀĂĚĞ�^ĐŽƚůĂŶĚ͘

�Đƚ�ϱ
>ĂĚǇ�DĂĐďĞƚŚ͛Ɛ�ŵĞŶƚĂů�ƐƚĂƚĞ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞƐ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�
ĐŽŵŵŝƚƚŝŶŐ�ƐƵŝĐŝĚĞ͘�DĂůĐŽůŵ͛Ɛ�ĂƌŵǇ�ŝŶǀĂĚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ƵƌŶŚĂŵ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�DĂĐďĞƚŚ�ŬŝůůĞĚ�ďǇ�
DĂĐĚƵĨĨ͘�DĂůĐŽůŵ�ŝƐ�ƉƌŽĐůĂŝŵĞĚ�ŬŝŶŐ͘

>ŝŶĞƐ�ƉĞƌ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ

DĂĐďĞƚŚ�ϳϭϱ�����>ĂĚǇ�DĂĐďĞƚŚ�Ϯϱϵ������DĂůĐŽůŵ��Ϯϭϭ
DĂĐĚƵĨĨ�ϭϴϬ������ZŽƐƐ ϭϯϱ�������������������������ĂŶƋƵŽ�ϭϭϯ

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ

DĂĐďĞƚŚ

��ůŽǇĂů�ǁĂƌƌŝŽƌ�ǁŚŽ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ĚƵƉůŝĐŝƚŽƵƐ�ĂƐ�ŚĞ�ďĞĐŽŵĞƐ�ŽďƐĞƐƐĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŝƚĐŚĞƐ͛�ƉƌŽƉŚĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ�

>ĂĚǇ
DĂĐďĞƚŚ

DĂĐďĞƚŚ͛Ɛ�ǁŝĨĞ�ǁŚŽ�ĚƌŝǀĞƐ�ŚŝƐ�ĂŵďŝƚŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ďƵƚ�ůŽƐĞƐ�ŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�
ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘�

�ĂŶƋƵŽ
DĂĐďĞƚŚ͛Ɛ�ĐůŽƐĞ�ĨƌŝĞŶĚ�ĂŶĚ�ĂůůǇ�ǁŚŽ�
ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƉƌŽƉŚĞĐŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǁŝƚĐŚĞƐ�

&ůĞĂŶĐĞ �ĂŶƋƵŽ͛Ɛ�ƐŽŶ

�ƵŶĐĂŶ
<ŝŶŐ�ŽĨ
^ĐŽƚůĂŶĚ

WŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�
ůĞĂĚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ͘

DĂĐĚƵĨĨ
��ďƌĂǀĞ�ǁĂƌƌŝŽƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ůŽǇĂů�ƚŽ��ƵŶĐĂŶ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ�ŽĨ�
DĂĐďĞƚŚ͘

DĂůĐŽůŵ
�ƵŶĐĂŶ͛Ɛ�ƐŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƚŚƌŽŶĞ͘

dŚĞ dŚƌĞĞ�
tŝƚĐŚĞƐ

;tĞŝƌĚ�^ŝƐƚĞƌƐͿ�ʹ WŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƐ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�
ŶĂƚƵƌĞ�ǁŚŽ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�;ŝƐ�
ƚŚŝƐ�ƚƌƵĞ͍Ϳ�dŚĞǇ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞ�DĂĐďĞƚŚ͘�

sŽĐĂďƵůĂƌǇ
DĞƚĞƌ

�ůĂŶŬ�ǀĞƌƐĞ

ZŚǇŵĞĚ�ǀĞƌƐĞ

WƌŽƐĞ

/ĂŵďŝĐ�ƉĞŶƚĂŵĞƚĞƌ

dƌŽĐŚĂŝĐ�dĞƚƌĂŵĞƚĞƌ

,ĞƌŽŝĐ ĐŽƵƉůĞƚƐ

ƐŽůŝůŽƋƵǇ

�ƌĂŵĂƚŝĐ�ŝƌŽŶǇ

�ŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ

'ĞŶĚĞƌ

^ƚŝĐŚŽŵǇƚŚŝĂ

dƌĂŐĞĚǇ

,ĂŵĂƌƚŝĂ

WƌŽƉŚĞĐǇ

/ŵĂŐĞƌǇ

^ǇŵďŽůƐ

DĞƚĂƉŚŽƌ

ZĞŐŝĐŝĚĞ

dŚĞŵĞƐ

�ŵďŝƚŝŽŶ �ŚŝůĚƌĞŶ EĂƚƵƌĂů�ǁŽƌůĚ

<ŝŶŐƐŚŝƉ �ůŽŽĚ 'ĞŶĚĞƌ

&ĂƚĞ ĂŶĚ�ĨƌĞĞ�ǁŝůů ^ůĞĞƉ >ŝŐŚƚͬĚĂƌŬ

�ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƚǇ sŝƐŝŽŶƐ DĂŶŚŽŽĚ

�ŽŶƚĞǆƚ
DĂĐďĞƚŚ�ŝƐ�ůŽŽƐĞůǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚƌƵĞ�ĞǀĞŶƚƐ�
ŝŶ�ĨĞƵĚĂů�^ĐŽƚůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϭƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�<ŝŶŐ�
:ĂŵĞƐ͘�<ŝŶŐ�:ĂŵĞƐ�ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌŽŶĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ĂŶĐĞƐƚŽƌƐ��ĂŶƋƵŽ�ĂŶĚ�
&ůĞĂŶĐĞ ǁŚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ͘

dŚŝƐ�ǀŝŽůĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�^ĐŽƚůĂŶĚ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ��ŶŐůĂŶĚ�
ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽǁŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�<ŝŶŐ�:ĂŵĞƐ�ďĞĐĂŵĞ�<ŝŶŐ�
ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�^ĐŽƚůĂŶĚ͘

<ŝŶŐ�:ĂŵĞƐ�ǁĂƐ�ĨĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ǁŝƚĐŚĐƌĂĨƚ
ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ǁŝƚĐŚĞƐ�ǁĞƌĞ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŽ�ƉůĞĂƐĞ�Śŝŵ ĂƐ�^ŚĂŬĞƐƉĂƌĞ
ǁĂŶƚĞĚ�ŚŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĂů͘

<ŝŶŐ�:ĂŵĞƐ�ĂůƐŽ�ďĞůŝĞǀĞĚ�ŝŶ�dŚĞ��ŝǀŝŶĞ�
ZŝŐŚƚ�ŽĨ�<ŝŶŐƐ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĂƚƚĞŵƉƚ�
ƚŽ�ĚĞƉŽƐĞ�Ă�ŬŝŶŐ�ǁĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
'ŽĚ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ŚĂƌƐŚůǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�DĂĐďĞƚŚ͛Ɛ�ĨĂŝůƵƌĞ�ĂƐ�Ă�ŬŝŶŐ͘

�ŽƚŚ�<ŝŶŐ�:ĂŵĞƐ͛�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ�
ƉŽůŝƚŝĐĂůůǇ�ŵŽƚŝǀĂƚĞĚ�ŵŽǀĞƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�
ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƚƚĞŵƉƚ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ŚŝƐ�
ůŝĨĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐƵŶƉŽǁĚĞƌ�ƉůŽƚ͘�
^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�ĞĐŚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�
ƵƐƵƌƉĂƚŝŽŶ ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƌĚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ͘

dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�<ŝŶŐ�:ĂŵĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ŝŶ��Đƚ�ϰ�^ĐĞŶĞ�ϭ�ǁŚĞŶ�
DĂĐďĞƚŚ�ƐĞĞƐ�Ă�ǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŬŝŶŐƐ�ƐƚĞŵŵŝŶŐ�
ĨƌŽŵ��ĂŶƋƵŽ͛Ɛ�ƐŽŶƐ

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�KďũĞĐƚŝǀĞƐ

�Kϭ

ϭϮ�
ŵĂƌŬƐ

ZĞĂĚ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚĞǆƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ͗
� ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�

ƌĞƐƉŽŶƐĞ
� ƵƐĞ�ƚĞǆƚƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�

ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ��ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐ͘

�KϮ
ϭϮ�

ŵĂƌŬƐ

�ŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ǁƌŝƚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ǁŚĞƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

�Kϯ
ϲ�

ŵĂƌŬƐ

^ŚŽǁ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ͘

�Kϰ
ϰ�

ŵĂƌŬƐ

hƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ͕�ǁŝƚŚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͘

,Žǁ�ĨĂƌ�ŝƐ�ůĂĚǇ�DĂĐďĞƚŚ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝǀĞ�
ǁŽŵĂŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐŽůŝůŽƋƵǇ͍�;�Đƚ�ϭ�^ĐĞŶĞ�ϱ�ůŝŶĞƐ�ϭϮͲϮϳͿ
>ĂĚǇ�DĂĐďĞƚŚ�ŝƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚŝŶŐ ƚŚĞ�ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ�DĂĐďĞƚŚ�
ƌĞǀĞĂůĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůĞƚƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĐĞŶĞ͘�^ŚĞ�ĞĐŚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝƚĐŚĞƐ�ůŝŶŬŝŶŐ ŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌŶĂƚƵƌĂů ǁŽƌůĚ�
ĂŶĚ�Ğǀŝů͘��ůƚŚŽƵŐŚ ƐŚĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶƐ͕�ƐŚĞ�ĨĞĂƌƐ�ŚŝƐ�͞ŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĨƵůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝůŬ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�
ŬŝŶĚŶĞƐƐ͘͟�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĞƌ ͞ƚŽŽ͟�ŝŵƉůŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĞŶƚ�Śŝŵ�ŬŝůůŝŶŐ��ƵŶĐĂŶ͘�
dŚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ŵŝůŬ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŐŽŽĚŶĞƐƐ�ŝƐ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ ƚŽ�ƚŚĞ�
͞ďŝƚƚĞƌ�ŐĂůů͟�ƐŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ŚĞƌ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ�ŵŝůŬ�ŝŶƚŽ͘��^ŚĞ�
ŬŶŽǁƐ�ŚŝƐ�ǁĞĂŬŶĞƐƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŶŝƉƵůĂƚĞ�Śŝŵ͘�^ŚĞ�ŬŶŽǁƐ�
͞ŚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂŵďŝƚŝŽŶ͟�ďƵƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�Ğǀŝů�͞ŝůůŶĞƐƐ͟�
ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵƵƌĚĞƌ͘�dŚĞ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ƚŽ�ŝůůŶĞƐƐ�ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁƐ ƚŚĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ͘

^ƚƌĞƚĐŚ
ǇŽƵƌƐĞůĨ

� tŚŝůƐƚ�ĂŶĂůǇƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞǆƚƌĂĐƚ͕�
ƋƵŝĐŬůǇ�ƌĞĨĞƌ�ŽƵƚ�
ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉůĂǇ͘

� tĂƚĐŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŬĞǇ�ƐĐĞŶĞƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�
ǁŝƚŚ�
͚ĂŵŵƵŶŝƚŝŽŶ͛�
ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�
ĨŽƌŵ͘

&Žƌŵ

^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�ƵƐĞƐ�ƐŽůŝůŽƋƵǇ ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�
ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘

DĂĐďĞƚŚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ͛Ɛ�
dƌĂŐĞĚŝĞƐ ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐůŝŵĂǆŵƵƐƚ�ĞŶĚ�ŝŶ�Ă�
ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͖�ƚŚĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ŝƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĨůĂǁ;ƐͿ�;ŚĂŵĂƌƚŝĂͿ͖�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŚĂƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŝƚŚ�
ǁŚŝĐŚ�ŽƵƚǁĞŝŐŚƐ�ƚŚĞŝƌ�ĨůĂǁƐ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂƌĞ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵ͘



WůŽƚ

��d�ϭ

dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƌĞ�ĐĞůĞďƌĂƚŝŶŐ�^ŚĞŝůĂ�ĂŶĚ�'ĞƌĂůĚ͛Ɛ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘���ŝƌůŝŶŐ�ŵĂŬĞƐ�ƐƉĞĞĐŚĞƐ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽ�
ǁĂƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dŝƚĂŶŝĐ�ŝƐ�ƵŶƐŝŶŬĂďůĞ͘��Ŷ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞŵ��ǀĂ�^ŵŝƚŚ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ͘�,Ğ�
ŐĞƚƐ�Dƌ���ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ƐĂĐŬŝŶŐ�ŚĞƌ͘��,Ğ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƚĂŬĞ�ďůĂŵĞ͘�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŐĞƚƐ�^ŚĞŝůĂ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ŚĞƌ�ƐĂĐŬĞĚ�ĨŽƌ�
ůĂƵŐŚŝŶŐ͘�^ŚĞ�ĨĞĞůƐ�ŐƵŝůƚǇ�ĂŶĚ�ĂƐŚĂŵĞĚ�ŽĨ�ŚĞƌƐĞůĨ͘

��d�Ϯ

/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŐĞƚƐ�'ĞƌĂůĚ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ĂĨĨĂŝƌ�ǁŝƚŚ��ǀĂ�^ŵŝƚŚ�;ŶŽǁ�ĐĂůůĞĚ��ĂŝƐǇ�ZĞŶƚŽŶ�ĂĨƚĞƌ�Ă�ŶĂŵĞ�ĐŚĂŶŐĞͿ͘�
^ŚĞŝůĂ�ŝƐ�ƵƉƐĞƚ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŚĞƌ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�'ĞƌĂůĚ͘�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŐĞƚƐ�DƌƐ���ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�ŶŽƚ�ŚĞůƉŝŶŐ��ǀĂ�ǁŚĞŶ�
ƐŚĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�DƌƐ��͛Ɛ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ͘��DƌƐ���ƐĂǇƐ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ͛Ɛ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ͕�ǁĞ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂƚŚĞƌ�ŽĨ��ǀĂ͛Ɛ�ďĂďǇ�ǁĂƐ��ƌŝĐ͘

��d�ϯ

�ƌŝĐ͛Ɛ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ǀĂ�ŝƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƌĂƉĞ�ŝƐ�ŚŝŶƚĞĚ�Ăƚ͕�ĂƐ�ŚĞ�ƐĂǇƐ�ŚĞ�ĨŽƌĐĞĚ��ǀĂ͘��dŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�
ŐŝǀĞƐ�ŚŝƐ�ĨŝŶĂů�ƐƉĞĞĐŚ�ĂďŽƵƚ�ĨŝƌĞ͕�ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�ĂŶŐƵŝƐŚ͘��,Ğ�ŝƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ůŝǀĞ�ƚŽ�ƌĞŐƌĞƚ�ŝƚ͘��/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ƚŚĞŶ�ůĞĂǀĞƐ͘��'ĞƌĂůĚ�ĨŝŶĚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�
ǁĂƐŶ͛ƚ�Ă�ƌĞĂů�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ͘��Dƌ���ƌŝŶŐƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�'ŽŽůĞ͘���ůƐŽ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĚĞĂĚ�Őŝƌů͊�
Dƌ�ĂŶĚ�DƌƐ���;ĂŶĚ�'ĞƌĂůĚͿ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ůŝŬĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘�^ŚĞŝůĂ�ĂŶĚ��ƌŝĐ�Ɛƚŝůů�ĨĞĞů�ŐƵŝůƚǇ�ĂŶĚ�
ĐĂŶ͛ƚ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ͘�
ZŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽůĚ�ƚŚĂƚ�Ă�Őŝƌů�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƐƵŝĐŝĚĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�
ŝƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ǁĂǇ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ĂƐŬ�ƐŽŵĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘�

<ĞǇ�dĞƌŵƐ
�ƌĂŵĂƚŝĐ�/ƌŽŶǇ

ZĞĂů�dŝŵĞ�

dĞŶƐŝŽŶ�ͬ�ƐƵƐƉĞŶƐĞ

DŽŶŽůŽŐƵĞ

�ĂƉŝƚĂůŝƐƚ

^ŽĐŝĂůŝƐƚ

DŽĚĂů�ǀĞƌďƐ

/ŵƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĞƌďƐ�

/ŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶƐ

DĞƚĂƉŚŽƌ

dƌŝƉůĞƚƐ ͬ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ

^ƚĂŐĞ��ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ

WĂƚƌŝĂƌĐŚǇ

�ŽŶƚƌĂƐƚ

�ŝƌĞĐƚ��ĚĚƌĞƐƐ

WĂƵƐĞ

WƌŝĞƐƚůĞǇ͛Ɛ�DŽƵƚŚƉŝĞĐĞ

ZĞƉĞƚŝƚŝŽŶ

KƵƐƉĞŶƐŬǇ͛Ɛ ƚŝŵĞ
ƚŚĞŽƌǇ

WůĂǇǁƌŝŐŚƚ

�ƵĚŝĞŶĐĞ

<ĞǇ ƚŚĞŵĞƐ

'�E�Z�d/KE�>��/&&�Z�E��^�
dŚĞ�ŽůĚĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ�;Dƌ�ĂŶĚ�DƌƐ��ŝƌůŝŶŐͿ�ĂƌĞ�Ă�ƐǇŵďŽů�ŽĨ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ͕�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ďůĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ��ǀĂ͛Ɛ�ĚĞŵŝƐĞ͘��dŚĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�;^ŚĞŝůĂ�ĂŶĚ��ƌŝĐͿ�
ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�^ŽĐŝĂůŝƐŵ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ͘��dŚĞǇ�ĂĐĐĞƉƚ�ďůĂŵĞ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͖�ƚŚĞǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƉůĂǇ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƚƚĞƌ͘��

Z�^WKE^/�/>/dz�ͬ�:h^d/���
dŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ͕�ĂƐ�WƌŝĞƐƚůĞǇ͛Ɛ�ŵŽƵƚŚƉŝĞĐĞ͕�ŝƐ�Ă�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�^ŽĐŝĂůŝƐŵ�ʹ ŚĞ�ǁĂŶƚƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ǀŝĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƐ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘��,Ğ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƵŶĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ǁƌŽŶŐĚŽŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƐĞĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘��^ŚĞŝůĂ�ĂŶĚ��ƌŝĐ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚŝƐ͕�ďƵƚ�Dƌ�ĂŶĚ�DƌƐ���ĚŽ�ŶŽƚ͘�

'�E��Z�/E�Yh�>/dz
WƌŝĞƐƚůĞǇ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŚŝƐ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŝŶĞƋƵĂůŝƚǇ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ϭϵϭϮ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�ŚŽǁ�ǁŽŵĞŶ�ǁĞƌĞ�
ƚƌĞĂƚĞĚ͘���Ǉ�ŵĂŬŝŶŐ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞǆŝƐƚ͕�ŚĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂŶĚ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂŵĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝŶƚŽ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀŝĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�ŐĞŶĚĞƌ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ƚŽŽ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ŝƐ�Ă�ǁŽŵĂŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚǇ�
ƐŚĞ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�;ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ǁŽŵĞŶ�ǁĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƚƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŝůĞ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ƚŝŵĞƐͿ͘

�E�/E^W��dKZ ��>>^������������������������ŽŶƚĞǆƚ
ϭϵϭϮ�ʹ ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ǁĂƐ�ƐĞƚ͘���:ƵƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ttϭ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚĂŶŝĐ͘��:�W�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�
ϭϵϰϱ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŝŶ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶ�ϭϵϭϮ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌƐ�;ĐůĂƐƐ�ƐǇƐƚĞŵ͕��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ͕�ƐĞǆŝƐŵͿ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ƚĞŵƉƚĞĚ�
ƚŽ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůŝǀŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĂƚ͘��,Ğ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘�

ϭϵϰϱ�ʹ ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ǁĂƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘���ĨƚĞƌ�ttϮ͕�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞƚƚĞƌ͘��dŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŵŽƌĞ�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ĐůĂƐƐ�ĚŝǀŝĚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ŐĞŶĚĞƌƐ�ŵŝǆŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ĞĨĨŽƌƚ͘��:�W�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŚĞ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�
ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƉůĂǇ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ��ŝƌůŝŶŐƐ ĂƉƉĞĂƌ�ŝŐŶŽƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨŝƐŚ͘

^ŽĐŝĂůŝƐŵ�ʹ :�W�ǁĂƐ�Ă�ŬĞĞŶ�ƐŽĐŝĂůŝƐƚ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂĨƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�ĐĂƌŝŶŐ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�,Ğ�ǁĂƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ͕�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĂůŝƐƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŵƵĐŚ�
ŵŽƌĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ŽŶĞƐ͘

�ĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ʹ :�W�ŚĂƚĞĚ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚƐ�ʹ ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ŵŽŶĞǇ�ǁĂƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ŚƵŵĂŶ�ƌŝŐŚƚƐ͘��,Ğ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Dƌ�ĂŶĚ�DƌƐ��ŝƌůŝŶŐ�ĂƐ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚƐ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ�
ƐĞĞŵ�ŽƵƚͲĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞůĨŝƐŚ͘��Dƌ�ĂŶĚ�DƌƐ���ĂƌĞ�ƉŽƌƚƌĂǇĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ǁĂǇ�ďǇ�:�W�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͘

KƵƚĚĂƚĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ʹ /Ŷ�ϭϵϭϮ͕�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ͕�ǁŽŵĞŶ�ŐŽƚ�ƉĂŝĚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŵĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁŽƌŬ͕�ƚŚĞƌĞ�
ǁĂƐ�ŶŽ�ďĞŶĞĨŝƚ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�Žƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁĂƐ�ƉĂƚƌŝĂƌĐŚĂů�;ŵĞŶ�ƌƵůĞĚͿ͘

�ŚĂƌĂĐƚĞƌƐ

Dƌ �ŝƌůŝŶŐ� �ƌƌŽŐĂŶƚ�ĂŶĚ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂƚĞƐ�ƐŽĐŝĂů�ĞƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǀĞƐ�ŵŽŶĞǇ͘��^ĂĐŬƐ��ǀĂ�
ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ĞƋƵĂů�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�Ă�ƐƚƌŝŬĞ͘

DƌƐ �ŝƌůŝŶŐ ^ŶŽďďŝƐŚ�ĂŶĚ�ĐŽůĚͲŚĞĂƌƚĞĚ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘��
�ŽĞƐŶ͛ƚ�ŚĞůƉ��ǀĂ�ǁŚĞŶ�ƐŚĞ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘

/ŶƐƉĞĐƚŽƌ WƌŝĞƐƚůĞǇ͛Ɛ�ŵŽƵƚŚƉŝĞĐĞ�;ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�:�W͛Ɛ�ŝĚĞĂůƐͿ͕�ŬĞĞŶ�^ŽĐŝĂůŝƐƚ�ǁŚŽ�ĨŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ��ŝƌůŝŶŐƐ ƚŽ�ĨĂĐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ͘

^ŚĞŝůĂ
dŚĞ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͘��'ĞƚƐ��ǀĂ�ƐĂĐŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ƐŵŝƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚĞƌ͘�^ƚĂƌƚƐ�ŽĨĨ�ĂƐ�Ă�ƐƉŽŝůƚ�ƌŝĐŚ�
Őŝƌů�ďƵƚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĞƌ�ǀŝĞǁƐ͕�ĨĞĞůƐ�ƐŽƌƌǇ�ĨŽƌ��ǀĂ�^ŵŝƚŚ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�^ŽĐŝĂůŝƐƚ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ͘��/Ɛ�ĂƐŚĂŵĞĚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘

�ƌŝĐ
dŚĞ�ƐŽŶ͘��dǇƉŝĐĂů�ǇŽƵŶŐ�ŵĂŶ�ʹ ĚƌŝŶŬƐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ŽŶĞͲŶŝŐŚƚ�ƐƚĂŶĚ�ǁŝƚŚ��ǀĂ͘���ŶĚƐ�
ƵƉ�ŐĞƚƚŝŶŐ�ŚĞƌ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚĞĂůƐ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ĚĂĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ��ǀĂ�ŵŽŶĞǇ͘��ZĞŐƌĞƚƐ�ŚŝƐ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚŝƐ�ǁĂǇƐ͘���ƐŚĂŵĞĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ͘

'ĞƌĂůĚ
^ŚĞŝůĂ͛Ɛ�ĨŝĂŶĐĠ͘���ƵƐŝŶĞƐƐŵĂŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ��ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ŝĚĞĂůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Dƌ��ŝƌůŝŶŐ�
ƉŽůŝƚŝĐĂůůǇ͘��^ŚŽǁƐ�ƐŽŵĞ�ƌĞŐƌĞƚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĂĨĨĂŝƌ�ǁŝƚŚ��ǀĂ͕�ďƵƚ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂĐƚ�ůŝŬĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ƐƵŝƚƐ�Śŝŵ͘

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ KďũĞĐƚŝǀĞƐ
�Kϭ
;ϰϬйͿ

DĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚǇůĞ͘
hƐĞ�ƚĞǆƚƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐ͘�

�KϮ
;ϰϬйͿ

�ŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�ǁƌŝƚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�
ƵƐŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�

�Kϯ
;ϮϬйͿ

^ŚŽǁ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ǁƌŝƚƚĞŶ͘�

�Kϰ
;ϰ�ŵĂƌŬƐͿ

hƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇ͕�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚ͕�ǁŝƚŚ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƐƉĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ͘�

^ĂŵƉůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ
,Žǁ�ĚŽĞƐ�WƌŝĞƐƚůĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ͍
WƌŝĞƐƚůĞǇ ĐĞŶƚƌĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂĨĨĞĐƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͛�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ǇŽƵŶŐ�Őŝƌů͛Ɛ�ĚĞŵŝƐĞ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ͕�WƌŝĞƐƚůĞǇ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ͕�Dƌ�ĂŶĚ�DƌƐ��ŝƌůŝŶŐ͕�ĂƐ�ĂƌƌŽŐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƐŶŽďďŝƐŚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƐŚŝĨƚ�
ďůĂŵĞ�ŽŶƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂǇƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĞǀŝĚĞŶƚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ͕�ŝŶ�Dƌ��ŝƌůŝŶŐ͛Ɛ�
ŵŽŶŽůŽŐƵĞ͕�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƐƉĞĂŬƐ�ŽĨ͕�͚ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŶŽŶƐĞŶƐĞ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞƐ�ƚŽ�ƵƐ�ŚŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�
�ĂƉŝƚĂůŝƐƚ�ǀŝĞǁƐ͖�ŚĞ�ĨŝŶĚƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌŽƵŶĚ�Śŝŵ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŚŝŵƐĞůĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�
ĂďƐƵƌĚ�͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĚŝƐŵŝƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŽƉŝŶŝŽŶĂƚĞĚ�ŶŽƵŶ�͚ŶŽŶƐĞŶƐĞ͛͘��,ĞƌĞ͕�WƌŝĞƐƚůĞǇ�ĐůĞǀĞƌůǇ�
ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ��ŝƌůŝŶŐ͛Ɛ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƐĞůĨͲĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�͘��,Ğ�ŝƐ�ŽďůŝǀŝŽƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƐĞůĨŝƐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
/ŶƐƉĞĐƚŽƌ͕�ĂƐ�ŚĞ�ǁŽƵůĚ�ƚŽ�WƌŝĞƐƚůĞǇ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚĞĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘��
�ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕�ǁŚĞŶ�ĂĐĐƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇŽƵŶŐ�Őŝƌů͛Ɛ�ĚĞŵŝƐĞ͕��ŝƌůŝŶŐ͛Ɛ�ǇŽƵŶŐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�
^ŚĞŝůĂ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ǁĂǇ�ĞŶƚŝƌĞůǇ͘��^ŚĞŝůĂ͛Ɛ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͕�͚/Ĩ�/�ĐŽƵůĚ�ŚĞůƉ�ŚĞƌ�ŶŽǁ͕�/�
ǁŽƵůĚ͕͛�ǁŚŝĐŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞƐ�ŚĞƌ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďůĂŵĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƌĞŐƌĞƚ͘��dŚĞ�ŵŽĚĂů�ǀĞƌďƐ�ŚĞƌĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ŚĞƌ�
ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ�ŚĞůƉůĞƐƐŶĞƐƐ͘��/ŶƚĞƌĞƐƚŝŶŐůǇ͕�^ŚĞŝůĂ�ƚĂŬĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŝŶ��Đƚ�ϯ͕�ĂƐ�ƐŚĞ�ƐƚĂƌƚƐ�ƚŽ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŚŽĐŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŐŶŽƌĂŶĐĞ͘��WƌŝĞƐƚůĞǇ͛Ɛ�Ăŝŵ�ŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞ�ƉŽƐƚͲǁĂƌ�
ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ďǇ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ŽĨ��ĂƉŝƚĂůŝƐŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�Ă�^ŽĐŝĂůŝƐƚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘

^ƚƌĞƚĐŚ
ǇŽƵƌƐĞůĨ

¾ ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ĐŽŶƚĞǆƚƵĂů�ĚĞƚĂŝů�
ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘

¾ tĂƚĐŚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�
ŬĞǇ�ƐĐĞŶĞƐ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�
͚ĂŵŵƵŶŝƚŝŽŶ͛�
ǁŚĞŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�
ĨŽƌŵ͘

dŚĞ��ǆĂŵ
� �ŚŽŽƐĞ�ŽŶĞ ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ʹ ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶ�Ă�ƚŚĞŵĞ�Žƌ�Ă�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
� &ŝƌƐƚůǇ͕�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ ƚŚĞ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
� EŽǁ͕�ĚĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ϰͲϱ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌ�ǁĞůů
� tƌŝƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͗

� /ŶƚƌŽ͗�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�Žƌ�ƚŚĞŵĞ�;ϱ�ŵŝŶƐͿ
� tƌŝƚĞ�ϰ�ʹ ϱ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�W��>Ɛ ;ϯϬ�ŵŝŶƐͿ
� ^Ƶŵ�ƵƉ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ͙ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ĂƐŬƐ͘�;ϱ�ŵŝŶƐͿ

�EŽƚĞ͗�/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚƐ͕�ƐƉĞŶĚ�ƐŽŵĞ ŵŽƌĞ�ƚŝŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵůůĞƚ�ƉŽŝŶƚ�ǇŽƵ͛ƌĞ�
ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ͘
� �ŚĞĐŬ ƐƉĞůůŝŶŐƐ͕�ƉƵŶĐƚƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǀŽĐĂď�;ϱ�ŵŝŶƐͿ



hE^��E WK�dZz
�ǆĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽƉ�ŵĂƌŬƐ�

;ϮϬй�ŽĨ�ĨŝŶĂů��ŶŐůŝƐŚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�'�^�Ϳ

�ŽƚŚ�ƵŶƐĞĞŶ�ƉŽĞŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ƉĂƉĞƌ͘�
Yϭ Ͳ /Ŷ�͚dŽ�Ă��ĂƵŐŚƚĞƌ�>ĞĂǀŝŶŐ�,ŽŵĞ͕͛�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ͛Ɛ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ŚĞƌ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͍�;�Ϯϰ�ŵĂƌŬƐͿ
YϮ Ͳ /Ŷ�ďŽƚŚ�͚WŽĞŵ�ĨŽƌ�DǇ�^ŝƐƚĞƌ͛�ĂŶĚ�͚dŽ�Ă��ĂƵŐŚƚĞƌ�>ĞĂǀŝŶŐ�,ŽŵĞ͛�
ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂďŽƵƚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŚĞǇ�ůŽǀĞ�
ŐƌŽǁ�ƵƉ͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŽƐĞ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͍��;ϴ�ŵĂƌŬƐͿ

�Kϭ�
;YƵĞƐƚŝŽŶ
ŽŶĞ��ŽŶůǇͿ

� �ƌŝƚŝĐĂů͕�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂůŝƐĞĚ ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚŽ�ƚĂƐŬ�ĂŶĚ�ƚĞǆƚ�

� :ƵĚŝĐŝŽƵƐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌĞĐŝƐĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ;ƐͿ�

�KϮ�
;YƵĞƐƚŝŽŶ�
ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚǁŽͿ

� �ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ǁƌŝƚĞƌ͛Ɛ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ƵƐĞĚ�ũƵĚŝĐŝŽƵƐůǇ�

� �ǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ǁƌŝƚĞƌ͛Ɛ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽŶ�
ƌĞĂĚĞƌ�

WK�dZz ��s/��^�ʹ &KZD
�ƵƚŽͲďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů �ďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚ

�ĂůůĂĚ ^ƚŽƌǇ�ƉŽĞŵƐʹ ŽĨƚĞŶ�ϰ�ůŝŶĞƐ�ƐƚĂŶǌĂƐ�

�ůĂŶŬ�ǀĞƌƐĞ sĞƌƐĞ ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƌŚǇŵĞ�ʹ ƵƐƵĂůůǇ�ϭϬ�ƐǇůůĂďůĞƐ

�ƌĂŵĂƚŝĐ�
ŵŽŶŽůŽŐƵĞ ��ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ ƐƉĞĂŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ

�ƉŝĐ dƌĂŐŝĐͬŚĞƌŽŝĐ ƐƚŽƌǇ�ƉŽĞŵƐ

&ŝƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ ͚/͛

&ƌĞĞ�ǀĞƌƐĞ EŽ�ƌĞŐƵůĂƌ ƌŚǇŵĞͬƌŚǇƚŚŵ

,ĂŝŬƵ ϯ�ůŝŶĞƐ͕�ƐǇůůĂďůĞƐ�ϱͬϳͬϱ͘��KĨƚĞŶ�ĂďŽƵƚ ŶĂƚƵƌĞ

>ǇƌŝĐĂů �ŵŽƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ďĞĂƵƚŝĨƵů

EĂƌƌĂƚŝǀĞ ��ƐƚŽƌǇ

KĚĞ >ǇƌŝĐĂů�ƉŽĞŵ ŽĨƚĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ

WŚŽŶĞƚŝĐ ƐƉĞůůŝŶŐ tƌŝƚƚĞŶ�ůŝŬĞ�ŝƚ�ƐŽƵŶĚƐ

ZŚĞƚŽƌŝĐ WĞƌƐƵĂƐŝǀĞ

^ŽŶŶĞƚ ϭϰ�ůŝŶĞƐ͕�ĂďĂďĐĚĐĚĞĨĞĨŐŐ͕�KĨƚĞŶ ůŽǀĞ�ƉŽĞŵ

^ŚĂƉĞ ƉŽĞŵ WŽĞŵ�ŝƐ�ŝŶ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐƵďũĞĐƚ

dŚŝƌĚ�ƉĞƌƐŽŶ ,ĞͬƐŚĞͬƚŚĞǇ

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ
KďũĞĐƚŝǀĞƐ

�Kϭ�Ͳ ZĞĂĚ͕�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚĞǆƚƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ͗�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƐƚǇůĞ�
Θ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƉůƵƐ�
ƵƐĞ�ƚĞǆƚƵĂů�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ͕�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Θ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶƐ͘�

�ϬϮ Ͳ �ŶĂůǇƐĞ ƚŚĞ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�Ă�
ǁƌŝƚĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞĨĨĞĐƚƐ͕�
ƵƐŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ǁŚĞƌĞ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘�

dŚĞ��ǆĂŵ

ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ʹ Ϯ�ƚĂƐŬƐ�ʹ ŶŽ�ĐŚŽŝĐĞ

YƵĞƐƚŝŽŶ�ŽŶĞ�ʹ ϯϬ�ŵŝŶƐ
YƵĞƐƚŝŽŶ�ƚǁŽ�ʹ ϭϱ�ŵŝŶƐ

^ƚĞƉ�ŽŶĞ͗�ƌĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ ŽŶĞ

^ƚĞƉ�ƚǁŽ͗ ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉŽĞŵ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ƚǁŝĐĞ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ ĚĞǀŝĐĞƐ

^ƚĞƉ�ƚŚƌĞĞ͗ tƌŝƚĞ�Ă�ŵŝŶŝͲŝŶƚƌŽ�;ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉŽĞŵ�ŝƐ�ĂďŽƵƚͿ�ƚŚĞŶ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�W��ͬW��Ɛ�
ĂƐ�ƉŽƐƐ͘�ʹ ŶĂŵĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ ͬƉŝĐŬ�ŽƵƚ�ǁŽƌĚƐ

^ƚĞƉ�ĨŽƵƌ͗ ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉŽĞŵ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ƚǁŝĐĞ Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĚĞǀŝĐĞƐ

^ƚĞƉ�ĨŝǀĞ tƌŝƚĞ�Ă�ŵŝŶŝͲŝŶƚƌŽ�;ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉŽĞŵƐ�
ŝƐͿ�ƚŚĞŶ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�͚W��ͬ�W��ͬ�ŽŵƉĂƌĞƐ͛�ĂƐ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�Ͳ ŶĂŵĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ Žƌ�ƉŝĐŬ�ŽƵƚ�
ǁŽƌĚƐ͘��WůƵƐ�ʹ ƵƐĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ͗�
ĂůƐŽͬĂĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇͬďŽƚŚͬ��ǁŚĞƌĞĂƐͬ�
ŚŽǁĞǀĞƌͬ�ŵĞĂŶǁŚŝůĞ

^ƚƌĞƚĐŚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ

>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞĞƉĞƌ ŚŝĚĚĞŶ�ŵĞĂŶŝŶŐ�
;ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�Ă�ŐŝĂŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ͕�Žƌ�Ă�ŶĞƚƚůĞ�
ƐƚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƌĞũĞĐƚŝŽŶ�ĨƌŽŵ�Ă��ĨƌŝĞŶĚ͘Ϳ
�ůƐŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ƐƵďǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ĨŽƌŵ͘

WK�dZz ��s/��^�ʹ >�E'h�'�
;�ĞǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ďŽůĚ�ʹ ĨŽƌ�Ă�ƉĂƐƐͿ

�ďƐƚƌĂĐƚ �Ŷ ŝĚĞĂ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƌĞĂů�ƚŚŝŶŐ

�ůůŝƚĞƌĂƚŝŽŶ ZĞƉĞĂƚĞĚ�ĨŝƌƐƚ�ůĞƚƚĞƌ

�ŶƚĂŐŽŶŝƐƚ �ǀŝů�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ

�ƐƐŽŶĂŶĐĞ ZĞƉĞĂƚĞĚ ǀŽǁĞů�ƐŽƵŶĚ

�ƵƚŚĞŶƚŝĐ ^ĞĞŵƐ�ŐĞŶƵŝŶĞͬƚƌƵƚŚĨƵů

�ůŝĐŚĠ KǀĞƌͲƵƐĞĚ ƉŚƌĂƐĞ

�ŽŶƐŽŶĂŶĐĞ ZĞƉĞĂƚĞĚ ĐŽŶƐŽŶĂŶƚ�ƐŽƵŶĚ

�ŽŶĐƌĞƚĞ� ��ƐŽůŝĚͬƌĞĂů�ĞǆĂŵƉůĞ�

�ŽůůŽƋƵŝĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ >ŽĐĂůͬĐĂƐƵĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ

�ŵŽƚŝǀĞ DĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĞŵŽƚŝŽŶĂů

�ƵƉŚĞŵŝƐŵ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ�ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĂƐƚǇ�ƐŽƵŶĚ�
ŽŬĂǇ

�ǆƚĞŶĚĞĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ ��ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵĞƚĂƉŚŽƌƐ Ăůů�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ

,ĂůĨ�ƌŚǇŵĞ EĞĂƌůǇ�ƌŚǇŵĞƐ

,ǇƉĞƌďŽůĞ �ǆĂŐŐĞƌĂƚŝŽŶ

/ŵĂŐĞƌǇ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ��ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ

/ŶƚĞƌŶĂů�ƌŚǇŵĞ ZŚǇŵĞ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ůŝŶĞ

/ƌŽŶǇ ^ĂƌĐĂƐŵ

DĞƚĂƉŚŽƌ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ

DŽŽĚ �ƚŵŽƐƉŚĞƌĞ

KŶŽŵĂƚŽƉŽĞŝĂ ��ǀĞƌď�ƐŽƵŶĚƐ�ůŝŬĞ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ

WĞƌƐŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ��ŶŽŶͲŚƵŵĂŶ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ŚƵŵĂŶ ƋƵĂůŝƚŝĞƐ

WůŽƐŝǀĞ >ĞƚƚĞƌƐ�ƉͬƚͬŬͬďͬĚͬŐ

WƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚ 'ŽŽĚ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ

YƵĞƐƚŝŽŶ �ƐŬƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ

ZŚǇŵĞ tŽƌĚƐ ƚŚĂƚ�ƐŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ

^ĞŵĂŶƚŝĐ�ĨŝĞůĚ tŽƌĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŐ

^ŝďŝůĂŶĐĞ ��ƌĞƉĞĂƚĞĚ�Ɛ�ƐŽƵŶĚ

^ŝŵŝůĞ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŝƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ůŝŬĞͬĂƐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ŝƚ

^ǇŵďŽůͬ�ƐǇŵďŽůŝƐŵ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ ƚŚĂƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ

dŽŶĞͬsŽŝĐĞ �ŵŽƚŝŽŶ

WK�dZz ��s/��^�ʹ ^dZh�dhZ�
�ŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŝŵĞ

�ĂĞƐƵƌĂ ��ďŝŐ ďƌĞĂŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�Ă�ůŝŶĞ

�ŶũĂŵďŵĞŶƚ ��ƐĞŶƚĞŶĐĞ�ƌƵŶƐ ŽǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ůŝŶĞ

/ĂŵďŝĐ ƉĞŶƚĂŵĞƚĞƌ ϱ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ǁĞĂŬͬƐƚƌŽŶŐ�ďĞĂƚƐ�ŝŶ�Ă�ůŝŶĞ

:ƵǆƚĂƉŽƐŝƚŝŽŶ dǁŽ�ŽƉƉŽƐŝƚĞƐ

>ĂǇŽƵƚ WŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ůŝŶĞƐͬǁŽƌĚƐ ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂŐĞ

�ŶĂƉŚŽƌĂ ZĞƉĞĂƚĞĚ ĨŝƌƐƚ�ĨĞǁ�ǁŽƌĚƐ�Ăƚ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ůŝŶĞƐ

KǆǇŵŽƌŽŶ dǁŽ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ ǁŽƌĚƐ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ

ZŚǇŵĞ ƐĐŚĞŵĞ dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŚǇŵĞ�

ZŚǇŵŝŶŐ�ĐŽƵƉůĞƚ dǁŽ�ůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌŚǇŵĞ ŶĞǆƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ

ZŚǇƚŚŵ dŚĞ�ďĞĂƚ�

^ƚĂŶǌĂͬsĞƌƐĞ ��ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŝŶ�Ă�ƉŽĞŵ

sŽůƚĂ dŚĞ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�Ă�ƉŽĞŵ

ZĞƉĞƚŝƚŝŽŶ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ

�ŽŶ͛ƚ�ŵŝǆ ƚŚĞƐĞ�
ǁŽƌĚƐ�ƵƉ

WŽĞƚͬƐƉĞĂŬĞƌͬ�
ŶĂƌƌĂƚŽƌͬƉĞƌƐŽŶĂͬ�
ǁƌŝƚĞƌͬ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ



WŽĞŵ�Θ�
WŽĞƚ

�ŽŶƚĞŶƚ
;�ŽŶƚĞǆƚ�ŝŶ�ďŽůĚͿ

KǌǇŵĂŶĚŝĂƐ
WĞƌĐǇ�^ŚĞůůĞǇ
ϭϴϭϳ

EĂƌƌĂƚŽƌ�ŵĞĞƚƐ�Ă�ƚƌĂǀĞůůĞƌ�ǁŚŽ�ƚĞůůƐ�Śŝŵ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƐƚĂƚƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĚĞƐĞƌƚ͘�dŚĞ�ƐƚĂƚƵĞ�ŝƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�Θ�ĐƌƵĞů�ƌƵůĞƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƐƚ�ĐŝǀŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ʹ WŚĂƌĂŽŚ�
ZĂŵĞƐƐĞƐ //͘�dŚĞ�ƉŽĞŵ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͘�hůƚŝŵĂƚĞůǇ͕�
ƉŽǁĞƌ�ǁŝůů�ĨĂĚĞ͕�Ăƌƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ŝŵŵŽƌƚĂůŝƐĞ�ƉŽǁĞƌ�Θ�ŶĂƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŶŐͲůĂƐƚŝŶŐ͘�

>ŽŶĚŽŶ
tŝůůŝĂŵ��ůĂŬĞ
ϭϳϵϰ

EĂƌƌĂƚŽƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�Ă�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�>ŽŶĚŽŶ�Θ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐƉĂŝƌ�Θ�ŵŝƐĞƌǇ�
ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƐĞĞƐ͘��ůĂŬĞ�ǁĂƐ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ZĞǀŽůƵƚŝŽŶ�Θ�ǁĂŶƚĞĚ�ƐŽĐŝĂů�Θ�
ƉŽůŝƚŝĐĂů�ĞƋƵĂůŝƚǇ͘�,Ğ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�;�ĐŚƵƌĐŚ͕�
ŵŽŶĂƌĐŚǇͿ�Θ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ĞŵĂŶĐŝƉĂƚĞ�;ůŝďĞƌĂƚĞͬĨƌĞĞͿ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘

dŚĞ�WƌĞůƵĚĞ͗�
^ƚĞĂůŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ
tŝůůŝĂŵ�
tŽƌĚƐǁŽƌƚŚ�
ϭϴϱϬ

dŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĞŵ�Θ�ŝƐ�ĂƵƚŽďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů͘�/ƚ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�ŽǀĞƌ�
ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ǁŚŽ�ĨŝŶĚƐ�Ă�ďŽĂƚ�Θ�ƚĂŬĞƐ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�
ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�Θ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞƌǇ͕�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶ�Θ�ŝƐ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐŝǌĞ�Θ�ƉŽǁĞƌ͘�/ƚ�ĐĂƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ƚŽ�
ƌĞƚƌĞĂƚ�Θ�ĐŚĂŶŐĞ�ŚŝƐ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ŚĞ�ŶŽǁ�ƌĞĂůŝƐĞƐ�ŝƚƐ�ƉŽǁĞƌ͘��tŽƌĚƐǁŽƌƚŚ�ǁĂƐ�
Ă�ƌŽŵĂŶƚŝĐ�ƉŽĞƚ�;ZŽŵĂŶƚŝĐƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁĂǇ�ƚŚĞǇ�ƚŚŽƵŐŚƚ͘��
dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶŬŝŶĚ͘Ϳ

DǇ�>ĂƐƚ��ƵĐŚĞƐƐ
ZŽďĞƌƚ��ƌŽǁŶŝŶŐ
ϭϴϰϮ

���ƵŬĞ�ŝƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�ǀŝƐŝƚŽƌ�Ă�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ŽĨ�ŚŝƐ��ƵĐŚĞƐƐ�;�ĨŽƌŵĞƌ�ǁŝĨĞͿ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶŽǁ�
ĚĞĂĚ͘�tŚŝůƐƚ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŝŶƚŝŶŐ�ŚĞ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƵĐŚĞƐƐ�ǁĂƐ�
ĨůŝƌƚĂƚŝŽƵƐ�Θ�ĚŝƐƉůĞĂƐĞĚ�Śŝŵ͘��Ɛ�ŚĞ�ƐƉĞĂŬƐ�ǁĞ�ƌĞĂůŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƵŬĞ�ŝƐ�ŝŶƐĂŶĞůǇ�
ũĞĂůŽƵƐ�Θ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂĚ�ƚŚĞ��ƵĐŚĞƐƐ�ŬŝůůĞĚ͘�tĞ�ůĞĂƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĞŵ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞ��ƵŬĞ͛Ɛ�ŶĞǆƚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�Θ�ŝƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ǁŽŵĂŶ�ŚĞ�ŝƐ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŵĂƌƌǇ͘��WŽĞŵ�ďĂƐĞĚ�ůŽŽƐĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƌĞĂů��ƵŬĞ�ŽĨ�&ĞƌƌĂƌĂ͘

dŚĞ��ŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
>ŝŐŚƚ��ƌŝŐĂĚĞ
�ůĨƌĞĚ�dĞŶŶǇƐŽŶ�
ϭϴϱϰ

��ƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƌŝƚŝƐŚ�ĐĂǀĂůƌǇ�;�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ŽŶ�ŚŽƌƐĞďĂĐŬͿ�ǁŚŽ�ĚŝĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ƌŝŵĞĂŶ�tĂƌ͘��ĂƐŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ŝŶƚŽ�
ďĂƚƚůĞ�Θ�ǁŝƚŚ�ƐǁŽƌĚƐ͕�Θ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ZƵƐƐŝĂŶ�ĞŶĞŵǇ͕�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ĂƌŵĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƵŶƐ͘�
dŚĞ�ĐĂǀĂůƌǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞĨĞŶĐĞůĞƐƐͲ ǇĞƚ�Ɛƚŝůů�ĨŽƵŐŚƚ�ďƌĂǀĞůǇ͘�

�ǆƉŽƐƵƌĞ
tŝůĨƌĞĚ�KǁĞŶ
ϭϵϭϳͲϭϵϳϴ

�Ŷ�ĂƵƚŚĞŶƚŝĐ�ƉŽĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�KǁĞŶƐ͛ ŽǁŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ůŝŶĞ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�
ŚŽƌƌĞŶĚŽƵƐ�ǁŝŶƚĞƌ�Θ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞŶĞŵǇ�ĂƚƚĂĐŬƐ�ďƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďƌƵƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ͘�EĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ƉĞƌƐŽŶŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĞŶĞŵǇ�Θ�ƚŚĞ�ŵĞŶ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�
ǁĂŝƚ�ƚŽ�ĚŝĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŶƚŝͲǁĂƌ�ƉŽĞŵ�Θ�ƐƚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĂŶ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�
ƚŽ�ŶĂƚƵƌĞ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŽŵŵĞ͕�ŽǀĞƌ�ϲϬ͕ϬϬϬ��ƌŝƚŝƐŚ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ĚŝĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ͘�

^ƚŽƌŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�
/ƐůĂŶĚ
^ĞĂŵƵƐ�,ĞĂŶĞǇ
ϭϵϲϲ

dŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŽǁ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂƌĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Śŝƚ�ďǇ�Ă�ƐƚŽƌŵ͘�/ƚ�ŝƐ�
ŽďǀŝŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Śŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐůĂŶĚ�
;ŚŽƵƐĞƐ�ƐƋƵĂƚͿ͘�dŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ƐƚĂƌƚƐ�ŽĨĨ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚ�ďƵƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ŚŝƚƐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌŵ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĨĞĂƌ�Θ�ƚƌĞƉŝĚĂƚŝŽŶ͘͘��,ĞĂŶĞǇ�ŐƌĞǁ�ƵƉ�ŝŶ�Ă�ĨĂƌŵŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶ�/ƌĞůĂŶĚ͖�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ƉŽĞƚƌǇ�ƵƐĞƐ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂůͬŶĂƚƵƌĂů�ŝŵĂŐĞƐ͘�

�ĂǇŽŶĞƚ��ŚĂƌŐĞ
dĞĚ�,ƵŐŚĞƐ
ϭϵϱϳ

dŚĞ�ƉŽĞŵ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŽůĚĞƌ͛Ɛ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĞŶĞŵǇ�
ůŝŶĞƐ͘�/ƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�Θ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂƐ�ŚĞ�ƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĂůŝǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐŽůĚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŐĞ�Θ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐůĞĞƉŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐŽůĚŝĞƌ�
ĨĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�Θ�ƚŚĞ�ƉĂƚƌŝŽƚŝĐ�ŝĚĞĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�Śŝŵ�ƚŽ�ĨŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ͘��
,ƵŐŚĞƐ�ǁĂƐ��Ă�ĨŽƌŵĞƌ�Z�&�ƐĞƌǀŝĐĞŵĂŶ�Θ�ŽĨƚĞŶ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŵĂŶ͛Ɛ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘�

ZĞŵĂŝŶƐ
^ŝŵŽŶ��ƌŵŝƚĂŐĞ
ϮϬϬϴ

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�Ă��ƌŝƚŝƐŚ�ƐŽůĚŝĞƌ�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�/ƌĂƋ͕�ĨŝƌƐƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ďǇ��ŚĂŶŶĞů�ϰ�ĐĂůůĞĚ�͚dŚĞ�EŽƚ��ĞĂĚ͛͘�͘���ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�
ƐŚŽŽƚ�Ă�ŵĂŶ�ǁŚŽ͛Ɛ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�Ă�ďĂŶŬ�ƌĂŝĚ͘�,ŝƐ�ĚĞĂƚŚ�ŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�
ŐƌĂƉŚŝĐ�ĚĞƚĂŝů�Θ�ƚŚĞ�ƐŽůĚŝĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚĞůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŚĞĂĚ͘�,Ğ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶ�ǁĂƐ�ĂƌŵĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ�Θ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ŐĞƚƐ�
ƚŚĞ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�

WŽƉƉŝĞƐ
:ĂŶĞ�tĞŝƌ
ϮϬϬϵ

��ŵŽƚŚĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚĞƌ�ƐŽŶ�ůĞĂǀŝŶŐ�ŚŽŵĞ͕�ƐĞĞŵŝŶŐůǇ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌŵǇ͘�dŚĞ�ƉŽĞŵ�
ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ƌĞĂĐƚŝŽŶ�ůŽƐŝŶŐ�ŚĞƌ�ƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌ͘�^ŚĞ�ĨĞĂƌƐ�ĨŽƌ�
ŚŝƐ�ƐĂĨĞƚǇ�Θ�ĂĨƚĞƌ�ŚĞ�ůĞĂǀĞƐ�ŚĞƌ�ƐŚĞ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�Ă�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞŵŝŶĚƐ�ŚĞƌ�ŽĨ�
Śŝŵ͘��tĞŝƌ�ŝƐ�Ă�ƚĞǆƚŝůĞ�ĂƌƚŝƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉŽĞƚ�Θ�ƚĞǆƚŝůĞƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŚĞƌĞ͘�

tĂƌ�
WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ
�ĂƌŽů��ŶŶ��ƵĨĨǇ
ϭϵϴϱ

��ǁĂƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ŝƐ�ŝŶ�ŚŝƐ�ĚĂƌŬƌŽŽŵ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂƌǌŽŶĞƐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŚĞ�ƌĞĐĂůůƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŵĂŶ�Θ�
ƌĞŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ͘�dŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�
ƌƵƌĂů��ŶŐůĂŶĚ�Θ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁĂƌ�ƚŽƌŶ�
ƉůĂĐĞƐ͘���ƵĨĨǇ�ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽĞŵ�ďǇ�ŚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉŚŽƚŽũŽƵƌŶĂůŝƐƚ͘�

dŚĞŵĞƐ

WŽǁĞƌ�ŽĨ�EĂƚƵƌĞ͗ KǌǇŵĂŶĚŝĂƐ͕�dŚĞ�
WƌĞůƵĚĞ͕��ǆƉŽƐƵƌĞ͕�^ƚŽƌŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ƐůĂŶĚ͕�
dŝƐƐƵĞ�Θ�<ĂŵŝŬĂǌĞ͘

WŽǁĞƌ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶƐ͗�KǌǇŵĂŶĚŝĂƐ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�
DǇ�>ĂƐƚ��ƵĐŚĞƐƐ͕�dŝƐƐƵĞ͕ �ŚĞĐŬŝŶŐ�KƵƚ�DĞ�
,ŝƐƚŽƌǇ͘�

�ĨĨĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶĨůŝĐƚ͗�dŚĞ��ŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝŐŚƚ�
�ƌŝŐĂĚĞ͕��ǆƉŽƐƵƌĞ͕ �ĂǇŽŶĞƚ��ŚĂƌŐĞ͕�
ZĞŵĂŝŶƐ͕�WŽƉƉŝĞƐ͕�tĂƌ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͕�
<ĂŵŝŬĂǌĞ͘�

ZĞĂůŝƚǇ Θ�ďƌƵƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŶĨůŝĐƚ͗�dŚĞ��ŚĂƌŐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝŐŚƚ��ƌŝŐĂĚĞ͕��ǆƉŽƐƵƌĞ͕��ĂǇŽŶĞƚ�
�ŚĂƌŐĞ͕�ZĞŵĂŝŶƐ͕�tĂƌ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͘

>ŽƐƐ�Θ��ďƐĞŶĐĞ͗�>ŽŶĚŽŶ͕��ǆƉŽƐƵƌĞ͕�
WŽƉƉŝĞƐ͕�dŚĞ��ŵŝŐƌĞĞ͕�<ĂŵŝŬĂǌĞ͘�

DĞŵŽƌǇ͗�dŚĞ�WƌĞůƵĚĞ͕ DǇ�ůĂƐƚ��ƵĐŚĞƐƐ͕�
ZĞŵĂŝŶƐ͕�WŽƉƉŝĞƐ͕�tĂƌ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͕�dŚĞ�
�ŵŝŐƌĞĞ͕�<ĂŵŝŬĂǌĞ͘

WůĂĐĞ͗ >ŽŶĚŽŶ͕�dŚĞ�WƌĞůƵĚĞ͕�dŚĞ��ŵŝŐƌĞĞ͕�
<ĂŵŝŬĂǌĞ͘�

/ĚĞŶƚŝƚǇ͗DǇ�>ĂƐƚ��ƵĐŚĞƐƐ͕�dŚĞ��ŚĂƌŐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�>ŝŐŚƚ��ƌŝŐĂĚĞ͕�WŽƉƉŝĞƐ͕�dŝƐƐƵĞ͕�dŚĞ�
�ŵŝŐƌĞĞ͕�<ĂŵŝŬĂǌĞ͕��ŚĞĐŬŝŶŐ�KƵƚ�DĞ�
,ŝƐƚŽƌǇ͘

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͗ >ŽŶĚŽŶ͕�dŚĞ�
WƌĞůƵĚĞ͕��ĂǇŽŶĞƚ��ŚĂƌŐĞ͕�ZĞŵĂŝŶƐ͕�
WŽƉƉŝĞƐ͕�tĂƌ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͕�dŚĞ��ŵŝŐƌĞĞ͕�
<ĂŵŝŬĂǌĞ͘�

�ƌĂǀĞƌǇ͗��ǆƉŽƐƵƌĞ͕ �ĂǇŽŶĞƚ��ŚĂƌŐĞ͕�dŚĞ�
�ŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŝŐŚƚ��ƌŝŐĂĚĞ͘

WŽĞŵ�
Θ�
WŽĞƚ

�ďŽƵƚ�

dŝƐƐƵĞ�
/ŵƚŝĂǌ
�ŚĂƌŬĞƌ
ϮϬϬϲ

dŚĞ�ƉŽĞŵ�ƵƐĞƐ�ƚŝƐƐƵĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŵĞƚĂƉŚŽƌ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ͘��^ŚĞ�
ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŚŽǁ�ůŝĨĞ͕�ůŝŬĞ�ƚŝƐƐƵĞ�ŝƐ�ĨƌĂŐŝůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŚĞ�ĂůƐŽ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝƚĞƌĂů�ƵƐĞƐ�ŽĨ�ƉĂƉĞƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌƚǁŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŶĂŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
<ŽƌĂŶͲ ^ŚĞ�ƚŚĞŶ�ŐŽĞƐ�ŽŶƚŽ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŝƐƐƵĞ�;�ůŝǀŝŶŐ�ƚŝƐƐƵĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƐŬŝŶͿ�ĞŵƉŚĂƐŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ůŝĨĞ�ŝƐ�
ĨƌĂŐŝůĞ͘���ŚĂƌŬĞƌ ŚĂƐ�WĂŬŝƐƚĂŶŝ�ŽƌŝŐŝŶƐ�Θ�ǁĂƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŝŶ�
'ůĂƐŐŽǁ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƉŽĞŵƐ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ͘�

dŚĞ�
�ŵŝŐƌĠĞ

�ĂƌŽů�
ZƵŵĞŶƐ
ϭϵϵϯ

dŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ƐƉĞĂŬƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ůĞĨƚ�ĂƐ�Ă�ĐŚŝůĚ͘�dŚĞ�
ƐƉĞĂŬĞƌ�ŚĂƐ�Ă�ƉƵƌĞůǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͘�dŚĞ�ĐŝƚǇ�ƐŚĞ�
ƌĞĐĂůůƐ�ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕�ƉĞƌŚĂƉƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƐĐĞŶĞ�ŽĨ�ĐŽŶĨůŝĐƚ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŚĞ�Ɛƚŝůů�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĐŝƚǇ͘�dŚĞ�ĐŝƚǇ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƌĞĂů�ƉůĂĐĞ�ďƵƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƚŝŵĞ͕�ĞŵŽƚŝŽŶ�Ͳ
ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ͛Ɛ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ĞŶ�tŝůŬŝŶƐŽŶ�
;ĐƌŝƚŝĐͿ͕�ZƵŵĞŶƐ�ŚĂƐ�Ă�͚ĨĂƐĐŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͛͘

<ĂŵŝŬĂǌĞ
�ĞĂƚƌŝĐĞ�
'ĂƌůĂŶĚ
ϮϬϭϯ

<ĂŵŝŬĂǌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵŶŽĨĨŝĐŝĂů�ŶĂŵĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ƉŝůŽƚƐ�
ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ƐĞŶĚ�ŽŶ�Ă�ƐƵŝĐŝĚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�dŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŚŽŶŽƵƌ ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽĞŵ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƉŝůŽƚ�ǁŚŽ�
ĂďŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘�,ŝ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŝŵĂŐŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ĨĂƚŚĞƌ�ǁĂƐ�
ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�Θ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĞ�Θ�ůŝĨĞ�ǁŚŝůƐƚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘��tŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ŚŽŵĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐŚƵŶŶĞĚ͘

�ŚĞĐŬŝŶŐ�
KƵƚ�DĞ�
,ŝƐƚŽƌǇ
:ŽŚŶ��ŐĂƌĚ
ϮϬϬϳ

dŚĞ�ŶĂƌƌĂƚŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ŚŝƐ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�Θ�ĞŵƉŚĂƐŝƐĞƐ�ŚŽǁ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�
ŝƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŚŝƐƚŽƌǇ�Θ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�
/Ŷ�ƐĐŚŽŽů�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ��ƌŝƚŝƐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�Θ�ŶŽƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŝƐ�
�ĂƌŝďďĞĂŶ�ƌŽŽƚƐ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�ĨĞĞůƐ�ƌĞƐĞŶƚĨƵů͘�,Ğ�ŵŽĐŬƐ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚůĞƐƐ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Θ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ƚŚĞ�
ŶŽŶƐĞŶƐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚŵŝƌĂďůĞ�ďůĂĐŬ�ĨŝŐƵƌĞƐ͘�

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ KďũĞĐƚŝǀĞƐ

�ϬϭͲ �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
Θ�ƉŽĞŵƐ͕�ƵƐĞ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘�
�ŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉŽĞŵƐ�Θ�ŵĂĚĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘
ϭϮ�ŵĂƌŬƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�

�ϬϮͲ �ĂƌĞĨƵůůǇ�ĂŶĂůǇƐĞ�ƚŚĞ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽĞƚ�Θ�
ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͘��ŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘��
�ŽŵŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽŶ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͬĨŽƌŵ
ϭϮ�ŵĂƌŬƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ

�ϬϯͲ ^ŚŽǁ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ
ƚŚĞ�ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉŽĞŵƐ�Θ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ�;�ƚŝŵĞͿ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�Θ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĂŝĚƐ�ǇŽƵƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ
ϲ�ŵĂƌŬƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

^ƵďũĞĐƚ
dĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ

�ůůŝƚĞƌĂƚŝŽŶ
�ƐƐŽŶĂŶĐĞ
�ƵƚŽďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů
�ƵƚŚĞŶƚŝĐ
�ůĂŶŬ�ǀĞƌƐĞ
�ĂĞƐƵƌĂ ;ƉůƵƌĂů�
ĐĂĞƐƵƌĂĞͿ
�ŽůůŽƋƵŝĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ
�ƌĂŵĂƚŝĐ�ŵŽŶŽůŽŐƵĞ
�ŵŽƚŝǀĞ
�ŶũĂŵďŵĞŶƚ
�ƵƉŚĞŵŝƐŵ�Ͳ͞Ăůů�ƐŵŝůĞƐ�
ƐƚŽƉƉĞĚ͟�
&ŝƌƐƚ�ƉĞƌƐŽŶ
&Žƌŵ
&ƌĞĞ�ǀĞƌƐĞ
,ĂůĨ�ƌŚǇŵĞƐ
/ĂŵďŝĐ�ƉĞŶƚĂŵĞƚĞƌ
/ŵĂŐĞƌǇ
/Ŷ�ŵĞĚŝĂƐ�ƌĞƐ
/ŶƚĞƌŶĂů�ƌŚǇŵĞ�͞ƚĞĂƌƐ
ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ďĂƚŚ ĂŶĚ
ƉƌĞͲůƵŶĐŚ ďĞĞƌƐ͟
/ƌŽŶǇ
:ƵǆƚĂƉŽƐŝƚŝŽŶ
>ĂŶŐƵĂŐĞ
>ĂǇŽƵƚ
DĞƚĂƉŚŽƌ
DŽŶŽůŽŐƵĞ
DŽŽĚ
EĂƌƌĂƚŝǀĞ
KŶŽŵĂƚŽƉŽĞŝĂ
�ŶĂƉŚŽƌĂ
KǆǇŵŽƌŽŶ
WĞƌƐŽŶŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
^ŽŶŶĞƚ
WŚŽŶĞƚŝĐ�ƐƉĞůůŝŶŐƐ
WůŽƐŝǀĞ
ZŚĞƚŽƌŝĐ
ZŚĞƚŽƌŝĐĂů�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
ZŚǇŵŝŶŐ�ƐĐŚĞŵĞ�
ZŚǇŵŝŶŐ�ĐŽƵƉůĞƚ
ZŚǇƚŚŵ
^ŝďŝůĂŶĐĞ
^ŝŵŝůĞ
^ƚĂŶǌĂ
sĞƌƐĞ
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ
^ǇŵďŽůŝƐŵ
sŽŝĐĞ
dŚŝƌĚ�ƉĞƌƐŽŶ
dŽŶĞ
sŽůƚĂ
�ƉŝĐ�ƉŽĞŵ
�ůŝĐŚĠ
,ǇƉĞƌďŽůĞ
^ĞŵĂŶƚŝĐ�ĨŝĞůĚ
WƌŽƚĂŐŽŶŝƐƚ
WŽĞƚ
WĞƌƐŽŶĂ
�ŚŽƌƵƐ
EĂƌƌĂƚŝǀĞ
^ǇůůĂďůĞ
ZĞƉĞƚŝƚŝŽŶ

dŚĞ��ǆĂŵ

�ǆĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ͗�
�ŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ƉŽĞƚƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝĚĞĂƐ�ĂďŽƵƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝŶ�
͚�ǆƉŽƐƵƌĞ͛�Θ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉŽĞŵ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌ�Θ��ŽŶĨůŝĐƚ�
ĐůƵƐƚĞƌ͘�

/E&K
�ϰϱ ŵŝŶƵƚĞƐ
�ϭ�ƚĂƐŬ�ŽŶůǇͲ ŶŽ�ĐŚŽŝĐĞ�ŽĨ�
ƋƵĞƐƚŝŽŶ
�ϭ�ƉŽĞŵ�ƉƌŝŶƚĞĚ

�ĐƚŝŽŶƐ͗
^ƚĞƉ�ϭ͗�ZĞĂĚ�Θ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�
ǁŽƌĚƐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ
^ƚĞƉ�Ϯ͗��ĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ŽŶĞ�ƉŽĞŵ�ƚŽ�
ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŽ
^ƚĞƉ�ϯ͗�tƌŝƚĞ�ƋƵŽƚĞƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ƵƐĞ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƉŽĞŵ�
Θ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƋƵŽƚĞƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ��ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉŽĞŵ͘
^ƚĞƉ�ϰ͗�tƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞƐƐĂǇ͗�
ŝŶƚƌŽͬW���ŽŶ�ŽŶĞ�ƉŽĞŵ�ʹ
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀĞͲ W���ŽŶ�ŶĞǆƚ�ƉŽĞŵͬ
ZĞƉĞĂƚ�
^ƚĞƉ�ϲ͗��ŽŶĐůƵƐŝŽŶ

�ŽŵƉĂƌŝŶŐ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ

�ŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ

>ŝŬĞǁŝƐĞ
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ
^ŝŵŝůĂƌůǇ
�ƋƵĂůůǇ�
>ŝŬĞǁŝƐĞ
�Ɛ�ǁŝƚŚ

,ŽǁĞǀĞƌ
tŚĞƌĞĂƐ
KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ
�ŽŶǀĞƌƐĞůǇ
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ
�ůƚŚŽƵŐŚ

%H�RULJLQDO��GHYHORS�\RXU�RZQ�LQWHUSUHWDWLRQV�
%H�FULWLFDO��JLYH�\RXU�RZQ�MXVWLILHG��RSLQLRQV�
'HYHORS�\RXU�LGHDV�RQ�FRQWH[W� ZKDW�HIIHFW�GRHV�
KDYH�RQ�WKH�SRHP�	�\RXU�XQGHUVWDQGLQJ"

^ƵďũĞĐƚ��
ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ

dŚĞŵĞƐ

6WUHWFK�\RXUVHOI

32:(5�	�&21)/,&7�32(75<�

dŚĞ��ǆĂŵ �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
KďũĞĐƚŝǀĞƐ

�ŽŵƉĂƌŝŶŐ�
�ŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ

�ŽŶƚƌĂƐƚŝŶŐ�
ĐŽŶŶĞĐƚŝǀĞƐ


