
�ŝƐŚŽƉ�ZĂǁƐƚŽƌŶĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ��ĐĂĚĞŵǇ
��D/^^/KE^�WK>/�z

&KZ�^�Wd�D��Z�ϮϬϮϭ /Ed�<�
/EdZK�h�d/KE
dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�zĞĂƌ�ϳ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϵϬ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ďĞůŽǁ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƵŶƚŝů�Ăůů�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͘��tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐŝǀĞŶ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ WĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨƌŽŵ�ϭ͘ϭ�ƚŽ�ϭ͘ϭϮ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�Žƌ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ;ƌĞŶͿ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ͘

d,���Z/d�Z/� &KZ���D/^^/KE
dŚĞƐĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�Ă�WZ�&�Z�E�� ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘��/Ŷ�
ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŽǀĞƌͲƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ� ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ� ŝĨ�Ă� ƚŝĞͲďƌĞĂŬ� ŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶǇ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�ĚƌĂǁ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�
Ă�ƉůĂĐĞ͘�

ϭ͘ϭ >ŽŽŬĞĚ��ĨƚĞƌ��ŚŝůĚƌĞŶ
WƌŝŽƌŝƚǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ĐĂƌĞ͘��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇ�ΗůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚΗ͕�͞ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͟ ĂŶĚ�ĂŶǇ� ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ďƵƚ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ� ĂĨƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�
ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ͕�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐŚŝƉ�ŽƌĚĞƌ͘�

ϭ͘Ϯ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĐŝĂů�DĞĚŝĐĂů�Žƌ�^ŽĐŝĂů��ŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ
�ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�
ďĞ�ŵĞƚ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� �ĐĂĚĞŵǇ� ;EŽƚĞ͗ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů� ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ĨƌŽŵ�Ğ͘Ő͘� Ă� ĚŽĐƚŽƌ͖� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ͖�
ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬĞƌ͖�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů ŝĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ƐŽĐŝĂů�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵĐŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂĚ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƐĐŚŽŽů͘Ϳ

ϭ͘ϯ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƌĞƚŚĞƌƚŽŶ͕��ƌŽƐƚŽŶ͕��ĐĐůĞƐƚŽŶ͕�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ǁŝƚŚ�
�ŝƐƉŚĂŵ� ĂŶĚ� tƌŝŐŚƚŝŶŐƚŽŶ� ǁŝƚŚ� ,ĞƐŬŝŶ͕� ǁŝƚŚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŵĞĞƚŝŶŐ� ĨĂŝƚŚ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ĂƐ� ŽƵƚůŝŶĞĚ� ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƉůĂĐĞƐ�;ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ϲϯ ŽĨ�
ϭϵϬ�ƉůĂĐĞƐͿ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�
ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ƚŽ� ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ� ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ� ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϰ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ƚŚĞ�EĂŵĞĚ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƉƉůĞǇ��ƌŝĚŐĞ͕��ĂŶŬƐ͕��ŽƵŐůĂƐ�ŝŶ�WĂƌďŽůĚ͕�,ĞƐŬĞƚŚ�ǁŝƚŚ�
�ĞĐĐŽŶƐĂůů͕�,ŽŽůĞ͕�>ĞǇůĂŶĚ�^ƚ�:ĂŵĞƐ͕�ZƵĨĨŽƌĚ�ĂŶĚ�dĂƌůĞƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂƐ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ͕�ƚŽ�Ĩŝůů�ƚŚĞ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞƐ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŝŶƚĂŬĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĨŝůůĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ϭ͘ϯ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘�

ϭ͘ϱ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƚͲƚŝŵĞ�ĨŽƌ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘

ϭ͘ϲ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝďůŝŶŐƐ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�͚ƐŝďůŝŶŐ͛�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�^ĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϳ͘

ϭ͘ϳ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƌĞƚŚĞƌƚŽŶ͕��ƌŽƐƚŽŶ͕��ĐĐůĞƐƚŽŶ͕�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ǁŝƚŚ�
�ŝƐƉŚĂŵ� ĂŶĚ� tƌŝŐŚƚŝŶŐƚŽŶ� ǁŝƚŚ� ,ĞƐŬŝŶ͕� ǁŝƚŚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ŵĞĞƚŝŶŐ� ĨĂŝƚŚ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ĂƐ� ŽƵƚůŝŶĞĚ� ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƚƚĂŝŶ�Ă ƉůĂĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϯ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�



ŽĨ�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͘���ƚ�ƚŚĞ�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϴ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƌĞƚŚĞƌƚŽŶ͕��ƌŽƐƚŽŶ͕��ĐĐůĞƐƚŽŶ͕�DĂǁĚĞƐůĞǇ�ǁŝƚŚ�
�ŝƐƉŚĂŵ�ĂŶĚ�tƌŝŐŚƚŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�,ĞƐŬŝŶ͕�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�
ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�
ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϵ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ƚŚĞ�EĂŵĞĚ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƉƉůĞǇ��ƌŝĚŐĞ͕��ĂŶŬƐ͕��ŽƵŐůĂƐ�ŝŶ�WĂƌďŽůĚ͕�,ĞƐŬĞƚŚ�ǁŝƚŚ�
�ĞĐĐŽŶƐĂůů͕�,ŽŽůĞ͕�>ĞǇůĂŶĚ�^ƚ�:ĂŵĞƐ͕�ZƵĨĨŽƌĚ�ĂŶĚ�dĂƌůĞƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂƐ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ �ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƚƚĂŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϰ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͘��
�ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϭϬ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ƚŚĞ�EĂŵĞĚ�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƉƉůĞǇ��ƌŝĚŐĞ͕��ĂŶŬƐ͕��ŽƵŐůĂƐ�ŝŶ�WĂƌďŽůĚ͕�,ĞƐŬĞƚŚ�ǁŝƚŚ�
�ĞĐĐŽŶƐĂůů͕�,ŽŽůĞ͕�>ĞǇůĂŶĚ�^ƚ�:ĂŵĞƐ͕�ZƵĨĨŽƌĚ�ĂŶĚ�dĂƌůĞƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƚƚĂŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�
ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϰ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ŽŶĞͲƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͘ �ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�
ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϭϭ �ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�Z�^/���ŝŶ�ŽƚŚĞƌ ƉĂƌŝƐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�
ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂƚƚĂŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ϭ͘ϱ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ŽŶĞͲ
ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ͘͘���ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘ϭϮ �ŚŝůĚƌĞŶ� ǁŚŽ� Z�^/��� ŝŶ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌŝƐŚĞƐ� ǁŝƚŚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ǁŚŽ� ĚŽ� ŶŽƚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ĨĂŝƚŚ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ĂƐ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�WŽůŝĐǇ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ� ŝŶ� ƌĂŶŬ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů� ƚŽ� ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƐĞĐƚŝŽŶ�Ϯ͘ϰ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ
&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ��ĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů�WĂƌŝƐŚ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�Ă�Đŝǀŝů͕��ŽƵŶĐŝů�ΗWĂƌŝƐŚΗ͘

Ϯ͘ϭ �WW>/��d/KE�&KZD^�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

Ϯ͘Ϯ /ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ďŽƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ĂŶĐĂƐŚŝƌĞ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŽǁŶ�^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�&Žƌŵ�ĨŽƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�
ĂůƐŽ� ďĞ� ŵĂĚĞ� ŽŶͲůŝŶĞ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵŽŶ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌŵ� ďƵƚ� ƚŚĞ� ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� &Žƌŵ� ĨŽƌ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ďǇ�&ƌŝĚĂǇ�ϯϬ KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƵŶĚĞƌ�Ă�ĨĂŝƚŚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�
ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ͘

Ϯ͘ϯ tŚĞƌĞ�ƚŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ� ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ� ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ ĂŶĚ�ŶŽƚ ƚŽ�ƚŚĞ� ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂƚƚĞŶĚĞĚ͘

Ϯ͘ϰ �ŝƐƚĂŶĐĞ� ǁŝůů� ďĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ƵƐŝŶŐ� Ă� ĐŽŵƉƵƚĞƌŝƐĞĚ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƉŽŝŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
�ĐĂĚĞŵǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�
ůŝŶĞ�;ƌĂĚŝĂůͿ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘�



tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƚŚĞ�KƌĚŶĂŶĐĞ�^ƵƌǀĞǇ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌ͕�ŶĞĂƌĞƌ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ĚŝƐƚĂŶƚ�ŽŶĞƐ͘��dŚŝƐ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƵƐƵĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ŝƚƐ�ĐĞŶƚƌĞ͘��tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ŽĨĨ�
ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝůů�
ĂƉƉůǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶĚŽŵ�ĚƌĂǁ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚƌĞƐƐ;ĞƐͿ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�
ŽĨĨĞƌ;ƐͿ͘

Ϯ͘ϱ� /Ĩ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�͚ĨĂŝƚŚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͛�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌƚŶŝŐŚƚůǇ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌƐŚŝƉƉŝŶŐ�ůŝĨĞ�ŽĨ�Ă��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�
ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ��ŚƵƌĐŚĞƐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘��;WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ʹ ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ϭ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬͿ͘

Ϯ͘ϲ dŚĞ�ƚĞƌŵ�ΗƉĂƌĞŶƚΗ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĂŶ�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ůĞŐĂů�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ĂŶĚ�
ƐƚĞƉͲƉĂƌĞŶƚƐ͘

Ϯ͘ϳ dŚĞ�ƚĞƌŵ�͞ ƐŝďůŝŶŐ͟�ŝŶ�ƚŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ƐƚĞƉ͕�ŚĂůĨ͕�ĨŽƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�
ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌƐ͕�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͘

Ϯ͘ϴ dŚŝƐ� �ĚŵŝƐƐŝŽŶ� WŽůŝĐǇ� ǁŝůů� ďĞ� ĂƉƉůŝĞĚ͕� ŽŶ� ďĞŚĂůĨ� ŽĨ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͕� ďǇ� ĂŶ� �ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ� �ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͘

Ϯ͘ϵ dŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŽƌƐ� ǁŝůů� ƌĞǀŝĞǁ� ƚŚĞŝƌ� �ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ� WŽůŝĐǇ� ĂŶŶƵĂůůǇ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůŝŐŚƚ� ŽĨ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂŶĚ� ĂƐ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ͘

Ϯ͘ϭϬ� dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚŝƐ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�WŽůŝĐǇ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Ĩ��^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ŽĚĞ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϮ͘

�ƉƉĞŶĚŝǆ�Ϯ
ϯ͘ϭ dŚĞ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉůĂĐĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͕� ĂƐ� ĂŐƌĞĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� >ŽĐĂů� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�

ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ��ůĂĐŬďƵƌŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ϭϵϬ͘

ϯ͘Ϯ /Ĩ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ǁŝůů�
ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�WŽůŝĐǇ͘��tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŝŶƐ͕�ƚƌŝƉůĞƚƐ�ĞƚĐ�ǁĂŶƚŝŶŐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶůǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉůĂĐĞ�ůĞĨƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ�ǁŝůů�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂƐ�
ŵƵĐŚ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��/Ĩ�ƉůĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚǁŝŶƐ�Žƌ�Ăůů�ƚƌŝƉůĞƚƐ͕�ĞƚĐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝůů�
ďĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘��dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƐŝďůŝŶŐƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǇĞĂƌ�ŐƌŽƵƉ͘��/Ĩ�ŽŶůǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�
ƉůĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚǁŝŶƐ�Žƌ� ƚƌŝƉůĞƚƐ͕� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ� ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ�Ă� ƌĂŶĚŽŵ�ĚƌĂǁ�ǁŝůů�
ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ͘

ϯ͘ϯ dŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ƐĞƌǀĞƐ� ƚŚĞ� ĨŝǀĞ� &ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ� �ĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů� WĂƌŝƐŚĞƐ� ŽĨ� �ƌĞƚŚĞƌƚŽŶ͕� �ƌŽƐƚŽŶ͕� �ĐĐůĞƐƚŽŶ͕�
DĂǁĚĞƐůĞǇ�ǁŝƚŚ��ŝƐƉŚĂŵ�ĂŶĚ tƌŝŐŚƚŝŶŐƚŽŶ�ǁŝƚŚ�,ĞƐŬŝŶ͘

ϯ͘ϰ dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂůƐŽ�ĂĚŵŝƚƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� ƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ��ĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů�WĂƌŝƐŚĞƐ�ŽĨ��ƉƉůĞǇ��ƌŝĚŐĞ͕��ĂŶŬƐ͕�
�ŽƵŐůĂƐ�ŝŶ�WĂƌďŽůĚ͕�,ĞƐŬĞƚŚ�ǁŝƚŚ��ĞĐĐŽŶƐĂůů͕�,ŽŽůĞ͕�>ĞǇůĂŶĚ�^ƚ�:ĂŵĞƐ͕�ZƵĨĨŽƌĚ͕�ĂŶĚ�dĂƌůĞƚŽŶ͘

ϯ͘ϱ �ŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘

ϯ͘ϲ tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞŶƵĂƚŝŶŐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ� ĨŽƌ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ďĞŝŶŐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ� ůĂƐƚ�ĚĂƚĞ� ĨŽƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ͕�ƚŚĞŶ�
ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͘ KƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ĚĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂĨƚĞƌ�Ăůů� ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ� ůŝƐƚ� ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘



ϯ͘ϳ KƵƌ�tĂŝƚŝŶŐ�>ŝƐƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ�ŽƵƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ��ƌŝƚĞƌŝĂ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ĐĂŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂŵĞƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ͘��>ĂƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ǁŝůů�ďĞ�ƐůŽƚƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘��dŚŝƐ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�
ǁŝůů�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ͘

ϯ͘ϴ dŚĞ� ƐĐŚŽŽů� ŝƐ� Ă� �ŚƵƌĐŚ� ŽĨ� �ŶŐůĂŶĚ� �ĐĂĚĞŵǇ� ǁŝƚŚ� Ă� ƐƚƌŽŶŐ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂĚŵŝƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂďŝůŝƚǇ͘

ϯ͘ϵ dŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ĚŽŵŝĐŝůĞĚ ŽŶĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƚŝŵĞ� ŽĨ� ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕� ŝĞ� ƚŚĞ� ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ� ŵĂŝŶ� ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͘� � /Ĩ� ƚŚĞ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ĐŚĂŶŐĞƐ�
ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕� ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚŝĨǇ� ƚŚĞ� ƐĐŚŽŽů͘� �tŚĞƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ� ůŝǀĞ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉĂƌĞŶƚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ��ĞŶĞĨŝƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘��/Ĩ�
ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǁĂŬĞƐ�ƵƉ�DŽŶĚĂǇ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ͕�Ğ͘Ő͘�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ĐĂƌĚƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŽƌƚƐ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ĐůĂŝŵĞĚ͘��
tŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� ĚŝƐƉƵƚĞ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ĂĚĚƌĞƐƐ� ƚŽ� ƵƐĞ͕� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŽƌƐ� ƌĞƐĞƌǀĞ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ�ŽĨ� ĂŶǇ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚŝĞƐ͕� Ğ͘Ő͘� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ͛Ɛ�'W͕��ŽƵŶĐŝů�dĂǆ�KĨĨŝĐĞ͕� �ůĞĐƚŽƌĂů�ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�
KĨĨŝĐĞƌ͕�ƵƚŝůŝƚŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘��&Žƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�h<�^ĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ��ƌŽǁŶ�^ĞƌǀĂŶƚƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�
ĂƌĞĂ͕�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

ϰ͘ �WW��>^
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŽǀĞƌͲƐƵďƐĐƌŝďĞĚ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉĞĂů�ƉĂŶĞů͕�ƐĞƚ�ƵƉ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��Đƚ͕�ϭϵϵϴ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��Đƚ�ϮϬϬϮ͘� �WĂƌĞŶƚƐ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚŝĨǇ� ƚŚĞ�^ĐŚŽŽůƐ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�dĞĂŵ�Ăƚ��ŽƵŶƚǇ�,Ăůů�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌ�ƌĞĨƵƐŝŶŐ�Ă�ƉůĂĐĞ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƐĞ͘��WĂƌĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ϭϰ�ĚĂǇƐ͛ ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ͘

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�
ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶ�ĂƉƉĞĂů�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘

/EͲz��Z EKEͲZKhd/E����D/^^/KE^
/ƚ� ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ� ƚŚĂƚ� Ă� ĐŚŝůĚ�ŶĞĞĚƐ� ƚŽ� ĐŚĂŶŐĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ�Ăƚ� ƚŚĞ� ΗŶŽƌŵĂůΗ� ƚŝŵĞ͖� ƐƵĐŚ�
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