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�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗��ĂƚĂ��ŽůůĞĐƚŝŽŶ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϵ

�ƉƉĞŶĚŝǆ��͗��ĞĨŝŶŝŶŐ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϯ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϭ�ʹ >ŝƚĞƌĂůůǇ�,ŽŵĞůĞƐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�Ϯ�ʹ /ŵŵŝŶĞŶƚ�ZŝƐŬ�ŽĨ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϯ�ʹ ,ŽŵĞůĞƐƐ�ƵŶĚĞƌ�ŽƚŚĞƌ�&ĞĚĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

�ĂƚĞŐŽƌǇ�ϰ�ʹ &ůĞĞŝŶŐͬ�ƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�&ůĞĞ��s͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭ

�ŚƌŽŶŝĐ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϭ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�&͗�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ�&z�ϮϬϮϬ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϮ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�'͗�WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐͲZ,z��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϯ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�,͗�WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐͲ�^'��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϰ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�/͗ WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐͲW�d,��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϱ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�:͗ WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐͲ�K���ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϲ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�<͗ WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐͲ,KWt���ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϳ

�ƉƉĞŶĚŝǆ�>͗ WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐͲs���ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯϴ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϰ

/EdZK�h�d/KE

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�,ŽŵĞůĞƐƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ�;,D/^Ϳ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ ƚŚĞ�
^ŽƵƚŚ��ůĂŵŽ�ZĞŐŝŽŶĂů��ůůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽŵĞůĞƐƐ�;^�Z�,Ϳ͕ ^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽͬ�ĞǆĂƌ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ
�ŽŶƚŝŶƵƵŵ�ŽĨ��ĂƌĞ�;�Ž�Ϳ͘ ,D/^�ŝƐ�Ă�ůŽĐĂůůǇ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƌĞƐ�ĐůŝĞŶƚͲ
ůĞǀĞů�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĨŽƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�hƌďĂŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;,h�Ϳ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,D/^��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�;,ĂǀĞŶ�ĨŽƌ�,ŽƉĞͿ͕�ƚŚĞ��Ž��ŝŶ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�^�Z�,͛Ɛ�
,D/^��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚŝƐ�,D/^��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�WůĂŶ ŝƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�,D/^�ĚĂƚĂ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ��ĂƚĂ�
YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ͘

,D/^���d���E��d��,E/��>�^d�E��Z�^

�ĂĐŚ��Ž� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�,h��ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�,D/^�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĚĂƚĂ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�,D/^
ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�,h�͛Ɛ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�,h�͛Ɛ�ZĞƐŽƵƌĐĞ
�ǆĐŚĂŶŐĞ͘

/Ŷ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ�h͘^͘�/ŶƚĞƌĂŐĞŶĐǇ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�;h^/�,Ϳ�ĂĨĨŝƌŵĞĚ�,D/^�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�
ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ŝŶ�KƉĞŶŝŶŐ��ŽŽƌƐ͗�&ĞĚĞƌĂů�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ�ƚŽ�
WƌĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ��ŶĚ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘�sĂƌŝŽƵƐ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƵƐĞ�,D/^ ĚĂƚĂ ĨŽƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�
ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗

h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�hƌďĂŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ;,h�Ϳ
h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ;,,^Ϳ
h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�sĞƚĞƌĂŶ��ĨĨĂŝƌƐ ;s�Ϳ

dŚĞ�ϮϬϮϬ��ĂƚĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ ǁĞƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ͘�dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŝĚĞŶƚŝĨǇ�hŶŝǀĞƌƐĂů�
�ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,D/^͘ &Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƌĞƐŽƵƌĐĞͬϯϴϮϰͬŚŵŝƐͲĚĂƚĂͲĚŝĐƚŝŽŶĂƌǇͬ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϱ

t,�d�/^���d��Yh�>/dz͍

�ĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚͲůĞǀĞů�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘�,ŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĚĂƚĂ�
ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ �ĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŝŵĞůŝŶĞƐƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�
ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘�&Žƌ�^ǇƐƚĞŵ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕�,h�͛Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�,D/^�ĚĂƚĂ�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĚĂƚŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�KĐƚŽďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϭϮ͘

t,�d�/^�����d��Yh�>/dz�W>�E͍

��ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉůĂŶ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇͲůĞǀĞů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ƚŚĞ��Ž��ŝŶ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂůůǇ�
ǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�ƐĞƚƐ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ͕�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ͗

�ƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŝŵĞůŝŶĞƐƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͕�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͖ /ĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��Ž��ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�
ƋƵĂůŝƚǇ͖
�ƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�Ă�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘

t,�d�/^�����d��Yh�>/dz�DKE/dKZ/E'�W>�E͍

��ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ͕�ŽŶͲŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĨŽƌ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ǀĂůŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�,D/^�Ăƚ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ůĞǀĞůƐ͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ��Ž�͕�ƚŚĞ�,D/^��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,D/^��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘
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t,�d��Z� d,��,D/^�KZ'�E/��d/KE�>���d�'KZ/�^��E���Z/d�Z/�͍

dŚĞ�,D/^�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĐŚĂƌƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�ĂŶ��͕ �͕ �͕ Žƌ���ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘�

� � � �

&ƵŶĚŝŶŐ�^ŽƵƌĐĞ &ĞĚĞƌĂůůǇ�&ƵŶĚĞĚ EŽƚ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ĨƵŶĚĞĚ͕�ďƵƚ�ĚĂƚĂ�
ŝƐ�ƵƐĞĚ ĨŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ

EŽƚ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ĨƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ ĨŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ

EŽƚ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ĨƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ

WƌŽũĞĐƚ�
WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�
,h��ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞΎ

WĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�Ă�
,h��ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ

EŽƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�
ŝŶ�Ă�,h��ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ

EŽƚ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�
ŝŶ�Ă�,h��ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ

,ŽŵĞůĞƐƐ�
�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ�
�ƌŝƚĞƌŝĂ

^ĞƌǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ŽŶĞ ŽĨ�,h�͛Ɛ�
,ŽŵĞůĞƐƐ�
�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐΎΎ

^ĞƌǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ŽŶĞ�ŽĨ�,h�͛Ɛ�
,ŽŵĞůĞƐƐ�
�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ

�ŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�,h�͛Ɛ�
,ŽŵĞůĞƐƐ�
�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ

�ŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�,h�͛Ɛ�
,ŽŵĞůĞƐƐ�
�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ

�ĂƚĂ��ĐĐĞƐƐ �ďŝůŝƚǇ�ƚŽ��ŶƚĞƌ�
EĞǁ��ůŝĞŶƚ�
WƌŽĨŝůĞƐ�ĂŶĚ��Ěŝƚ�
�ǆŝƐƚŝŶŐ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ��ŶƚĞƌ�
EĞǁ��ůŝĞŶƚ�
WƌŽĨŝůĞƐ�ĂŶĚ��Ěŝƚ�
�ǆŝƐƚŝŶŐ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ��ŶƚĞƌ�
EĞǁ��ůŝĞŶƚ�
WƌŽĨŝůĞƐ�ĂŶĚ��Ěŝƚ�
�ǆŝƐƚŝŶŐ�
/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ

sŝĞǁ�KŶůǇ͖��ĂƚĂ�
sŝĞǁ�ŝƐ�>ŝŵŝƚĞĚ

KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�
�ƌŝƚĞƌŝĂ

x DŝƐƐŝŽŶ͗�^ĞƌǀĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�Žƌ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘

x ^ĞƌǀŝĐĞƐ͗�,ŽƵƐŝŶŐ͕�^ƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�^ŚĞůƚĞƌ͕�,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ͕��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ��ŶƚƌǇ
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WĂŐĞ�ϳ

x ^ĞƌǀŝĐĞ��ĞůŝǀĞƌǇ͗�WƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘��ĂƚĞŐŽƌǇ���
ĂŶĚ���ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽͲůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͘

x ^ƚĂƚƵƐ͗�EŽŶͲƉƌŽĨŝƚ�ϱϬϭ;ĐͿ;ϯͿ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞŶƚŝƚǇ͕�Žƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ
x �ŵĂŝů͗�hƐĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�ĞŵĂŝů
x ^ĞĐƵƌŝƚǇͬWƌŝǀĂĐǇ͗�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ƚŽ�

ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐůŝĞŶƚ�ĚĂƚĂ
x �ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ͗��ůů�ĞǆĐĞƉƚ��ĂƚĞŐŽƌǇ���ŵƵƐƚ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�

ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƐĞŶƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�,D/^�
ƚĞĂŵ͘

Ύ�,h�͛Ɛ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ͗�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕�^ƚƌĞĞƚ�KƵƚƌĞĂĐŚ͕�^ŚĞůƚĞƌ�;�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ŚĞůƚĞƌ�
ĂŶĚͬŽƌ�dƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�,ŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�,ŽƵƐŝŶŐ�;ZĂƉŝĚ�ZĞͲ,ŽƵƐŝŶŐ͕�sŽƵĐŚĞƌ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�WĞƌŵĂŶĞŶƚ�
^ƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�,ŽƵƐŝŶŐͿ

ΎΎ�,h�͛Ɛ�ĨŽƵƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ĂƌĞ͗�;ϭͿ�>ŝƚĞƌĂůůǇ�,ŽŵĞůĞƐƐ�;ϮͿ�/ŵŵŝŶĞŶƚ�ZŝƐŬ�ŽĨ�
,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�;ϯͿ�,ŽŵĞůĞƐƐ�hŶĚĞƌ�ŽƚŚĞƌ�&ĞĚĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�;ϰͿ�&ůĞĞŝŶŐͬĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ĨůĞĞ�
ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ

��d���EdZz��yW��d�d/KE^

hE/s�Z^�>���d���>�D�Ed^�;h��^Ϳ

dŚĞ�h��Ɛ�ĂƌĞ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�,D/^͘�,D/^�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ��͕��͕�ĂŶĚ���ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ�h��Ɛ͗

o EĂŵĞ
o ^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�EƵŵďĞƌ
o �ĂƚĞ�ŽĨ��ŝƌƚŚ
o ZĂĐĞ
o �ƚŚŶŝĐŝƚǇ
o 'ĞŶĚĞƌ
o sĞƚĞƌĂŶ�^ƚĂƚƵƐ�

o hŶŝǀĞƌƐĂů�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂǇ��ůĞŵĞŶƚƐ�
;KŶĞ�Žƌ�DŽƌĞ�sĂůƵĞƐ�ƉĞƌ��ůŝĞŶƚ�
Žƌ�,ŽƵƐĞŚŽůĚ�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂǇͿ

o �ŝƐĂďůŝŶŐ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ
o WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ
o WƌŽũĞĐƚ��ǆŝƚ��ĂƚĞ
o �ǆŝƚ��ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ
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o ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ�ƚŽ�,ĞĂĚ�ŽĨ�
,ŽƵƐĞŚŽůĚ

o �ůŝĞŶƚ�>ŽĐĂƚŝŽŶ

o ,ŽƵƐŝŶŐ�DŽǀĞͲ/Ŷ��ĂƚĞ
o WƌŝŽƌ�>ŝǀŝŶŐ�^ŝƚƵĂƚŝŽŶ

WZK'Z�D�^W��/&/����d���>�D�Ed^�;W��^Ϳ

WƌŽŐƌĂŵ�^ƉĞĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ ;W��ƐͿ ĚŝĨĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�;h��ƐͿ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�
ŶŽ�ŽŶĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽůůĞĐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƐŝŶŐůĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƚŝŽŶ͘�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĚŝĐƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�&ĞĚĞƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĞǇ�
ĨƵŶĚ͘���WĂƌƚŶĞƌ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ăůů�Žƌ�Ă�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝĞůĚƐ�Žƌ ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘ �ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�
dŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�WůĂŶ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚĂƚĂ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�&ĞĚĞƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌ͘��ĂƚĞŐŽƌǇ���ĂŶĚ���ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĐŽůůĞĐƚ�W��Ɛ͘ ,D/^�W��Ɛ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

o /ŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ ^ŽƵƌĐĞƐ
o EŽŶͲ�ĂƐŚ �ĞŶĞĨŝƚƐ
o ,ĞĂůƚŚ /ŶƐƵƌĂŶĐĞ
o WŚǇƐŝĐĂů �ŝƐĂďŝůŝƚǇ
o �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚĂů �ŝƐĂďŝůŝƚǇ
o �ŚƌŽŶŝĐ�,ĞĂůƚŚ �ŽŶĚŝƚŝŽŶ
o ,/sͬ�/�^
o DĞŶƚĂů ,ĞĂůƚŚ
o ^ƵďƐƚĂŶĐĞ �ďƵƐĞ
o �ŽŵĞƐƚŝĐ sŝŽůĞŶĐĞ
o �ƵƌƌĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ
o �ĂƚĞ�ŽĨ �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ
o �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ��ŶƚƌǇ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ
o �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ��ŶƚƌǇ��ǀĞŶƚ
o �ĞĚͲŶŝŐŚƚ��ĂƚĞ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϵ

��E�,D�Z<^��E��'K�>^

d/D�>/E�^^

dŝŵĞůŝŶĞƐƐ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ďĞŝŶŐ ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�,D/^�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƉĞƌŝŽĚ�
ŽĨ�ƚŝŵĞ͘ tŚĞŶ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ƌĞĚƵĐĞ�ŚƵŵĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚŝŵĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ͘�ZĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ŶŽƚĞƐ�Žƌ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŽ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�Žƌ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ͘�dŝŵĞůǇ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ĂůƐŽ�ŵĂŬĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞŶƚŝƌĞ��Ž�͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�dŝŵĞůŝŶĞƐƐ�ZĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƵŶĚĞƌ�͞�ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚƐ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�
,D/^��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞůŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͘

dŝŵĞůŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌ�ďĞŐŝŶͬĞŶĚ�ĚĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĞŶƚƌǇͬĞǆŝƚ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ĚĂƚĞ͘�dŝŵĞůŝŶĞƐƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĞĚŝƚĞĚ͕�ŽŶůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘ �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĚĂƚĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘ �ĂĐŚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�
ƚŝŵĞůǇ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ͘

�ĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞ�ďǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚǇƉĞ͗

x �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ŚĞůƚĞƌ͗�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�,ŽƵƐŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ��ŶƚƌǇͬWƌŽũĞĐƚ��ǆŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ ϰ ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ͘



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϬ

x dƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�,ŽƵƐŝŶŐ͗�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĂƚĂ͕�WƌŽŐƌĂŵͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ͕�ĂŶĚ�,ŽƵƐŝŶŐ��ŚĞĐŬͲ /Ŷͬ�ŚĞĐŬͲKƵƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϰ ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ͘

x WĞƌŵĂŶĞŶƚ�,ŽƵƐŝŶŐ͗�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĂƚĂ͕�WƌŽŐƌĂŵͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ͕�ĂŶĚ�,ŽƵƐŝŶŐ��ŚĞĐŬͲ /Ŷͬ�ŚĞĐŬͲKƵƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϰ ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ͘

x ZĂƉŝĚ�ZĞͲ,ŽƵƐŝŶŐ͗�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ ϰ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�
ĚĂǇƐ͘

x WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶϰ ĐĂůĞŶĚĂƌ
ĚĂǇƐ͘

x ^ƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�KŶůǇ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�^^s&�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƐůĞĞƉŝŶŐͿ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗�hŶŝǀĞƌƐĂů�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵͲ^ƉĞĐŝĨŝĐ�
�ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϰ ĐĂůĞŶĚĂƌĚĂǇƐ͘

x KƵƚƌĞĂĐŚ�WƌŽũĞĐƚƐ͗�>ŝŵŝƚĞĚ�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ ϰ ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�
ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĂƚĂ��ůĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘

,Kh^/E'�DKs�Ͳ/E���d�
dŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŵŽǀĞͲŝŶ�ĚĂƚĞ�ĐĂƉƚƵƌĞƐ ƚŚĞ�ŵŽǀĞͲŝŶ�ĚĂƚĞ�Ăƚ�ĂŶ�͞KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�WŽŝŶƚ͘͟�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂĚĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŽŶĞͲƚŝŵĞ�
ĨŝĞůĚ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ŵŽǀĞͲŝŶ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞͲŝŶ�ĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝĨͬǁŚĞŶ�Ă�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŵŽǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ ƐŽƵƌĐĞ�Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŶƚĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ŵŽǀĞͲŝŶ�ĚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�ĂŶĚ�WƌŽũĞĐƚ��ǆŝƚ�
�ĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĂƚĞ�ĂƐ�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂƌƚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŵŽǀĞƐ�ŝŶƚŽ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

�EEh�>��^^�^^D�Ed���d�
�ŶŶƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŶŽ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͛Ɛ�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ͘�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘�dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƵƉĚĂƚŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͛Ɛ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͘�

dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ��Ž�͛Ɛ�^ǇƐƚĞŵ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�
,h�͛Ɛ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ůŽĐĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ůĞǀĞůƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ����ĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ����ĂƚĞŐŽƌǇ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ĂƐ�ǁĞůů͘�



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϭ

�KDW>�d�E�^^

�ŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ ĞŶƚƌǇ�ŽĨ�Ăůů�ĐůŝĞŶƚƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚ�͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚĂƚĂ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ͘

�ŽŵƉůĞƚĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘�/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚĂƚĂ�ŵĂǇ�ŚŝŶĚĞƌ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘�/ŶĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŶĞŐĂƚŝǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�^�Z�,͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŐĞŶĞƌĂůŝǌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͕�ƚƌĂĐŬ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ŝŶ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĂĚĂƉƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘�,D/^�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��Ž��ĂŶĚ��^'�
ĨƵŶĚŝŶŐ͘�>Žǁ�,D/^�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐĐŽƌĞƐ�ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚĞŶŝĂů�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ͘

^�Z�,͛Ɛ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ϭϬϬй�ŽĨ�Ăůů�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�,D/^��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��Ž���ŽĂƌĚ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽǀĂů͕�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ�;ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϭ ƚŚƌŽƵŐŚ�ϳ͕��ƉƉĞŶĚŝǆ�
�Ϳ͘�dŚĞ��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�dŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ƐĞƚ�ĂŶ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�͞ŶƵůůͬŶŽƚ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ͕͟�ĂŶĚ�͞ĐůŝĞŶƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŬŶŽǁͬĐůŝĞŶƚ�ƌĞĨƵƐĞĚ͟�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚ͘�dŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌŽƵŶĚĞĚ�;ĞǆĂŵƉůĞ͗�͘Ϭϰй�ďĞĐŽŵĞƐ�ϬйͿ͘

�ůů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�,D/^�ƐŚĂůů�ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ŽŶĞ�ŚƵŶĚƌĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚ�;ϭϬϬйͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�Ă�
ŚŽƵƐĞŚŽůĚ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚƐ�ĂƌĞ�
ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘

���ͬhE/d�hd/>/��d/KE�Z�d�^

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�,D/^�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ�ƐƚĂǇƐ�Žƌ�ďĞĚ�ŶŝŐŚƚƐ�Ăƚ�Ă�
ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘��ĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�Žƌ�ƐŚĞůƚĞƌ�ƐƚĂĨĨ�ĞŶƚĞƌ�Ă�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�,D/^�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�Ă�
ďĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ƵŶŝƚ͘�dŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞƌĞ�ƵŶƚŝů�ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ĞǆŝƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĞǆŝƚƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĞǆŝƚĞĚ ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĞĚ�Žƌ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,D/^͘��ůů�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�Ž��ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďĞĚ�ĐŚĞĐŬͲŝŶ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ŝŶ�,D/^͘��ĞĚͬƵŶŝƚ�ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďĞĚ�
ĐŚĞĐŬͲŝŶƐ�ĂŶĚ�ďǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĂƚĞƐ͘



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϮ

��ďĞĚ�ŶŝŐŚƚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŚĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŚĂƐ�ƵƚŝůŝǌĞĚ�Ă�ďĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŚĞůƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĂƚ�ĚĂƚĞ͘�͞dŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�
ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�Ă�ďĞĚ�ŶŝŐŚƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶŝŐŚƚͲďǇͲŶŝŐŚƚ�ƐŚĞůƚĞƌ͖�ĂŶǇ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ďĞĚ�ŶŝŐŚƚ�ĚĂƚĞƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�ĂŶĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ��ǆŝƚ��ĂƚĞ͘͟�;,D/^��ĂƚĂ ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�DĂŶƵĂů͕�ϮϬϮϬ

�ĐĐĞƉƚĂďůĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďĞĚͬƵŶŝƚ�ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗

o �ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ŚĞůƚĞƌƐ͗ ϲϱйͲϭϬϱй
o dƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�,ŽƵƐŝŶŐ͗ ϲϱйͲϭϬϱй
o WĞƌŵĂŶĞŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�,ŽƵƐŝŶŐ͗ ϲϱйͲϭϬϱй

dŚĞ��Ž� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ƵƚŝůŝǌĂƚŝŽŶ�ƌĂƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ͘

���hZ��z

�ĐĐƵƌĂĐǇ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚŝŶŐ�ƚƌƵĞ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘�

dŚĞ ďĞƐƚ ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�,D/^�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�
ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂƌĚ͕�ďŝƌƚŚ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ͕�Žƌ�ĚƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ůŝĐĞŶƐĞ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚĂƚĂ͕�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ĞƌƌŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ ďĂƐŝƐ͘

�Ɛ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵůĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ďĞƚƚĞƌ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�͞ĐůŝĞŶƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŬŶŽǁͬƌĞĨƵƐĞĚ͟�ƚŚĂŶ�ƚŽ�ŵŝƐƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ �Ž�ŶŽƚ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶǀĂůŝĚ ĚĂƚĂ ;ƐƵĐŚ�ĂƐ�͞ϭϭϭͲϭϭͲϭϭϭϭ͕͟�Žƌ�͞ϭϮϯͲϰϱͲϲϳϴϵ͟ ĨŽƌ�^^EͿ�ƚŽ�ƌĞŶĚĞƌ�ĚĂƚĂ�
ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ͘�

��d���KE^/^d�E�z

�ŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŚĞůƉƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘��ůů�ĚĂƚĂ�ŝŶ�,D/^�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�Ă�
ĐŽŵŵŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�Ăůů�ŝŶƚĂŬĞ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ǁŝůů�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ŝŶŝƚŝĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ�,D/^�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,D/^�>ĞĂĚ͘

dŚĞ�,D/^�ƐƚĂĨĨ�ŵĂǇ�ĐŚĞĐŬ�ĚĂƚĂ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ďǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ĞƌƌŽƌƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ĨŝůĞƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ͕�ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚƐ�Žƌ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�dŚĞ�,D/^�ƚĞĂŵ�



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϯ

ĂůƐŽ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�,D/^�ĐůŝĞŶƚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ž� ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƵĚŝƚŝŶŐ�
Žƌ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

�ůů�ƵƐĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�,D/^�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�Žƌ�ƚĞƐƚ�ĂŶǇ�
ĨƵŶĐƚŝŽŶĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĨĨĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ�ĚĂƚĂďĂƐĞ ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐĂǀĞ�ĂŶǇ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ŝŶƉƵƚƚĞĚ͘�dŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŚŵŝƐ͘ŚĂǀĞŶĨŽƌŚŽƉĞ͘ŽƌŐͬ,ĂǀĞŶ&Žƌ,ŽƉĞͺƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ĞĐŵ

��d��Yh�>/dz�DKE/dKZ/E' W>�E

ZK>�^��E��Z�^WKE^/�/>/d/�^

&Žƌ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ ŽƵƚůŝŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŽĨ�^�Z�,͕�ƚŚĞ��Ž���ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�,D/^�>ĞĂĚ�
;,ĂǀĞŶ�ĨŽƌ�,ŽƉĞͿ͕�ĂŶĚ�,D/^��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ ƐĞĞ�ƚŚĞ�͞,D/^�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ��ŚĂƌƚĞƌ͟�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ƐĂƌĂŚŽŵĞůĞƐƐ͘ŽƌŐ͘�

DKE/dKZ/E'�tKZ<&>Kt^

�ĂƚĞŐŽƌǇ���WƌŽũĞĐƚƐ

ϭ͘ ,D/^��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚƐ
,D/^��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ��ŶĂůǇƐƚ�ƐĞŶĚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ ďǇ�ƚŚĞ�ϱƚŚ ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͘ WƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵƵƐƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƌĞĐŝƉƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϬƚŚ͘��ĂƚĂ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�,D/^͘�

Ϯ͘ ,D/^�ZĞŵŝŶĚĞƌ
/Ĩ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƐĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚĂǇ͘ WƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂǀĞ�ϯ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ͘

ϯ͘ ^�Z�,�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ
/Ĩ�Ɛƚŝůů�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂĨƚĞƌ�ϯ�ĚĂǇƐ͕�^�Z�,ΖƐ��ĂƚĂ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�Ăƚ�ŶĞǆƚ�,D/^�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�DĞĞƚŝŶŐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƐ ĞǀĞƌǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘�^�Z�,ΖƐ�WůĂŶŶŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘�
dŚĞ�,D/^�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘ /Ĩ�Ɛƚŝůů�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ
ƚŽ�ƚŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͘

ϰ͘ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϰ

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�^�Z�,ΖƐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŐĞŶĐǇΖƐ���Kͬ���ƚŽ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ �Ž���ŽŶƚƌĂĐƚ͘

�ĂƚĞŐŽƌǇ���Θ���WƌŽũĞĐƚƐ

ϭ͘ ,D/^��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚƐ
,D/^��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ��ŶĂůǇƐƚ�ƐĞŶĚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ZĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ ďǇ�ƚŚĞ�ϱƚŚ ŽĨ�
ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͘ WƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵƵƐƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƌĞĐŝƉƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϬƚŚ͘��ĂƚĂ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�,D/^͘�

Ϯ͘ ,D/^�ZĞŵŝŶĚĞƌ
/Ĩ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ͕�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƐĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚĂǇ͘ WƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂĨĨ�ŚĂǀĞ�ϯ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ͘

ϯ͘ ^�Z�,�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ
/Ĩ�Ɛƚŝůů�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂĨƚĞƌ�ϯ�ĚĂǇƐ͕�^�Z�,ΖƐ��ĂƚĂ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝƐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�Ăƚ�ŶĞǆƚ�,D/^�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�DĞĞƚŝŶŐ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƌƐ ĞǀĞƌǇ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͘�^�Z�,ΖƐ�WůĂŶŶŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘�
dŚĞ�,D/^�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ŶŽƚŝĨŝĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ͘ /Ĩ�Ɛƚŝůů�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ
ƚŽ�ƚŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�DĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͘

ϰ͘ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�/ŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ
/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�^�Z�,ΖƐ��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŐĞŶĐǇΖƐ���Kͬ���ƚŽ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ��Ž���ŽŶƚƌĂĐƚ͘

ϱ͘ ,D/^��ĚǀŝƐŽƌǇ�
�Ɛ��ĂƚĞŐŽƌǇ���ĂŶĚ���ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ��Ž��ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƐŚŽƵůĚ�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�,D/^�ĂĐĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�,D/^��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘�



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϱ

�WW�E�/��^

�WW�E�/y��͗�^h''�^d/KE^�&KZ����hZ��z

o �ƚƚĞŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ĂǀĞŶ�ĨŽƌ�,ŽƉĞ�,D/^�ƚĞĂŵ͘

9 zŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŚĞůƉĚĞƐŬ�Ăƚ�,D/^͘ƐƵƉƉŽƌƚΛŚĂǀĞŶĨŽƌŚŽƉĞ͘ŽƌŐ͘
^ĞĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ďĞůŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞,D/^�>ĞĂĚ��ŐĞŶĐǇ͟�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ ƉůĂŶ͘

o ZĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƵŝĚĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘

9 �Ŷ�ƵƉͲƚŽͲĚĂƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƵŝĚĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�,D/^�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�͞DǇ�^ƚƵĨĨ͟�ƚĂď ;ƐĞĞ�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ďĞůŽǁ͘�
dŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ŵŽƐƚ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�,D/^�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŚĞůƉĨƵů�ƚŽŽů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ
ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ͘

o DĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů��ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�>ŽŐ

9 �Ɛ�ǇŽƵ�ĨŝŶĚ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŬĞĞƉ�Ă�ůŽŐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�/ƐƐƵĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ĨŝůĞƐ�Žƌ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�Ă�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ŵŝƐƚĂŬĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽŶůŝŶĞ͘�dŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŚĞůƉĚĞƐŬ�ĐĂŶ ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�Ăƚ
,D/^͘ƐƵƉƉŽƌƚΛŚĂǀĞŶĨŽƌŚŽƉĞ͘ŽƌŐ͘�

o DĂŝŶƚĂŝŶ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�^ŽŵĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

9 EŽ�ŶƵŵĞƌĂůƐ�ŝŶ�ŶĂŵĞ�ĨŝĞůĚƐ�;ĞǆĐĞƉƚ�^ƵĨĨŝǆͿ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϲ

9 hƐĞ�ĂŐĞ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ďŝƌƚŚ�ŝƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�^ƉŽƚͲĐŚĞĐŬ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŽ�ƉĂƉĞƌ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘

9 /Ĩ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ͕�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�,D/^�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ĚĂƚĂ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽŶ�ŝŶƚĂŬĞ�ƐƚĂĨĨ͘

9 KŶůǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ĐůŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ƌĞĨƵƐĞƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶ�,D/^͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƚ Ăůů�ĐůŝĞŶƚ�ƉƌŽĨŝůĞƐ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĂŶ�ŝŶĨůƵǆ�ŽĨ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘�

9 ,ĂǀĞ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƚĂŬĞ�ĨŽƌŵƐ͘

9 ,ĂǀĞ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶƚĂŬĞͬĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ƐƚĂĨĨ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ�ŽŶ�Ăůů�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ŽŶ�ŝŶƚĂŬĞ�ĨŽƌŵƐ͘��,h��ŽĨĨĞƌƐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�,h��ǆĐŚĂŶŐĞ͘

9 tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĂŬĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘

9 ZĞŐƵůĂƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƚĂŬĞ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ŽĨ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�
ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŽĨ�ĚĂƚĂ ƋƵĂůŝƚǇ͘

o ZĞǀŝĞǁ�,h�͛Ɛ�,D/^��ĂƚĂ ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘

9 sĞƌƐŝŽŶ�ϭ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ ,D/^��ĂƚĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͕ ZĞůĞĂƐĞĚ KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽ͘ dŚŝƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚĂƚĂ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�;Ăƚ�ĞŶƚƌǇ�Žƌ�ĞǆŝƚͿ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐĂƉƚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞŵ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�,h�͛Ɛ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

o �ŶƐƵƌĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚƐ͘

9 /ƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ�ƵƐĞƌƐ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚƐ�Žƌ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ͘�KŶůǇ�ƵƉĚĂƚĞ�Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĚĂƚĂ�ĞŶƚƌǇ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�
ĂƐƐŝŐŶĞĚ�,D/^�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϳ

�WW�E�/y��͗�Z�^KhZ��^

,D/^��ĂƚĂ��ŝĐƚŝŽŶĂƌǇ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƌĞƐŽƵƌĐĞͬϯϴϮϰͬŚŵŝƐͲĚĂƚĂͲĚŝĐƚŝŽŶĂƌǇͬ

,D/^��ĂƚĂ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƉƌŽŐƌĂŵƐͬŚŵŝƐͬŚŵŝƐͲ
ŐƵŝĚĞƐͬηŚŵŝƐͲĚĂƚĂͲĂŶĚͲƚĞĐŚŶŝĐĂůͲƐƚĂŶĚĂƌĚƐ

,h���ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ��ƌŝĞĨ͗�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬĐŽĐͲĚĂƚĂͲƋƵĂůŝƚǇͲ
ďƌŝĞĨ͘ƉĚĨ

�ĂƚĂ�YƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ��ŶĂůǇƐŝƐ�ĨŽƌ�^ǇƐƚĞŵ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ƌŝĞĨ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬ�ĂƚĂͲYƵĂůŝƚǇͲĂŶĚͲ�ŶĂůǇƐŝƐͲĨŽƌͲ^ǇƐƚĞŵͲ
WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞͲ/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚͲ�ƌŝĞĨ͘ƉĚĨ

,ŽŵĞůĞƐƐ��ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ͗�
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬ,ŽŵĞůĞƐƐ�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶͺZĞĐŽƌĚŬĞĞƉŝŶŐZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĂŶĚ
�ƌŝƚĞƌŝĂ͘ƉĚĨ

,ŽŵĞůĞƐƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ǆĐŚĂŶŐĞ͘�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�hƌďĂŶ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚƵĚĞǆĐŚĂŶŐĞ͘ŝŶĨŽͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬ�ĂƚĂYƵĂůŝƚǇDŽŶŝƚŽƌŝŶŐWůĂŶͺ,ĂŶĚŽƵƚ͘Ɖ
ĚĨ

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�s�͘�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�sĞƚĞƌĂŶƐ��ĨĨĂŝƌƐ͗ ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǀĂ͘ŐŽǀͬ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϴ

�WW�E�/y��͗��>�Z/&z/E'���&/Ed/KE^

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ�,D/^��ĂƚĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�DĂŶƵĂů

o sĞƚĞƌĂŶ�^ƚĂƚƵƐ͗ �ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŽŶ�ĂĐƚŝǀĞ�ĚƵƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌŵĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�
ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ƐƚĂƚƵƐ�Žƌ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��ƌŵǇ͕�EĂǀǇ͕��ŝƌ�&ŽƌĐĞ͕�DĂƌŝŶĞ��ŽƌƉƐ͕�ĂŶĚ��ŽĂƐƚ�
'ƵĂƌĚ͗�ĂĐƚŝǀĞ�ĚƵƚǇ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŚĞŶ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�Ă�ĚƵƚǇ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĂĨƚĞƌ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�ZĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�EĂƚŝŽŶĂů�'ƵĂƌĚ͗�ĂĐƚŝǀĞ�ĚƵƚǇ�ŝƐ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ĂĐƚŝǀĂƚĞĚ�Žƌ�ĚĞƉůŽǇĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�Žƌ�ĂďƌŽĂĚ͘�Kƌ��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚƵƚǇ ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ĂĐƚŝǀĞ�
ĚƵƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�Kƌ��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶũƵƌǇ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĚƵƚǇ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ĂĐƵƚĞ�
ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů�ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ͕�Ă�ĐĂƌĚŝĂĐ�ĂƌƌĞƐƚ͕�Žƌ�Ă�ĐĞƌĞďƌŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŝŶĂĐƚŝǀĞ�ĚƵƚǇ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,D/^��ĂƚĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�DĂŶƵĂů͘

o �ŝƐĂďůŝŶŐ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗ ��ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ŵĞŶƚĂů͕�Žƌ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�
ĂůĐŽŚŽů�Žƌ�ĚƌƵŐ�ĂďƵƐĞ͕�ƉŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƚŝĐ�ƐƚƌĞƐƐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�Žƌ�ďƌĂŝŶ�ŝŶũƵƌǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƐ�
ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,D/^��ĂƚĂ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�DĂŶƵĂů͘



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϭϵ

�WW�E�/y��͗���d���K>>��d/KE�/E^dZh�d/KE^

o sĞƚĞƌĂŶ�^ƚĂƚƵƐ͗ �Ŷ�,D/^�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�sĞƚĞƌĂŶ�^ƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůŝĞŶƚ͕�ŶŽ�ŵĂƚƚĞƌ�ŚŽǁ�
ŵĂŶǇ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ͘�tŚĞŶ�ĞŶƌŽůůŝŶŐ�Ă�ĐůŝĞŶƚ�ǁŚŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,D/^͕�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ǀĞƚĞƌĂŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŝƚ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ͘

o �ŝƐĂďůŝŶŐ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ͗ dŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ��ŝƐĂďůŝŶŐ��ŽŶĚŝƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƐƚĂǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂǇ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�
ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂƌƚ͕�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ͘



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϮϬ

�WW�E�/y��͗���&/E/E'�,KD�>�^^E�^^

dŚĞ�ďĞůŽǁ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�,h���ǆĐŚĂŶŐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
,ŽŵĞůĞƐƐ�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶͺZĞĐŽƌĚŬĞĞƉŝŶŐƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐĂŶĚ�ƌŝƚĞƌŝĂ͘ƉĚĨ�

��d�'KZz�ϭ�ʹ >/d�Z�>>z�,KD�>�^^

ϭ͘ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ�ůĂĐŬƐ�Ă�ĨŝǆĞĚ͕�ƌĞŐƵůĂƌ͕�ĂŶĚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŶŝŐŚƚƚŝŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕ ŵĞĂŶŝŶŐ͗

ŝ͘ ,ĂƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŶŝŐŚƚƚŝŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉůĂĐĞ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�
ŚĂďŝƚĂƚŝŽŶ͖

ŝŝ͘ /Ɛ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉƵďůŝĐůǇ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ůŝǀŝŶŐ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚĞ�ƐŚĞůƚĞƌƐ͕�ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚŽƚĞůƐ�ĂŶĚ�ŵŽƚĞůƐ�ƉĂŝĚ�
ĨŽƌ�ďǇ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ďǇ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐͿ͖�Žƌ

ŝŝŝ͘ /Ɛ�ĞǆŝƚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ǁŚĞƌĞ�;ƐͿŚĞ�ŚĂƐ�ƌĞƐŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�Žƌ�ůĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ƌĞƐŝĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐŚĞůƚĞƌ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ŚĂďŝƚĂƚŝŽŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ

��d�'KZz�Ϯ�ʹ /DD/E�Ed�Z/^<�K&�,KD�>�^^E�^^

Ϯ͘ /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ŝŵŵŝŶĞŶƚůǇ�ůŽƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŶŝŐŚƚƚŝŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ͗

ŝ͘ ZĞƐŝĚĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽƐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͖

ŝŝ͘ EŽ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͖�ĂŶĚ

ŝŝŝ͘ dŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ůĂĐŬƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŽƚŚĞƌ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ

��d�'KZz�ϯ�ʹ ,KD�>�^^�hE��Z�Kd,�Z�&���Z�>�^d�dhd�^

ϯ͘ hŶĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͕�Žƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͕�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŚŽ͗



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϭ

ŝ͘ �ƌĞ��ĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ůŝƐƚĞĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͖

ŝŝ͘ ,ĂǀĞ�ŶŽƚ�ŚĂĚ�Ă�ůĞĂƐĞ͕�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�Žƌ�ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͖

ŝŝŝ͘ ,ĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�ŵŽǀĞƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�ϲϬ�ĚĂǇƐ͖�ĂŶĚ

ŝǀ͘ �ĂŶ�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĞĞĚƐ�
Žƌ�ďĂƌƌŝĞƌƐ

��d�'KZz�ϰ�ʹ &>��/E'ͬ�dd�DWd/E'�dK�&>����s

ϰ͘ �ŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŚŽ͗

ŝ͘ /Ɛ�ĨůĞĞŝŶŐ͖�Žƌ�ŝƐ�ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ�ƚŽ�ĨůĞĞ͕�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͖

ŝŝ͘ ,ĂƐ�ŶŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͖�ĂŶĚ

ŝŝŝ͘ >ĂĐŬƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ

�,ZKE/��,KD�>�^^E�^^

�ŚƌŽŶŝĐ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ŝƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ�Žƌ�ůŽŶŐĞƌ͕�Žƌ�ǁŚŽ�
ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ĞƉŝƐŽĚĞƐ�ŽĨ�ŚŽŵĞůĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�;ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ϭϮ�
ŵŽŶƚŚƐͿ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘�

ZĞŵĞŵďĞƌ͗�KĐĐĂƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ďƌĞĂŬ�ŽĨ�Ă�ůĞĂƐƚ�ƐĞǀĞŶ�ŶŝŐŚƚƐ͘�^ƚĂǇƐ�ŝŶ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĨĞǁĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϵϬ�ĚĂǇƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐƚŝƚƵƚĞ�Ă�ďƌĞĂŬ͘��ƌĞĂŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƐĞůĨͲƌĞƉŽƌƚ͘�

�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝŶŬ�ŽĨ�,h�͛Ɛ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ��ŚƌŽŶŝĐ�,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͗

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŚĂǀĞŶĨŽƌŚŽƉĞ͘ŽƌŐͬĚŽǁŶůŽĂĚƐͬ,D/^ͬ,h�ƐͲ�ĞĨŝŶŝƚŝŽŶͲŽĨͲ�ŚƌŽŶŝĐͲ,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘ƉĚĨ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�ϮϮ

�WW�E�/y�&͗�hE/s�Z^�>���d� Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^ &z�ϮϬϮϬ



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϯ

�WW�E�/y�'͗�WZK'Z�D�^W��/&/�ͲZ,z���d��Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϰ

�WW�E�/y�,͗�WZK'Z�D�^W��/&/�Ͳ�^'���d��Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϱ

�WW�E�/y�/͗ WZK'Z�D�^W��/&/�ͲW�d,���d��Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϲ

�WW�E�/y�:͗ WZK'Z�D�^W��/&/�Ͳ�K����d��Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϳ

�WW�E�/y�<͗ WZK'Z�D�^W��/&/�Ͳ,KWt����d��Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^



ϰϭϬϬ��͘�WŝĞĚƌĂƐ��ƌŝǀĞ͕�^ĂŶ��ŶƚŽŶŝŽ͕�dĞǆĂƐ�ϳϴϮϮϴ

WĂŐĞ�Ϯϴ

�WW�E�/y�>͗ WZK'Z�D�^W��/&/�Ͳs����d��Yh�>/dz�d,Z�^,K>�^


