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(;(&87,9(�6800$5<�
dŚĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŝƐ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ŽĨ ŽƵƌ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ͘ dŚĞƌĞ
ĂƌĞ ƚŽŽ ŵĂŶǇ ĨĂůůŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŐĂƉƐ ŽĨ ĂŶ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĂŶĚ ƐŬŝůůƐ ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ ƚŚĂƚ
ŚĂƐŶ͛ƚ ǁŽƌŬĞĚ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ďĞƐƚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ĨŽƌ ƐŽŵĞ ƚŝŵĞ͘ EĞĂƌůǇ Ă ĚĞĐĂĚĞ ĂŐŽ ƚŚĞ
/ŶƚĞƌŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĂů ZĞƉŽƌƚ ŽƵƚůŝŶĞĚ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƐ ĨĂĐŝŶŐ �ƵƐƚƌĂůŝĂ ĂƌŽƵŶĚ ŽƵƌ ĂŐĞŝŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶǇ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ ŶŽƚ
ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕ ĂŶĚ Ɛƚŝůů ǁĞ ĂƌĞ ŶŽƚ ŵĂǆŝŵŝƐŝŶŐ ŽƵƌ ƉŽŽů ŽĨ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ
ƚŽ ƚŚĞŝƌ ĨƵůů ƉŽƚĞŶƚŝĂů͘

/ƚ ŝƐ ǁŝĚĞůǇ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŶĞĞĚ ƚŽ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ŽĨ
ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ǁŽƌŬ͘ /Ŷ �Ɖƌŝů ϮϬϭϰ͕ ���/ ƌĞůĞĂƐĞĚ Ă ŵĂũŽƌ ƉŽůŝĐǇ
ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĞŶƚŝƚůĞĚ >ĞĂƌŶŝŶŐ ƚŽ tŽƌŬ ǁŚŝĐŚ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŐƌŽǁŝŶŐ ĐŽŶĐĞƌŶ ŝŶ
ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ͘ /ƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĨŝǀĞ
ŬĞǇ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ǇŽƵŶŐ
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͘ dŚĞǇ ǁĞƌĞ͗

ϭ͘ /ŶĚƵƐƚƌǇ �ĂƌĞĞƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ zŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ŶĞĞĚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĐĂƌĞĞƌ ŐƵŝĚĂŶĐĞ
ŝŶĨŽƌŵĞĚ ďǇ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŶĞĞĚƐ͘

Ϯ͘ tŽƌŬ ƌĞĂĚǇ ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ ʹ ^ĐŚŽŽů ůĞĂǀĞƌƐ ĂŶĚ ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ ŽĨ ŽƚŚĞƌ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĞƋƵŝƉƉĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƚŽŽůƐ ƚŽ ĂĚĂƉƚ ƚŽ ƚŚĞ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ �
ƐƚƌŽŶŐĞƌ ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŝƐ ŶĞĞĚĞĚ͕ ĂŶĚ Ăůů ƐĐŚŽŽů
ůĞĂǀĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ŵĞĞƚ ŵŝŶŝŵƵŵ ůŝƚĞƌĂĐǇ ĂŶĚ ŶƵŵĞƌĂĐǇ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘

ϯ͘ �ƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐŚŝƉƐ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉƐ ʹ ZĞƐƚŽƌĞ ĨƵŶĚŝŶŐ ƐƵƉƉŽƌƚ ĂŶĚ ĞŵƉůŽǇĞƌ
ŝŶĐĞŶƚŝǀĞƐ ŝŶ Ă ƚĂƌŐĞƚĞĚ ǁĂǇ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ĞŶƚƌǇ ůĞǀĞů ĂƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐŚŝƉƐ ƚŚĂƚ ŐŝǀĞ ǇŽƵŶŐ
ƉĞŽƉůĞ Ă ŐŽŽĚ ƐƚĂƌƚ͘

ϰ͘ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĞƌǀŝĐĞƐ ʹ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĂƌĞ ĞƋƵĂůůǇ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ũŽď ƐĞĞŬĞƌ
ĂŶĚ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌ͘ dŚĞ ũŽƵƌŶĞǇ ĨŽƌ ŽƵƌ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĚŽĞƐŶ͛ƚ ĞŶĚ ĂĨƚĞƌ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͖
ĨŝŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ũŽď ŝƐ ũƵƐƚ ĂƐ ŚĂƌĚ ĂƐ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ƐŬŝůůƐ͘

ϱ͘ tŽƌŬƉůĂĐĞ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƚŽ ŐŝǀĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ Ă ũŽď͘

dŚĞ ƚǁŽ ǇŽƵƚŚ ƉŝůŽƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ ĂƌĞ ŽŶůǇ ƐŵĂůů ďƵƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƐƚĞƉƐ
ƚŽǁĂƌĚƐ ƚŚĞ ƉŽůŝĐǇ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ďǇ ���/ ʹ Ă ŵŽƌĞ ŚŽůŝƐƚŝĐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

���/ ƌĞĂůŝƐĞƐ ƚŚĞƐĞ ƉŝůŽƚƐ ĂƌĞ ũƵƐƚ ƚŚĂƚ͕ ƉŝůŽƚƐ ƚŽ ƚĞƐƚ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽĚĞů͘
,ŽǁĞǀĞƌ ǁŝƚŚ ƐŽ ŵĂŶǇ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͕ ƚŚŝƐ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ƉŝůŽƚƐ
ĐŽŵďŝŶĞĚ ǁŝůů ŽŶůǇ ĂƐƐŝƐƚ ϭϬ͕ϱϬϬ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĂŶŶƵĂůůǇ ŽŶůǇ ϰй ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ǇŽƵŶŐ
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĂŐĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ϭϱ Ϯϰ ǇĞĂƌƐ͘

�ĞĨŽƌĞ ƚŚĞƐĞ ƉŝůŽƚƐ ĐĂŶ ďĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ƐŽŵĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĚĞƚĂŝůƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ
ĐůĂƌŝĨŝĞĚ ĂŶĚ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŵĂĚĞ ĂǁĂƌĞ ƐŽ ƚŚĂƚ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ĐĂŶ ďĞ ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ
ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ƉŝůŽƚƐ Ă ƐƵĐĐĞƐƐ͘ ���/ ůŽŽŬƐ ĨŽƌǁĂƌĚ ƚŽ ĨƵƌƚŚĞƌ
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĚƵƐƚƌǇ ƌĞůĂƚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞƐĞ ƉŝůŽƚƐ͘
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�� 5(63216(�72�',6&8662,1�3$3(5�48(67,216�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB��

�� &21&/86,21�BBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBBB� ��
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�� ,1752'8&7,21�
/Ŷ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĐůŝŵĂƚĞ ŽŶĞ ŝŶ Ɛŝǆ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĂƌĞ ŶŽƚ ĨƵůůǇ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ ƚŽ
�ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͕ ĂŶĚ ĂƌĞ ŶŽƚ ŐĞƚƚŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚ ƚŚĞǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ŵĂǆŝŵŝƐĞ
ƚŚĞŝƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘ dŚŝƐ ůŽǁ ƌĂƚĞ ŽĨ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ĞĐŽŶŽŵŝĐ ŶĞĞĚ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ͘

KƵƌ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŝƐ ĂŐĞŝŶŐ ĂŶĚ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ŽƵƌ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ůŝǀŝŶŐ ǁĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ďŽƚŚ
ƉƌŽůŽŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌŬŝŶŐ ůŝĨĞ ŽĨ ŵĂƚƵƌĞ ĂŐĞ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ĚƌĂǁ ĂƐ ŵĂŶǇ ŶĞǁ ĞŶƚƌĂŶƚƐ ŝŶƚŽ
ƚŚĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ͘ �ƚ ƚŚĞ ŵŽŵĞŶƚ͕ ĨŽƌ ĞǀĞƌǇ ǁŽƌŬĞƌ ǁŚŽ ŝƐ ǇŽƵŶŐĞƌ ƚŚĂŶ Ϯϱ͕
ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂƌŽƵŶĚ Ϯ͘ϲ ǁŽƌŬĞƌƐ ĂŐĞĚ ϰϱ ǇĞĂƌƐ Žƌ ŽůĚĞƌϭ͘

dŚĞ 'ůŽďĂů &ŝŶĂŶĐŝĂů �ƌŝƐŝƐ ;'&�Ϳ ƉůƵŶŐĞĚ ŵŽƐƚ ǁĞĂůƚŚǇ ŶĂƚŝŽŶƐ ŝŶƚŽ ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͘
�ƵƐƚƌĂůŝĂ ĞƐĐĂƉĞĚ Ă ͚ƚĞĐŚŶŝĐĂů ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ͛ ďƵƚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌŽƐĞ ďǇ ŽŶĞ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ
ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ǁĞƌĞ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌƐƚ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĐƌŝƐŝƐ͘ &ŝǀĞ ǇĞĂƌƐ ŽŶ ĂŶĚ ǇŽƵŶŐ
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ ;ĂŐĞĚ ϭϱ Ϯϰ ǇĞĂƌƐͿ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ŵƵĐŚ ŚŝŐŚĞƌ ƌĂƚĞ ŽĨ
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ;ϭϰй ƉĞƌ ĐĞŶƚ Žƌ ϮϵϬ͕ϬϬϬ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞͿ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ;ϲ͘ϮйͿϮ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ĚŝƐƉĂƌŝƚǇ ŝƐ ŽŶůǇ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚŽƌǇ͘

�Ɛ Ăƚ KĐƚŽďĞƌ ϮϬϭϰ͕ ƚŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ϯ͘ϭ ŵŝůůŝŽŶ ǇŽƵŶŐ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ ĂŐĞĚ ϭϱ ƚŽ Ϯϰ͘ KĨ
ƚŚŽƐĞ͕ ŽǀĞƌ ϱϬϬ͕ϬϬϬϯ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ Ă ũŽď ŶŽƌ ĂƌĞ ƚŚĞǇ ŝŶ ĨƵůů ƚŝŵĞ Žƌ ƉĂƌƚ ƚŝŵĞ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ Ă ƐƚĂŐŐĞƌŝŶŐ ŶƵŵďĞƌ ƌĞǀĞĂůŝŶŐ ƚŚĂƚ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŽĨĨŝĐŝĂůůǇ
ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ĂƐ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͖ ĂƌŽƵŶĚ ϭϵϰ͕ϬϬϬ ŚĂǀĞ ĚŝƐĞŶŐĂŐĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐǇƐƚĞŵ ĞŶƚŝƌĞůǇ͕
ǁŝƚŚ ĂŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ϭϲ͕ϬϬϬ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ƉĂƌƚ ƚŝŵĞ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŶŽ ǁŽƌŬ͘

/ƚ ŝƐ ǁŝĚĞůǇ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŶĞĞĚ ƚŽ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ŽĨ
ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĨƌŽŵ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ǁŽƌŬ͘ /Ŷ �Ɖƌŝů ϮϬϭϰ͕ ���/ ƌĞůĞĂƐĞĚ Ă ŵĂũŽƌ ƉŽůŝĐǇ
ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĞŶƚŝƚůĞĚ >ĞĂƌŶŝŶŐ ƚŽ tŽƌŬ ǁŚŝĐŚ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŐƌŽǁŝŶŐ ĐŽŶĐĞƌŶ ŝŶ
ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ͘ /ƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĨŝǀĞ
ŬĞǇ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĨŽƌ ǇŽƵŶŐ
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ͘ ^ĞĞ ĨŝŐƵƌĞ ďĞůŽǁ͘

ϭ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ �ĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĂŶĚ tŽƌŬƉůĂĐĞ ZĞůĂƚŝŽŶƐ ͕ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ :ŽďƐ ϮϬϭϯ
Ϯ ��^͗ >ĂďŽƵƌ &ŽƌĐĞ ^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͕ &ĞďƌƵĂƌǇ ϮϬϭϰ /Ŷ &ĞďƌƵĂƌǇ ϮϬϭϰ͕ ƚŚĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ƌĂƚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĨŽƌ Ăůů
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶƐ ďƵƚ ĚĞĐůŝŶĞĚ ĨŽƌ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ;ĨĂůůŝŶŐ ĨƌŽŵ ϲϴ͘Ϯй ƚŽ ϲϳ͘ϲйͿ
ϯ ��^͗ ^ƵƌǀĞǇ ŽĨ �ĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ tŽƌŬ͕ �ƵƐƚƌĂůŝĂ͕ �ĂƚĂůŽŐƵĞ ŶŽ͘ ϲϮϮϳ͘Ϭ ;DĂǇ ϮϬϭϯͿ



���/ ʹ zŽƵƚŚ WŝůŽƚ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ʹ EŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ �

^ŝŶĐĞ ƚŚĂƚ ƉŽůŝĐǇ ƚŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ůŝŵŝƚĞĚ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ Ă
ŚŽůŝƐƚŝĐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ Ă ŚĞůƉŝŶŐ ŚĂŶĚ͘ dŚĞ ƚǁŽ ǇŽƵƚŚ ƉŝůŽƚƐ ƚĂŬĞ
Ă ƐŵĂůů ďƵƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƐƚĞƉ͕ ǁŝƚŚ ϭϬ͕ϱϬϬ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ďĞŝŶŐ ŽĨĨĞƌĞĚ ƐŽŵĞ
ĨŽƌŵ ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘

���/ ǁĞůĐŽŵĞƐ ƚŚĞ zŽƵƚŚ WŝůŽƚ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ƚŽ ĂƐƐŝƐƚ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ŝŶƚŽ ǁŽƌŬ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝŶ ŽĨĨĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŵŵĞŶƚƐ ďĞůŽǁ ǁĞ ŶŽƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ƉĂƉĞƌƐ ůĂĐŬ
ƐŽŵĞ ĚĞƚĂŝů ŽŶ ƚŚĞ ƐĐŚĞŵĞƐ͕ ĂŶĚ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ŵĞŵďĞƌƐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŝůŽƚƐ͘ �ƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŵĂĚĞ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ ĚĞƚĂŝů ĂŶĚ
ŽƵƌ ĐŽŵŵĞŶƚƐ ƌĞĨůĞĐƚ ƚŚŽƐĞ ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͘

��� 2YHUDOO�FRPPHQWV�

KǀĞƌĂůů ���/ ĂŶĚ ŵĞŵďĞƌƐ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƐƚƌŽŶŐ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ĨŽƌ
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ ĂƐ ŝƚ ůŝŶŬƐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ dŚĞƌĞ ǁĂƐ ůĞƐƐ ƐƵƉƉŽƌƚ
ĨŽƌ ƚŚĞ zŽƵƚŚ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ WĂƚŚǁĂǇƐ ĂƐ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ĂƉƉĞĂƌƐ ƚŽ ďĞ ĚƵƉůŝĐĂƚŝŶŐ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƚŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ĞŝƚŚĞƌ ďǇ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĞƌǀŝĐĞ WƌŽǀŝĚĞƌƐ Žƌ ƐƚĂƚĞ
ĨƵŶĚĞĚ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘ /ŶĚƵƐƚƌǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ
ŵŽƌĞ ŚŽůŝƐƚŝĐ ĂŶĚ ŝŶĐůƵĚĞ ĂŶ ĞůĞŵĞŶƚ ŽĨ ĐĂƌĞĞƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ �ĂƌĞĞƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ĂŶĚ ŐƵŝĚĂŶĐĞ ŵĂǇ ďĞ ũƵƐƚ ĂƐ ĐƌŝƚŝĐĂů ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉŝůŽƚ ĂƐ ŝƚ ƚĂƌŐĞƚƐ ϭϱ ϭϳ ǇĞĂƌ ŽůĚƐ ƚŚĂƚ ĨĂůů
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĞĂƌŶ Žƌ ůĞĂƌŶ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ �ĞƌƚĂŝŶůǇ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƐƚƌŽŶŐůǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĞƌǀŝĐĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ďǇ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĞƌǀŝĐĞƐ͘

���/ ŚĂƐ ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ϮϮ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƚǁŽ ƉŝůŽƚƐ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ^ĞĐƚŝŽŶ ϰ͘ dŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ƚŚƌĞĞ ŬĞǇ ƚŚĞŵĞƐ ƚŚĂƚ
ŵĞŵďĞƌƐ ǁĂŶƚĞĚ ƌĂŝƐĞĚ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞƐĞ ƉŝůŽƚƐ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚĂƌŐĞƚĞĚ
ƌĞŐŝŽŶƐ͕ ŵŝůĞƐƚŽŶĞ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐŵĂůů ďƵƐŝŶĞƐƐ͘



���/ ʹ zŽƵƚŚ WŝůŽƚ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ʹ EŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ �

/Ŷ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚĂƌŐĞƚ ƌĞŐŝŽŶƐ͕ ���/ ĨŽƵŶĚ ŝƚ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶ
ƐĞůĞĐƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ ŶŽ ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ KƵƌ ŵĞŵďĞƌƐ ŚĂǀĞ
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞ ŚŝŐŚ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĞŐŝŽŶƐ ǁŚĞƌĞ ŶŽƚ ƐĞůĞĐƚĞĚ ǇĞƚ
ŽƚŚĞƌƐ ǁĞ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŶĂƚŝŽŶĂů ĂǀĞƌĂŐĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ �ƉƉĞŶĚŝǆ ϰ͘ &Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ůĞǀĞů ŽĨ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĨŽƌ t� ŝƐ DĂŶĚƵƌĂŚ ;ϭϯ͘ϱ ƉĞƌĐĞŶƚ ʹ
ĂŶŶƵĂůŝƐĞĚ͖ ϭϳ͘ϱ ƉĞƌĐĞŶƚ ŝŶ &ĞďƌƵĂƌǇ͕ ϮϬϭϰͿ͘ ZĞŐŝŽŶƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ DĂŶĚƵƌĂŚ͕ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘

���/ ŚĂƐ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚŵŝůĞƐƚŽŶĞ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐƵŐŐĞƐƚƐ ĨƵƌƚŚĞƌ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚŝƐ ĂƌĞĂ͘ /Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ƚŽ ǁĂŝƚ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŝƐ
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ĂŶ ĞŵƉůŽǇĞƌ ĐĂŶ ƌĞĐĞŝǀĞ ƉĂǇŵĞŶƚ͘ � ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƐƵŐŐĞƐƚƐ ĨƌŽŵ ŽƵƌ
ŵĞŵďĞƌƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ KŶĞ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ŝƐ ƚŽ ĚŝǀŝĚĞ ƚŚĞ ŵŝůĞƐƚŽŶĞ ƉĂǇŵĞŶƚƐ
ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶƐ͘

�Ɛ ƚŚĞƐĞ ƉŝůŽƚƐ ƚĂƌŐĞƚ ^D�Ɛ͕ ƚŚŝƐ ĞůĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ ŵĂǇ ŚŝŶĚĞƌ ƚĂŬĞ ƵƉ ďǇ ƐŵĂůůĞƌ
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ƐŵĂůů ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ;Ϭ ϭϵ ĞŵƉůŽǇĞĞƐͿ ŵĂǇ ďĞ
ĂďůĞ ƚŽ ƌĞĐĞŝǀĞ ϭϬ Žƌ ĞǀĞŶ ƵƉ ƚŽ ϱϬ ƉĞƌ ĐĞŶƚ ƵƉ ĨƌŽŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ ŽŶ
ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŝĨ ƚŚĞǇ ǁŽƵůĚ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ĨŝŶĚ ŝƚ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ͘

^D�Ɛ ŵĂǇ ďĞ ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ ĨƌŽŵ ĐŽŵŵŝƚƚŝŶŐ ƚŽ ĞŵƉůŽǇ Ă ǇŽƵŶŐ ƵŶƐŬŝůůĞĚ ǁŽƌŬĞƌ
;ǁŚŝĐŚ ŝƐ Ă ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉŝůŽƚͿ ŝĨ͗

ĂͿ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ďǇ ŚĂǀŝŶŐ ƚŽ ĨƵŶĚ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƵƉĨƌŽŶƚ͖
ďͿ ƚŚĞŝƌ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ĂŶ ƵƉ ĨƌŽŶƚ ƉĂǇŵĞŶƚ ŝƐ ĐŽŵƉůĞǆ ĂŶĚͬŽƌ͖
ĐͿ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ ŽĨ ƉĂǇŵĞŶƚ ƵŶƚŝů Ăůů ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ĂŶĚ

ƉĂŝĚ ĨŽƌ ďǇ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌ͘ dŚĞƌĞ ĐĞƌƚĂŝŶůǇ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ŵŽƌĞ ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ĂƌŽƵŶĚ ŚŽǁ ƚŚĞ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ǁŝůů ǁŽƌŬ ƉƌĂĐƚŝĐĂůůǇ ĨŽƌ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘

�� 75$,1,1*�)25�(03/2<0(17�
6&+2/$56+,36�

���/ ĂŶĚ ŵĞŵďĞƌƐ ƐĞĞ ŵĞƌŝƚ ŝŶ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ĨŽƌ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ ƉŝůŽƚ ďƵƚ
ǁŽƵůĚ ůŝŬĞ ƚŽ ƐĞĞ ŵŽƌĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĚĞƚĂŝůƐ ĂďŽƵƚ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ
ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ͛Ɛ ƉƵƌƉŽƐĞ ŝƐ ƚŽ ŚĂǀĞ ǇŽƵƚŚ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘
�ĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ƉůĂĐĞ ƚŽŽ ŵĂŶǇ ƌĞƐƚƌĂŝŶƚƐͬƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ŽŶ ƚŚĞ
ďƵƐŝŶĞƐƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ǁŝůůŝŶŐ ƚŽ ĞŵƉůŽǇ Ă ǇŽƵŶŐ ƉĞƌƐŽŶ͘ dŚĞ ŬĞǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŝƐ ƚŽ ŐĞƚ
ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƚŽ ƐĂǇ ͞ǇĞƐ͟ ƚŽ ŐŝǀŝŶŐ Ă ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ƉĞƌƐŽŶ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ƐƚĂƌƚ ďĞĨŽƌĞ
ĂŶǇ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŝƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘

tŚŝůĞ ƚŚĞ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ƐĞƚƐ ŽƵƚ ĐůĞĂƌ ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ƚŚĞ
ĞŵƉůŽǇĞƌ ;ϭϮ ŵŽŶƚŚƐ ŽĨ ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚͿ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Žƌ
ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ ƐĞƚ ŽƵƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌ ƐŚŽƵůĚ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞĞ ůĞĂǀĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƚŝŵĞ
ƉĞƌŝŽĚ͘

^ŽŵĞ ĐůĂƌŝƚǇ ŝƐ ŶĞĞĚĞĚ ĂƌŽƵŶĚ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ĞůŝŐŝďůĞ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ƚŚĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘
�ŵƉůŽǇĞƌƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ Ă ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉůĂŶ ƚŽ ďĞ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘ DĂŶǇ ^D�Ɛ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ Žƌ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚ ŝŶ ƐƵĐŚ
ƉůĂŶŶŝŶŐ ʹ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ďĞ ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ dŚĂƚ ƐĂŝĚ ŽƵƌ ���/
tŽƌŬĨŽƌĐĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ Ğ ƚŽŽů ǁŝůů ďĞ Ă ƵƐĞĨƵů ƌĞƐŽƵƌĐĞ ǁŚŝĐŚ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ďǇ ƐŵĂůů
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ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ
ŶĞĞĚƐ͘

/ƚ ŝƐ ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ dƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉƐ ďĞ Ă ƉŽƐƐŝďůĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŽƉƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚŝƐ
ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ͘ �ŶƚƌǇ ůĞǀĞů ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ // ĂŶĚ ŶŽŶ ƚƌĂĚĞƐ ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ /// ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ
ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ƵƉ ƚŽ ϭϮ ŵŽŶƚŚƐ ŝŶ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘ dŚĞ
ƚƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉ ĞŶĂďůĞƐ ǁŽƌŬ ƚŽ ďĞ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ůĞĂƌŶŝŶŐ͕ ĂŶĚ ĂůƐŽ ĞŶĂďůĞƐ ƚŚĞ
ĞŵƉůŽǇĞƌ ƚŽ ƉĂǇ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ƚƌĂŝŶĞĞ ǁĂŐĞ ƌĂƚĞƐ͘ dƌĂŝŶŝŶŐ ĞŶƚŝƚůĞŵĞŶƚ ŝŶ
ƐŽŵĞ ƐƚĂƚĞƐ ŵĂǇ ƉĂǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ŝŶ ǁŚŽůĞ Žƌ ŝŶ ƉĂƌƚ͕ ďƵƚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ
ĞŶƚŝƚůĞŵĞŶƚ Žƌ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƐŚŽƌƚĨĂůů ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĐŽƐƚ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ
ƚŚĞ ĨƵŶĚŝŶŐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ƚŚĞ ĨƵŶĚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĐŽǀĞƌ ƚŚŝƐ ŐĂƉ͘ dŚŝƐ ŐĂƉ ǁŝůů
ďĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ĂĐƵƚĞ ǁŚĞƌĞ Ă ƉƌŽǀŝĚĞƌ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ >>E ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ ƵŶŝƚƐ ǁŝƚŚŝŶ
ƚŚĞ ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů ƋƵĂůŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŝĨ ƚŚŽƐĞ ƐŬŝůůƐ ĂƌĞ ŶĞĞĚĞĚ͘ &ƵŶĚŝŶŐ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĂƌĞ
ƐŽ ǀĂƌŝĂďůĞ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞƐ͕ ƚŚŝƐ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ ĨƵŶĚ ŚĂƐ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŽ ŶĞŐĂƚĞ ƚŚĞƐĞ
ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ŝŶ ƚŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĂƌĞĂƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĚĞŶŝĞĚ ĂŶ
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ĨŽƌ ĂŶ ĞŶƚƌǇ ůĞǀĞů ƚƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉ͘

sĞƌǇ ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ĨƵŶĚ ƐŬŝůůƐ ƐĞƚƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƌĞůĞǀĂŶƚ ŶŽŶ
ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŶ ƚŚĞ ůĂƚƚĞƌ ĐĂƐĞ͕ ƚŚŝƐ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ
ĐůŽƐĞůǇ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘

WĂǇŵĞŶƚ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŵĂǇ ďĞ ůŝŵŝƚŝŶŐ ʹ ǁĂŝƚŝŶŐ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ
ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƉĂǇ ZdKƐ ŵĂǇ ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŽ ďĞ Ă ĚŝƐŝŶĐĞŶƚŝǀĞ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ZdK͘

�� <287+�(03/2<0(17�3$7+:$<6�
���/ ŵĞŵďĞƌƐ ǁĞƌĞ ůĞƐƐ ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ zŽƵƚŚ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ WĂƚŚǁĂǇƐ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞ͕
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝĨ ŝƚ ƐĞĞŬƐ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚĞ ŽƵƚƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĐŚĂŶŶĞů͘
DĞŵďĞƌƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ĚĞƐŝŐŶ ĂƉƉĞĂƌƐ ƚŽ ďĞ ĚƵƉůŝĐĂƚŝŶŐ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƚŚĂƚ ǁŚŝĐŚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ĞŝƚŚĞƌ ďǇ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĞƌǀŝĐĞ WƌŽǀŝĚĞƌƐ Žƌ
ƐƚĂƚĞ ĨƵŶĚĞĚ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ �^ dĞŶĚĞƌ ŝƐ
ĐŚĂŶŐŝŶŐ ƚŚĞ ĨƵŶĚŝŶŐ ĂŶĚ ƚŽŽůƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƐĞƌǀŝĐĞ ƉƌŽǀŝĚĞƐ͕ ƐŽ ƚŚŝƐ
ŵĂǇ ďĞ ǀĂůƵĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ ĂƌĞĂƐ ŝĨ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ͘

dŚĞƌĞ ǁĂƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŚŽƵŐŚƚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĂŐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĐŽŚŽƌƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ
ĞĂƌůŝĞƌ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ǁŝůů ĂƐƐŝƐƚ ƚŚŽƐĞ ǇŽƵŶŐ Ăƚ ƌŝƐŬ ŽĨ ůĞĂǀŝŶŐ ƐĐŚŽŽů Ă ďĞƚƚĞƌ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ƚŚĞŵ͘ �ĂƌĞĞƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ŐƵŝĚĂŶĐĞ ŝŶ
ƐĐŚŽŽů ŵĂǇ ďĞ ũƵƐƚ ĂƐ ĐƌŝƚŝĐĂů ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƉŝůŽƚ ĂƐ ŝƚ ƚĂƌŐĞƚƐ ϭϱ ϭϳ ǇĞĂƌ ŽůĚƐ ƚŚĂƚ ĨĂůů ǁŝƚŚŝŶ
ƚŚĞ ĞĂƌŶ Žƌ ůĞĂƌŶ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘

dŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ �ĂƌůǇ ^ĐŚŽŽů >ĞĂǀĞƌƐ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ :Žď ^ĞƌǀŝĐĞƐ �ƵƐƚƌĂůŝĂ ŚĂƐ
ƐŝŵŝůĂƌ ĚĞƐŝŐŶ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ůĞƐƐŽŶƐ ůĞĂƌŶƚ ĨƌŽŵ ƚŚŝƐ ƉƌŽŐƌĂŵ
ĂŶĚ ĂĚŽƉƚŝŶŐ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ĞůĞŵĞŶƚƐ ŝŶƚŽ ƚŚŝƐ ƉŝůŽƚ͘
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�� 5(63216(�72�',6&866,21�3$3(5�
48(67,216�

�ƚ ƚŚĞ EŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕ �ĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ dƌĂŝŶŝŶŐ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ŵĞĞƚŝŶŐ͕ ƚŚĞ
zŽƵƚŚ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ƉĂƉĞƌ ǁĂƐ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ŵĞĞƚŝŶŐ͘ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŚĂǀĞ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ĨĞĞĚďĂĐŬ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉŽƐƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ĂƌĞ
ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ďĞůŽǁ͘

YƵĞƐƚŝŽŶ
ŶŽ͘

���/ �ŽŵŵĞŶƚƐ

WƌŽƉŽƐĞĚ �ĞƐŝŐŶ ʹ ^ĞůĞĐƚŝŶŐ ƚĂƌŐĞƚ ƌĞŐŝŽŶƐ ;ƉϮͿ

ϭ DĞŵďĞƌƐ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƐĞůĞĐƚŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ ǁŚĞŶ ƐĞůĞĐƚŝŶŐ
ƌĞŐŝŽŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŝůŽƚƐ͘ dŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ĐůŽƐĞƌ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ǇŽƵƚŚ
ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĂƚĞƐ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ĞǆĂŵƉůĞƐ ŝŶ �ƉƉĞŶĚŝǆ � ǁŚĞƌĞ ŬŶŽǁŶ
ǇŽƵƚŚ ŚŝŐŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĂƌĞĂƐ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ŝŶĐůƵĚĞĚ ĂƐ ĂŶ ŽƉƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ
ĂƌĞĂƐ͘ dŚŽƐĞ ĞǆĂŵƉůĞƐ ĂƌĞ͗

/ƚ ŵĂǇ ďĞ ƐƵŝƚĂďůĞ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĂƚĞ ŽĨ ĞĂĐŚ
ƌĞŐŝŽŶ͕ ĂƐ ĂŶ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ
ƌĞŐŝŽŶ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝŶ YƵĞĞŶƐůĂŶĚ ƚŚĞ >ŽŐĂŶ ʹ �ĞĂƵĚĞƐĞƌƚ ƌĞŐŝŽŶ ;ŶŽƚ ŽŶ
ƚŚĞ ůŝƐƚͿ ŚĂƐ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ŽĨ ϭϱ͘Ϯй ĂŶĚ ĂŶ ŽǀĞƌĂůů ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ
ƌĂƚĞ ŽĨ ϵ͘ϱй ĂƐ ŽƉƉŽƐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ dŽŽǁŽŽŵďĂ ƌĞŐŝŽŶ ;ŽŶ ƚŚĞ ůŝƐƚͿ͕ ǁŚŝĐŚ ŚĂƐ
Ă ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƌĂƚĞ ŽĨ ϭϯ͘Ϯй ďƵƚ Ă ůŽǁĞƌ ŽǀĞƌĂůů ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ
ƌĂƚĞ ŽĨ ŽŶůǇ ϰй
dŚĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ƉŽŝŶƚ ŽƵƚ ƚŚƌĞĞ ƌĞŐŝŽŶƐ ŝŶ t� ;ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ůĞǀĞůƐ ŝŶ
ƉĂƌĞŶƚŚĞƐĞƐͿ ʹ tŚĞĂƚ �Ğůƚ ;ϭϭ͘Ϯ ƉĞƌ ĐĞŶƚͿ͕ �ƵŶďƵƌǇ ;ϰ͘ϵ ƉĞƌ ĐĞŶƚͿ ĂŶĚ
KƵƚďĂĐŬ ;Ϯ͘ϴ ƉĞƌĐĞŶƚͿ ĂƐ ͚ƌĞŐŝŽŶƐ ŝŶ �ƵƐƚƌĂůŝĂ ǁŚĞƌĞ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ
ŝƐ ŚŝŐŚĞƐƚ͛͘ dŚĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ :ƵůǇ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĨŝŐƵƌĞƐ ĨŽƌ �ƵŶďƵƌǇ
ĂŶĚ ƚŚĞ KƵƚďĂĐŬ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ͘
ŚŝŐŚĞƐƚ ůĞǀĞů ŽĨ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ĨŽƌ t� ŝƐ DĂŶĚƵƌĂŚ ;ϭϯ͘ϱ ƉĞƌĐĞŶƚ ʹ
ĂŶŶƵĂůŝƐĞĚ͖ ϭϳ͘ϱ ƉĞƌĐĞŶƚ ŝŶ &ĞďƌƵĂƌǇ͕ ϮϬϭϰͿ͘ ZĞŐŝŽŶƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ DĂŶĚƵƌĂŚ͕
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘

Ϯ dŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ƐĞůĞĐƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ ƐŚŽƵůĚ ƚĂŬĞ ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƌĞŐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ
ŐƌŽǁƚŚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ĞŶŐĂŐĞĚ ǁŝƚŚ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ ĂƌĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ
ŐŝǀĞ ǇŽƵƚŚ Ă ĐŚĂŶĐĞ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ƐŬŝůůƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

/ƚ ŵĂǇ ĂůƐŽ ďĞ ƐƵŝƚĂďůĞ ;ŝĨ ŶŽƚ ĂůƌĞĂĚǇ ƚĂŬĞŶ ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶͿ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ
ƐŽĐŝŽ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶƐ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŝůŽƚƐ ĂƌĞ ƚĂƌŐĞƚƐ Ăƚ ƌĞŐŝŽŶƐ
ǁŚĞƌĞ ǇŽƵƚŚ ĂƌĞ Ăƚ Ă ŐƌĞĂƚĞƌ ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͘

WƌŽƉŽƐĞĚ �ĞƐŝŐŶ ʹ tŚŽ ŝƐ ĞůŝŐŝďůĞ͍ ;Ɖ͘ϯͿ

ϯ �ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ĐĂƉĂĐŝƚǇ Žƌ ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ĐŽĂĐŚŝŶŐ ĂŶĚ
ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ ƐŬŝůůƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕
ƉĞƌŚĂƉƐ ƚŚĞ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ ŵŽŶĞǇ ĐĂŶ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ƚŽ ďƵŝůĚŝŶŐ ƚŚŝƐ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŝŶ ƐŽŵĞ
ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŵĞĂŶƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ
ƚŚŝƐ͘



���/ ʹ zŽƵƚŚ WŝůŽƚ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ʹ EŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ ��

�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ Ă ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ĞŵƉůŽǇŝŶŐ ƚƌĂŝŶĞĞƐ ĂŶĚ
ĂƉƉƌĞŶƚŝĐĞƐ ǁŝƚŚ ƐƚƌŽŶŐ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ƌĂƚĞƐ ĂƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ĂŶĚ
ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ŽŶ ƚŚĞ ũŽď ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ

ϰ EŽ �ŽŵŵĞŶƚ
ϱ EŽ �ŽŵŵĞŶƚ
ϲ EŽ͘ dŚĞ ƉŝůŽƚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ĞǆĐůƵĚĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞƌƐŽŶƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ

ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ĨŽƌ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƉĞƌŝŽĚ͘ dŚĞ
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ƉĂƉĞƌ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ ƚŚĂƚ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ĂƌĞ ŚĞƐŝƚĂŶƚ ƚŽ ĞŵƉůŽǇ ƵŶƐŬŝůůĞĚ ǇŽƵŶŐ
ǁŽƌŬĞƌƐ͕ ĂŶĚ ŝƐ ĂŝŵĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶ ŝŶĐĞŶƚŝǀĞ ƚŽ ĚŽ ƐŽ͘

dŚŽƐĞ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ĨŽƌ Ă ůŽŶŐĞƌ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŝŵĞ ŚĂǀĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ
ƚŽͬĞŶƚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ ĂŶĚ ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ ƐŚŽƵůĚ
ƉƌŽǀŝĚĞ ƚŚĞ ŐƌĞĂƚĞƐƚ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ĨŽƌ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ǁŽƌŬ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ
ƉŽƐƐŝďůĞ ĂĨƚĞƌ ďĞĐŽŵŝŶŐ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ͘

ϳ �ŵƉůŽǇĞƌ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͕ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ
ƐƵĐĐĞƐƐ ǁŝƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ǇŽƵƚŚ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ Žƌ ďĞ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůǇ ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ ƚŽ
ǁĂŶƚŝŶŐ ƚŽ ďĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ǇŽƵƚŚ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƐŽůƵƚŝŽŶ Ğ͘Ő͘ ƐƵĐĐĞƐƐ ŝŶ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶŝŶŐ
ǇŽƵƚŚ ŝŶƚŽ ǁŽƌŬ ŝŶ Ă ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ǁĂǇ͕ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ
ĂůƐŽ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ƐƚƌŽŶŐ ůŝŶŬĂŐĞƐ ǁŝƚŚ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ŝŶ ĞĂĐŚ ƌĞŐŝŽŶ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ůŽĐĂů ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŵĂƌŬĞƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƉůĂŶƐ ĂƌĞ ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ

ϴ EŽ �ŽŵŵĞŶƚ
ϵ EŽ ʹ ƚŚĞ ĨĂƐƚĞƌ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ďĞ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶĞĚ ŝŶƚŽ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ Žƌ ŚĂǀĞ ĂŶ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ

ƉůĂŶ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ ƚŚĞ ďĞƚƚĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ďĞŶĞĨŝƚ ŝŶ ŚĂǀŝŶŐ ƚŚĞŵ ǁĂŝƚ͘ zŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ
ĂƌĞ ŶŽƚ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ďĞ ƐŽůĞůǇ ŵŽƚŝǀĂƚĞĚ ƚŽ ůĞĂǀĞ ƐĐŚŽŽů ĞĂƌůǇ ƚŽ ĂĐĐĞƐƐ ĞŝƚŚĞƌ ŽĨ ƚŚĞƐĞ
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘

���/ ŵĞŵďĞƌƐ ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŚĂƚ ĐĂƌĞĞƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ŐƵŝĚĂŶĐĞ ŝŶ ƐĐŚŽŽůƐ ŝƐ
ŬĞǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƌĞĨŽƌŵ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƉĂĐĞ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ĐĂƌĞĞƌ
ƉĂƚŚǁĂǇƐ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚ ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ǇŽƵƚŚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ǁŽƌŬ ĂŶĚ ĂƐƐŝƐƚ
ǁŝƚŚ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ƐĐŚŽŽů ƚŽ ǁŽƌŬ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă ůŽŶŐĞƌ ƚĞƌŵ ƌĞĨŽƌŵ ĂŐĞŶĚĂ͕ ĂŶĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ĨŽƌ
ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƉŝůŽƚ ƉƌŽŐƌĂŵ͕ ƐŽ ůŽŶŐ ĂƐ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞƌƐŽŶ ŝƐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ
ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ĂŶĚ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŝƚŚŽƵƚ ďĞŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ
ƐŬŝůůƐ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ƚŚĂƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĂŵ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ
ƐĐŚŽŽů ůĞĂǀĞƌƐ ƚŽ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ƚƌĂŶƐŝƚŝŽŶ ƚŽ ǁŽƌŬ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ŽŶŐŽŝŶŐ
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘

tŚĂƚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĞůŝŐŝďůǇ͍ dƌĂŝŶŝŶŐ ĨŽƌ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ ;Ɖ͘ϰͿ

ϭϬ ���/ ĂŶĚ ŵĞŵďĞƌƐ ǁŽƵůĚ ůŝŬĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ďĞ ƚĂŬĞŶ ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ŝƐ ŐŽŝŶŐ
ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ƚŽ ďĞ Ă ƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ĞŵƉůŽǇĞĞ͕ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ŝŶĐůƵĚĞ
ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ ƐŬŝůůƐ ;ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕ ƉƌŽďůĞŵ ƐŽůǀŝŶŐ͕ ĂĐƚŝŶŐ ŽŶ ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝǀĞ
ĐƌŝƚŝĐŝƐŵͿ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ;ŶŽƚ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐƵĐŚ ĂƐ Z^� Žƌ
tŚŝƚĞ ĐĂƌĚͿ ƉĞƌŚĂƉƐ ƵƐĞ ŽĨ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ŽŶ ƚŚĞ ũŽď͘
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ // ǁŝůů ďĞ ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů ĨŽƌ ƐŽŵĞ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ĂŶĚ ŶŽƚ ĨŽƌ ŽƚŚĞƌƐ͘

�ŶǇ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐŚŽƵůĚ ůĞĂĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ŝŶ ƉƌŽĚƵĐƚŝǀŝƚǇ ĂŶĚ ůŽŶŐĞǀŝƚǇ ŽĨ



���/ ʹ zŽƵƚŚ WŝůŽƚ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ʹ EŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ ��

ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘

ϭϭ �ŶǇ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ŝƐ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ ƚŽ ǁŽƌŬ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ʹ ƚŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞ
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ :Žď ^ĞƌǀŝĐĞ WƌŽǀŝĚĞƌ ĨŽƌ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ũŽď ƐĞĞŬĞƌƐ͘ dƌĂŝŶŝŶŐ ƚŚĂƚ
ŝƐ ǀĂůƵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶ ƐĐŽƉĞ ĨŽƌ ĞůŝŐŝďůĞ͘

tŚĂƚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĞůŝŐŝďůǇ͍ zŽƵƚŚ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ WĂƚŚǁĂǇƐ ;Ɖ͘ϰͿ

ϭϮ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ŽŶŐŽŝŶŐ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ƉƌŽŐƌĂŵ ŽŶĐĞ ƚŚĞ
ǇŽƵƚŚ ŚĂƐ ƌĞ ĞŶŐĂŐĞĚ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĚŽŶ͛ƚ ũƵƐƚ ĨĂůů ďĂĐŬ ŽƵƚ ŽĨ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶͬǁŽƌŬ ŽŶĐĞ
ƚŚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ĞŶĚƐ͘ dŚŝƐ ĐŽƵůĚ ƉŽƐƐŝďůǇ ďĞ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝůĞƐƚŽŶĞ ƉĂǇŵĞŶƚƐ ƚŽ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƐŽŵĞ
ŽŶŐŽŝŶŐ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ Ă ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŝŵĞ ĂĨƚĞƌ ͚ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ĂŶ ŽƵƚĐŽŵĞ͛ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ƉŝůŽƚ ŝƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ĂŶǇ ƐƵƉƉŽƌƚ ǁŚŝĐŚ ďƵŝůĚƐ ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕ ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐĞůĨ
ĞƐƚĞĞŵ͕ ŚŽůŝƐƚŝĐ >>E ƐƵƉƉŽƌƚ ĂŶĚ ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ ƚŽ ĂƐƐŝƐƚ ŝŶ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ /Ŷ
ƐƚĂƚĞƐ ǁŝƚŚ Ă ŚŝŐŚ �ďŽƌŝŐŝŶĂů ĂŶĚ dŽƌƌĞƐ ^ƚƌĂŝƚ /ƐůĂŶĚĞƌ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ Žƌ ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ
ƌĞĨƵŐĞĞ͕ ĐƵůƚƵƌĂů ďĂƌƌŝĞƌƐ ĂƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĨŽƌ ůŽŶŐ ƚĞƌŵ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ŐŝǀĞŶ ƚŚĞŝƌ ƐŽĐŝĂů
ĐŝƌĐůĞ ĂŶĚ ĨĂŵŝůǇ ŝƐ ƉƌĞĚŽŵŝŶĂŶƚůǇ ůŽŶŐ ƚĞƌŵ ƵŶĞŵƉůŽǇĞĚ ĂůƐŽ͘

dŚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŽĨ ďƵŝůĚŝŶŐ ŶĞƚǁŽƌŬƐ ǁŝƚŚ ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ ĂƌĞ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ŵĂƌŬĞƚ
ŝƐ ŽĨƚĞŶ ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ ďƵƚ ŝƐ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂďƌŝĐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘ ͘

ϭϯ �ŶǇ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƚŚĞ ũŽď ƐĞĞŬĞƌ ďĞĐŽŵŝŶŐ ůĞƐƐ ĞŵƉůŽǇĂďůĞ Ğ͘Ő͘
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ /// ǁŚĞƌĞ ĂŶ ŽŶ ƚŚĞ ũŽď ƚƌĂŝŶĞĞƐŚŝƉ ŵĂǇ ďĞ ŽĨĨĞƌĞĚ͘

�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŽĨ /ŶƚĞƌĞƐƚ ĨƌŽŵ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ Žƌ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ʹ dƌĂŝŶŝŶŐ ĨŽƌ
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ ;Ɖ͘ϱͿ

ϭϰ WƌĞƋƵĂůŝĨŝĞĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ƐƵŝƚĂďůĞ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƌĞŵŽƚĞ ƌĞŐŝŽŶƐ͕ ǁŚĞƌĞ
ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĂůůŽǁ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƚŽ ƐŽƵƌĐĞ ƐƵŝƚĂďůĞ ĂŶĚ ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ
ƚƌĂŝŶĞƌƐ ĨŽƌ ĂƉƉƌŽǀĂů Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ � ůŝƐƚ ŽĨ ƉƌĞƋƵĂůŝĨŝĞĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ŵĂǇ ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞ ƐŽŵĞ ƌĞŵŽƚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ĨŽƌ ĂƉƉůǇŝŶŐ ŝĨ ƚŚĞǇ ŬŶŽǁ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĞĂƐŝůǇ ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ŵĂŬŝŶŐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŵŽŶĞǇ ĨƌŽŵ ĂƉƉůǇŝŶŐ ĨŽƌ ƐƵĐŚ ŐƌĂŶƚƐ͕ ŵĂŶǇ
ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ĂƌĞ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶǇ ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀĞ Žƌ ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĚĂƚĂ ŽŶ ƚŚĞ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƵƐĞ ŽĨ ƐƵĐŚ ĨƵŶĚƐ ŝ͘Ğ͘ ĚŝƌĞĐƚ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ Žƌ ŽŶŐŽŝŶŐ
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

dŚŽƐĞ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ĂĐƚŝǀĞůǇ ĞŶŐĂŐĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ĂƌĞ ĨĂƌ ďĞƚƚĞƌ
ƉůĂĐĞĚ ƚŽ ĚĞĐŝĚĞ ǁŚŽ ĐĂŶ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ďĞƐƚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘ ZĞƋƵŝƌŝŶŐ
ƉƌĞ ƋƵĂůŝĨŝĞĚ ZdKƐ ǁŝůů ŵĞĂŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďĞƐƚ ZdK ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ
ƐĞƌǀŝĐĞƐ ƚŽ ĂŶ ĞŵƉůŽǇĞƌ ĚƵĞ ƚŽ ŶŽƚ ďĞŝŶŐ ƉƌĞ ƋƵĂůŝĨŝĞĚ͘

dŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂĐƚŝǀĞůǇ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ
ŽĨĨĞƌĞĚ ĂĚǀŝĐĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ^ŝŶŐůĞ �ƵƐŝŶĞƐƐ ^ĞƌǀŝĐĞ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞƌ
ŽƉƚŝŽŶƐ͘

�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŽĨ /ŶƚĞƌĞƐƚ ĨƌŽŵ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ Žƌ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ʹ zŽƵƚŚ



���/ ʹ zŽƵƚŚ WŝůŽƚ WƌŽŐƌĂŵŵĞƐ ʹ EŽǀĞŵďĞƌ ϮϬϭϰ ��

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ WĂƚŚǁĂǇƐ ;Ɖ͘ϱͿ

ϭϱ /ƚ ŝƐ ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ ĐĂŶ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ŝŶ ŐƌŽǁƚŚ ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ ŝŶ ĞĂĐŚ ƌĞŐŝŽŶ͘ dŚŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ŝŶƐŝŐŚƚ ŝŶƚŽ ůĂďŽƵƌ
ŵĂƌŬĞƚ ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞƐ ƚŚĂƚ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƉĂƚŚǁĂǇƐ ĂƌĞ ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů ƚŽ
ďŽƚŚ ƚŚĞ ũŽď ƐĞĞŬĞƌ ĂŶĚ ĞŵƉůŽǇĞƌ͘

dƌĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ďĂƐĞĚ ŽŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ƐĞĐƚŽƌ Žƌ ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ ƐŬŝůůƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ƉƌŽǀŝĚĞ ǀĂůƵĞ ĨŽƌ ŵŽŶĞǇ ĂŶĚ ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ
ũŽď ƐĞĞŬĞƌ ĂŶĚ ĞŵƉůŽǇĞƌ͘

�ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƐŽůŝĚ ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨƌŽŵ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ
ĂŶĚͬŽƌ ŝŶĚƵƐƚƌǇ ďŽĚŝĞƐ ĂŶĚ ƐƚƌŽŶŐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ;ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕ ƋƵĂůŝƚǇ
ŽƵƚĐŽŵĞƐͿ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƉŽŽƌ ƋƵĂůŝƚǇ ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘

ϭϲ /ŶĚƵƐƚƌǇ ǁŽƵůĚ ďĞ ůŽŽŬŝŶŐ ĨŽƌ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ƚŚĂƚ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ƐƚƌŽŶŐ ůŝŶŬĂŐĞƐ ĂŶĚ
ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉƐ ǁŝƚŚ ĞŵƉůŽǇĞƌƐ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶ͕ ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ ĂƐ Ă ƋƵĂůŝƚǇ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕
ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ ďĞ ƉĂŝĚ Ăƚ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ Žƌ ƉĂƌƚŝĂůůǇ ƉĂŝĚ ŽŶ
ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ͘ ͘

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ʹ dƌĂŝŶŝŶŐ ĨŽƌ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ ;Ɖ͘ϲͿ

ϭϳ dŚĞ ƐŝŵƉůĞƐƚ ǁĂǇ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ĂŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ŝƐ Ă ŶĞǁ ǁŽƌŬĞƌ ŝƐ ƚŽ ƐĞĞŬ Ă
ĐƵƌƌĞŶƚ WĂǇƐůŝƉ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞŵƉůŽǇĞƌ ĂŶĚ ĐŽŶĨŝƌŵ ƚŚĞŝƌ ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƐƚĂƚƵƐ ǁŝƚŚ
ƚŚĞŝƌ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ^ĞƌǀŝĐĞ ƉƌŽǀŝĚĞƌ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞŝƌ �ZE͘

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ʹ zŽƵƚŚ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ WĂƚŚǁĂǇƐ ;Ɖ͘ϲͿ

ϭϴ KŶůŝŶĞ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ʹ ŵĞĞƚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐƌŝƚĞƌŝĂ͕ ĂŐĞ͕ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ŚŝƐƚŽƌǇ Žƌ ůĂĐŬ
ƚŚĞƌĞŽĨ͕ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ
ŵŝƐƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĂƐ ƚŽ ǁŚŽ ŝƐ ĞůŝŐŝďůĞ ĨŽƌ ĂŶ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ƉůĂŶ͘ dŚĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞƌƐŽŶ
ĐĂŶ ƐŝŐŶ Ă ĨŽƌŵ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ďĞ ƐĐĂŶŶĞĚ ĨŽƌ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ ǀĞƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘

ϭϵ WƌŽŽĨ ŽĨ ĂŐĞ͕ ůĞƚƚĞƌ ĨƌŽŵ ^ĐŚŽŽů ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘

&ƵŶĚŝŶŐ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ʹ zŽƵƚŚ �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ WĂƚŚǁĂǇƐ ;Ɖ͘ϳͿ

ϮϬ �ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƚŚĞ ŽŶ ŐŽŝŶŐ ĐŽƐƚ ŽĨ ĞŶŐĂŐŝŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ
ƉĞƌƐŽŶ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ϱϬ й ŵŝůĞƐƚŽŶĞ ŽŶ ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ϱϬй ŽŶ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ͘

Ϯϭ WĂǇŵĞŶƚ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ĨůĞǆŝďůĞ ƚŽ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ƉĂǇŵĞŶƚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ƉĞƌ ƉĞƌƐŽŶ Žƌ Ă
ŐƌŽƵƉ ŽĨ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ďĞĐĂƵƐĞ ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ ŽĨ ƐĐĂůĞ ǁŝůů ŵĞĂŶ ƚŚĂƚ ƐĂǀŝŶŐƐ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ
ǁŝƚŚ Ă ŐƌŽƵƉ ŽĨ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ďĞŝŶŐ ƚƌĂŝŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĂƌĞĂ͘

ϮϮ WŽƐƐŝďůĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ƚŽ ƐĞĞŬ ƉĂǇŵĞŶƚ ǁŽƵůĚ ĚĞƉĞŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ŽƵƚĐŽŵĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘ dŚĞ
ƉĂǇŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŽƵƚĐŽŵĞ͘

�ǆĂŵƉůĞƐ ŽĨ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĐŽƵůĚ ďĞ͗
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ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ƉĂƚŚǁĂǇ ĞŶĚŽƌƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞƌƐŽŶ͖ Žƌ
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ͖ ĂŶĚͬŽƌ
ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶƚ ƉĂƚŚǁĂǇ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ĞŝƚŚĞƌ ŽŶĞ Žƌ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ

�� &21&/86,21�
���/ ŝƐ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ŝƐ ŝŶǀĞƐƚŝŶŐ ŝŶ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ
zŽƵƚŚ WŝůŽƚ ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƐĐŽƉĞ ĂŶĚ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ ƚŽ
ĂƐƐŝƐƚ ƚŚĞ ǀƵůŶĞƌĂďůĞ ǇŽƵŶŐ ƉĞŽƉůĞ͘ dŚĞƌĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ƚŽ ďĞ Ă ŐĂƉ ŝŶ ƉƌŽǀŝĚĞ ǇŽƵŶŐ
ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŚĞǇ ŶĞĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ĐĂƌĞĞƌ ƉĂƚŚƐ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ǁŚŝůĞ ƚŚĞǇ
ĂƌĞ Ăƚ ƐĐŚŽŽů͘

/ƚ ǁĂƐ ĞǀŝĚĞŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŝůŽƚƐ ĂƌĞ Ɛƚŝůů ŝŶ ĂŶ ĞĂƌůǇ ƐƚĂŐĞ ǁŝƚŚ ůŝŵŝƚĞĚ ĚĞƚĂŝů ĂďŽƵƚ ƚŚĞ
ĂĐƚƵĂů ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ ���/ ĂŶĚ ŵĞŵďĞƌƐ ǁŽƵůĚ ǁĞůĐŽŵĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶƐ
ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŚĂƐ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ƚŚĞ ƉŝůŽƚƐ ŝŶ ŵŽƌĞ ĚĞƚĂŝů͘
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�� $%287�$&&,�

��� :KR�:H�$UH�

dŚĞ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ �ŚĂŵďĞƌ ŽĨ �ŽŵŵĞƌĐĞ ĂŶĚ /ŶĚƵƐƚƌǇ ;���/Ϳ ƐƉĞĂŬƐ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ
ďƵƐŝŶĞƐƐ Ăƚ Ă ŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů͘

�ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ ůĂƌŐĞƐƚ ĂŶĚ ŵŽƐƚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ ďƵƐŝŶĞƐƐ ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕ ���/ ĚĞǀĞůŽƉƐ ĂŶĚ
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ ƉŽůŝĐŝĞƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ďĞƐƚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŽĨ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ ďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ĞĐŽŶŽŵǇ ĂŶĚ
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

tĞ ĂĐŚŝĞǀĞ ƚŚŝƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ ĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ŽƵƌ ŶĂƚŝŽŶĂů ŵĞŵďĞƌ ŶĞƚǁŽƌŬ ǁŚŝĐŚ
ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ͗

�ůů ĞŝŐŚƚ ƐƚĂƚĞ ĂŶĚ ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ ĐŚĂŵďĞƌƐ ŽĨ ĐŽŵŵĞƌĐĞ
Ϯϵ ŶĂƚŝŽŶĂů ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ
�ŝůĂƚĞƌĂů ĂŶĚ ŵƵůƚŝůĂƚĞƌĂů ďƵƐŝŶĞƐƐ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͘

/Ŷ ƚŚŝƐ ǁĂǇ͕ ���/ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĨŽƌ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϯϬϬ͕ϬϬϬ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ǁŚŝĐŚ͗

KƉĞƌĂƚĞ ŝŶ Ăůů ŝŶĚƵƐƚƌǇ ƐĞĐƚŽƌƐ
/ŶĐůƵĚĞƐ ƐŵĂůů͕ ŵĞĚŝƵŵ ĂŶĚ ůĂƌŐĞ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ
�ƌĞ ůŽĐĂƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ ĂŶĚ ƌĞŐŝŽŶĂů �ƵƐƚƌĂůŝĂ͘

��� :KDW�:H�'R�

���/ ƚĂŬĞƐ Ă ůĞĂĚŝŶŐ ƌŽůĞ ŝŶ ĂĚǀŽĐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ǀŝĞǁƐ ŽĨ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƚŽ ƉƵďůŝĐ ƉŽůŝĐǇ
ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŵĂŬĞƌƐ ĂŶĚ ŝŶĨůƵĞŶĐĞƌƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗

&ĞĚĞƌĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ DŝŶŝƐƚĞƌƐ Θ ^ŚĂĚŽǁ DŝŶŝƐƚĞƌƐ
&ĞĚĞƌĂů WĂƌůŝĂŵĞŶƚĂƌŝĂŶƐ
WŽůŝĐǇ �ĚǀŝƐŽƌƐ
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ WƵďůŝĐ ^ĞƌǀĂŶƚƐ
ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ �ƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ
&ĞĚĞƌĂů 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ �ŐĞŶĐŝĞƐ͘

KƵƌ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŝƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǀŽŝĐĞ ŽĨ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ŝƐ ŚĞĂƌĚ͕ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞǇ
ĂƌĞ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƉ ϭϬϬ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ Žƌ Ă ƐŵĂůů ƐŽůĞ ƚƌĂĚĞƌ͘
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KƵƌ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ͗

ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂĚǀŽĐĂĐǇ ƚŽ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕ ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚƐ͕ ƚƌŝďƵŶĂůƐ ĂŶĚ ƉŽůŝĐǇ
ŵĂŬĞƌƐ ďŽƚŚ ĚŽŵĞƐƚŝĐĂůůǇ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůůǇ͖

�ƵƐŝŶĞƐƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽŶ Ă ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ ĂŶĚ ďƵƐŝŶĞƐƐ ďŽĂƌĚƐ ĂŶĚ
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞƐ͖

ZĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ ŶĂƚŝŽŶĂů ĨŽƌƵŵƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ &Ăŝƌ tŽƌŬ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕
^ĂĨĞ tŽƌŬ �ƵƐƚƌĂůŝĂ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ďŽĚŝĞƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕ ƚĂǆĂƚŝŽŶ͕
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͕ ƐŵĂůů ďƵƐŝŶĞƐƐ͕ ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƚŝŽŶ͕ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ͕ ƚƌĂĚĞ͕ ǁŽƌŬƉůĂĐĞ ƌĞůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů ŚĞĂůƚŚ ĂŶĚ
ƐĂĨĞƚǇ͖

ZĞƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ŐůŽďĂů ĨŽƌƵŵƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů >ĂďŽƵƌ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͕ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŵƉůŽǇĞƌƐ͕
/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ŚĂŵďĞƌ ŽĨ �ŽŵŵĞƌĐĞ͕ �ƵƐŝŶĞƐƐ ĂŶĚ /ŶĚƵƐƚƌǇ �ĚǀŝƐŽƌǇ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ
ƚŽ ƚŚĞ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ �ĐŽŶŽŵŝĐ �Ž ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ �ŽŶĨĞĚĞƌĂƚŝŽŶ
ŽĨ �ƐŝĂ WĂĐŝĨŝĐ �ŚĂŵďĞƌƐ ŽĨ �ŽŵŵĞƌĐĞ ĂŶĚ /ŶĚƵƐƚƌǇ ĂŶĚ �ŽŶĨĞĚĞƌĂƚŝŽŶ ŽĨ �ƐŝĂ
WĂĐŝĨŝĐ �ŵƉůŽǇĞƌƐ͖

ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ ƉŽůŝĐǇ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽŶ ŝƐƐƵĞƐ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ ďƵƐŝŶĞƐƐ͖

dŚĞ ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ůĞĂĚŝŶŐ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƐƵƌǀĞǇƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͖ ĂŶĚ

WƌŽǀŝĚŝŶŐ ĨŽƌƵŵƐ ĨŽƌ ĐŽůůĞĐƚŝǀĞ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ĂŵŽŶŐƐƚ ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ ŽŶ ŵĂƚƚĞƌƐ ŽĨ ůĂǁ
ĂŶĚ ƉŽůŝĐǇ͘
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$&&,�0(0%(56��

$&&,�&+$0%(5�0(0%(56� $&7�$1'�5(*,21�&+$0%(5�2)�&200(5&(�	� ,1'8675<�

%86,1(66� 6$� &+$0%(5� 2)� &200(5&(� 1257+(51� 7(55,725<� &+$0%(5� 2)�

&200(5&(� 	� ,1'8675<� 48((16/$1'� &+$0%(5� 2)� &200(5&(� 	� ,1'8675<�

:(67(51�$8675$/,$�1(:�6287+�:$/(6�%86,1(66�&+$0%(5�7$60$1,$1�&+$0%(5�2)�

&200(5&(� 	� ,1'8675<� 9,&725,$1� (03/2<(56·� &+$0%(5� 2)� &200(5&(� 	�

,1'8675<� $&&,� 0(0%(5� 1$7,21$/� ,1'8675<� $662&,$7,216� $&&25'� ²� +<*,(1(��

&260(7,&�$1'�63(&,$/7<�352'8&76� ,1'8675<�$,5�&21',7,21,1*�	�0(&+$1,&$/�

&2175$&7256·�$662&,$7,21�$8675$/,$1�%(9(5$*(6�&281&,/�$8675$/,$1�'(17$/�

,1'8675<� $662&,$7,21� $8675$/,$1� )('(5$7,21� 2)� (03/2<(56� 	� ,1'8675,(6�

$8675$/,$1� )22'� 	� *52&(5<� &281&,/� $662&,$7,21� $8675$/,$1� +27(/6�

$662&,$7,21�$8675$/,$1�,17(51$7,21$/�$,5/,1(6�23(5$7,216�*5283�$8675$/,$1�

0$'(� &$03$,*1� /,0,7('� $8675$/,$1� 0,1(6� 	� 0(7$/6� $662&,$7,21� $8675$/,$1�

3$,17� 0$18)$&785(56·� )('(5$7,21� $8675$/,$1� 5(7$,/(56·� $662&,$7,21

$8675$/,$1� 6(/)� 0(',&$7,21� ,1'8675<� %86� ,1'8675<� &21)('(5$7,21� &2168/7�

$8675$/,$�+286,1*�,1'8675<�$662&,$7,21�/,9(�3(5)250$1&(�$8675$/,$�0$67(5�

%8,/'(56�$8675$/,$�0$67(5�3/80%(56·�	�0(&+$1,&$/� 6(59,&(6�$662&,$7,21�2)�

$8675$/,$��7+(��1$7,21$/�%$.,1*�,1'8675<�$662&,$7,21�1$7,21$/�(/(&75,&$/�	�

&20081,&$7,216�$662&,$7,21�1$7,21$/�),5(� ,1'8675<�$662&,$7,21�1$7,21$/�

5(7$,/� $662&,$7,21� 2,/� ,1'8675<� ,1'8675,$/� $662&,$7,21� 3+$50$&<�*8,/'�2)�

$8675$/,$� 3/$67,&6� 	� &+(0,&$/6� ,1'8675,(6� $662&,$7,21� 35,17,1*� ,1'8675,(6�

$662&,$7,21� 2)� $8675$/,$� 5(67$85$17� 	� &$7(5,1*� $8675$/,$� 9,&725,$1�

$87202%,/(�&+$0%(5�2)�&200(5&(


