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WĂŐĞ�ϭ ŽĨ�ϳ

^ĐŽƉĞ
dŚĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞϭ ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐϮ ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ��ŚƵƌĐŚ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ��ŚƵƌĐŚ͘���ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�
ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�Ăůů͘

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚ͛Ɛ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ�
�ŶŐůĂŶĚ͘��/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�:ŽŝŶƚ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ǁĞ�ǁŽƌŬ�ũŽŝŶƚůǇ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ŽŶ�Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ďĂƐŝƐ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ �ŶŐůĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨŝǀĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌƐ�Ɛŝǆ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�
ƉŽůŝĐǇ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ͗

dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�Ăůů��ŚƵƌĐŚ��ŽĚŝĞƐϯ ĂŶĚ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ͘ϰ &Ƶůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ͕�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞĞƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ͕�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ĂƐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͘

ϭ zŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞͬƉĞƌƐŽŶ Ͳ ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů;ƐͿ�ĂŐĞĚ�ϭϰ�ƚŽ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘
Ϯ sƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚ Ͳ ^ĞĐƚŝŽŶ�ϲ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ůĞƌŐǇ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�DĞĂƐƵƌĞ�ϮϬϭϲ�ĚĞĨŝŶĞƐ�Ă� ͚ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚ͛�ĂƐ�͞Ă�ƉĞƌƐŽŶ�

ĂŐĞĚ�ϭϴ�Žƌ�ŽǀĞƌ�ǁŚŽƐĞ�ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�Žƌ�ŚĞƌƐĞůĨ� ĨƌŽŵ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ĂďƵƐĞ͕�ŶĞŐůĞĐƚ�Žƌ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ� ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�
ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ŝůůŶĞƐƐ͕�ŽůĚ�ĂŐĞ͕�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ĨƌĂŐŝůŝƚǇ�Žƌ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͖�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�
ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ƚŚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�Žƌ�ŝŶĚĞĨŝŶŝƚĞůǇ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ͘͟

dŚĞ�ĨƵůů�ƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�DĞĂƐƵƌĞ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͙�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ƉĂƌůŝĂŵĞŶƚ͘ƵŬͬƉĂͬũƚϮϬϭϱϭϲͬũƚƐĞůĞĐƚͬũƚĞĐĐͬϳϵ͘ƉĚĨ
ϯ �ŚƵƌĐŚ��ŽĚŝĞƐ Ͳ ŝŶĐůƵĚĞ�W��Ɛ͕�ĚŝŽĐĞƐĂŶ�ďŽĚŝĞƐ͕�ĐĂƚŚĞĚƌĂůƐ͕�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͕�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�

EĂƚŝŽŶĂů��ŚƵƌĐŚ�/ŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ�ŽĨ��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ�ĂŶĚ�zŽƌŬ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŝŽĐĞƐĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐͬŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͿ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚĂŶŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�^ŽĚŽƌ�ĂŶĚ�DĂŶ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ůŽĐĂů�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŝŶ�Ă�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂĚŽƉƚŝŽŶ͘�

ϰ �ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌ Ͳ ĂŶǇŽŶĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚͬĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�Žƌ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƚŽ�Ă�ƉŽƐƚ�Žƌ�ƌŽůĞ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽƌĚĂŝŶĞĚ Žƌ�
ůĂǇ͕�ƉĂŝĚ�Žƌ�ƵŶƉĂŝĚ͘

WƌŽŵŽƚŝŶŐ�Ă�^ĂĨĞƌ��ŚƵƌĐŚ
^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ
�ŚŝůĚƌĞŶ͕�zŽƵŶŐ�WĞŽƉůĞ�ĂŶĚ��ĚƵůƚƐ

x WƌŽŵŽƚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ͖

x ^ĂĨĞůǇ�ƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͖

x ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ͖

x �ĂƌŝŶŐ ƉĂƐƚŽƌĂůůǇ�ĨŽƌ�ǀŝĐƚŝŵƐͬƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ͖

x �ĂƌŝŶŐ�ƉĂƐƚŽƌĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ͘

x ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƉŽƐĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͘
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hŶĚĞƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ůĞƌŐǇ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�DĞĂƐƵƌĞ�ϮϬϭϲ͕�Ăůů�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ĐůĞƌŐǇ͕�ďŝƐŚŽƉƐ͕�
ĂƌĐŚĚĞĂĐŽŶƐ͕�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĂǇ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ĐŚƵƌĐŚǁĂƌĚĞŶƐ�ĂŶĚ�W��Ɛ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�͚ĚƵĞ�ƌĞŐĂƌĚ͛�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�
ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�;ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞͿ͘ ϱ ��ĚƵƚǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
͚ĚƵĞ�ƌĞŐĂƌĚ͛�ƚŽ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĚŝƐƌĞŐĂƌĚ�ŝƚ�ďƵƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�
ŝƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŐĞŶƚ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ĚŽŝŶŐ�ƐŽ͘ ;͚�ŽŐĞŶƚ͛�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŵĞĂŶƐ�ĐůĞĂƌ͕�ůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ͘Ϳ
&ĂŝůƵƌĞ�ďǇ�ĐůĞƌŐǇ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�DĞĂƐƵƌĞ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĂĐƚŝŽŶ͘

dŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�WƌĂĐƚŝĐĞ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ͗�ǁǁǁ͘ĐŚƵƌĐŚŽĨĞŶŐůĂŶĚ͘ŽƌŐͬŵŽƌĞͬƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ

�ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ͕��ŚƵƌĐŚ�ďŽĚŝĞƐ�ŵĂǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ůŽĐĂů�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�
�ŝƐŚŽƉƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘

ϱ dŚĞ� ^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ� ĂŶĚ� �ůĞƌŐǇ� �ŝƐĐŝƉůŝŶĞ�DĞĂƐƵƌĞ� ϮϬϭϲ� ĂƉƉůŝĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁŚŽůĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝŶĐĞƐ� ŽĨ� �ĂŶƚĞƌďƵƌǇ� ĂŶĚ� zŽƌŬ�
;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝŽĐĞƐĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐͬŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶƐͿ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�
^ŽĚŽƌ�ĂŶĚ�DĂŶ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ�DĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚĂŶŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ�Žƌ�^ŽĚŽƌ�ĂŶĚ�DĂŶ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƉĂƐƐĞĚ�ďǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝƐůĂŶĚ�ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϭϮ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�DĞĂƐƵƌĞ͘
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WĂŐĞ�ϯ ŽĨ�ϳ

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ
ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
dŚĞ �ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͕�ŝƚƐ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉƐ͕��ŝƐŚŽƉƐ͕�ĐůĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͘

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�
ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͕�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂďƵƐĞ�ĨƌŽŵ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ͕�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĂďƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ǁĞůů�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďƵƐĞĚ͘��tĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚĞƌĞ�
Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝůƐƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ƐƵĐŚ�ƌŝƐŬƐ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂĨĨŝƌŵƐ�ƚŚĞ�͚tŚŽůĞ��ŚƵƌĐŚ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�Ă�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů��ŚƵƌĐŚ�ďŽĚŝĞƐ͕��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ǁŚŽ�ĐŽŵĞƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͕�ŚĂƐ�Ă�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ�
�ŚƌŝƐƚΖƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͖�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƐĞŶƐŝƚŝǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞŵ�ƐĂĨĞ�ĨƌŽŵ�ŚĂƌŵ͘

&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ
/Ŷ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�WŽůŝĐǇ͕�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŝƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͘

ϭ͘ 'ŽƐƉĞů
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ƐĂůǀĂƚŝŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘�dŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚŝƐ�ƚĂƐŬ͘�dŚĞ�ŐŽŽĚ�ŶĞǁƐ�ƐƉĞĂŬƐ�ŽĨ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĨŽƌ�
Ăůů͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƌĞŐĂƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵŽƐƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ͕�ŝŶƚŽ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�
ĚŝŐŶŝƚǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŚƵŵĂŶ�ďĞŝŶŐ�ŝƐ�ĂĨĨŝƌŵĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ƚƌƵůǇ�
ƚƌƵƐƚǁŽƌƚŚǇ͘��ĞŝŶŐ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐĂůů�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐŽŵƉĞůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƚŵŽƐƚ�
ƐĞƌŝŽƵƐŶĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ĂďƵƐĞ�ĨƌŽŵ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ǁĞůů�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŚĂƐ͘

Ϯ͘ ,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>Ăǁ
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚŝŐŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͕�ĂƐ�ĞŶƐŚƌŝŶĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ϭϵϵϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϭϵϴϵ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚ͘

^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�
ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĚƵƚŝĞƐ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘



�ƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ��ŝŽĐĞƐĂŶ�^ǇŶŽĚ�ŽŶ�ϭϳͬϬϯͬϭϴ

WĂŐĞ�ϰ ŽĨ�ϳ

ϯ͘ �ŽƌĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƌĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͗

x dŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚ�ŝƐ�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ͖ϲ

x /ŶƚĞŐƌŝƚǇ͕�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů͖

x dƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶŶĞƐƐ͖

x �ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͖

x �ŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͖

x hƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽƚŚ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͖

x ��ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ͖

x dŚĞ ĂĐƚŝǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ͖

x WƌŽŵŽƚŝŶŐ�Ă��ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ǀŝŐŝůĂŶĐĞ͖

x ZĞŐƵůĂƌ�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘

ϰ͘ 'ŽŽĚ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�WƌĂĐƚŝĐĞ
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ��ŚƵƌĐŚ�ďŽĚŝĞƐ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŽƚĞ ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ͘ϳ dŚĞƐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ͗

x ��ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͕�Ăƚ�Ăůů�ůĞǀĞůƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�
ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ͖

x ��ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ͖

x ��ĐůĞĂƌ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͖

x �ůĞĂƌ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ͖

x �ůĞĂƌ�ƌŽůĞƐ�ĨŽƌ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ͖

x WƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ŽŶͲ ŐŽŝŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ͖

x ^ĂĨĞƌ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͖

x �ůĞĂƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͖

x ^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂŶĚͬŽƌ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ͖

x �ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƐĞĐƚŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͖

x WƵďůŝĐůǇ�ĂĚǀĞƌƚŝƐĞĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͖

x �ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚŝƐƚůĞďůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǁĞůů�ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ͖

x �ĨĨĞĐƚŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ͖

x 'ŽŽĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ͘

ϲ /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ�Žƌ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝůů�
ĂůǁĂǇƐ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ�ŽǀĞƌ�Ăůů�ĂĚƵůƚƐ

ϳ dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�^ĂĨĞ�ĨƌŽŵ�,Ăƌŵ͕�,ŽŵĞ�KĨĨŝĐĞ͕�ϭϵϵϯ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�
ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϭϭ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚŝůĚƌĞŶ��Đƚ�ϮϬϬϰ͘
/ƚ�ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚƵƌĐŚ�ďŽĚǇ͘



�ƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ��ŝŽĐĞƐĂŶ�^ǇŶŽĚ�ŽŶ�ϭϳͬϬϯͬϭϴ

WĂŐĞ�ϱ ŽĨ�ϳ

ϱ͘ >ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ
/Ŷ�ƚŚĞ�:ƵůǇ�^ǇŶŽĚ�ϮϬϭϯ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉ�:ƵƐƚŝŶ�tĞůďǇ�ƐƚĂƚĞĚ͗

͞dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ͘��dŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚŝŽŶ͖�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶ�
ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽĚĚƐ�ĂƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ƚŝŵĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ƐŽŵĞŚŽǁ�ĐŽŶĐĞĂů�
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ�ǁĞůů͘���ŶĚ ŵĂŶǇ�ŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞĞƉůǇ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽ�
ƌŝŐŚƚůǇ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉůĂĐĞ͘��DĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞĞƉůǇ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ďĂĚůǇ�
ƚƌĞĂƚĞĚ͘��^Ž�ǁĞ�ĨĂĐĞ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂůŝƚǇ͘�͙dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƵůƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͘

�ŶĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ƚŚĞŽůŽŐŝĐĂů�ƉŽŝŶƚ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĚŽŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŝƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�
ƐĂǇ�ŚŽǁ�ĚĞǀĂƐƚĂƚŝŶŐůǇ͕�ĂƉƉĂůůŝŶŐůǇ͕�ĂƚƌŽĐŝŽƵƐůǇ�ƐŽƌƌǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ͕�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐĂŬĞƐ͕�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨůŽƵƌŝƐŚŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͘� �Ƶƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ũƵƐƚŝĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĞĂĐŚ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�,ŝŵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĂƌĞĂ͘���ŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵƚŵŽƐƚ�ƐĞƌŝŽƵƐŶĞƐƐ͘͟

dŚĞ��ƌĐŚďŝƐŚŽƉƐ�ŽĨ��ĂŶƚĞƌďƵƌǇ�ĂŶĚ�zŽƌŬ�ǁƌŽƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ũŽŝŶƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ζ^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͗�&ŽůůŽǁͲƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ��ŽŵŵŝƐƐĂƌŝĞƐΖ�ZĞƉŽƌƚƐΖ͕�:ƵŶĞ�ϮϬϭϯ͗

͞tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŽǀĞƌĞƐƚŝŵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚŽĚĂǇ͘��^ĂĚůǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŵĞƐ�ĨĂƌ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ͘��,ŝƐƚŽƌǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞǁƌŝƚƚĞŶ͕�ďƵƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�Ɛƚŝůů�ƐƵĨĨĞƌ�ŶŽǁ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞƐĞƌǀĞ�ƚŚŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ͕�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĂƐ ƌŽďƵƐƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ͘��dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�
'ŽƐƉĞů�ŝŵƉĞƌĂƚŝǀĞ͕�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂƚƚĞŵƉƚƐ�ǁĞ�ŵĂŬĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŐŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�
ƌĞŝŵĂŐŝŶĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ͘͟

dŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŝŶƚŽ�ĂďƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ĨĂŝƚŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƉĂƐƚ�ĞƌƌŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͘

�Ɛ�Ă��ŚƵƌĐŚ�ǁĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�Ă�ũŽƵƌŶĞǇ�ŽĨ�ƚƌƵƚŚ͕�ŚĞĂůŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂďƵƐĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͘

WŽůŝĐǇ��ŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚƐ�ƚŽ ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

ϭ͘ WƌŽŵŽƚŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ
�ůů��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞůůͲ
ďĞŝŶŐ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů͕�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǁĞůůͲďĞŝŶŐ͕�
ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂďƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ͕�ĐĂƌŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ͘��/ƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌ͘��/ƚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚĞŶ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ŽŶ�
ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂƌĞĚ�ĨŽƌ͘



�ƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ��ŝŽĐĞƐĂŶ�^ǇŶŽĚ�ŽŶ�ϭϳͬϬϯͬϭϴ

WĂŐĞ�ϲ ŽĨ�ϳ

Ϯ͘ ^ĂĨĞůǇ�ƌĞĐƌƵŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ǀĞƚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘

/ƚ�ǁŝůů�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĂďƵƐĞ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ ĚŽŶĞ�ďǇ�
ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůůͲŽƵƚ�ŽĨ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�
�ŝƐŚŽƉƐ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĐŚƵƌĐŚŽĨĞŶŐůĂŶĚ͘ŽƌŐͬŵŽƌĞͬƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ

ϯ͘ ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ
�ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ďƌŝŶŐƐ�ĂŶǇ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ͕�ĐŽŶĐĞƌŶ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�Žƌ�ŶŽŶͲĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂďƵƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�Ă�ƚŝŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�
ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘

�ůů�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘

�ůů�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶƐ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĂƚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĚŝŽĐĞƐĂŶ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂĚǀŝƐĞƌ�Žƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�
ĂĚǀŝƐĞƌͬŽĨĨŝĐĞƌ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�
ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ͘

�ůů��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͘

/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ͕�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ĂĐƚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�Đŝǀŝů�ĂŶĚ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ǁŝůů�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�
ƵƉŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ�ĂĨĨŽƌĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ͕�ďŽƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵͬƐƵƌǀŝǀŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�
ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ͘

ϰ͘ �ĂƌŝŶŐ�ƉĂƐƚŽƌĂůůǇ�ĨŽƌ�ǀŝĐƚŝŵƐͬƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďƵƐĞĚ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ͕�ǁŚĞŶ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ŝŶ�Ă�ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ĂďƵƐĞ͘

dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĨĨĞƌĞĚ�ĂďƵƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ďĞ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�
ĂŶĚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͘��dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ�
�ŝƐŚŽƉƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�Đŝǀŝů�ĂŶĚ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů�ůĂǁ͘���dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĂƐƚŽƌĂů�
ĐĂƌĞ͕�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ͳ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ŶĞĞĚ͘

�Ŷ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƉĂƌŝƐŚ͕�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĚƵĞ�
ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂĐǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ũƵƐƚŝĐĞ͘



�ƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ��ŝŽĐĞƐĂŶ�^ǇŶŽĚ�ŽŶ�ϭϳͬϬϯͬϭϴ

WĂŐĞ�ϳ ŽĨ�ϳ

ϱ͘ �ĂƌŝŶŐ�ƉĂƐƚŽƌĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŝŶ�ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƐƵƐƉŝĐŝŽŶƐ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ǁŝůů�
ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�Đŝǀŝů�ĂŶĚ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů�ůĂǁ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĐĐƵƐĞĚ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůĞƌŐǇ͘����ůĞŐĂů�ƉƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂŶĚ��ŚƵƌĐŚ�
ŝŶƋƵŝƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŽĨĨĞƌĞĚ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƚĞƉƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚĞŶ�ĂŶǇ��ŚƵƌĐŚ�
KĨĨŝĐĞƌ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĂĚƵůƚƐ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�
ŵŝƚŝŐĂƚĞ�ĂŶǇ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƌŝƐŬƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘

�ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ďĞůŽŶŐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘��dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŝŶĚĨƵů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƉĂƌŝƐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƚŝŽŶƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘

ϲ͘ ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƉŽƐĞ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ
dŚĞ��ŚƵƌĐŚ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů͕�ŽƉĞŶƐ�ŝƚƐ�ĚŽŽƌƐ ƚŽ�Ăůů͘��/ƚ�ǁŝůů�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĞŶĚĞĂǀŽƵƌ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�
ƉĂƐƚŽƌĂů�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ŬŶŽǁŶ�ƌŝƐŬ͘

dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƌŝƐŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�,ŽƵƐĞ�ŽĨ��ŝƐŚŽƉƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐƌŝŵŝŶĂů͕�Đŝǀŝů�ĂŶĚ�ĞĐĐůĞƐŝĂƐƚŝĐĂů�ůĂǁ͘

WƵƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝŶƚŽ�ĂĐƚŝŽŶ
�ůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ĂĚŽƉƚ�Žƌ�ƚĂŬĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ͘��dŚĞ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĂĐƚŝǀĞůǇ�ƵŶĚĞƌƉŝŶ�Ăůů�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘

�ůů��ŚƵƌĐŚ�ďŽĚŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ͗

x �ůů��ŚƵƌĐŚ�KĨĨŝĐĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͖ϴ

x dŚĞ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐŝƐĞĚ͖

x dŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ƌĞĨůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ͖

x dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�͞WƌŽŵŽƚŝŶŐ�Ă�^ĂĨĞƌ��ŚƵƌĐŚ͟�ĂĐƚŝŽŶ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ůŽĐĂů�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƚ�ŝŶƚŽ�ĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘

>ĂƚĞƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ͛Ɛ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŚĞƌĞ͗
ǁǁǁ͘ĐŚƵƌĐŚŽĨĞŶŐůĂŶĚ͘ŽƌŐͬŵŽƌĞͬƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ

ϴ dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�WĂƌŝƐŚ�Žƌ��ŝŽĐĞƐĂŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ��ϰ�WŽůŝĐǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘

��ƐŚŽƌƚĞŶĞĚ�͚Ăƚ�Ă�ŐůĂŶĐĞ͛�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�WĂƌŝƐŚ͕��ŝŽĐĞƐĞƐ͕��ĂƚŚĞĚƌĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�Ă�ƉŽƐƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ŝŶ�
ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ�ĨƌŽŵ��ŚƵƌĐŚ�,ŽƵƐĞ�WƵďůŝƐŚŝŶŐ͘

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝƐ�Ăƚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ͕�Žƌ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĂďƵƐĞĚ͕
Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ͙

WůĞĂƐĞ�ƐĞĞŬ�ĂĚǀŝĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ��ĚǀŝƐĞƌ Žƌ͕�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕
ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵĂƚƚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ >ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�^ŽĐŝĂů��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ

Žƌ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞůĂǇ͘


