


ϱ͘�dŚĞ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ���ĨƌŝĐĂ 
dŚĞ�ƉĞŶƵůƟŵĂƚĞ�ƵŶŝƚ�ĨŽƌ�zϳ�ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƚŚĞŵĞƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐǇŶŽƉƟĐ�ůŝŶŬƐ�
ŝŶ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ͕�Ăƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ͘ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ůŽĐĂƟŶŐ��ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĚ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĂũŽƌ�ďŝŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚŝƐ�ŚƵŐĞ�ĐŽŶƟŶĞŶƚ͘� 
WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ŵĂƉ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ĐŚŽƌŽƉůĞƚŚ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�

ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĨĂĐƚŽƌƐ�
ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ��ĨƌŝĐĂ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ��Z�͘�hƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƌŝǀĞƌƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�EŝůĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞǀŝƐŝƚ�
ƚĞĐƚŽŶŝĐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ǀŽůĐĂŶŝĐ�ĞƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�Dƚ͘�
EǇŝƌĂŐŽŶŐŽ�ŝŶ��Z�͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�
ƵƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶ�<ĞŶǇĂ͛Ɛ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ͘�WƵƉŝůƐ�
ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĂƉ�ƐŬŝůůƐ͕�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂƚůĂƐ�ƐŬŝůůƐ͘�� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϲ 

dŽ�ŚĞůƉ�ƉƵƉŝůƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�<^Ϯ�ĂŶĚ�<^ϯ͕�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞ͘�tĞ�

ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ůŽĐĂůŝƚǇ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�Ăƚ�<^Ϯ�ƚŽ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐůŽƐĞ�ĂŶǇ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƉůĂĐĞƐ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�h<�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�

ƉůĂĐĞƐ͘�WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĂůƐŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ƐŬŝůůƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ŝƚ͕�'/^�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�K^�ŵĂƉƐ͘� 

zĞĂƌ� 
ϳ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĂƚ�ƌŝǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ͖�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝŶ�ǀŝƐŝďůĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƟŵĞƐ�ĚƌĂŵĂƟĐ�ǁĂǇƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂũŽƌ�ŐůŽďĂů�ƌŝǀĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂƟĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�

ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă� ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�<^Ϯ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĐǇĐůĞ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƚŚĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�Ă�ƌŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ďĂƐŝŶ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�
ďǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŇƵǀŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�;ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞƉŽƐŝƟŽŶͿ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƌŝǀĞƌ�ůĂŶĚĨŽƌŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ZŝǀĞƌ�^ĞǀĞƌŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ�dĞĞƐ͘�tŚŝůĞ�ŽŶůǇ�Ă�
ĨƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ĨƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ǀŝƐŝďůĞ�ŝŶ�
ůĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝǀĞƌƐ͕�ƌŝǀĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĐĂŶ�ŚĂǀĞ�Ă�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉĞŽƉůĞƐ͛�ůŝǀĞƐ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ƌŝǀĞƌƐ�
ŇŽŽĚ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽƐĐĂƐƚůĞ�
ŇŽŽĚƐ͘�^ŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŐƌŝĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ŐƌĂƉŚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�'/^͘� 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ďǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŚĞŽƌǇ�ŽĨ�
ƉůĂƚĞ�ƚĞĐƚŽŶŝĐƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞƐ�ĂŶĚ�
ǀŽůĐĂŶŽĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŽĐĐƵƌ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞ-ǀŝƐŝƚĞĚ�

ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĨƌŝĐĂ�ƵŶŝƚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ǁŚĞƌĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ǀŽůĐĂŶŝĐ�ĞƌƵƉƟŽŶ�ŽĨ�Dƚ͘�
EǇŝƌĂŐŽŶŐŽ�ŝŶ��Z�͘�dŽ�ĮŶŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�ĂŶĚ�
ƚƐƵŶĂŵŝ�ŽĨ�ϮϬϭϭ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚǇ�
ŵŝůůŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĂƌĞĂƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�:ĂƉĂŶ�ĂŶĚ�/ĐĞůĂŶĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůĂƟƚƵĚĞ�ĂŶĚ�
ůŽŶŐŝƚƵĚĞ͕�ŐƌŝĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƐĂƚĞůůŝƚĞ�ŝŵĂŐĞƌǇ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͘� 

ϭ͘�KƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŵǇ�ƉůĂĐĞ 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƵƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�
ǇĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶƐ�ŶŽǁ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�

ǁŽƌůĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŵĞŐĂĐŝƟĞƐ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƵƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ĐĂƵƐĞƐ͘�hƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ�
ŽĐĐƵƌƐ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƵƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�DƵŵďĂŝ͕�/ŶĚŝĂ͕�Ă�EĞǁůǇ��ŵĞƌŐŝŶŐ�
�ĐŽŶŽŵǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƋƵĂƩĞƌ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŝƟĞƐ͕�Ă�hE�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŐŽĂů͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�
ĐŝƚǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ͘�dŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ��ŽƉĞŶŚĂŐĞŶ͕��ĞŶŵĂƌŬ�ŝƐ�ƐƚƵĚŝĞĚ͘�&ŝŶĂůůǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƐŬŝůů�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�
ĐŚŽƌŽƉůĞƚŚ�ŵĂƉƐ�ǁŚĞŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƵƌďĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘� 

ϯ͘�KƵƌ�hƌďĂŶ�tŽƌůĚ 

Ϯ͘�,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ĂƌƚŚ 

ϰ͘�ZŝǀĞƌ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϭ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϱ 

ϲ͘�dŚĞ��ƚŵŽƐƉŚĞƌĞ 
dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĞŶƋƵŝƌǇ͘�tĞĂƚŚĞƌ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĂīĞĐƚƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶ��ĂƌƚŚ�
ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ͘�dŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͘�dŚĞ�ƵŶŝƚ�
ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŚŝŐŚůǇ�
ĐŚĂŶŐĞĂďůĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ďƌŝĞŇǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŐůŽďĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ǇĚŶĞǇ͕�'ƌĞĞĐĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĂŚĂƌĂ��ĞƐĞƌƚ͘�dŚĞ�ƵŶŝƚ�ƐƚĂƌƚƐ�ďǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŝƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ăŝƌ�ŵĂƐƐĞƐ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐůŽƵĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�
ŝƐ�Ă�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĮĞůĚǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĞŶƋƵŝƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ăƚ�<^ϯ͘�
dŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ĞŶƋƵŝƌǇ�ŝŶƚŽ�ŵŝĐƌŽĐůŝŵĂƚĞƐ�Ăƚ��>,^͘�dŚŝƐ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĮĞůĚǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ůĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĞŶƋƵŝƌǇ͘� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
Ϯ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�
;KĐƚͿ 
͞DǇ�ƉĂƚĐŚ͗͟ 
WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ŚƵŵĂŶ�
ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�͚ƉĂƚĐŚ͕͛�
ƵƐŝŶŐ�'/^�ƚŽŽůƐ͘�WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�
ƌĞƉŽƌƚ͘� 

zƌϳ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�Ăƚ��>,^ 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚƐ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϰ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Ϯ�;�ĞĐͿ 
͞DŽŶƚƐĞƌƌĂƚ�sŽůĐĂŶŽ͗͟ 
tĞ�ǁŝůů�ƚĞƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ĂƐƐĞƐƐ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ͕�ŐƌĂƉŚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŝŵƉĂĐƚƐ͕�ĞīĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϯ�;&ĞďͿ 
͞KƵƌ�hƌďĂŶ�
ǁŽƌůĚ͗͟ 
��ƐƵŵŵĂƟǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�
ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƵŶŝƚ� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϰ�;DĂƌĐŚͿ͕�͞ZŝǀĞƌƐ͗͟ 
��ƐƵŵŵĂƟǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�

ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ϱ�;DĂǇͿ 
͞�ĨƌŝĐĂ͗͟ 
��
ƐƵŵŵĂƟǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�
ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϲ�
;:ƵůǇͿ 
͞dŚĞ�
�ƚŵŽƐƉŚĞƌĞ͗͟ 
��ƐƵŵŵĂƟǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�
ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ� 



ϯ͘�hŶĞƋƵĂů�tŽƌůĚ 

dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͘�/Ŷ�
zϳ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƌŝǀĞƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�

ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞƉŽƐŝƟŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�zϴ�ǁŚĞŶ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ��ŽĂƐƚƐ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ŐĞŽůŽŐǇ�ĂīĞĐƚƐ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�ďŽƚŚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁĞĂƚŚĞƌŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ĚĂƚĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĮĞůĚǁŽƌŬ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĚĂƚĂ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚŽƉŽŐƌĂƉŚǇ�Ăƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<͕�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ŐůŽďĂů�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚǇ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�EĞǁ�zŽƌŬ͘�

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ŐĞŽůŽŐŝĐĂů�ŵĂƉƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐƚƵĚǇ�ƉůĂĐĞƐ�Ăƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͕�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ͘� 

ϭ͘�dŚĞ�>ŝƚŚŽƐƉŚĞƌĞͬ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ZŽĐŬƐ 

Ϯ͘�dŚĞ��ƌǇŽƐƉŚĞƌĞ 

ϱ͘�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�

ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŬĞǇ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ĐŽĂƐƚĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞƌŽƐŝŽŶ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĚĞƉŽƐŝƟŽŶĂů�ůĂŶĚĨŽƌŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ďĞĂĐŚ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƐƉŝƚƐ�ĂŶĚ�ďĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ĞƌŽƐŝŽŶĂů�ůĂŶĚĨŽƌŵƐ�
;ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂǀĞƐ͕�ĂƌĐŚĞƐ͕�ƐƚĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ǁĂǀĞ�ĐƵƚ�ƉůĂƞŽƌŵƐͿ͘�dŚĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚĂů�ĞƌŽƐŝŽŶ�ŽŶ�ƉŽƉƵůĂƚĞĚ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞƐ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉůĂĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ƉƵƌŶ�
WŽŝŶƚ�;ƐƉŝƚͿ͕�DŽƌĞĐĂŵďĞ͛Ɛ��ĚĞŶ�WƌŽũĞĐƚ͕�
tŝƚŚĞƌŶƐĞĂ�;ŐƌŽǇŶĞ�ŝŵƉĂĐƚͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĞǀĞůŽƉ�K^�ŵĂƉ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŐƌŝĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕�
ŵĂƉ�ƐǇŵďŽůƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�
ĂŶĚ�ĂŶŶŽƚĂƚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚĂů�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�;ďĞĂĐŚ�ƌĞƉůĞŶŝƐŚŵĞŶƚ͕�
ƌŽĐŬ�ĂƌŵŽƵƌ͕�ŐƌŽǇŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞĂ�ǁĂůůƐͿ͕�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
,ŽůĚĞƌŶĞƐƐ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͘� 

ϰ͘��ŽĂƐƚĂů�>ĂŶĚƐ 

dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ŽŶ�ĨƌŽŵ�ƌŽĐŬƐ�
ĂŶĚ�ǁĞĂƚŚĞƌŝŶŐ͕�ƚŽ�Ă�ƚǇƉĞ�ŽĨ�

ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�
'ůĂĐŝĂů�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ-ŐůĂĐŝĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�
ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�

ŝĐĞ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƵŶŝƋƵĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘���ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�

ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵĂƉ�ƐŬŝůůƐ͕�ďǇ�ůŽĐĂƟŶŐ�
ƉůĂĐĞƐ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�K^�ŵĂƉƐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�

ĐŽŶƚŽƵƌ�ůŝŶĞƐ͕�ŐƌŝĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƉ�
ƐǇŵďŽůƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�

ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŝĐĞ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ͕�ĨƌŽŵ�
ŐůŽďĂů͕�ƚŽ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŶĚ��ƌŝƟƐŚ�/ƐůĞƐ͕�ĚŽǁŶ�

ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉůĂĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ĂĚĂŝƌ�/ĚƌŝƐ�ŝŶ�
^ŶŽǁĚŽŶŝĂ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�

�ŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�

ĂƌĞĂ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�
ƚŚĞ�ĚĞďĂƚĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�

ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�

ĂƌĞĂƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ͘� 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂƟŽŶĂů�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉĞŶ�ƐƉĂƟĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƩůĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŝƚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ�ŝƐ�ŚŽƚ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�ŽǀĞƌĂůů�ĂŶĚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�
ƵƐŝŶŐ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ŝƚƐ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǌŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ďŝŽŵĞƐ͘���ĐůŽƐĞƌ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂŶ�
ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞƚŚŶŝĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůŝŐŝŽŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘���ĚĞĞƉĞƌ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͕�ǁŝůů�ƌĞǀĞĂů�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ĚŝǀŝĚĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�
ƐƚƵĚǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ĐŽŶŇŝĐƚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚ�ĐĂƵƐĞ�ŽŌĞŶ�ďĞŝŶŐ�ďŽƌĚĞƌ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ƚĞŶƐŝŽŶƐ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽůŝƟĐĂů�ĂŶĚ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞŶĐĞ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ŽŌĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�Žŝů�
ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĂƉ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂƌƚƐ͕�
ŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ͘� 

zƌϴ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�Ăƚ��>,^ 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚƐ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϭ 

zĞĂƌ 
ϴ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϲ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϱ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϰ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�;KĐƚͿ 
͞'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ�ƵƉ͗͟ 
WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŵĂũŽƌ�
ƌŽĐŬ�ƚǇƉĞƐ͕�ŬĞǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�
ŬĞǇ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
ƐŬŝůůƐ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�

ŵĂƉƐ͘� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
Ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϯ�;&ĞďͿ 
͞KƵƌ�hŶĞƋƵĂů�
tŽƌůĚ͗͟ 
��ƐƵŵŵĂƟǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�
ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƵŶŝƚ� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϰ�;DĂƌĐŚͿ 
͞dŚĞ�,ŽůĚĞƌŶĞƐƐ��ŽĂƐƚůŝŶĞ͗͟ 

��ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�;�D�Ϳ�ǁŚĞƌĞ�
ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĚƌĂǁ�ǁĞůů�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�

ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϱ�;DĂǇͿ 
͞dŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͗͟ 
��ƐƵŵŵĂƟǀĞ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�
ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƵŶŝƚ� 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�ƵŶĞǀĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ŐůŽďĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ŐůŽďĂů�ƵŶĞǀĞŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞƐ�ŽĨ�ƵŶĞǀĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŚŽǁ�
ůŝĨĞ�ǀĂƌŝĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ŚĞĂůƚŚ�ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͘ 

ϯ͘�hŶĞƋƵĂů�tŽƌůĚ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ĨƌŽŵ��ƐŝĂŶ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ůŝŬĞ�/ŶĚŝĂ�ĂŶĚ�:ĂƉĂŶ͕�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂƐ͕�ĂŶĚ�h^�͕�DĞǆŝĐŽ͕�'ƵĂƚĞŵĂůĂ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ĂĐƞƵůŶĞƐƐ�͞ZƵůĞƐ�ŽĨ�dŚƵŵď͟�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƵŶĞǀĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌĚƌĂŵĂƟĐ�
ǁŽƌůĚǀŝĞǁ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ďǇ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�ƐŝŵƉůĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĚƌĂŵĂƟĐ�ǁŽƌůĚǀŝĞǁ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨĂĐƚ�ďĂƐĞĚ�ǁŽƌůĚǀŝĞǁ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĂƚůĂƐĞƐ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ƉůĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐĐĂƩĞƌ�ŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�
ĐŚŽƌŽƉůĞƚŚ�ŵĂƉƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ǁĞůů�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Ϯ�;�ĞĐͿ͕�͞dŚĞ��ƌǇŽƐƉŚĞƌĞ͗͟ 
tĞ�ǁŝůů�ƚĞƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂƐƐĞƐƐ�ŬĞǇ�ǁŽƌĚƐ͕�ŐƌĂƉŚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�



dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚ͕�Ăƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ͕�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�DĞĚŝƚĞƌƌĂŶĞĂŶ͕�dƌŽƉŝĐĂů�ZĂŝŶĨŽƌĞƐƚ�;ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ��ŽƌŶĞŽͿ�ĂŶĚ�dĞŵƉĞƌĂƚĞ��ĞĐŝĚƵŽƵƐ�;ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŚĞ�h<Ϳ�ďŝŽŵĞƐ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�K^�ŵĂƉ͕�ĂŶĚ�ĂƚůĂƐ�ŵĂƉ͕�ƐŬŝůůƐ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƚŽƉŝĐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞĞƉĞŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŚƵŵĂŶ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚĞ�ƚŽƉŝĐ�ǁŝůů�ĞŶĚ�ďǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂů�ϭϱ�–�>ŝĨĞ�ŽŶ�>ĂŶĚ͕�ƌĞŇĞĐƟŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞƌƌĞƐƚƌŝĂů�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ĮĞůĚǁŽƌŬ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ă�ĮĞůĚǁŽƌŬ�ĞŶƋƵŝƌǇ�

ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽů�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ͕�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ĂŶĂůǇƐĞ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĚĂƚĂ͘� 

ϭ͘�dŚĞ��ŝŽƐƉŚĞƌĞ� 

zĞĂƌ 
ϵ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϭ�;KĐƚͿ͕�͞�ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͗͟ 
tĞ�ǁŝůů�ƚĞƐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐƵŵŵĂƟǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘� 

Ϯ͘�dŚĞ��ŶƚŚƌŽƉŽĐĞŶĞ� 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ďǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�
ĨƌĞƐŚǁĂƚĞƌ�ŐůŽďĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝƚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ůĞĂƌŶ�

ĂďŽƵƚ�ŚƵŐĞ�ŽĐĞĂŶ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ�ĐĂůůĞĚ�͚ŐǇƌĞƐ͕͛�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂƉƉŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƉůĂƐƟĐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽĐĞĂŶƐ�;WĂĐŝĮĐ�KĐĞĂŶͿ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉůĂƐƟĐ�ŚĂƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ǁĞ�ƉůĂǇ�ŝŶ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐůŽďĂů�ŝƐƐƵĞ͘�dŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ůŝĨĞ�ŽŶ�ĞĂƌƚŚ�ĮƐŚŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƐƵƐƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�>/��ŶĂƟŽŶƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ�KĐĞĂŶ͘�dŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƉůŽŝƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ĮƐŚ�ƐƚŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ŵĂƌŝŶĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘���ŶŽƚŚĞƌ�ŐůŽďĂů�ŝƐƐƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚǇĚƌŽƐƉŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐŽƌĂů�ƌĞĞĨƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ƌŝĐŚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͘�dŚŝƐ�ĨƌĂŐŝůĞ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ǀĂůƵĂďůĞ͕�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ďƵƚ�ŝƚƐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ĮƐŚŝŶŐ͕�Ă�ďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�Ă�ƚŽƵƌŝƐŵ�ƉƵůů�ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽĂƐƚĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�ƐƚŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƚƐƵŶĂŵŝ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ƉŽŽƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚƌĞĂƚ�ĨƌŽŵ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�
ƐŽůǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐĂƌĞĨƵů�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƐĐĂƌĐŝƚǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ��ƌĂů�^ĞĂ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ĚŝĂŐƌĂŵƐ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŶƵŵĞƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĚƌĂǁŝŶŐ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ͘ 

ϲ͘�dŚĞ�,ǇĚƌŽƐƉŚĞƌĞ� 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŝŵ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚƐ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϭ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ďƌŝŶŐƐ�ƐƉĂƟĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ�
ƟŵĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ��ĂƌƚŚ͛Ɛ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�

ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌŝƐĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂůůĞŶ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐůŽďĂů�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬ͛Ɛ͘� 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�Ă�ĐůĞĂƌ͕�ŽďũĞĐƟǀĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚƵŵĂŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ĞīĞĐƚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŚƵŵĂŶƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚƐ�Ăƚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ͘��ĂŶŐůĂĚĞƐŚ�ŝƐ�Ăƚ�ŵĂũŽƌ�ƌŝƐŬ�ĨƌŽŵ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝƐĞ�ŝŶ�ƐĞĂ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ĞǆƚƌĞŵĞ�ƚƌŽƉŝĐĂů�ƐƚŽƌŵƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�
ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�h<͘ 
/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ŵĂŶǇ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�
ŐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�/Ŷ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ĨĞĞů�ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂĐƟŽŶƐ͘�
dŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ůŝŶĞ�ŐƌĂƉŚƐ͕�ƉŚŽƚŽƐ�ĂŶĚ�
ĚŝĂŐƌĂŵƐ͘��Ɛ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘� 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ŚŽǁ�ZƵƐƐŝĂ�ŝƐ�Ă�ŐůŽďĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĞǁ�
ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ�ǀĂƌŝĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƌĞŐŝŽŶƐ͕�ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞŝƌ�ůĂŶĚĨŽƌŵƐ͕�ĐůŝŵĂƚĞ͕�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐŽŝůƐ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ĂŶĂůǇƐĞ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�
ƐƉĂƟĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͕�ĨƌŽŵ�ŚŽƚ�ĚĞƐĞƌƚ�ƚŽ�ŝĐǇ�ƚƵŶĚƌĂ͘�/Ŷ�ůĂƚĞƌ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�
ƐŚŝŌƐ�ĨƌŽŵ�ZƵƐƐŝĂ͛Ɛ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�dŽĚĂǇ͕�ZƵƐƐŝĂ�ŝƐ�Ă�ƐŽ-
ĐĂůůĞĚ�͚�Z/�͛�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�Ă�'ϴ�ŶĂƟŽŶ͘�&ŽƐƐŝů�ĨƵĞů�ƐĂůĞƐ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ŚŝŶĂ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ZƵƐƐŝĂ�ǁŝƚŚ�ǁĞĂůƚŚ͕�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�
ŝŶŇƵĞŶĐĞ͘��Ɛ�ƚŚĞǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ĮŶŝƚĞ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŽĨ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ŐůŽďĂů�
ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉůĂĐĞƐ͘�
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ZƵƐƐŝĂ�ŝƐ�Ă�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�h<�Žƌ�&ƌĂŶĐĞ͘� 

ϯ͘�dŚĞ�'ůŽďĂů��ĐŽŶŽŵǇ� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϲ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϱ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
Ϯ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ĐůŝŵĂƚĞ�

ĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ďƌŝŶŐƐ�
ƐƉĂƟĂů�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
�ĂƌƚŚ͛Ɛ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌŝƐĞŶ�ĂŶĚ�
ĨĂůůĞŶ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐůŽďĂů�
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ϭϵϱϬ͛Ɛ͘��
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