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,1'(;
ϭ͘ /EdZK�h�d/KE͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ϭ͘ϭ WƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

ϭ͘Ϯ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

ϭ͘ϯ dĂƌŐĞƚ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

Ϯ͘ WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ

Ϯ͘ϭ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ƵĚŝĞŶĐĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ

Ϯ͘Ϯ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ DŽĚĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞƐƐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

Ϯ͘ϯ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ dŽƉŝĐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵ

Ϯ͘ϰ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ dĞĂĐŚĞƌƐ ĂŶĚ �ǆƉĞƌƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ

Ϯ͘ϱ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ WƌĞƐĞŶƚĞĚ dŽƉŝĐƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϮϬ

Ϯ͘ϱ͘ϭ ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉůĂŶƐ ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ

ƚŽƵƌŝƐŵ ƐĞĐƚŽƌ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂů ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘ �ŝŶǌŝĂ ĚĞ DĂƌǌŽ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϭ

Ϯ͘ϱ͘Ϯ ^d�W hW /Ed�ZZ�' /dͲ,Z WƌŽũĞĐƚ͘ �Ŷ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ ^d�WͲhW WƌŽũĞĐƚ͕ /Ed�ZZ�' /dͲ,Z͘ sĂůĞƌŝĂ

�ŽƌŝŶĂ ϯϵ

Ϯ͘ϱ͘ϯ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĂŶĚ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ /ƚĂůǇ ĂŶĚ �ƌŽĂƚŝĂ͗ ƚŚĞ

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝŶ DK^�^ ƉƌŽũĞĐƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ /��Zh^ ƉƌŽũĞĐƚ͘ DĂƐƐŝŵŝůŝĂŶŽ �ŶŐĞůŽƚƚŝϰϱ

Ϯ͘ϱ͘ϰ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ DŽďŝůŝƚǇ ĂƐ Ă ^ĞƌǀŝĐĞ �ĂŶŝĞůĂ sĂƐĂƌŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϮ

Ϯ͘ϱ͘ϱ �ůĞĐƚƌŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ŵŽďŝůŝƚǇ ŶĞƚǁŽƌŬƐ DĂƌŝĂ WŝĂ &ĂŶƚŝ͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϴ

Ϯ͘ϱ͘ϲ /ŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ ĨŽƌ Ă ƐĞĂŵůĞƐƐ ƐŽůƵƚŝŽŶ 'ŝŽƌŐŝĂ &ĂŶĞƐŝ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϴϱ

Ϯ͘ϱ͘ϳ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐΖ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ŶĞǁ ŝĚĞĂƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ŵŽďŝůŝƚǇ

WĞƚĂƌ DŝƓƵƌĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϵϯ

Ϯ͘ϱ͘ϴ ^ŵĂƌƚ �ƌƵŝƐĞ �ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ ^ĂƌĂ �ĂƌĐŝŽƚƚŝ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϬϬ

Ϯ͘ϱ͘ϵ dŚĞ ďĞĂƵƚǇ ŽĨ ƐŵĂůů ǀŝůůĂŐĞƐ͘ /ŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ͗ ƚŚĞ ƉĂƚŚ ƚŽ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ ŝƚ͘ >ĂƵƌĂ ^ĐŚŝĨĨ ͘͘͘͘͘͘ϭϭϭ



Ϯ͘ϱ͘ϭϬ �ƵůƚƵƌĂů ƌŽƵƚĞƐ ʹ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ƐĞƌǀŝĐĞƐ sĂŶũĂ >ŝƉŽǀĂĐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϭϲ

Ϯ͘ϱ͘ϭϭ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ WŽƌƚ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͗ ƐĞǀĞƌĂů ƚŽŽůƐ ĨŽƌ Ă ƐŵĂƌƚ ƉŽƌƚ sĂůĞŶƚŝŶĂ �ŽƐĐŚŝĂŶ ͘͘ϭϮϯ

ϯ͘ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ ϳ DĂǇ ϮϬϭϵ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϭ

ϯ͘ϭ sĞŶƵĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϭ

ϯ͘Ϯ �ŐĞŶĚĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϮ

ϯ͘ϯ �ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϲ

ϯ͘ϰ �ŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯϴ

ϯ͘ϰ͘ϭ WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ŽĨĨŝĐŝĂů ǁĞďƐŝƚĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯϴ

ϯ͘ϰ͘Ϯ WƌĞƐƐ ZĞůĞĂƐĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϯϵ

ϯ͘ϰ͘ϯ WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶ ^ŵĂƌƚůŽŐŝ ǁĞďƐŝƚĞ ʹ 'ĞƌŵĂŶͬ/ƚĂůŝĂŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϬ

ϯ͘ϰ͘ϰ �ƌƚŝĐůĞ ĨƌŽŵ /ů WŝĐĐŽůŽ ;ϬϱͬϬϱͬϮϬϭϵͿ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϰϭ

ϰ͘ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰϭ



�� ,1752'8&7,21

dŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞŶ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ �ĐƚŝǀŝƚǇ ϱ͘ϭ ŽĨ tWϱ Ͳ �ƌĞĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶĞǁ ũŽď ƉƌŽĨŝůĞƐ͕
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŵŽĚĞů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ /
dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘
dŚĞ ĨŝƌƐƚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ ǁĂƐ ŚĞůĚ ŝŶ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ ůŝĨĞƐƉĂŶ ĂŶĚ ǁĂƐ ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
ĨŽƌŵ ŽĨ Ă ƉƵďůŝĐ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ /ƚ ƐĞƚ ƚŚĞ ŐƌŽƵŶĚŝŶŐƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŶĞǆƚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶƐ ƚŽ ďĞ ŚĞůĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƵƌƚŚ
ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ͘

dŚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐ
ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĐŚŽƐĞŶ ƚŽ ƐƉƌĞĂĚ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽŶ ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŽƉŝĐƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ^d�WͲhW͘

�ůů ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ǁĞƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ĂůŝŐŶŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ^d�WͲhW WƌŽũĞĐƚ͛Ɛ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂŶĚ WƌŽũĞĐƚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ
ŽďũĞĐƚŝǀĞ ϯ͗ ^d�WͲhW ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďŝůŝƚǇ ŝƐ ƚŚĞ ĐƌŽƐƐ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ǁŝƚŚŝŶ ĐŽŶƐŽƌƚŝƵŵ ĂŶĚ ƚŚĞ
ďĂƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ EĞǁ ďƵƐŝŶĞƐƐŵŽĚĞůƐ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ŬĞǇ ĞůĞŵĞŶƚƐ ƚŽ ĂƐƐƵƌĞ
Ă ƐƚĞĂĚǇ ŐƌŽǁƚŚ ƚŽ ŽǀĞƌĐŽŵĞ ƚŚĞ ƐƵƌǀŝǀĂů ƉŽŝŶƚ͘

tWϱ ƐĞƚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĂĐƚŝŽŶƐ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶ ƚŚŝƐ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ďĞĐĂƵƐĞ ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞ ŵĞĂŶƐ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͗ ƚŚŝƐ ŝƐ
ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƐĞƚ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ǁĞ ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ĂŶĚ ;ĨƵƚƵƌĞͿ
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘ dŚĞ ŐŽĂů ŝƐ ƚŽ ĞĚƵĐĂƚĞ ŽŶ ƚŚĞ ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨŵŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƚƌĂǀĞů ƉůĂŶŶĞƌƐ͕
ĨŽĐƵƐŝŶŐ ŽŶ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ŶĞǁ ďƵƐŝŶĞƐƐ ŵŽĚĞů ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ^d�WͲhW ŽǀĞƌ
ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ĂŶĚ ŽŶ ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ͕ ƐŚĂƌŝŶŐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐŝŶŐ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĚĂƚĂ͘

dŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ŚĞůĚ ŝŶ :ƵůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ŽŶĞ ǁŝůů ďĞ ŚĞůĚ ŝŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘ &Žƌ ƚŚĞ ŶĞǆƚ
ŽŶĞƐ ǁĞ ŚĂǀĞ ĐŚŽƐĞŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ ůŝĨĞƐƉĂŶ ĂŶĚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ŵŽĚĂůŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƚĂƌŐĞƚƐ͕ ƚŽ
ŵĂǆŝŵŝƐĞ ƚŚĞ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ŽĨ ƚƌĂŶƐĨĞƌĂďŝůŝƚǇ͕ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ͘

� ƌĞůĞǀĂŶƚ ŬĞǇ ĞůĞŵĞŶƚ ŝƐ ƚŽ ŐŝǀĞ ƐŽŵĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ĂŶĚ ŶĞǁ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĂŶĚ ďĞĐŽŵĞ ĂƐ ĂƵƚŽŶŽŵŽƵƐ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƌĞĂƐŽŶ ǁĞ ĐƌĞĂƚĞĚ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ǁĞďƐŝƚĞ ĂƐ Ă
ƌĞƉŽƐŝƚŽƌǇ ĨŽƌ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĂŶĚ ƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ŝŶ ŐĞƚƚŝŶŐ ŵŽƌĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ
^d�WͲhW ĂŶĚ ŝƚƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽƉŝĐƐ͘

ϭ͘ϭ WƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ
dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŝƐ ƚŽ ĚĞƐĐƌŝďĞ ƚŚĞ ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘ /Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ŝƚ
ƉƌŽƉŽƐĞƐ ĂŶ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽŶ ƚŚĞ ŝĚĞĂƚŝŽŶ͕ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘

dŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ƚŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͕ ƌĞƐƵůƚ ĂŶĚ ƵƐĞƌƐ͛ ĨĞĞĚďĂĐŬ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ
^ĞƐƐŝŽŶ͕ ŝŶ ĨĂĐƚ͕ ĨŽƌ Ăůů ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ Ă ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ



ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ ƚŽƉŝĐƐ͕ ƚĞĂĐŚĞƌƐ Žƌ ĞǆƉĞƌƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŵŽĚĂůŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞƐƐŝŽŶ͘ DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ĂĨƚĞƌ ĞĂĐŚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ
ƐĞƐƐŝŽŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ ĂƌĞ ĐŽŵƉŝůĞĚ͕ ďŽƚŚ ďǇ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĂŶĚ ďǇ ƚĞĂĐŚĞƌƐ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌƚ ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ dŚĞ ƵƐĞĨƵů
ĂƵĚŝĞŶĐĞ ĨĞĞĚďĂĐŬƐ ĂƌĞ ĂůƐŽ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

ϭ͘Ϯ ^ƚƌƵĐƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ
�ĞůŝǀĞƌĂďůĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ;ĐŚĂƉƚĞƌ ďǇ ĐŚĂƉƚĞƌͿ͘ dŚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŚĂƉƚĞƌƐ͗

� �ŚĂƉƚĞƌ ϭ͕ �Ŷ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

� �ŚĂƉƚĞƌ Ϯ͕ �ĞƐĐƌŝďĞƐ ƚŚĞ ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ ĂŶĚ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ƚŚĞ

ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘ /ƚ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚŚĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ͗ ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ ƚŽƉŝĐƐ͕ ƚĞĂĐŚĞƌƐ

ĂŶĚ ĞǆƉĞƌƚƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ĂŶĚ ŵŽĚĂůŝƚǇ͘

� �ŚĂƉƚĞƌ ϯ͕ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ ĞǀĞŶƚ͘

� �ŚĂƉƚĞƌ ϰ͕ �ŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞƐ ĂŶĚ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ĨĞĞĚďĂĐŬ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘

ϭ͘ϯ dĂƌŐĞƚ ĂƵĚŝĞŶĐĞ
dŚĞ ƚĂƌŐĞƚ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ƌĞƉŽƌƚ ŝƐ ƚŚĞ ^d�WͲhW ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ĞǆƚĞƌŶĂů ĞǆƉĞƌƚƐ ;ŝĨ ƚŚĞǇ ĚĞĞŵ ŝƚ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ Žƌ ƵƐĞĨƵůͿ͘

W�ZdE�Z EĂŵĞ ŽĨ ZĞĨĞƌĞŶƚ �ŽŶƚĂĐƚƐ

DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ 'ĂďƌŝĞůĞ &ƌŝŐŝŽ �ŵĂŝů͗ ŐĂďƌŝĞůĞ͘ĨƌŝŐŝŽΛƌĞŐŝŽŶĞ͘ŵĂƌĐŚĞ͘ŝƚ

�ŵŝůŝĂ ZŽŵĂŐŶĂ ZĞŐŝŽŶ >ĂƵƌĂ ^ĐŚŝĨĨ �ŵĂŝů͗ >ĂƵƌĂ͘^ĐŚŝĨĨΛƌĞŐŝŽŶĞ͘ĞŵŝůŝĂͲƌŽŵĂŐŶĂ͘ŝƚ

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ ŽĨ >ĞĐĐĞ �ŶƚŽŶŝŽ �ƐƉŽƐŝƚŽ �ŵĂŝů͗ ĂŶƚŽŶŝŽ͘ĞƐƉŽƐŝƚŽΛĐŽŵƵŶĞ͘ůĞĐĐĞ͘ŝƚ

�ŽƵŶƚǇ ŽĨ ^ƉůŝƚͲ�ĂůŵĂƚŝĂ DĂƌƚŝŶ �ƵđĂŶ �ŵĂŝů͗ DĂƌƚŝŶ͘ďƵĐĂŶΛĚĂůŵĂĐŝũĂ͘Śƌ

�ŝƚǇ ŽĨ ^ŝďĞŶŝŬ WĞƚĂƌ DŝƐƵƌĂ �ŵĂŝů͗ ƉĞƚĂƌ͘ŵŝƐƵƌĂΛƐŝďĞŶŝŬ͘Śƌ

�ĂĚĂƌ �ŝƌƉŽƌƚ >d� :ŽƐŝƉ ^ŝŬŝƌŝđ �ŵĂŝů͗ ũŽƐŝƉ͘ƐŝŬŝƌŝĐΛǌĂĚĂƌͲĂŝƌƉŽƌƚ͘Śƌ



�� 3UHSDUDWLRQ DFWLYLWLHV IRU WKH UHDOL]DWLRQ

RI WKH , 7UDLQLQJ 6HVVLRQ

Ϯ͘ϭ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �ƵĚŝĞŶĐĞ

dŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌĞ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ͕ Ă ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ǁĂƐ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ dŚĞ &ŝƌƐƚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ ŝƐ ŝŶƚĞŶĚĞĚ ĂƐ Ă dƌĂŝŶŝŶŐ �ĐƚŝǀŝƚǇ ĂŶĚ ĂůƐŽ ĂƐ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐŚĂƌĞĚ
ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ^d�WͲhW dƌĂŝŶŝŶŐ �ĐƚŝŽŶƐ͘ &Žƌ ƚŚŝƐ ƌĞĂƐŽŶ͕ Ă ƐĞƐƐŝŽŶ ǁĂƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ Ă
ůŝǀĞ �ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ^ĞƐƐŝŽŶ͘ dŚŝƐ ǁĂƐ ĚŽŶĞ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ Ă ŶĞƚǁŽƌŬ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ
ůŽĐĂů ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͕ Ăůů ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ƉĂƌƚŝĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ͕ ĂŶĚ ƚŽ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ ĂŶĚ ĚĞƐĐƌŝďĞ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞ
ŽĨ ƚŚĞ ůĞƐƐŽŶƐ͘ dŚĞ ŵŽƐƚ ĚŝƌĞĐƚ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ĞĚƵĐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ŝƐ ƚŚĞ ĨĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

dƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĨƵů ĨŽƌ ƚŚĞ ĂŵƉůĞƐƚ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ŝƐ ƚŽ
ŝŶĨŽƌŵ ŽŶ ƚŚĞ ƚŚĞŵĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ͕ ĂƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŽďũĞĐƚŝǀĞ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ǁĂƐ
ŝŶƚĞŶĚĞĚ ƚŽ ŝŶĐůƵĚĞ ďŽƚŚ ƉĞŽƉůĞ ǁŝƚŚ ƐŽŵĞ ůĞǀĞů ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ƉĞŽƉůĞ ǁŚŽ ĚŝĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĞŵĞƐ͕ ĂŶĚ ŝƚ ǁŝůů ŝŶĐůƵĚĞ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ĂŶĚ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĂƌŐĞƚƐ͗

ŝ͘ WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐ
�ĂĐŚ ƉĂƌƚŶĞƌ ŚĂƐ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ŽŶ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƚŽƉŝĐƐ͕ ƚŚĂŶŬƐ ƚŽ ƚŚĞŝƌ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ĨŝĞůĚ ŽĨ ĂĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ŽĨ
ƚŚĞŝƌ dĞĐŚŶŝĐĂů �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ŬŶŽǁͲŚŽǁ ŐĂŝŶĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƉƌŽũĞĐƚƐ͘
tĞ ĂƐŬĞĚ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ƚŽ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ƐŽŵĞ ĂƌĞĂƐ ŽĨ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ƚŚĞǇ ŽǁŶ ĂŶĚ ǁĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ Ă
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ ĂƐ ƐƉĞĂŬĞƌ Ăƚ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘
tĞ ĂůƐŽ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ ƚŚĞ ĂƌĞĂƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ dŚĞǇ ŵŽƐƚůǇ ǁĞƌĞ
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ŝŶ Ăůů ƚŚĞ ƚŽƉŝĐƐ ǁĞ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͘

ŝŝ͘ ^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ
tĞ ŝŶǀŝƚĞĚ ƐŽŵĞ ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ŝŶǀŽůǀĞĚ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞŵ ĂƐ ƐƉĞĂŬĞƌƐ ;Ğ͘Ő͘ WŽƌƚ
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞͿ͘ KďǀŝŽƵƐůǇ͕ ƚŚĞ ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ ĂƌĞ ĂĐƚŝǀĞ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ Žƌ ŵŽďŝůŝƚǇ ĨŝĞůĚ͕ ƐŽ ƚŚĞǇ
ĂůƌĞĂĚǇ ŽǁŶ ƐŽŵĞ ŬŶŽǁͲŚŽǁ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞŝƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŵŝŐŚƚ ďĞ ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ ƚĂƐŬ ĚƌŝǀĞŶ͕ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ůĂĐŬ
ƐŽŵĞ ŐƌŽƵŶĚ ďĂƐŝƐ Žƌ ƐŽŵĞ ŵŽƌĞ ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ �ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ ƚŽ ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ ŝƐ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƚƌŝĐŬǇ͕ ƐŝŶĐĞ ƚŚĞƌĞ ŵƵƐƚ ďĞ Ă ďĂůĂŶĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶĐƌĞƚĞ ĨĂĐƚƐ ĂŶĚ ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘ dŽƉŝĐƐ ŵƵƐƚ ďĞ
ĐĂƉƚŝǀĂƚŝŶŐ ĂŶĚ ƵƐĞĨƵů ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ ĚĂŝůǇ ǁŽƌŬ͘
ŝŝŝ͘ ^ƚƵĚĞŶƚƐ



^ƚƵĚĞŶƚƐ ďĞƐƚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘ dŚĞ ũŽď ŽĨĨĞƌ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ŝƐ
ĐŚĂŶŐŝŶŐ ƐĞĂŵůĞƐƐůǇ ĂŶĚ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ŵŽďŝůŝƚǇ͘ /ƚ ŝƐ ŽĨ ĐƌƵĐŝĂů ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƚŚĂƚ
ƐƚƵĚĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ĂďŽƵƚ ƚŽ ĐŚŽŽƐĞ ƚŚĞŝƌ ĐĂƌĞĞƌ ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚƌĞŶĚƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ǁŝůů ůĞĂĚ ƚŽ
ĨƵƚƵƌĞ ĐŚĂŶŐĞƐ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ǁŝůů ďĞ ŵŽƌĞ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĂŶĚ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘

ŝǀ͘ �ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ
�ŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ ŝƐ ĐĂůůĞĚ ƚŽ ƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ ǀĂƌŝŽƵƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ŝŶ ƉŽůŝƚŝĐĂů ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ĂŶĚ
ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕ ƐŽĐŝĂů ĂŶĚ ĐƵůƚƵƌĂů ƌŽůĞƐ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ŶŽƌŵƐ͕ ůĂǁƐ ĂŶĚ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ /ŶĨŽƌŵ
ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂůƐŽ ŝŶ ƚŚĞ ƚŚĞŵĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ŝŶ ĨĂĐƚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŽĨ
^d�WͲhW ǁŝůů ŚĂǀĞ ƌĞƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ǁĂǇ ŽĨ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ŵŽďŝůŝƚǇ ďŽƚŚ ŝŶ ƚŚĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů ĐĂƐĞƐ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ
ĐŝƚŝǌĞŶ ďĞĐŽŵĞƐ Ă ƚŽƵƌŝƐƚ ďƵƚ ĂůƐŽ ŝŶ ƚŚĞ ĞǀĞƌǇĚĂǇ ůŝĨĞ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ĐŝƚŝǌĞŶ ŵŽǀĞƐ ǁŝƚŚŝŶ ŚŝƐ ĐŝƚǇ Žƌ ƚŚĞ
ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ ƉůĂĐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂƌĞ ŽĨ ŚŝŵƐĞůĨ Žƌ ĨŽƌ ǁŽƌŬ͘ DƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ ƌĞƋƵĞƐƚ ĂŶ ĞǀŽůǀĞĚ ǁĂǇ ŽĨ ƚŚŝŶŬŝŶŐ
ĂŶĚ ĐŝƚŝǌĞŶƐŚŝƉ ĂƌĞ ƚŚĞ ĨŝƌƐ ŬŝŶĚ ŽĨ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ĚŝƌĞĐƚůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶĐƌĞƚĞ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
ŽĨ ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ ǁŝůů ďƌŝŶŐ͘

/Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ǁĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ͗

ͻ dĂƌŐĞƚ 'ƌŽƵƉ ϴ͗ �ĚƵĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ƌĞƐĞĂƌĐŚ
ŝŶƐƚŝƚƵƚĞƐ

� ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŝƐ ƉĂƌƚŶĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ĂŶĚ ǁŝůů ƉƌŽǀŝĚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕ ĂůƐŽ ďƌŽĂĚĐĂƐƚĞĚ ĂƐ ůŝǀĞ ƐƚƌĞĂŵŝŶŐ͕
ƚŚĂƚ ǁŝůů ďĞ ĂƚƚĞŶĚĞĚ ďǇ ďŽƚŚ ƉƌŽũĞĐƚ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ĂŶĚ Ăůů ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ŽŶ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚŽƉŝĐƐ͘
&ŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚŽƐĞ ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ Žƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ŽƚŚĞƌ ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ Žƌ
ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶƐƚŝƚƵƚĞƐ͕ ĐŽƵůĚ ƌĞƉůĂĐĞ ƐŝŵŝůĂƌ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͕ ŽďǀŝŽƵƐůǇ ǁŝƚŚ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘

ͻ dĂƌŐĞƚ 'ƌŽƵƉ ϭ͗ 'ĞŶĞƌĂů ƉƵďůŝĐ
dŚĞ ĞŶĚ ƵƐĞƌƐ ĂƌĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ ƚŚĞ ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĞŶĚ ĂŶĚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƚŚĞ ŵĂŝŶ
ƚĂƌŐĞƚ ŐƌŽƵƉ ǁŚŽ ǁŝůů ŐŝǀĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨĞĞĚďĂĐŬ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ hƐĞƌ /ŶƚĞƌĨĂĐĞ͕ hƐĞƌ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ
ĞĂƐĞ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ ƉŝůŽƚ ƚŽŽůƐ͘ DĂŝŶ ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ ŽĨ ŐĞŶĞƌĂů ƉƵďůŝĐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ
ƉƌŽũĞĐƚ ŽƵƚƉƵƚƐ ǁŝůů ĐŽŶƐŝƐƚ ŽĨ ǁŽƌŬŝŶŐ ƉĞŽƉůĞ ĂŶĚ ƚŽƵƌŝƐƚƐ͕ ďƵƚ ĂůƐŽ Ăůů ŽƚŚĞƌƐ ĐŝƚŝǌĞŶƐ ĐŽƵůĚ ŽďƚĂŝŶ ďĞŶĞĨŝƚ
ĨƌŽŵ ^d�WͲhW ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘

ͻ dĂƌŐĞƚ 'ƌŽƵƉ Ϯ͗ >ŽĐĂů͕ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĚ ŶĂƚŝŽŶĂů ƉƵďůŝĐ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ
>ŽĐĂů͕ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĚ ŶĂƚŝŽŶĂů ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͕ ǁŝƚŚŝŶ /dͲ,Z WƌŽŐƌĂŵŵĞ �ƌĞĂ͕ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŝŐƵƌĞƐ ĂďůĞ ďŽƚŚ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ
ĂďŽƵƚ ĞĐŽĨƌŝĞŶĚůǇ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƚŽƵƌŝƐŵ ĂŵŽŶŐ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐƵďũĞĐƚƐ ;ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐƵƉƉůŝĞƌƐ
ĂŶĚ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐĞƌǀŝĐĞ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐͿ ĂŶĚ ƚŽ ƉƌŽŵŽƚĞ ƚŚĞŝƌ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƌĞĂůŝǌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ƵƐĞĨƵů
ƉŽůŝĐǇ ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ĂŵƉůǇ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘



ͻ dĂƌŐĞƚ 'ƌŽƵƉ ϯ͗ ZĞŐŝŽŶĂů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘
ZĞŐŝŽŶĂů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕ ĂƐ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ďƌĂŶĐŚĞƐ ŽĨ ZĞŐŝŽŶĂů ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͕ ĂƌĞ ŝŶ ĐŚĂƌŐĞ ŽĨ
ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞŽƌĞƚŝĐĂů ƌĞŐŝŽŶĂů ƉŽůŝĐŝĞƐ͕ ŝŶƚŽ ĂĐƚƵĂů ĂĐƚŝŽŶƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ZĞŐŝŽŶƐ ĂŶĚ ůŽĐĂů ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ
ĚƌĂǁƐ ƵƉ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ZĞŐŝŽŶĂůͬhƌďĂŶ DŽďŝůŝƚǇ WůĂŶƐ ĂŶĚ ĨŽƌĞƐĞĞƐ ĚĞƚĂŝůĞĚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ǁŚŝĐŚ ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ
ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŽĨ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ƚŚĂƚ ƚŚŽƐĞ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĐŽƵůĚ ƌĞŵĂŝŶ ŶŽƚ ĂƉƉůŝĞĚ ŝƐ ƚĂŶŐŝďůĞ
ŝĨ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŐĞŶĐŝĞƐ ĚŽ ŶŽƚ ƚĂŬĞ ĐĂƌĞ ŽĨ ƚŚŽƐĞ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

ͻ dĂƌŐĞƚ 'ƌŽƵƉ ϱ͗ dƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ

dĂƌŐĞƚ ŐƌŽƵƉ dƌĂŶƐƉŽƌƚ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͗ dƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĐĂŶ ŚĂǀĞ Ă ƉƌŝŵĂƌǇ ƌŽůĞ
ƉƌŽŵŽƚŝŶŐ ĂŶĚ ŝŶĐĞŶƚŝǀŝǌŝŶŐ ƚŚĞ ĚŝĨĨƵƐŝŽŶ ŽĨ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƐǇƐƚĞŵƐ ĂŵŽŶŐ ƚŚĞŝƌ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͕ ďƵƚ
ŽĨƚĞŶ͕ ƚŚĂƚ ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ ĚŽ ŶŽƚ ŬŶŽǁ ĞŶŽƵŐŚ ĂďŽƵƚ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚŚĞŵĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ďĞŶĞĨŝƚƐ͘ ^Ž͕ ƚŚĞǇ ǁŝůů
ďĞ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ŝŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĚƵƌŝŶŐ tWϱ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ dŚĞǇ ǁŝůů ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƚƌĂŝŶŝŶŐ
ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ĂŶĚ ĚĂƚĂ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽŶ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƐĞĐƚŽƌ͘

Ϯ͘Ϯ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ DŽĚĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞƐƐŝŽŶ

dŚĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ ǁĂƐ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ĂƐ Ă ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘

tŚĞŶ ĐŚŽŽƐŝŶŐ ƚŚŝƐ ŵŽĚĂůŝƚǇ͕ ŽŶĞ ĚĞĐŝƐŝǀĞ ĨĂĐƚŽƌ ǁĂƐ ƚŚĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁŽƵůĚ ďĞƚƚĞƌ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ƚĂƌŐĞƚƐ ĂŶĚ ǁŽƵůĚ ďĞƚƚĞƌ ĐŽŶǀĞǇ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ƚŽ ǀĞƌǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĂƌŐĞƚƐ ǁŝƚŚ Ă
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ůĞǀĞů ŽĨ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘ DŽƌĞŽǀĞƌ͕ ŝƚ ǁŽƵůĚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ďĞƚƚĞƌ ĨŽƌ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘

dŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƉĞĂŬĞƌƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ĚĂǇ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌƐƉĞƌƐĞĚ ǁŝƚŚ ďƌŝĞĨ
ĐŽĨĨĞĞ ďƌĞĂŬƐ͘ �ůů ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕ ƚŚĞ �ƌŽĂƚŝĂŶ ĂŶĚ /ƚĂůŝĂŶ ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ͕ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝŶǀŝƚĞĚ ƚŽ
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͘

dŚĞ ƌŽŽŵ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĞƋƵŝƉƉĞĚ ǁŝƚŚ Ă ŚƵŶĚƌĞĚ ĐŚĂŝƌƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŐƵĞƐƚƐ ǁŝƚŚ Ă ƉŽĚŝƵŵ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐƉĞĂŬĞƌ ĂŶĚ Ă
ƉƌŽũĞĐƚŽƌ ǁŝƚŚ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ůĞĐƚƵƌĞƌ ǁĂƐ ĂďůĞ ƚŽ ƐŚŽǁ ƚŚĞ ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ ŵĂƚĞƌŝĂů ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽŶ ŚŝƐ
ƚŽƉŝĐ͘ � ĐĂŵĞƌĂ ƌĞƐƵŵĞĚ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕ ƚŚĞ ŝŵĂŐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂƵĚŝŽ ŽĨ ƚŚĞ ůŝǀĞ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ ůŝǀĞ ǀŝĂ ƚŚĞ 'ŽdŽDĞĞƚŝŶŐ ƐŽĨƚǁĂƌĞ ƚŽ ĂůůŽǁ ĞǀĞŶ ƚŚŽƐĞ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ
ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ ƚŽ ĨŽůůŽǁ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ĂŶĚ ĂƐŬ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ǀŝĂ ĐŚĂƚ ĂƚƚĂĐŚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐŽĨƚǁĂƌĞ͘



Ϯ͘ϯ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ dŽƉŝĐƐ

tŽƌŬ WĂĐŬĂŐĞ ϱ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ƉĂƌƚŶĞƌ ĚĞĞŵĞĚ ŝƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƐŚĂƌĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ƚŚĞ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ
ƚŚĞ ƚŽƉŝĐƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĞƐƐŝŽŶ͘

�Ŷ ŝŶŝƚŝĂů ĂŶĂůǇƐŝƐ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ŽƵƚƉƵƚƐ ĂŶĚ ƉŝůŽƚ ƐŝƚĞƐΖ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ůĞĚ ƚŽ Ă
ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ ůŝƐƚ ŽĨ ƚŽƉŝĐƐ ǁŚŝĐŚ ǁĂƐ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ƚŽ ƌĞĐĞŝǀĞ ƚŚĞŝƌ ĨĞĞĚďĂĐŬ ĂŶĚ ďĞƚƚĞƌ ĚĞĨŝŶĞ
ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŽƉŝĐƐ͘

dŚĞ ŵĂĐƌŽ ƚŽƉŝĐƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ĂƌĞ ůŝƐƚĞĚ ďĞůŽǁ ŝŶ ďƵůůĞƚ ƉŽŝŶƚƐ͘ &Žƌ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞŵ Ă ƐŚŽƌƚ
ĚĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ƐĞŶƚĞŶĐĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ŐŝǀĞ ŵŽƌĞ ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ͘

ϭ͘ DƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ͕ /ŶƚĞƌͲŵŽĚĂůŝƚǇ͕ �ŽͲŵŽĚĂůŝƚǇ͘ /ŶƚĞƌŵŽĚĂů͕ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƉƵďůŝĐ
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ

Ϯ͘ �ƵƌŽƉĞĂŶ WƌŽũĞĐƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ DŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ dŽƵƌŝƐŵ

ϯ͘ dŽƵƌŝƐƚŝĐ ƌŽƵƚĞƐ ĂŶĚ ĐŽŶŶĞĐƚŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ /ƚĂůǇ ĂŶĚ �ƌŽĂƚŝĂ͘ WĂƐƐĞŶŐĞƌƐ
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ŝŶŶŽǀĂƚŝǀĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ ,ŝƐƚŽƌǇ͕ ĚĂƚĂ͕ ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘

ϰ͘ �ĂƚĂ ƐƚĂŶĚĂƌĚŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŚĂƌŵŽŶŝƐĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĨŝĞůĚ͘

ϱ͘ �ŝŐͲĚĂƚĂ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŽƵƌŝƐŵ͘ �ĂƚĂ ĨƵƐŝŽŶ

ϲ͘ /�d WůĂƚĨŽƌŵƐ ĨŽƌ ƚŽƵƌŝƐƚŝĐ ƉƵƌƉŽƐĞ͘

ϳ͘ �d�

ϴ͘ hŶŝĨŝĞĚ ƚŝĐŬĞƚ͕ ĚǇŶĂŵŝĐƐ ĂŶĚ ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘ �ͲdŝĐŬĞƚŝŶŐ͘

ϵ͘ �ͲŵŽďŝůŝƚǇ͕ �ͲĐĂƌƐ͘



67(3�83/LVW 2I 7RSLFV

�� 0XOWLPRGDOLW\� ,QWHUPRGDOLW\� &R�PRGDOLW\�
,QWHUPRGDO� PXOWLPRGDO SXEOLF WUDQVSRUW

7R ORRN XS WR 0XOWLPRGDOLW\ LV D QHFHVVDU\ VWHS WR LPSURYH WKH TXDOLW\� VDIHW\ DQG HQYLURQPHQWDO
VXVWDLQDELOLW\ RI PDULQH DQG FRDVWDO WUDQVSRUW VHUYLFHV DQG QRGHV� 7KLV WRSLF LQFOXGHV DQ LQWURGXFWLRQ DQG
DQ RYHUYLHZ RQ PRELOLW\ QHZ SHUVSHFWLYHV H�J� 0DDV 0RELOLW\ DV D 6HUYLFH�

��� 4XDOLW\� VDIHW\ DQG HQYLURQPHQWDO VXVWDLQDELOLW\
� ,PSDFW RI WKH WUDQVSRUW VHFWRU RQ WKH HQHUJ\ FRQVXPSWLRQ DQG RQ FOLPDWH FKDQJH� ,PSURYH DLU

TXDOLW\ DQG WR SURPRWH JRRG SUDFWLFHV WR VLJQLILFDQWO\ UHGXFH SROOXWLRQ DQG WR SURPRWH
LQWHUPRGDOLW\� LQ RUGHU WR IRVWHU WKH XVH RI GLIIHUHQW PHDQV RI WUDQVSRUW�

� 3XEOLF WUDQVSRUW ZLWK ORZ FDUERQ GLR[LGH HPLVVLRQ�

��� 0DULQH DQG FRDVWDO WUDQVSRUW VHUYLFHV DQG QRGHV
� ,QQRYDWLYH DQG DOWHUQDWLYH ZD\V WR RSWLPL]H WKH FDUULDJH RI SHUVRQV DQG JRRGV VSHFLDOO\ LQ RXU

WRXULVWLF FRDVWDO DUHD�
� 3UHVHQFH RI LVODQGV DQG UXUDO DUHDV� PDNH DOVR LQWHJUDWH FRQQHFWLRQV QHFHVVDU\ ZLWK IRFXV RQ LQODQG

FRQQHFWLRQV WR WKH FRDVW

��� 1HZ SHUVSHFWLYHV H�J� 0DD6 0RELOLW\ DV D 6HUYLFH

��� &RQQHFWLQJ XUEDQ�VXEXUEDQ UDLO�URDG
� 6HDPOHVV VROXWLRQ� XVLQJ DOO WUDQVSRUW PRGHV �WUDLQ� IHUU\� SXEOLF WUDQVSRUW� IOH[LEOH WUDQVSRUWDWLRQ

± 'HPDQG 5HVSRQVLYH 7UDQVSRUW� HWF��



��� ,QWHUPRGDO PRELOLW\
� $ UHVRXUFH IRU WRXULVP GHYHORSPHQW DQG HQFRXUDJH MRLQW DFWLRQV RI WKH FURVV VHFWRU LQWHUQDWLRQDO

SDUWQHUVKLSV DLPHG DW GHYHORSLQJ QHZ VROXWLRQV IRU VXVWDLQDEOH HQYLURQPHQWDO GHYHORSPHQW DQG
LQWHUPRGDO WUDQVSRUW

��� 7RXULVP GHYHORSPHQW SUHGLFWLRQ
$QDO\VLV RI WKH ODVW \HDUV¶ WUHQGV DQG QHDU IXWXUH WUHQGV IRUHFDVW�

� (XURSHDQ 3URMHFWV FRQFHUQLQJ 0RELOLW\ DQG 7RXULVP
$Q RYHUYLHZ RQ (XURSHDQ IXQGHG SURMHFWV RQ 0RELOLW\ DQG 7RXULVP� (XURSHDQ QHZ SHUVSHFWLYH� WUHQGV DQG
JRDOV RQ PXOWLPRGDOLW\� VXVWDLQDELOLW\� H�PRELOLW\� HQKDQFLQJ ZDWHUZD\V DQG PDNLQJ URDG IORZV OLJKWHU�

��� ,QWHUPRGDO LQ (XURSHDQ VWUDWHJLHV ���� DQG ����

��� 0HQWLRQHG (8 3URMHFW�

� �3,//$56
� 7,6$5
� ($6(:$<
� (&202%,/,7<
� 026(6
� «

� 7RXULVWLF URXWHV DQG FRQQHFWLRQV EHWZHHQ ,WDO\ DQG &URDWLD�
3DVVHQJHUV WUDQVSRUW DQG LQQRYDWLYH V\VWHPV�
+LVWRU\� GDWD� RYHUYLHZ�

7KLV WRSLF DLPV WR GHHSHQ WKH NQRZOHGJH RQ WKH 3URJUDPPH $UHD� WR XQGHUVWDQG WKH DOUHDG\ H[LVWLQJ
FRQQHFWLRQV DQG WUDIILF IORZ EHWZHHQ WKH WZR &RXQWULHV LQYROYHG LQ WKH SURMHFW� $Q LQ�GHSWK DQDO\VLV RQ
JHRJUDSKLFDO� HFRQRPLFDO DQG KLVWRULFDO IHDWXUHV RI WRXULVP DQG SDVVHQJHUV¶ IORZ LQ WKH $GULDWLF DUHD� 7KLV
RYHUYLHZ ZLOO XQGHUOLQH WKH LPSRUWDQFH RI WRXULVP IRU VRFLDO DQG HFRQRPLF GHYHORSPHQW�
7KH RYHUYLHZ FDQ LQFOXGH LQ D PXOWLGLVFLSOLQDU\ DSSURDFK D YDULHW\ RI DVSHFWV VXFK DV�
� 8UEDQL]DWLRQ� HFRQRPLF DQG HQWUHSUHQHXULDO GHYHORSPHQW� XWLOLWLHV� VRFLDO ZHOIDUH� HGXFDWLRQ� WUDIILF�



� 'DWD VWDQGDUGLVDWLRQ DQG KDUPRQLVDWLRQ LQ WKH WUDQVSRUWDWLRQ
ILHOG�

,Q D PXOWLPRGDO WUDYHO SODQQLQJ SODWIRUP� PDQ\ WUDYHO DJJUHJDWRUV UHFHLYH SURSHUW\ GHVFULSWLRQV DQG
DYDLODELOLW\ GDWD IURP GLIIHUHQW WUDQVSRUW VHUYLFH SURYLGHUV� (DFK GDWD SURYLGHU PD\ KDYH LWV RZQ GDWD
VFKHPD DQG VWUXFWXUH WKDW PXVW EH VWDQGDUGL]HG EHIRUH LW FDQ EH XVHG� 7KLV WRSLF ZDQWV WR SURSRVH DQ
RYHUYLHZ RQ WKH PDLQ UHTXLUHPHQWV DQG FKDUDFWHULVWLFV RI GDWD VWRULQJ DQG VWDQGDUGLVDWLRQ� )XUWKHUPRUH� DQ
H[FXUVXV RQ VSHFLILF VWDQGDUGV ZLOO EH JLYHQ� 6WDQGDUG *7)6 �*HQHUDO 7UDQVLW )HHG 6SHFLILFDWLRQ�� 6,5,
�(XURSHDQ 6WDQGDUG IRU UHDO�WLPH LQIRUPDWLRQ�� '$7(; ,,� DQG RWKHU VWDQGDUGV FRQQHFWHG WR 0DD6�

7KH OHVVRQ DLPV WR�

� %HWWHU XQGHUVWDQG WKH GDWD VWDQGDUGL]DWLRQ DV D GDWD SURFHVVLQJ ZRUNIORZ WKDW FRQYHUWV WKH VWUXFWXUH
RI GLVSDUDWH GDWDVHWV LQWR D &RPPRQ 'DWD )RUPDW� 'DWD 6WDQGDUGL]DWLRQ FDQ DOVR EH WKRXJKW RI DV
WKH WUDQVIRUPDWLRQ UXOHV HQJLQH LQ 'DWD ([FKDQJH RSHUDWLRQV�

� %HWWHU XQGHUVWDQG KRZ GDWD VWDQGDUGL]DWLRQ HQDEOHV WKH GDWD FRQVXPHU WR DQDO\VH DQG XVH GDWD LQ D
FRQVLVWHQW PDQQHU� 6WDQGDUGL]LQJ GDWD KHOSV \RX PDNH WKH VRXUFH GDWD LQWHUQDOO\ FRQVLVWHQW� WKDW LV�
HDFK GDWD W\SH KDV WKH VDPH NLQG RI FRQWHQW DQG IRUPDW�

� *LYH WKH IXQGDPHQWDO NQRZOHGJH WRZDUGV WKH FUHDWLRQ RI D FRPPRQ FRPPXQLFDWLRQ SURWRFRO
EHWZHHQ GLIIHUHQW V\VWHPV �,&7 SODWIRUPV� DQG VHUYLFHV�

� &ROOHFW GDWD LQ ,17(502'$/ SURMHFWV�
� :RUN RQ D V\VWHP EDVHG RQ VWDQGDUG�SURWRFROV IRU GLIIHUHQW REMHFWLYH DQG VFHQDULRV PDQDJHG�

WRXULVWV¶ DQG WUDYHOOHUV¶ QHHGV LQFOXGLQJ WKRVH IRU H[LVWLQJ FLWL]HQV�

� %LJ�GDWD IRU WUDQVSRUWDWLRQ DQG WRXULVP�
'DWD IXVLRQ

%LJ GDWD UHIHUV WR GDWD VHWV WKDW DUH WRR ODUJH RU FRPSOH[ IRU WUDGLWLRQDO GDWD�SURFHVVLQJ DSSOLFDWLRQ VRIWZDUH
WR DGHTXDWHO\ GHDO ZLWK� 7KH WRSLF SURSRVHV DQ RYHUYLHZ�

� RQ %LJ 'DWD FRQFHSW�
� RQ WKH SRWHQWLDO RI %LJ 'DWD DSSOLHG WR WUDQVSRUWDWLRQ DQG WRXULVP�
� RQ %LJ 'DWD FKDUDFWHULVWLFV �9ROXPH� 9DULHW\� 9HORFLW\� 9HUDFLW\��
� RQ %LJ 'DWD $UFKLWHFWXUH� ��& DUFKLWHFWXUH� �FRQQHFWLRQ� FRQYHUVLRQ� F\EHU� FRJQLWLRQ� DQG

FRQILJXUDWLRQ��
� RQ WKH FRQFHSW RI %LJ 'DWD DSSOLHG WR WUDQVSRUWDWLRQ DQG WRXULVP� $Q RYHUYLHZ RQ %LJ 'DWD�

��� &ROOHFWLQJ� VKDULQJ DQG PDQDJLQJ WUDQVSRUW GDWD

��� $OJRULWKPV IRU WKH RSWLPL]DWLRQ RI PXOWLPRGDO WUDQVSRUW



7KH OHVVRQ DLPV WR�

� %HWWHU XQGHUVWDQG WKH DOJRULWKPV IRU WKH RSWLPL]DWLRQ RI PXOWLPRGDO WUDQVSRUW� DQG RQ FROOHFWLQJ�
VKDULQJ DQG PDQDJLQJ WUDQVSRUW GDWD

� ,&7 3ODWIRUPV IRU WRXULVWLF SXUSRVH�
7KLV WRSLF SUHVHQWV DQ RYHUYLHZ RQ ,&7 3ODWIRUPV IRU WRXULVWLF SXUSRVH� )RFXVLQJ RQ�

��� ,&7 3ODWIRUPV IRU WRXULVWLF SXUSRVH� 6WDWH RI WKH DUW RQ H[LVWLQJ SODWIRUPV�

� ([DPSOH RI H[LVWLQJ SODWIRUP �H�J� 7UDQVSRUW IRU /RQGRQ��

� /RFDO ,&7 SODWIRUP�

��� +LJK OHYHO SODWIRUP GHVLJQ�

��� $33V DQG LQIR�PRELOLW\ GDWD IRU WRXULVP

��� :HDWKHU GDWD LQWHJUDWHG WR ,&7 3ODWIRUPV

7KH OHVVRQ DLPV WR�

� (YLGHQFH WKH PDLQ UHTXLUHPHQWV DQG SRVVLELOLWLHV� VXFK DV GDWDEDVH FUHDWLRQ ZLWK XVHIXO DQG
UHOHYDQW PRELOLW\ GDWD LQFOXGLQJ WKH UHDO�WLPH LQIRUPDWLRQ WKDQNV WKH LQWHJUDWLRQ ZLWK $90 V\VWHP�

� 'HVLJQ DQG GHYHORSLQJ RI DGGHG PRGXOHV VXFK DV ERRNLQJ 	 WLFNHWLQJ WR RIIHU D FRPSOHWH VROXWLRQ
DFFRUGLQJ WR D JOREDO YLVLRQ�

� 'HYHORS KLJK TXDOLW\ OHYHO RI VHUYLFHV� LPSURYH WKH ,76 OHYHO DW 5HJLRQDO OHYHO� PDNH WKH FXUUHQW
VHUYLFHV PRUH UHOLDEOH DQG DWWUDFWLYH�

� WUDQVIHU WKH ,&7�,76 DSSOLFDWLRQV DOVR GXULQJ ORZ VHDVRQ LQ RWKHU VFHQDULRV �H�J� LQIR�PRELOLW\
V\VWHP�

� 3HUPLWV ERWK FLWL]HQV DQG WRXULVWV� ZLOO EH DEOH WR KDYH EHQHILWV LQ WHUPV RI D EHWWHU WUDYHO SODQQLQJ
�PRUH VXVWDLQDEOH DQG ZLWK OHVV WLPH VSHQW ILQGLQJ EHVW VROXWLRQV RU SXUFKDVLQJ WLFNHWV WKDQNV WR WKH
,&7 FKDQQHO�



� (7$
(VWLPDWHG 7LPH RI $UULYDO� UHTXLUHPHQWV DQG KRZ WR LQWHJUDWH WKLV DGGHG PRGXOH WR WKH SODWIRUP�

� 8QLILHG WLFNHW� G\QDPLFV DQG JRYHUQDQFH� (�7LFNHWLQJ�
7KLV WRSLF SUHVHQWV DQ RYHUYLHZ RQ�

��� 8QLILHG WLFNHW DV DGGHG PRGXOH IXQGDPHQWDO WR LQFUHDVH SODWIRUP HIILFLHQF\ DQG
LPSDFW�

��� 0DLQ UHTXLUHPHQWV DQG VWUDWHJLHV� ([DPSOHV RI YLUWXRXV H[LVWLQJ

��� H�URDPLQJ"

7RXULVW LQIRUPDWLRQ XVHIXO IRU DQ H[WHQGHG PRELOLW\ VHUYLFHV VXFK DV H�URDPLQJ WKDW HQDEOHV
DGGLWLRQDO YLVLELOLW\ DQG SURPRWLRQ RI PXOWLPRGDO WUDQVSRUWDWLRQ DFURVV LQODQG �QHWZRUN RI HOHFWULF
YHKLFOHV DQG HOHFWULF ELF\FOHV�

� (�PRELOLW\� (�FDUV�
7KLV WRSLF SUHVHQWV DQ RYHUYLHZ RQ (�PRELOLW\� (�FDUV� 0XOWLPRGDOLW\ LQWHJUDWHG ZLWK (�0RELOLW\�

��� (FR ± 0RELOLW\



dŽ ďĞƚƚĞƌ ƚĂŝůŽƌ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ŶĞĞĚƐ ƚŚĞ ůŝƐƚ ǁĂƐ ƐŚĂƌĞĚ ǁŝƚŚ Ăůů WW͕ ƚŽ ŐŝǀĞ ƚŚĞŵ ƚŚĞ
ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĐŽŵŵĞŶƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ƚŽƉŝĐƐ͕ Žƌ ƐƵŐŐĞƐƚ ŶĞǁ ŽŶĞƐ͘

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůŝƐƚ ƚŽ ƚŚĞ WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐǁĂƐ ĂůƐŽ ƵƐĞĨƵů ƚŽ ĂŶĂůǇƐĞ ƚŚĞŝƌ ŝŶƚĞƌŶĂů ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ͕ ƉŽƐƐŝďůǇ
ƚŽ ďĞ ƐŚĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶƐ͕ ƚŽ ĂŶĂůǇƐĞ ƚŚĞŝƌ ŶĞĞĚƐ͕ ƚŚĞ ĂƌĞĂƐ ǁŚĞƌĞ
ƚŚĞŝƌ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ Žƌ ůĞǀĞů ŽĨ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ďĞ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶƐ͘

&ŽůůŽǁƐ ƚŚĞ ŵĞƐƐĂŐĞ ƐĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ƚŽ ŝŶǀŝƚĞ ƚŚĞŵ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ĂĐƚŝǀĞůǇ ǁŝƚŚ ƐƵŐŐĞƐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ
ƌĞƋƵĞƐƚƐ ƚŽ ĞŶƌŝĐŚ ƚŚĞ ƉĂŶŽƌĂŵĂ ŽĨ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽŶ ƚŚĞ ŝƐƐƵĞƐ ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ͘

³
'HDU 67(3�83 SDUWQHUV�

$V :3� OHDGHUV� ZH DW 81,76 WKLQN WKH 6WHHULQJ &RPPLWWHH 0HHWLQJ LV D JUHDW FKDQFH WR VWDUW WKH WUDLQLQJ
VHVVLRQ DFWLYLW\� VKDULQJ ILUVW RI DOO WKH NQRZOHGJH DPRQJ WKH SDUWQHUV�

$W WKLV UHJDUG� \RX ILQG LQ DWWDFKPHQW D OLVW RI WRSLFV ��67(3�83B/LVW2I7RSLFV��� VHOHFWHG DFFRUGLQJ WR WKH
SURMHFW H[SHFWHG RXWSXWV DQG SLORW VLWHV
 LPSOHPHQWDWLRQ� 6RPH RI WKHP ZLOO EH H[SORLWHG LQ D ILUVW VHVVLRQ RI
OHFWXUHV RQ WKH �WK RI 0D\� WKH RWKHUV LQ IXUWKHU ZHELQDUV�

7R EHWWHU WDLORU WKH WUDLQLQJ VHVVLRQV RQ WKH RYHUDOO QHHGV� ZH DVN \RX WR UHDG WKH DWWDFKPHQW $1'�

� SURYLGH FRPPHQWV RQ WKH WRSLFV� RU VXJJHVW QHZ RQHV� )RU \RXU FRQYHQLHQFH ZH DOVR DWWDFK WKH H[FHO ILOH �67(3�
83B723,&6B&RPPHQWV	(V[SHUWVB3DUWQHU1DPH�� <RX FDQ UHQDPH LW DIWHU \RXU 33 1DPH DQG ILOO LW ZLWK WKH
FRPPHQWV� RWKHUZLVH SURYLGH WKH FRPPHQWV LQ WKH IRUP WKDW LV PRUH VXLWDEOH IRU \RX �H�PDLO� ZRUG GRFXPHQW
HWF���

� SRLQW RXW ZKR RI \RXU LQWHUQDO WHFKQLFDO WHDP ZRXOG SDUWLFLSDWH ZLWK DQ DSSUR[ �� PLQXWHV �PD[ ���
SUHVHQWDWLRQ� 3OHDVH ZULWH QDPH� H[SHUWLVH DQG FRQWDFWV�

� UHFRPPHQG DQ\ H[WHUQDO H[SHUW ZKRP \RX WKLQN KDV WKH FUHGHQWLDOV WR JLYH D OHFWXUH RQ RQH RI WKH SURSRVHG
WRSLFV�

´

dŚŝƐ ĂƐƉĞĐƚ͕ ƚŚĞ ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌƐ ǁĂƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĞŶŚĂŶĐĞ ƚŚĞ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶƐ͘

Ϯ͘ϰ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ dĞĂĐŚĞƌƐ ĂŶĚ
�ǆƉĞƌƚƐ

&Žƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ͕ ǁĞƌĞ ƐĞĂƌĐŚĞĚ ĂŶĚ ƐĞůĞĐƚĞĚ ƐƉĞĂŬĞƌƐ ǁŚŽ ĐŽƵůĚ ŽĨĨĞƌ Ă ŐĞŶĞƌĂů ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ
ƚŚĞ ƚŽƉŝĐƐ ŽĨ ƚŚĞ ^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ͘

&Žƌ ĞĂĐŚ ƐĞŵŝŶĂƌŝĂŶ ŝŶǀŝƚĞĚ ƚŽ ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ ĂƐ ĂŶ ĞǆƉĞƌƚ͕ ƚŚĞ ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ ƐƉĞĂŬĞƌ ĂŶĚ
ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽƉŝĐ ĂƌĞ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ďĞůŽǁ͘ � ďƌŝĞĨ ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ ŽĨ ŚŝƐ ĂĐƚƵĂů ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƌŽůĞ



ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ;ŝĨ ƚŚĞǇ ĂƌĞ WƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌ ĂůƐŽ ŝƐ ƐƉĞĐŝĨŝĞĚͿ ĂŶĚ ďƌŝĞĨ ďŝŽŐƌĂƉŚǇ ĨƵůĨŝůůƐ ƚŚĞ ĚĞƐŝƌĞ ƚŽ
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ŝŶ Ă ĨĞǁ ůŝŶĞƐ ƚŚĞ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƉĂƚŚ ŽĨ ĞĂĐŚ ƐƉĞĂŬĞƌ ĂŶĚ ŚŽǁ ŬŝŶŐ ŽĨ
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ ĐĂŶ ĐŽŶĚƵĐĞ Ă ƉĞƌƐŽŶ ƚŽ ďĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ ĞǆƉĞƌƚ ŝŶ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘

� ďƌŝĞĨ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁƐ ƚŽ ĞĂĐŚ ƐĞůĞĐƚĞĚ ƐƉĞĂŬĞƌ ǁŝƚŚ Ă ƐŚŽƌƚ ďŝŽŐƌĂƉŚǇ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞŵ ŝŶ ŐƌĂǇ͗

dŚĞ ůĞĐƚƵƌĞƌ sĂůĞƌŝĂ �ŽƌŝŶĂ͕ ŝŶ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ dĞĐŚŶŝĐĂů �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽĨ DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ͕ ǁĂƐ ĐŚŽƐĞŶ ƚŽ ƉƌĞƐĞŶƚ
^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŽĨĨĞƌ ĂŶ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽŶ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕ ƚĂŬŝŶŐ ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ
ƚŚĂƚ ƐŽŵĞ ƉĞŽƉůĞ ŝŶ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ǁĞƌĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ͘

sĂůĞƌŝĂ �ŽƌŝŶĂ
^ŝŶĞƌŐŝĂ͕ dĞĐŚŶŝĐĂů �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽĨ DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ >ĞĂĚ WĂƌƚŶĞƌͿ

sĂůĞƌŝĂ �ŽƌŝŶĂ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ŝŶ �ƵŝůĚŝŶŐ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐͲ�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ Ăƚ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ͘ ^ŚĞ ŚĂƐ ϱ
ǇĞĂƌƐΖ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝŶ ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ZΘ� ƉƌŽũĞĐƚƐ Ăƚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů͕ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ
ŝŶ ĂƐƐŝƐƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĨŝŶĂŶĐŝĂů ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ �ƵƌŽƉĞĂŶ WƌŽũĞĐƚƐ͕ ŽĨ �ƵƌŽƉĞĂŶ dƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂů �ŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
WƌŽũĞĐƚƐ͕ ZĞƐĞĂƌĐŚ ĂŶĚ /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ WƌŽũĞĐƚƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ďǇ ŶĂƚŝŽŶĂů͕ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĚ �ƵƌŽƉĞĂŶ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕ ZĞŐŝŽŶĂů
ƉƌŽũĞĐƚƐ ĨŽƌ ĂĐƚŝǀĞ ůĂďŽƵƌ ƉŽůŝĐŝĞƐ ƉƌŽŵŽƚĞĚ ďǇ ŶĂƚŝŽŶĂů ďŽĚŝĞƐ͘ ^ŚĞ ǁŽƌŬƐ Ăƚ ^/E�Z'/� ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ ĨƌŽŵ WĞƐĂƌŽ ƐŝŶĐĞ
ϮϬϭϲ ĂŶĚ ƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ŐŽŽĚ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ŵŽďŝůŝƚǇ ĐŽŶƚĞǆƚ ƚŚĂŶŬƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚƐ ŵĂŶĂŐĞĚ ĨŽƌ
ǀĂƌŝŽƵƐ ŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ƉƌŝǀĂƚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘

tŝƚŚ Ă ǀŝĞǁ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ĐůŝŵĂƚŝĐ ĐŚĂŶŐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂů ŵƵůƚŝŵŽĚĂů
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ ŝƚ ǁĂƐ ĚĞĐŝĚĞĚ ƚŽ ŝŶǀŝƚĞ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌƚ �ŝŶǌŝĂ ĚĞ DĂƌǌŽ͕ >ĂǁǇĞƌ ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ ŝŶ �ƵƌŽƉĞĂŶ hŶŝŽŶ >Ăǁ
Θ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ dŽƵƌŝƐŵ ĞǆƉĞƌƚ͘

�ŝŶǌŝĂ �Ğ DĂƌǌŽ
>ĂǁǇĞƌ͕ ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ ŝŶ �ƵƌŽƉĞĂŶ hŶŝŽŶ >Ăǁ Θ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ dŽƵƌŝƐŵ �ǆƉĞƌƚ

�ŝŶǌŝĂ ĚĞ DĂƌǌŽ͕ Ă ůĂǁǇĞƌ ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ ŝŶ �h >Ăǁ ĂŶĚ ĞĐŽŶŽŵǇ͕ ŝƐ ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƚŽƵƌŝƐŵ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ
�ƵƌŽƉĞĂŶ hŶŝŽŶ͘ &Žƌ ƐĞǀĞƌĂů ǇĞĂƌƐ ŶŽǁ͕ ƐŚĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ǁŽƌŬĞĚ ŽŶ ƚŚĞ �d/^ ƐǇƐƚĞŵ͕ ĂƐ ĂŶ �h ŶĂƚŝŽŶĂů ĞǆƉĞƌƚ Ăƚ ƚŚĞ
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ĂƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĞŽƉůĞ ĚĞĞƉůǇ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �h^�/Z ;�ĚƌŝĂƚŝĐͲ/ŽŶŝĂŶͿ �h ^ƚƌĂƚĞŐǇ͘
^ŚĞ ƚĂůŬĞĚ ǁŝƚŚ ^ƚĞĨĂŶ >ĂǌŝĐ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƋƵĂůŝƚǇ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ĨŽƌ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƚŽƵƌŝƐŵ ĂŶĚ ǁŚǇ ŝƐ ŝƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ƚŽ ǁŽƌŬ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ƚŽ ƐĞĐƵƌĞ Ă ďƌŝŐŚƚĞƌ ĨƵƚƵƌĞ͘

dŽ ĨĞĞĚ ƚŚĞ ŶĞƚǁŽƌŬ ďĞƚǁĞĞŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ ĂĐƚŝǀĞ ŝŶ ƚŚĞŵĞƐ ƐŝŵŝůĂƌ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĞƉ ƵƉ ƉƌŽũĞĐƚ͕
DĂƐƐŝŵŝůŝĂŶŽ �ŶŐĞůŽƚƚŝ͕ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ �ĞŶƚƌĂů �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĂŶĚ dĞƌƌŝƚŽƌǇ͕ &ƌŝƵůŝ
sĞŶĞǌŝĂ 'ŝƵůŝĂ ZĞŐŝŽŶ ǁĂƐ ŝŶǀŝƚĞĚ ƚŽ ŽĨĨĞƌ ĂŶ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ ƚŚĞ DK^�^ ƉƌŽũĞĐƚ͘

DĂƐƐŝŵŝůŝĂŶŽ �ŶŐĞůŽƚƚŝ
�ĞŶƚƌĂů �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ĂŶĚ dĞƌƌŝƚŽƌǇ͕ &ƌŝƵůŝ sĞŶĞǌŝĂ 'ŝƵůŝĂ ZĞŐŝŽŶ

DĂƐƐŝŵŝůŝĂŶŽ �ŶŐĞůŽƚƚŝ ǁŽƌŬƐ Ăƚ ƚŚĞ �ĞŶƚƌĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ &ƌŝƵůŝ sĞŶĞǌŝĂ 'ŝƵůŝĂ ZĞŐŝŽŶ
ŝŶ /ƚĂůǇ͕ ǁŚĞƌĞ Dƌ͘ �ŶŐĞůŽƚƚŝ ŚŽůĚƐ ĂŶ KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ͘



&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ Ă ŐĞŶĞƌĂů ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ ƚŚĞ �ƵƌŽƉĞĂŶ WƌŽũĞĐƚƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ WŽƌƚ EĞƚǁŽƌŬ �ƵƚŚŽƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ �ĂƐƚĞƌŶ
�ĚƌŝĂƚŝĐ ^ĞĂ ʹ WŽƌƚ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͕ ĂƐ ůĞĂĚ ƉĂƌƚŶĞƌ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƉƌŽũĞĐƚ ƉĂƌƚŶĞƌ ĞŶƌŝĐŚĞƐ ƚŚĞ
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ƚŚĂŶŬƐ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ sĂůĞŶƚŝŶĂ �ŽƐĐŚŝĂŶ͘

sĂůĞŶƚŝŶĂ �ŽƐĐŚŝĂŶ
�Žƚƚ͘ /ŶŐ͕ WŚ͘�͘

WŽƌƚ EĞƚǁŽƌŬ �ƵƚŚŽƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ �ĂƐƚĞƌŶ �ĚƌŝĂƚŝĐ ^ĞĂ ʹ WŽƌƚ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͕ �ŝŐŝƚĂů WŽƌƚ �ƌĞĂ
�Žƚƚ͘ /ŶŐ͘ sĂůĞŶƚŝŶĂ �ŽƐĐŚŝĂŶ͕ WŚ͘�͕͘ ǁŽƌŬƐ Ăƚ ƚŚĞ WŽƌƚ EĞƚǁŽƌŬ �ƵƚŚŽƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ �ĂƐƚĞƌŶ �ĚƌŝĂƚŝĐ ^ĞĂ ʹ WŽƌƚ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͕ ŝŶ ƚŚĞ �ŝŐŝƚĂů
WŽƌƚ �ƌĞĂ͘ ^ŝŶĐĞ ϮϬϬϴ͕ ŚĞƌ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ŝƐ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ /�d ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ŶĞǁ ďƵƐŝŶĞƐƐ
ĐĂƐĞƐ͕ ŵĂŝŶůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ůŽŐŝƐƚŝĐƐ͘ �ĨƚĞƌ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ Ă ĚĞŐƌĞĞ ŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂŶĚ Ă WŚ� ŝŶ �ŽŵƉƵƚĞƌ
^ĐŝĞŶĐĞ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕ ƐŚĞ ǁŽƌŬĞĚ ĂƐ Ă ƉƌŽũĞĐƚ ŵĂŶĂŐĞƌ ŝŶ ƐĞǀĞƌĂů ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ƌĞƐĞĂƌĐŚ ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ ^ŚĞ ŝƐ ĂůƐŽ ĞǆƉĞƌƚ ŝŶ ďƵƐŝŶĞƐƐ
ŵŽĚĞů ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘
DĂŝŶ ƐŬŝůůƐ͗ �ŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚŵŽĚĞůůŝŶŐ ŽĨ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͖ �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ;ďĂƐĞĚ ŽŶ <W/Ɛ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶͿ͖ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĐŽŵƉůĞǆ ƐǇƐƚĞŵƐ
ǁŝƚŚ ĂŶĂůǇƚŝĐĂů ŵŽĚĞůƐ͖ �ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ďƵƐŝŶĞƐƐ ƐĐĞŶĂƌŝŽƐ͕ hƐĞ �ĂƐĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ hƐĞƌ ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͖ WƌŽũĞĐƚ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕ /�d ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ůŽŐŝƐƚŝĐƐ ĂŶĚ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
�ĚƵĐĂƚŝŽŶ

x �ŽƚƚŽƌĂƚŽ ;WŚ͘�͘Ϳ ŝŶ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ dĞĐŚŶŽůŽŐǇ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ;ϮϬϭϮͿ
x �ĞŐƌĞĞ ŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂŶĚ /ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ >ŽŐŝƐƚŝĐƐ ;ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŝƌƐƚ ĐůĂƐƐ ŚŽŶŽƵƌƐ͕ ΗϭϭϬͬϭϭϬ Ğ ůŽĚĞΗͿ͕

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ;ϮϬϬϴͿ
x �ĞŐƌĞĞ ŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ;ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŝƌƐƚ ĐůĂƐƐ ŚŽŶŽƵƌƐ͕ ΗϭϭϬͬϭϭϬ Ğ ůŽĚĞΗͿ͕ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ;ϮϬϬϯͿ͘

/Ŷ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ dĞĐŚŶŝĐĂů �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽĨ DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ͕ ^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ >ĞĂĚ WĂƌƚŶĞƌ͕ �ĂŶŝĞůĂ sĂƐĂƌŝ͕
ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ ĂŶ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ DĂĂ^͕ DŽďŝůŝƚǇ ĂƐ Ă ^ĞƌǀŝĐĞ͕ ƉƌŝŶĐŝƉůĞ Ăƚ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ŽĨ ŵŽďŝůŝƚǇ ŝŶ ŐĞŶĞƌĂů͕ ĂŶĚ
'ŝŽƌŐŝĂ &ĂŶĞƐŝ͕ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ ĨŽƌ Ă ƐĞĂŵůĞƐƐ ƐŽůƵƚŝŽŶ͘

�ĂŶŝĞůĂ sĂƐĂƌŝ
WƌŽũĞĐƚ ŵĂŶĂŐĞƌ͕ ƐŽůƵƚŝŽŶ ĚĞƐŝŐŶĞƌ ŝŶ /d^ ƉƌŽũĞĐƚƐ ĂŶĚ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ĐŽŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕
WůƵƐĞƌǀŝĐĞ͕ dĞĐŚŶŝĐĂů �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽĨ DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ >ĞĂĚ WĂƌƚŶĞƌͿ

�ĂŶŝĞůĂ sĂƐĂƌŝ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ŝŶ �ŽŵƉƵƚĞƌ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕ ŝŶ DĂƌĐŚ ϮϬϬϵ͘ ^ŚĞ ǁŽƌŬƐ ŝŶ WůƵ^ĞƌǀŝĐĞ ƐŝŶĐĞ ϮϬϬϵ ĂƐ ^ŽůƵƚŝŽŶ �ĞƐŝŐŶĞƌ ĨŽƌ
/d^ ŝŶ WĂƐƐĞŶŐĞƌ dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐŝŶĐĞ ϮϬϭϰ ĂƐ ^ĞŶŝŽƌ WƌŽũĞĐƚ DĂŶĂŐĞƌ͘ ^ŚĞ ŝƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ �hͲ/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂůͲEĂƚŝŽŶĂů ƉƌŽũĞĐƚƐ
ŽŶ ƚŽƉŝĐƐ ƐƵĐŚ ĂƐ �ĞŵĂŶĚ ZĞƐƉŽŶƐŝǀĞ dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕ DƵůƚŝͲŵŽĚĂů dƌĂǀĞůůĞƌ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ^ǇƐƚĞŵƐ͕ �ƵƚŽŵĂƚŝĐ sĞŚŝĐůĞ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ
ƐǇƐƚĞŵƐ͘ ^ŚĞ ŝƐ ƚŚĞ WƌŽũĞĐƚ DĂŶĂŐĞƌ ŽĨ ƐĞǀĞƌĂů �ƵƌŽƉĞĂŶ ĨƵŶĚĞĚ ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

'ŝŽƌŐŝĂ &ĂŶĞƐŝ
^ŽĨƚǁĂƌĞ ĂŶĂůǇƐƚ ĂŶĚ ƉƌŽũĞĐƚ ŵĂŶĂŐĞƌ͕ WůƵƐĞƌǀŝĐĞ͕ dĞĐŚŶŝĐĂů �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ŽĨ DĂƌĐŚĞ ZĞŐŝŽŶ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ >ĞĂĚ WĂƌƚŶĞƌͿ

�ĨƚĞƌ ŚĞƌDĂƐƚĞƌ �ĞŐƌĞĞ ŝŶ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ �ŽůŽŐŶĂ ĂŶĚ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ Ăƚ /Zh͕ 'ŝŽƌŐŝĂ &ĂŶĞƐŝ ŚĂƐ ǁŽƌŬĞĚ
ŽŶ /�d ƉƌŽũĞĐƚƐ ĨŽƌ WůƵ^ĞƌǀŝĐĞ Ɛ͘ƌ͘ů͘ ĂŶĚ ŝƐ ĐƵƌƌĞŶƚůǇ ^ŽĨƚǁĂƌĞ �ŶĂůǇƐƚ ĂŶĚ WƌŽũĞĐƚ DĂŶĂŐĞƌ Ăƚ ŵǇ�ŝĐĞƌŽ͘

WĞƚĂƌ DŝƓƵƌĂ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ^ĞŶŝŽƌ �ƐƐŽĐŝĂƚĞ ĨŽƌ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ͕ �ŝƚǇ ŽĨ aŝďĞŶŝŬ ;^d�WͲ
hW ƉƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌͿ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶƌŝĐŚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ďĂƐĞ ǁŝƚŚ ĐŽŶĐƌĞƚĞ ŝĚĞĂƐ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ
ŶĞǁ ŝĚĞĂƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ŵŽďŝůŝƚǇ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐΖ ŵŽďŝůŝƚǇ͘

WĞƚĂƌ DŝƓƵƌĂ
^ĞŶŝŽƌ �ƐƐŽĐŝĂƚĞ ĨŽƌ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ͕ �ŝƚǇ ŽĨ aŝďĞŶŝŬ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌͿ

WĞƚĂƌ DŝƓƵƌĂ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ĨĂĐƵůƚǇ ŽĨ �ĐŽŶŽŵŝĐƐ ĂŶĚ ĞŶƌŽůůĞĚ ƉŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ ƐƚƵĚŝĞƐ ŝŶ ͟&ŝŶĂŶĐĞ ĂŶĚ �ĂŶŬŝŶŐ͟ Ăƚ ƚŚĞ &ĂĐƵůƚǇ
ŽĨ �ĐŽŶŽŵŝĐƐ ĂŶĚ �ƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ �ĂŐƌĞď͘ �ĨƚĞƌ ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ͕ WĞƚĂƌ DŝƓƵƌĂ ĞŶƌŽůůĞĚ WŚ͘�͘ ͞�ĐŽŶŽŵŝĐƐ͟ Ăƚ ƚŚĞ &ĂĐƵůƚǇ ŽĨ �ĐŽŶŽŵŝĐƐ ĂŶĚ
�ƵƐŝŶĞƐƐ ŝŶ ^Ɖůŝƚ͘ �ƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ŽĨ ŚŝƐ ĐĂƌĞĞƌ͕ ŚĞ ǁŽƌŬĞĚ Ăƚ ƚŚĞ �ĞŶƚƌĂů �ƵƌĞĂƵ ŽĨ ^ƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘ �ĨƚĞƌ ŚŝƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕ ŚĞ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŽ



ǁŽƌŬ Ăƚ ƚŚĞ :ĂĚƌĂŶƐŬĂ �ĂŶŬĂ ĂŶĚ ƐŽŽŶ ĂĨƚĞƌ͕ Ăƚ ƚŚĞ �ƌŽĂƚŝĂŶ dĞůĞĐŽŵ ;,ƌǀĂƚƐŬŝ dĞůĞŬŽŵͿ ǁŚĞƌĞ ŚĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ƚŚĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů
ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ /Ŷ ϮϬϭϭ ŚĞ ďĞĐĂŵĞ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁůǇ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŝƚǇ ŽĨ ^ŝďĞŶŝŬ ĨŽƌ ƚŚĞ �ĐŽŶŽŵǇ͕ �ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕ ĂŶĚ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ ǁŚĞƌĞ ŚĞ ƌĞŵĂŝŶƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ƵŶƚŝů ƚŽĚĂǇ͘
&ƌŽŵ ϮϬϭϯ ƚŽ ϮϬϭϴ ŚĞ ǁŽƌŬĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ,ĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ŽĨĨŝĐĞ ĂŶĚ ĨƌŽŵ ϮϬϭϴ ŚĞ ǁŽƌŬƐ ĂƐ ƚŚĞ ĂĐƚŝŶŐ ĐŚŝĞĨ ŽĨ ƚŚĞ ŽĨĨŝĐĞ͘

dŽ ĚĞĞƉĞŶ ǁŚĂƚ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ƚŽƵƌŝƐƚ ĨůŽǁƐ ĂŶĚ ĐƵůƚƵƌĂů ƌŽƵƚĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝŶǀŝƚĞĚ ĂŶĚ ďƌŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ǀĞƌǇ ǀĂůŝĚ
ƉŽŝŶƚ ŽĨ ǀŝĞǁ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ sĂŶũĂ >ŝƉŽǀĂĐ͕ �ŽŶƐƵůƚĂŶƚ ĨŽƌ �h WƌŽũĞĐƚƐ͕ �ĂĚĂƌ �ŝƌƉŽƌƚ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ
WĂƌƚŶĞƌͿ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ĐƵůƚƵƌĂů ƌŽƵƚĞƐ ĂŶĚ͕ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞŵ͕ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ >ĂƵƌĂ
^ĐŚŝĨĨ͕ �ŝƌĞĐƚŽƌ ĨŽƌ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ dŽƵƌŝƐƚŝĐ �ƌĞĂƐ͕ �ŵŝůŝĂ ZŽŵĂŐŶĂ ZĞŐŝŽŶ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌͿ͕
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌͲŵŽĚĂůŝƚǇ ĂƐ ĂŶ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ ƚŽ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ ƚŚĞ ƐŵĂůů ǀŝůůĂŐĞƐ ĂŶĚ ^ĂƌĂ �ĂƌĐŝŽƚƚŝ͕
�ƌĐŚŝƚĞĐƚ͕ WŚ� Ăƚ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂŶĚ �ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ^ƚƵĚŝĞƐ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͕ ƚŚĂƚ
ĐƌĞĂƚĞƐ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ĨŽƌ ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ Ă ĐŝƚǇ ĂƐ ŽŶĞ ^ŵĂƌƚ �ƌƵŝƐĞ �ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ͕ ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ
ƚŽƵƌŝƐƚ ĨůŽǁƐ ǁŝƚŚ Ă ǀŝĞǁ ƚŽ ƚŚĞ ǁĞůůͲďĞŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĐŝƚǇ ŝƚƐĞůĨ ĂŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƵƌŝƐƚƐ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͘

sĂŶũĂ >ŝƉŽǀĂĐ͕
�ŽŶƐƵůƚĂŶƚ ĨŽƌ �h WƌŽũĞĐƚƐ͕ �ĂĚĂƌ �ŝƌƉŽƌƚ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌͿ

sĂŶũĂ >ŝƉŽǀĂĐ ŚĂƐ ŵĂƐƚĞƌ ĚĞŐƌĞĞ ŝŶ ĐƵůƚƵƌĂů ƐŽĐŝŽůŽŐǇ ;ϮϬϭϱͿ͘ ^ŚŽƌƚůǇ ĂĨƚĞƌ͕ ŚĞ ƐƚĂƌƚĞĚ ĂŶ ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ ŝŶ �ĂĚĂƌ �ŽƵŶƚǇ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ
ĨŽƌ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ ĂŶĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕ ǁŚĞƌĞ ŚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ŽŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐĞǀĞƌĂů ŶĂƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
�h ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ �ĨƚĞƌ ĨŝŶŝƐŚŝŶŐ Ă ǇĞĂƌ ŽĨ ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ ŚĞ ƐƚĂƌƚĞĚ ǁŽƌŬŝŶŐ ĂƐ Ă ƉƌŽũĞĐƚ ŵĂŶĂŐĞƌ ĨŽƌ ͣ&ŽƐƚĞƌ ĐŚŝůĚƌĞŶ ƌŝŐŚƚƐ͞ ƉƌŽũĞĐƚ͕
ĨŝŶĂŶĐĞĚ ĨƌŽŵ �ƵƌŽƉĞĂŶ ƐŽĐŝĂů ĨƵŶĚƐ͘ �ĨƚĞƌ ƚŚĞ ƉƌŽũĞĐƚ ĞŶĚĞĚ͕ ŚĞ ƐƚĂƌƚĞĚ ǁŽƌŬŝŶŐ ĂƐ Ă ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ ĨŽƌ �h ƉƌŽũĞĐƚ ĨŽƌ �ƌŝŽƉĞ͘ ,Ğ ŝƐ
ŵŽƐƚůǇ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƵƌďĂŶ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ŝŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ͕ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

>ĂƵƌĂ ^ĐŚŝĨĨ
�ŝƌĞĐƚŽƌ ĨŽƌ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ dŽƵƌŝƐƚŝĐ �ƌĞĂƐ͕ �ŵŝůŝĂ ZŽŵĂŐŶĂ ZĞŐŝŽŶ ;^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ WĂƌƚŶĞƌͿ
>ĂƵƌĂ ^ĐŚŝĨĨ ŝƐ ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ ŝŶ �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů ^ĐŝĞŶĐĞƐ ŝŶ ϭϵϳϳ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ �ŽůŽŐŶĂ͕ ǁŝƚŚ ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů ƉůĂŶŶŝŶŐ͘
^ŚĞ ŚĞůĚ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ŽĨ DĂŶĂŐĞƌ ŽĨ ƚŚĞ WůĂŶŶŝŶŐ KĨĨŝĐĞ ŽĨ ƚŚĞ DŽƵŶƚĂŝŶ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ �ƉƉĞŶŶŝŶŽ ŽĨ �ŽůŽŐŶĂ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ŽĨ
,ĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ĨůŽƌŝĐƵůƚƵƌĞ ƐĞĐƚŽƌ ĂŶĚ ƉƵďůŝĐ ŐƌĞĞŶ͘ &ƌŽŵ ϭϵϵϭ ƚŽ ϮϬϭϳ͕ ƐŚĞ ǁĂƐ ƚŚĞ ƵƌďĂŶ ƋƵĂůŝƚǇ ŵĂŶĂŐĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƵƌŝƐƚ ƌĞƐŽƌƚƐ Ăƚ
ƚŚĞ dŽƵƌŝƐŵ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ �ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ ZĞŐŝŽŶ͘ &ƌŽŵ ϭϵϵϭ ƚŽ ϮϬϭϳ ŚĞ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞĚ ŶƵŵĞƌŽƵƐ ƉƌŽũĞĐƚƐ Ͳ ďŽƚŚ
Ăƚ ƚŚĞ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĚ �ƵƌŽƉĞĂŶ ůĞǀĞů Ͳ ĨŽƌ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƚŽƵƌŝƐƚ ĂƌĞĂƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐƌĞĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ŶĞǁ ƚŽƵƌŝƐƚ
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ &ƌŽŵ ϮϬϭϳ ƐŚĞ ĚŝƌĞĐƚƐ ƚŚĞ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͕ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ͕ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ �ƵƌŽƉĞĂŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ ĂŶĚ ƐƉĞĐŝĂů ƉƌŽũĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ
�ŵŝůŝĂͲZŽŵĂŐŶĂ ZĞŐŝŽŶ͖ ŝƐ ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ ĨŽƌ ƚŚĞ /ƚĂůŝŶ ZĞŐŝŽŶƐ ĨŽƌ ŵĂŶĂŐŝŶŐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƉƌŽũĞĐƚƐ ĨŝŶĂŶĐĞĚ ďǇ ƚŚĞDŝŶŝƐƚƌǇ ŽĨ dŽƵƌŝƐŵ͕
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ĚĞůŽƉŝŶŐ ƚŚĞ EĞƚǁŽƌŬ ŽĨ /ƚĂůŝĂŶ ,ŝƐƚŽƌŝĐ sŝůůĂŐĞƐ͕ >ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ ĂŶĚ �ĐĐĞƐƐŝďůĞ dŽƵƌŝƐŵ͘

^ĂƌĂ �ĂƌĐŝŽƚƚŝ
�ƌĐŚŝƚĞĐƚ͕ WŚ� Ăƚ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĂŶĚ �ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ^ƚƵĚŝĞƐ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ

^ĂƌĂ �ĂƌĐŝŽƚƚŝ ŝƐ Ă ǇŽƵŶŐ /ƚĂůŽͲ^ůŽǀĞŶŝĂŶ ĂƌĐŚŝƚĞĐƚ ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ ŝŶ ĞǆŚŝďŝƚ ĚĞƐŝŐŶ͘ �ĨƚĞƌ ŚĞƌ ŵĂƐƚĞƌ ĚĞŐƌĞĞ ƐŚĞ ŚĂƐ ǁŽƌŬĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů ŝŶĚƵƐƚƌǇ ĨŽƌ Ă ůŽŶŐ ƉĞƌŝŽĚ͘ ,Ğƌ ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĐŽǀĞƌƐ Ă ǁŝĚĞ ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƉƌŽũĞĐƚƐ ĂŶĚ ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ ŚŽŵĞ
ƵŶŝƚƐ͕ ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů ĂŶĚ ƌĞƚĂŝů ŵŝǆĞĚͲƵƐĞ ƉƌŽũĞĐƚƐ ƚŽ ƵƌďĂŶ ĚĞƐŝŐŶ ĂŶĚ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ͘ �ĨƚĞƌ sĞŶŝĐĞ͕ WĂƌŝƐ ĂŶĚ
>ũƵďůũĂŶĂ ƐŚĞ ŚĂƐ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŚĞ WŚ� ƉƌŽŐƌĂŵ Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ǁŚĞƌĞ ĂĐƚƵĂůůǇ ǁŽƌŬƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĨ͘ hŬŽǀŝĐŚ͘
^ŚĞ ŝƐ ŵŽƐƚůǇ ĨŽĐƵƐĞĚ ŽŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƵƌďĂŶ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ƉĞŽƉůĞ ŵŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƚŽƵƌŝƐƚ͛Ɛ ǁĞůůďĞŝŶŐ͘

dŚĂŶŬƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ ŽĨ DĂƌŝĂ WŝĂ &ĂŶƚŝ͕ &Ƶůů ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ ŽĨ ^ǇƐƚĞŵ ĂŶĚ �ŽŶƚƌŽů �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ �ůĞĐƚƌŝĐĂů ĂŶĚ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ �Ăƌŝ͕ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŽĐĐĂƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ ďƌŽĂĚĞŶƐ ƚŚĞ ŚŽƌŝǌŽŶƐ ƚŽ ƚŚĞ
ŶĞǁ ĞůĞĐƚƌŝĐ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ǀĞŚŝĐůĞƐ͕ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ƌĞǀŽůƵƚŝŽŶŝǌŝŶŐ ƚŚĞ ǁĂǇ ŽĨ ƚŚŝŶŬŝŶŐ ĂŶĚ ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ ŵŽďŝůŝƚǇ ǁŝƚŚŝŶ
ƚŚĞ ĐŝƚŝĞƐ ĂŶĚ ďĞǇŽŶĚ͘



DĂƌŝĂ WŝĂ &ĂŶƚŝ
&Ƶůů ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ ŽĨ ^ǇƐƚĞŵ ĂŶĚ �ŽŶƚƌŽů �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ �ůĞĐƚƌŝĐĂů ĂŶĚ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ �Ăƌŝ

DĂƌŝĂ WŝĂ &ĂŶƚŝ ŝƐ ĨƵůů ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ ŽĨ ^ǇƐƚĞŵ ĂŶĚ �ŽŶƚƌŽů �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ Ăƚ ƚŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ �ůĞĐƚƌŝĐĂů ĂŶĚ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ
ŽĨ ƚŚĞ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ ŽĨ �Ăƌŝ ;/ƚĂůǇͿ͘ ^ŚĞ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ƚŚĞ DĂƐƚĞƌ ĚĞŐƌĞĞ ŝŶ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ WŝƐĂ ;/ƚĂůǇͿ͕ ŝŶ
ϭϵϴϯ͘ ^ŚĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ǀŝƐŝƚŝŶŐ ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ Ăƚ ƚŚĞ ZĞŶƐƐĞůĂĞƌ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ /ŶƐƚŝƚƵƚĞ ŽĨ dƌŽǇ͕ EĞǁ zŽƌŬ͕ ŝŶ ϭϵϵϵ͘ ^ŝŶĐĞ ϭϵϴϯ ƐŚĞ ŚĂƐ
ǁŽƌŬĞĚ ŝŶ ƚŚĞ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ �ůĞĐƚƌŝĐĂů ĂŶĚ �ůĞĐƚƌŽŶŝĐ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ WŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ ŽĨ �Ăƌŝ ;/ƚĂůǇͿ͕ ǁŚĞƌĞ ƐŚĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ �ƐƐŝƐƚĂŶƚ
WƌŽĨĞƐƐŽƌ ĨƌŽŵ ϭϵϵϬ ƚŝůů ϭϵϵϴ ĂŶĚ �ƐƐŽĐŝĂƚĞ WƌŽĨĞƐƐŽƌ ĨƌŽŵ ϭϵϵϬ ƚŝůů �Ɖƌŝů ϮϬϭϮ͘ DĂƌŝĂ WŝĂ &ĂŶƚŝ ŝƐ /��� ĨĞůůŽǁ ĨŽƌ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ƚŽ
ŵŽĚĞůŝŶŐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŽů ŽĨ ĚŝƐĐƌĞƚĞ ĞǀĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ ,Ğƌ ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŝŶĐůƵĚĞ �ŝƐĐƌĞƚĞ ĞǀĞŶƚ ƐǇƐƚĞŵƐ͕ WĞƚƌŝ ŶĞƚ͕ ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ
ĂůŐŽƌŝƚŚŵƐ͕ ŶĞƚǁŽƌŬĞĚ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌŽů ƐǇƐƚĞŵƐ͕ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ŵŽĚĞůŝŶŐ ŽĨ ůŽŐŝƐƚŝĐ ƐǇƐƚĞŵƐ͕ ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵƐ͕
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐ ŐƵŝĚĞĚ ǀĞŚŝĐůĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͕ ƚƌĂĨĨŝĐ ŶĞƚǁŽƌŬƐ͕ ĂŶĚ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ƐǇƐƚĞŵƐ͘ DĂƌŝĂ WŝĂ &ĂŶƚŝ ŝƐ ĂƵƚŚŽƌ ŽĨ Ϯ ďŽŽŬƐ ĂŶĚ ϮϴϬн ƉĂƉĞƌƐ͕
ϴϱ ũŽƵƌŶĂů ƉĂƉĞƌƐ͕ ϭϭ ďŽŽŬ ĐŚĂƉƚĞƌƐ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ ƉĂƉĞƌƐ͘



Ϯ͘ϱ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͗ WƌĞƐĞŶƚĞĚ dŽƉŝĐƐ

dŚĞ ĨŝŶĂů ƚŽƉŝĐƐ ǁĞƌĞ ĐŚŽƐĞŶ ŝŶ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĞĐƚƵƌĞƌƐ ŝŶǀŝƚĞĚ ƚŽ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ
ƐĞƐƐŝŽŶ͘ �ĞůŽǁ ŝƐ ƚŚĞ ƐƵŵŵĂƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ƚŝƚůĞƐ͕ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ŽĨĨĞƌĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘

ϭ͘ ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉůĂŶƐ ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ
ŝŶ ƚŚĞ ƚŽƵƌŝƐŵ ƐĞĐƚŽƌ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂů ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘

Ϯ͘ ^d�W hW /Ed�ZZ�' /dͲ,Z WƌŽũĞĐƚ͘
�Ŷ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ ^d�WͲhW WƌŽũĞĐƚ͕ /Ed�ZZ�' /dͲ,Z͘

ϯ͘ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĂŶĚ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ /ƚĂůǇ ĂŶĚ
�ƌŽĂƚŝĂ͗ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝŶ DK^�^ ƉƌŽũĞĐƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ /��Zh^
ƉƌŽũĞĐƚ͘

ϰ͘ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ DŽďŝůŝƚǇ ĂƐ Ă ^ĞƌǀŝĐĞ

ϱ͘ �ůĞĐƚƌŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ŵŽďŝůŝƚǇ ŶĞƚǁŽƌŬƐ

ϲ͘ /ŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ ĨŽƌ Ă ƐĞĂŵůĞƐƐ ƐŽůƵƚŝŽŶ

ϳ͘ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐΖ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ŶĞǁ ŝĚĞĂƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ
ŵŽďŝůŝƚǇ

ϴ͘ ^ŵĂƌƚ �ƌƵŝƐĞ �ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ

ϵ͘ dŚĞ ďĞĂƵƚǇ ŽĨ ƐŵĂůů ǀŝůůĂŐĞƐ͘ /ŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ͗ ƚŚĞ ƉĂƚŚ ƚŽ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ ŝƚ͘

ϭϬ͘ �ƵůƚƵƌĂů ƌŽƵƚĞƐ ʹ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ƐĞƌǀŝĐĞƐ

ϭϭ͘ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ WŽƌƚ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͗ ƐĞǀĞƌĂů ƚŽŽůƐ ĨŽƌ Ă ƐŵĂƌƚ ƉŽƌƚ



Ϯ͘ϱ͘ϭ ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ĚĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉůĂŶƐ ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ ĐůŝŵĂƚĞ ĐŚĂŶŐĞ
ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƚŽƵƌŝƐŵ ƐĞĐƚŽƌ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚƌĂŶƐŶĂƚŝŽŶĂů ŵƵůƚŝŵŽĚĂů
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ͘ �ŝŶǌŝĂ ĚĞ DĂƌǌŽ

^ůŝĚĞ ϭͬϯϲ

^ůŝĚĞ Ϯͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϯͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϰͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϱͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϲͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϳͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϴͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϵͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϭϱͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϭϲͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϭϳͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϭϴͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϭϵͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϮϬͬϯϲ



^ůŝĚĞ Ϯϭͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϮϮͬϯϲ



^ůŝĚĞ Ϯϯͬϯϲ

^ůŝĚĞ Ϯϰͬϯϲ



^ůŝĚĞ Ϯϱͬϯϲ

^ůŝĚĞ Ϯϲͬϯϲ



^ůŝĚĞ Ϯϳͬϯϲ

^ůŝĚĞ Ϯϴͬϯϲ



^ůŝĚĞ Ϯϵͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϯϬͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϯϭͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϯϮͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϯϯͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϯϰͬϯϲ



^ůŝĚĞ ϯϱͬϯϲ

^ůŝĚĞ ϯϲͬϯϲ



Ϯ͘ϱ͘Ϯ ^d�W hW /Ed�ZZ�' /dͲ,Z WƌŽũĞĐƚ͘ �Ŷ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽĨ ^d�WͲhW WƌŽũĞĐƚ͕ /Ed�ZZ�'
/dͲ,Z͘ sĂůĞƌŝĂ �ŽƌŝŶĂ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϭ

^ůŝĚĞ Ϯͬϭϭ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϭ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϭ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϭ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϭ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϭ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϭ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϭ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϭ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϭϭ



Ϯ͘ϱ͘ϯ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ŵĂƌŝƚŝŵĞ ĂŶĚ ŵƵůƚŝŵŽĚĂů ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ /ƚĂůǇ ĂŶĚ
�ƌŽĂƚŝĂ͗ ƚŚĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŝŶ DK^�^ ƉƌŽũĞĐƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ /��Zh^
ƉƌŽũĞĐƚ͘ DĂƐƐŝŵŝůŝĂŶŽ �ŶŐĞůŽƚƚŝ

^ůŝĚĞ ϭͬϯϰ

^ůŝĚĞ Ϯͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϯͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϰͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϱͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϲͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϳͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϴͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϵͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϭϱͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϭϲͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϭϳͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϭϴͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϭϵͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϮϬͬϯϰ



^ůŝĚĞ Ϯϭͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϮϮͬϯϰ



^ůŝĚĞ Ϯϯͬϯϰ

^ůŝĚĞ Ϯϰͬϯϰ



^ůŝĚĞ Ϯϱͬϯϰ

^ůŝĚĞ Ϯϲͬϯϰ



^ůŝĚĞ Ϯϳͬϯϰ

^ůŝĚĞ Ϯϴͬϯϰ



^ůŝĚĞ Ϯϵͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϯϬͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϯϭͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϯϮͬϯϰ



^ůŝĚĞ ϯϯͬϯϰ

^ůŝĚĞ ϯϰͬϯϰ



Ϯ͘ϱ͘ϰ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ DŽďŝůŝƚǇ ĂƐ Ă ^ĞƌǀŝĐĞ �ĂŶŝĞůĂ sĂƐĂƌŝ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϮ

^ůŝĚĞ ϮͬϭϮ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϮ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϮ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϮ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϮ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϮ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϮ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϮ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϮ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϭϮ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϭϮ



Ϯ͘ϱ͘ϱ �ůĞĐƚƌŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĂŶĚ ŵŽďŝůŝƚǇ ŶĞƚǁŽƌŬƐ DĂƌŝĂ WŝĂ
&ĂŶƚŝ

^ůŝĚĞ ϭͬϯϯ

^ůŝĚĞ Ϯͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϯͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϰͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϱͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϲͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϳͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϴͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϵͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϭϱͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϭϲͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϭϳͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϭϴͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϭϵͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϮϬͬϯϯ



^ůŝĚĞ Ϯϭͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϮϮͬϯϯ



^ůŝĚĞ Ϯϯͬϯϯ

^ůŝĚĞ Ϯϰͬϯϯ



^ůŝĚĞ Ϯϱͬϯϯ

^ůŝĚĞ Ϯϲͬϯϯ



^ůŝĚĞ Ϯϳͬϯϯ

^ůŝĚĞ Ϯϴͬϯϯ



^ůŝĚĞ Ϯϵͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϯϬͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϯϭͬϯϯ

^ůŝĚĞ ϯϮͬϯϯ



^ůŝĚĞ ϯϯͬϯϯ



Ϯ͘ϱ͘ϲ /ŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ ĨŽƌ Ă ƐĞĂŵůĞƐƐ ƐŽůƵƚŝŽŶ 'ŝŽƌŐŝĂ &ĂŶĞƐŝ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϱ

^ůŝĚĞ Ϯͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϱ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϱ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϱ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϱ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϭϱ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϭϱ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϭϱ



^ůŝĚĞ ϭϱͬϭϱ



Ϯ͘ϱ͘ϳ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐΖ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ŶĞǁ ŝĚĞĂƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ŵŽďŝůŝƚǇ WĞƚĂƌ DŝƓƵƌĂ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϰ

^ůŝĚĞ Ϯͬϭϰ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϰ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϰ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϰ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϰ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϰ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϰ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϰ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϰ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϭϰ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϭϰ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϭϰ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϭϰ



Ϯ͘ϱ͘ϴ ^ŵĂƌƚ �ƌƵŝƐĞ �ĞƐƚŝŶĂƚŝŽŶ ^ĂƌĂ �ĂƌĐŝŽƚƚŝ

^ůŝĚĞ ϭͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϮͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϯͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϰͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϱͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϲͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϳͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϴͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϵͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϭϱͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϭϲͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϭϳͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϭϴͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϭϵͬϮϭ

^ůŝĚĞ ϮϬͬϮϭ



^ůŝĚĞ ϮϭͬϮϭ



Ϯ͘ϱ͘ϵ dŚĞ ďĞĂƵƚǇ ŽĨ ƐŵĂůů ǀŝůůĂŐĞƐ͘ /ŶƚĞƌŵŽĚĂůŝƚǇ͗ ƚŚĞ ƉĂƚŚ ƚŽ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ ŝƚ͘ >ĂƵƌĂ
^ĐŚŝĨĨ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϬ

^ůŝĚĞ ϮͬϭϬ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϬ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϬ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϬ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϬ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϬ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϬ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϬ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϬ



Ϯ͘ϱ͘ϭϬ �ƵůƚƵƌĂů ƌŽƵƚĞƐ ʹ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ ƐĞƌǀŝĐĞƐ sĂŶũĂ >ŝƉŽǀĂĐ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϯ

^ůŝĚĞ Ϯͬϭϯ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϯ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϯ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϯ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϯ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϯ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϯ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϯ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϯ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϭϯ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϭϯ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϭϯ



Ϯ͘ϱ͘ϭϭ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ WŽƌƚ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͗ ƐĞǀĞƌĂů ƚŽŽůƐ ĨŽƌ Ă ƐŵĂƌƚ ƉŽƌƚ sĂůĞŶƚŝŶĂ
�ŽƐĐŚŝĂŶ

^ůŝĚĞ ϭͬϭϲ

^ůŝĚĞ Ϯͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϯͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϰͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϱͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϲͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϳͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϴͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϵͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϭϬͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϭϭͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϭϮͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϭϯͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϭϰͬϭϲ



^ůŝĚĞ ϭϱͬϭϲ

^ůŝĚĞ ϭϲͬϭϲ



�� , 7UDLQLQJ 6HVVLRQ� � 0D\ ����

ϯ͘ϭ sĞŶƵĞ

dŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ƚŽŽŬ ƉůĂĐĞ ŽŶ ƚŚĞ ϳƚŚ ŽĨDĂǇ ϮϬϭϵ͘ dŚĞ ĐŚŽƐĞŶ ǀĞŶƵĞǁĂƐ ^ĂǀŽŝĂ �ǆĐĞůƐŝŽƌ WĂůĂĐĞ͕
ZŝǀĂ ĚĞů DĂŶĚƌĂĐĐŚŝŽ ϰ͕ dƌŝĞƐƚĞ͘ dŚĞ ^ĂǀŽŝĂ �ǆĐĞůƐŝŽƌ WĂůĂĐĞ ,ŽƚĞů ŝƐ ĂŶ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ďƵŝůĚŝŶŐ͕ ĂŶĚ Ă ǀĞƌǇ ŚŝŐŚ
ƋƵĂůŝƚǇ ŚŽƚĞů͘ /ƚ ŝƐ ƉůĂĐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƐĞĂƐŝĚĞ ĨĂĐŝŶŐ ƚŚĞ ƐĞĂ͕ ŝŶ ƚŚĞ ǀĞƌǇ ĐĞŶƚƌĞ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͕ ǀĞƌǇ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ ŵĂŝŶ
ƐƋƵĂƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŽǁŶŚĂůů͘ WWϯ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŚŝƐ ǀĞŶƵĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐƚŝŐĞ ŝƚ ǁŽƵůĚ ŐŝǀĞ ƚŽ ^d�WͲhW ƉƌŽũĞĐƚ ĂŶĚ
ƚŚĞ ŵĞĂŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͕ ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐĞĂ ĂŶĚ ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ ;ŝƚ ĂůƐŽ ĨĂĐĞƐ ƚŚĞ DĂƌŝƚŝŵĞ
^ƚĂƚŝŽŶͿ͘

&Žƌ ƚŚĞ ƐĞƐƐŝŽŶ hE/d^ ƌĞŶƚĞĚ Ă ƌŽŽŵ ǁŝƚŚ ǁŝͲĨŝ͕ Ă ƐĞƌǀŝĐĞ ĨŽƌ ƉƌŽũĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕ ĨŽƌ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ
ƚŚĞ ĂƵĚŝŽ ƋƵĂůŝƚǇ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ ƚŽ ĨŽůůŽǁ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǁŚŽ ƐŚŽƚ Ă ǀŝĚĞŽ ĨŽƌ
ĚŽĐƵŵĞŶƚŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘



ϯ͘Ϯ �ŐĞŶĚĂ

�ƚ ƚŚĞ ĂƌƌŝǀĂů͕ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ǁĂƐ ŽĨĨĞƌĞĚ Ă ǁĞůĐŽŵĞ ĐŽĨĨĞĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘

dŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ǁĂƐ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ďǇ Ă ďƌŝĞĨ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŐƌĞĞƚŝŶŐƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐ ƚƵƚŽƌ ĨŽƌ ^d�WͲ
hW Ăƚ ƚŚĞ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͕ WƌŽĨĞƐƐŽƌ &ƵůǀŝŽ �ĂďŝĐŚ͘ dǁŽ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶĂů ŐƌĞĞƚŝŶŐƐ ǁĞƌĞ ŐŝǀĞŶ ďǇ ƚŚĞ
ĂƐƐĞƐƐŽƌ ĨŽƌ dŽƵƌŝƐŵ ŽĨ ƚŚĞ DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ͕ ŵƐ͘ &ƌĂŶĐĞƐĐĂ �Ğ ^ĂŶƚŝƐ ĂŶĚ ďǇ ƚŚĞ �ŽŶƐƵů ŽĨ �ƌŽĂƚŝĂ
ŝŶ dƌŝĞƐƚĞ͕ ŵƌƐ͘ 'ŽƌĚĂŶĂ ^ŝŵŝĐ͘

dŚĞ ƐƉĞĞĐŚĞƐ ǁĞƌĞ ĚŝǀŝĚĞĚ ŝŶ ƚǁŽ ƉĂƌƚƐ͕ ĚŝǀŝĚĞĚ ďǇ Ă ĐŽĨĨĞĞ ďƌĞĂŬ͘

/Ŷ ƚŚĞ ĂŐĞŶĚĂ ƐĞŶƚ ďǇ WWϯ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕ ƉĂƌƚŶĞƌƐ ĨŽƵŶĚ ƵƐĞĨƵů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ǀĞŶƵĞ ůŽĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ǁĞƌĞ ŽĨĨĞƌĞĚ ĨƵƌƚŚĞƌ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ǁŚĞŶ ŶĞĞĚĞĚ͘

�ĞůŽǁ ƐŽŵĞ ƉŝĐƚƵƌĞƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͗





�ĞůŽǁ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ĂŐĞŶĚĂ ƉƌŽƉŽƐĞĚ͗





ϯ͘ϯ �ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ





ϯ͘ϰ �ŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ

ϯ͘ϰ͘ϭ WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ŽĨ dƌŝĞƐƚĞ ŽĨĨŝĐŝĂů ǁĞďƐŝƚĞ



ϯ͘ϰ͘Ϯ WƌĞƐƐ ZĞůĞĂƐĞ / dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ



ϯ͘ϰ͘ϯ WƵďůŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶ ^ŵĂƌƚůŽŐŝ ǁĞďƐŝƚĞ ʹ 'ĞƌŵĂŶͬ/ƚĂůŝĂŶ



ϯ͘ϰ͘ϰ �ƌƚŝĐůĞ ĨƌŽŵ /ů WŝĐĐŽůŽ ;ϬϱͬϬϱͬϮϬϭϵͿ

�� , 7UDLQLQJ 6HVVLRQ� 4XHVWLRQQDLUH

�ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ Ă ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ŚĂƐ ďĞĞŶ
ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘ dŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ǁĂƐ ƉƌŝŶƚĞĚ ŽŶ ƉĂƉĞƌ ǁĂƐ ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
ĚĞƐŬ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ƌŽŽŵ ĂŶĚ ĐŽůůĞĐƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ Žƌ Ăƚ ƚŚĞŝƌ
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ǁĂǇ ƚŚĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĐŽƵůĚ ƋƵŝĐŬůǇ ǀŝĞǁ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĨŽƌŵƵůĂƚĞ Ă ƌĞƐƉŽŶƐĞ ŝĚĞĂ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘

dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐĞƐƐŝŽŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ŐĂǀĞ Ă ƵƐĞĨƵů ĨĞĞĚďĂĐŬ ŝŶ ƌĞŐĂƌĚƐ ŽĨ ƚŚĞ
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘

&ŽůůŽǁƐ ƚŚĞ ůŝƐƚ ŽĨ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ &ŝƌƐƚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶ͘ &Žƌ ĞĂĐŚ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ƚŚĞ
ĂƵĚŝĞŶĐĞ ǁĂƐ ĂƐŬĞĚ ƚŽ ĞǆƉƌĞƐƐ Ă ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŐŝǀĞŶ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŐƌŝĚ͘

�ĨƚĞƌ ƚŚĞ ůŝƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĨŽůůŽǁƐ ƚŚĞ ĂŶƐǁĞƌƐ ŐŝǀĞŶ ďǇ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ͘ EŽƚĞ
ƚŚĂƚ ĞĂĐŚ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ŝƐ ŵĂƌŬĞĚ ǁŝƚŚ Ă ďƵůůĞƚĞĚ ŶƵŵďĞƌ͘ ǁŚŝůĞ ĐŽŶƐƵůƚŝŶŐ ƚŚĞ ĂŶƐǁĞƌƐ͕ ƌĞĨĞƌ ƚŽ ŝƚ͘



�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŐƌŝĚ

E
Žƚ

Ăƚ
Ăů
ů

E
Žƚ

ƋƵ
ŝƚĞ

E
ĞƵ

ƚƌ
Ăů

D
ƵĐ
Ś

sĞ
ƌǇ

ŵ
ƵĐ
Ś

ϭ dKW/�^
ϭ͘ϭ dŚĞ ƚŽƉŝĐƐ ǁĞƌĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ƚŽ ŵĞ

ϭ͘Ϯ / ǁĂƐ ĨĂŵŝůŝĂƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚŽƉŝĐƐ

ϭ͘ϯ
dŚĞ ƚŽƉŝĐƐ ŽĨĨĞƌĞĚ Ă ŐŽŽĚ ŽǀĞƌǀŝĞǁ ŽŶ ŝƐƐƵĞƐ ƌĞůĂƚĞĚ

ƚŽ WĂƐƐĞŶŐĞƌƐΖ ĨůŽǁ

Ϯ ^W���,�^

Ϯ͘ϭ
dŚĞ ŵĂƚĞƌŝĂů ƵƐĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ǁĂƐ ĐŽŚĞƌĞŶƚ

ĂŶĚ ĐůĞĂƌ

Ϯ͘Ϯ
/ ǁŽƵůĚ ĨŝŶĚ ŝƚ ƵƐĞĨƵů ƚŽ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ

ŵĂƚĞƌŝĂů ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ

Ϯ͘ϯ
dŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ĐŽŚĞƌĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚŝƚůĞ ĂŶĚ ƚŚĞ

ƚŽƉŝĐ

Ϯ͘ϰ dŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ŵĞƚ ŵǇ ĞǆƉĞĐƚĂƚŝŽŶƐ

ϯ �KE&�Z�E��

ϯ͘ϭ
dŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ ƚŽ ĚĞĞƉĞŶ ŵǇ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ

ŽŶ ƚŚĞ ƚŽƉŝĐƐ͗

ϯ͘ϭ͘ϭ DƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ

ϯ͘ϭ͘Ϯ �ƵƌŽƉĞĂŶ ƉƌŽũĞĐƚƐ ŽŶ ŵŽďŝůŝƚǇ

ϯ͘ϭ͘ϯ EĞǁ ƐĐĞŶĂƌŝĞƐ ŽŶ ŵŽďŝůŝƚǇ ;DĂĂƐ͕ �ůĞĐƚƌŽͲŵŽďŝůŝƚǇ͙Ϳ

ϯ͘ϭ͘ϰ /ŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ

ϯ͘ϭ͘ϱ ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ dŽƵƌŝƐŵ

ϯ͘ϭ͘ϲ /�d dŽŽůƐ ĨŽƌ dŽƵƌŝƐŵ

ϯ͘ϭ͘ϳ �ͲWůĂŶŶŝŶŐ WůĂƚĨŽƌŵƐ

ϯ͘ϭ͘ϴ KƚŚĞƌ

ϯ͘Ϯ / ƚŚŝŶŬ ƚŚĞƐĞ ƚŽƉŝĐƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵŽƌĞ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ

ϯ͘ϯ
�ĨƚĞƌ ƚŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ŵǇ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽŶ ƚŚĞ ĐŽǀĞƌĞĚ

ƚŽƉŝĐƐ ŚĂƐ ŝŵƉƌŽǀĞĚ

ϯ͘ϰ / Ăŵ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞƐĞ ƚŽƉŝĐƐ ;Ğ͘Ő͘ ŝŶ ĚĂŝůǇ ůŝĨĞͬĂƚ ǁŽƌŬͿ

ϯ͘ϱ dŚĞ ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ǁĞůů ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ

*HQHUDO DVVHVVPHQWV�

ϰ͘ϭ tŚŝĐŚ ƚŽƉŝĐ ǁĂƐ ŽĨ ŵĂũŽƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚ͍

ϰ͘Ϯ

tŚŝĐŚ ĞůĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ĐŽƵůĚ ďĞ
ĞŶŚĂŶĐĞĚ͍ ;Ğ͘Ő͘ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕ ƚĞĐŚŶŝĐĂů

ĂƐƉĞĐƚƐ͕ ͙Ϳ

ϰ͘ϯ
tŚŝĐŚ ƚŽƉŝĐƐ ǁŽƵůĚ ǇŽƵ ůŝŬĞ ƚŽ ďĞ ĚĞĞƉĞŶĞĚ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶ

ƚŚĞ ŶĞǆƚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶƐ͍









dŚĞ ĨĞĞĚďĂĐŬ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ĨŽƌ ƐĞĐƚŝŽŶ ϰ͘ 'ĞŶĞƌĂů ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĨŽůůŽǁƐ͗

ϰ͘ϭ tŚŝĐŚ ƚŽƉŝĐ ǁĂƐ ŽĨ ŵĂũŽƌ ŝŶƚĞƌĞƐƚ͍

�ůů dŽƉŝĐƐ

�ͲŵŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ŶĞǁ ŝĚĞĂ ŽĨ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ ŵŽďŝůŝƚǇ

�ͲWůĂŶŶŝŶŐ WůĂƚĨŽƌŵ͕ DĂĂ^͕ �ͲDŽďŝůŝƚǇ

�ͲWůĂŶŶŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵƐͬŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ

DĂĂ^

DĂƌŝƚŝŵĞ dƌĂŶƐƉŽƌƚ ͲͲх DĂƐƐŝŵŝůŝĂŶŽ �ŶŐĞůŽƚƚŝ Ğ ^ĂƌĂ �ĂƌĐŝŽƚƚŝ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ

DK^�^^

ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ ;Ϯ ŝƚĞŵƐͿ

ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ

ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƚŽƵƌŝƐŵ ;ϰ ŝƚĞŵƐͿ

dŽƵƌŝƐŵ ĂŶĚ DĂĂƐ

ϰ͘Ϯ tŚŝĐŚ ĞůĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ĐŽƵůĚ ďĞ ĞŶŚĂŶĐĞĚ͍ ;Ğ͘Ő͘ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕ ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĂƐƉĞĐƚƐ͕ ͙Ϳ

ŵĂǇďĞ Ă ƐŵĂůů ƐĞĐƚŝŽŶ ŽŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂŶƐǁĞƌƐ ĐŽƵůĚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƵƐĞĨƵů ƚŽ ŝŶǀŽůǀĞ ƚŚĞ ĂƵĚŝĞŶĐĞ

ŵŽƌĞ ĞǆĂŵƉůĞƐ ĨƌŽŵ ƌĞĂů ůŝĨĞ͕ ůĞƐƐ ůĞŐŝƐůĂƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ŽǀĞƌǀŝĞǁƐ

ŶŽŶĞ

ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ͕ ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐŚŽƌƚĞƌ

ƚĞĐŚŶŝĐĂů ĂƐƉĞĐƚƐ ;Ϯ ŝƚĞŵƐͿ
dŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ŶŽƚĞďŽŽŬ ǁŝƚŚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƉĞĂŬĞƌ ; ƚŚƵƐ ƚŚĞ ƐƉĞĂŬĞƌ ĐĂŶ ǁĞůů ƌĞĂĚ ƚŚĞ ƐůŝĚĞ ĂŶĚ ƚŚĞ
ŶĞǆƚ ŽŶĞ

dŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ǀĞƌǇ ŚŝŐŚ ƋƵĂůŝƚǇ

ǁĞůů ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ ĂŶĚ ǁŝƚŚ ĐŽŵŵŽŶ ƚŽƉŝĐƐ

ϰ͘ϯ tŚŝĐŚ ƚŽƉŝĐƐ ǁŽƵůĚ ǇŽƵ ůŝŬĞ ƚŽ ďĞ ĚĞĞƉĞŶĞĚ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ dƌĂŝŶŝŶŐ ^ĞƐƐŝŽŶƐ͍

ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŝŶ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ƚŽ ĚĞĐƌĞĂƐĞ �KϮ

ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ ĂŶĚ ƐǇŶĞƌŐŝĐ ĂƐƉĞĐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƚƌĞƐƐĞĚ ŵŽƌĞ

�ͲŵŽďŝůŝƚǇ͕ ĐĂƌ ƐŚĂƌŝŶŐ

ĞͲŵŽďŝůŝƚǇ͕ �h ƉƌŽũĞĐƚƐ͕ DĂĂƐ͕ EĞǁ ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝĞůĚ ŽĨ ŵŽďŝůŝƚǇ ĨƌŽŵ WĂƐ ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ

�ƵƌŽƉĞĂŶ WƌŽũĞĐƚ ŽŶ ŵŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ƚŽƵƌŝƐŵ

ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ

ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ ĂŶĚ ŝŶĨŽͲŵŽďŝůŝƚǇ

ŵƵůƚŝŵŽĚĂůŝƚǇ �ͲƉůĂŶŶŝŶŐ ƉůĂƚĨŽƌŵƐ

ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĨŽƌ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ Ăƚ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ŶŽĚĞƐ

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ ͬŐƌĞĞŶͬĞĐŽ ƚŽƵƌŝƐŵ

ƚƌĞŶĚƐ ŝŶ ŝŶĨŽ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ ŽĨ ďǇ ƚŚĞ ƉƵďůŝĐ


