


�ƌĞĂƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�WǇƚŚŽŶ

hƐŝŶŐ�'ƌĂƉŚŝĐƐ

�ƵƚŚŽƌ�Ξ�WĞƚĞƌ�<ƵēĞƌĂ
�ĞƐŝŐŶ�Ξ�WĞƚĞƌ�<ƵēĞƌĂ
dƌĂŶƐůĂƚŝŽŶ͗�dŽŵĄƓ�:ĂƓĞŬ͕�:ŽƐŚƵĂ�ZƵŐŐŝĞƌŽ

&ŝƌƐƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ͕�ϮϬϭϲ
sĞƌƐŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ͗�ϮϬϭϲϭϮϮϭ
WƵďůŝƐŚĞƌ͗�WĞƚĞƌ�<ƵēĞƌĂ

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ�Ξ�ϮϬϭϲ�ďǇ�WĞƚĞƌ�<ƵēĞƌĂ

�ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘�EŽ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͕�Žƌ�ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ
ĨŽƌŵ� Žƌ� ďǇ� ĂŶǇ� ŵĞĂŶƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƉŚŽƚŽĐŽƉǇŝŶŐ͕� ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͕� Žƌ� ŽƚŚĞƌ� ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ� Žƌ� ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů
ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞƌ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ďƌŝĞĨ�ƋƵŽƚĂƚŝŽŶƐ
ĞŵďŽĚŝĞĚ�ŝŶ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƵƐĞƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ůĂǁ͘
&Žƌ� ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ͕� ǁƌŝƚĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝƐŚĞƌ� Ăƚ� ƉĞƚĞƌ͘ŬƵĐĞƌĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� Žƌ� ǀŝĂ
ǁǁǁ͘ĐƌĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚƉǇƚŚŽŶ͘ĐŽŵ͘
KƌĚĞƌŝŶŐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗
YƵĂŶƚŝƚǇ�ƐĂůĞƐ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ďǇ�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶƐ͕�ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶƐ͕
ƐĐŚŽŽůƐ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌƐ͘� &Žƌ� ĚĞƚĂŝůƐ͕� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝƐŚĞƌ� Ăƚ� ƉĞƚĞƌ͘ŬƵĐĞƌĂΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� Žƌ� ǀŝĂ
ǁǁǁ͘ĐƌĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚƉǇƚŚŽŶ͘ĐŽŵ͘

sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĐƌĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚƉǇƚŚŽŶ͘ĐŽŵ

/^�E�ϵϳϴͲϴϬͲϵϳϮϱϯϳͲϯͲϴ�;ƉĚĨͿ

/^�E�ϵϳϴͲϴϬͲϵϳϮϱϯϳͲϰͲϱ�;ĞƉƵďͿ

/^�E�ϵϳϴͲϴϬͲϵϳϮϱϯϳͲϱͲϮ�;ŵŽďŝͿ

Ϯ



�ŽŶƚĞŶƚƐ
ϭ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
Ϯ�/ŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�WǇƚŚŽŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƚŝŶŐ�/�>�
ϯ�'ƌĂƉŚŝĐ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ

ϯ͘ϭ�/ŶŝƚŝĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĂŶǀĂƐ
ϯ͘Ϯ�WŽŝŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ƌĂǁŝŶŐ�>ŝŶĞƐ
ϯ͘ϯ��ƌĂǁŝŶŐ�ZĞĐƚĂŶŐůĞƐ
ϯ͘ϰ��ƌĂǁŝŶŐ��ůůŝƉƐĞƐ
ϯ͘ϱ�tƌŝƚŝŶŐ�dĞǆƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂŶǀĂƐ

ϰ�sĂƌŝĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ZĂŶĚŽŵ�sĂůƵĞƐ
ϰ͘ϭ�ZĂŶĚŽŵ�EƵŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ă�^ŚĞůů
ϰ͘Ϯ�sĂƌŝĂďůĞƐ�ĂŶĚ�ZĂŶĚŽŵ��ŽůŽƌƐ
ϰ͘ϯ��ƌĂǁŝŶŐ�/ŵĂŐĞƐ�Ăƚ�ZĂŶĚŽŵ�WŽƐŝƚŝŽŶƐ

ϱ�ZĞƉĞĂƚŝŶŐ�WĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�Ͳ�&Žƌ�>ŽŽƉ
ϱ͘ϭ�ZĞƉĞĂƚĞĚ��ǆĞĐƵƚŝŽŶ�ŽĨ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ
ϱ͘Ϯ�hƐŝŶŐ�&Žƌ�>ŽŽƉƐ�ƚŽ��ƌĂǁ�ZĞŐƵůĂƌ�^ŚĂƉĞƐ

ϲ��ĞĨŝŶŝŶŐ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ
ϳ�ZĞǀŝƐŝŽŶ�/
ϴ�DŽƵƐĞ�ĂŶĚ�<ĞǇďŽĂƌĚ��ǀĞŶƚƐ

ϴ͘ϭ�>ĞĨƚ�DŽƵƐĞ��ƵƚƚŽŶ
ϴ͘Ϯ�ZŝŐŚƚ�DŽƵƐĞ��ƵƚƚŽŶ
ϴ͘ϯ�<ĞǇďŽĂƌĚ�<ĞǇ�WƌĞƐƐ��ǀĞŶƚƐ

ϵ��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ
ϭϬ�dŝŵĞƌ
ϭϭ��ƵƚƚŽŶƐ�ĂŶĚ�dĞǆƚ�&ŝĞůĚƐ
ϭϮ�DŽǀŝŶŐ��ĂŶǀĂƐ�^ŚĂƉĞƐ
ϭϯ��ƌĞĂƚŝŶŐ�^ŝŵƉůĞ�'ĂŵĞƐ

ϭϯ͘ϭ�ZĞĂĐƚŝŽŶ�Ͳ�dŝŵĞ�dĞƐƚĞƌ
ϭϯ͘Ϯ��Ăůů��ĂƚĐŚĞƌ
ϭϯ͘ϯ�^ĞĞŬŝŶŐ�WĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ

ϭϰ�ZĞǀŝƐŝŽŶ�//
ϭϱ�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�dĞǆƚ
ϭϲ��ǆĂŵ�Ͳ�<ŶŝŐŚƚƐΖ�ZĂĐĞ
ϭϳ�EŽƚĞƐ

ϭϳ͘ϭ�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�/ŵƉŽƌƚ��ŽŵŵĂŶĚ
ϭϳ͘Ϯ�ZĂŶĚŽŵ��ŽůŽƌƐ
ϭϳ͘ϯ�dĞǆƚ�&ŝĞůĚ�;�ŶƚƌǇͿ

ϭϴ��ŝďůŝŽŐƌĂƉŚǇ

ϯ



ϭ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
�ďŽƵƚ�WǇƚŚŽŶ

WǇƚŚŽŶ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϭ�ďǇ�'ƵŝĚŽ�ǀĂŶ�ZŽƐƐƵŵ͕�Ă��ƵƚĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƌ͘��ĞŝŶŐ�Ă�ďŝŐ�ĨĂŶ�ŽĨ�DŽŶƚǇ�WǇƚŚŽŶ͛Ɛ
&ůǇŝŶŐ��ŝƌĐƵƐ͕�'ƵŝĚŽ�ǀĂŶ�ZŽƐƐƵŵ�ŶĂŵĞĚ�ŚŝƐ�ŶĞǁůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�WǇƚŚŽŶ͘

�ƚ� ƉƌĞƐĞŶƚ͕� WǇƚŚŽŶ� ŝƐ� Ă� ƉŽƉƵůĂƌ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ� ŝƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ� ŐƌŽǁŝŶŐ͘� /ƚ� ŝƐ� Ă� ŵŽĚĞƌŶ
ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ƚŚĂƚ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ƉĂƌĂĚŝŐŵƐ͘� WǇƚŚŽŶ� ŝƐ� ĨƌĞĞǁĂƌĞ� ĂŶĚ� ŽƉĞŶͲ
ƐŽƵƌĐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ���ZE͕�'ŽŽŐůĞ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�zŽƵdƵďĞ͕�DŽǌŝůůĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘�/ƚ�ƌƵŶƐ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉůĂƚĨŽƌŵƐ͕�Ğ͘
Ő͘�>ŝŶƵǆ͕�tŝŶĚŽǁƐ�Žƌ�DĂĐ͘�WǇƚŚŽŶ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚŽƉ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚŝĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ
;D/d͕��ĞƌŬĞůĞǇ͕�ĞƚĐ͘Ϳ

dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞͲďŽŽŬ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ;Ğ͘�Ő͘�Ă� ƚĞǆƚͲďĂƐĞĚ� ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͕�Ă�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƵƐĞƌ
ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ͕� Ă� ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů� ĐŽŶƚĞǆƚ� Žƌ� dƵƌƚůĞ� ŐĞŽŵĞƚƌǇͿ͘� dŚĞ� ƵŶŝƋƵĞ� ĨĞĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĞͲďŽŽŬ� ŝƐ� ŝƚƐ� ƵƐĞ� ŽĨ
ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͘

dŚĞ� ĞͲďŽŽŬ� ŝƐ� ŝůůƵƐƚƌĂƚŝǀĞ͕� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ŵĂŶǇ� ƉƌĂĐƚŝĐĂů� ƚĂƐŬƐ� ƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐƌĂƉŚŝĐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� dŬŝŶƚĞƌ
ůŝďƌĂƌǇ͘�/ƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ďĂƐŝĐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�tĞ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŐƌĂƉŚŝĐĂů�ƐŚĂƉĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă
ůŽŽƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͘�>ĂƚĞƌ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƌĞĂĐƚ�ƚŽ�ŵŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ŬĞǇďŽĂƌĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ
ĂŶŝŵĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůĞ�ŐĂŵĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞͲďŽŽŬ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĨŝŶĚ�Ă�ĨŝŶĂů�ĞǆĂŵ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ
ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ͘

�ƵƚŚŽƌ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŚĞƌĞ͗

ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐƌĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚƉǇƚŚŽŶ͘ĐŽŵ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬĐƌĞĂƚŝŶŐǁŝƚŚƉǇƚŚŽŶ

tĞ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�ŐŽŽĚ�ůƵĐŬ�ǁŝƚŚ�WǇƚŚŽŶ�͗Ϳ
�ƵƚŚŽƌ

ϰ



Ϯ�/ŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�WǇƚŚŽŶ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ƚĂƌƚŝŶŐ�/�>�
�ŽǁŶůŽĂĚ�WǇƚŚŽŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ϯ͘ϱ͘Ϯ�;Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ϯͿ�ĨƌŽŵ�ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉǇƚŚŽŶ͘ŽƌŐ͘
��ϲϰͲďŝƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ϲϰͲďŝƚ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ
ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƚŝĐŬ�ƚŚĞ�Η�ƵƐƚŽŵŝǌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶΗ�ĂŶĚ�Η�ĚĚ�WǇƚŚŽŶ�ϯ͘ϱ�W�d,Η�ĐŚĞĐŬďŽǆĞƐ͘

�

/Ŷ�ƚŚĞ�Η�ĚǀĂŶĐĞĚ�KƉƚŝŽŶƐΗ�ǁŝŶĚŽǁ͕�ƚŝĐŬ�Η/ŶƐƚĂůů�ĨŽƌ�Ăůů�ƵƐĞƌƐΗ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘

EŽƚĞ͗�^ĐŚŽŽů�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŚŝƐ�ŽƉƚŝŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ
ŶŽƚ� ƐƵƌĞ͕� ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƐƵůƚ� ƚŚĞ� ƉĞƌƐŽŶ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ� ŶĞǁ� ƐŽĨƚǁĂƌĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ� Ăƚ� ǇŽƵƌ
ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ͘

ϱ



�
WǇƚŚŽŶ�ϯ͘ϱ͘Ϯ�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�/�>��ŝĐŽŶ͘

dŚŝƐ�ŽƉĞŶƐ�ƵƉ�Ă�WǇƚŚŽŶ�^ŚĞůů�ǁŝŶĚŽǁ͘�WǇƚŚŽŶ�^ŚĞůů�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞǆĞĐƵƚĞ
ĐŽŵŵĂŶĚƐ�ƌŝŐŚƚ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚǇƉĞĚ�ŝŶ͘�KƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŝůů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ďĞ�ƐŽ�ůŽŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ
ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ĞĂĐŚ�ůŝŶĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚĞůů�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ǁĞ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŝŶŐ�ŵŽĚĞ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ŝŶ�Ă
ǁĂǇ� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� ĞĚŝƚŝŶŐ� Ă� ƌĞŐƵůĂƌ� ƚĞǆƚ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘� dŽ� ŐĞƚ� ŝŶƚŽ� ĞĚŝƚŝŶŐ�ŵŽĚĞ͕� ĐůŝĐŬ� &ŝůĞ� х� EĞǁ� &ŝůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐŚĞůů
ǁŝŶĚŽǁ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ǁŝŶĚŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ũƵƐƚ�ŽƉĞŶĞĚ�ƵƉ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�tĞ�ĐĂŶ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ
ƉƌŽŐƌĂŵ�ƵƐŝŶŐ��dZ>Ͳ^�ĂƐ�ƵƐƵĂů�Žƌ�&ŝůĞ�х�^ĂǀĞ��Ɛ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ͘�/ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�Ă�ĨŝůĞ
ǁŝƚŚ�Ă�͘ƉǇ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƐǇŶƚĂǆ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚŝŶŐ�ŝŶ�ĞĚŝƚŝŶŐ�ŵŽĚĞ͘�dŽ�ƌƵŶ�ŽƵƌ�ĞŵƉƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƉƌĞƐƐ�&ϱ͘�WǇƚŚŽŶ
ŽƵƚƉƵƚƐ� ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� ƐƚĂƌƚĞĚ� ƚŽ�Ă� ƐŚĞůů�ǁŝŶĚŽǁ͘�ZƵŶŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůƐŽ
ƌĞƐĞƚƐ�Ăůů�WǇƚŚŽŶ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘

ϲ



ϯ�'ƌĂƉŚŝĐ�&ƵŶĐƚŝŽŶƐ

ϯ͘ϭ�/ŶŝƚŝĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĂŶǀĂƐ
�ĨƚĞƌ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�/�>��ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ĨŝůĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚǇƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨŝƌƐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ĐĂůůĞĚ�Ă�ĐĂŶǀĂƐ͘�dŽ
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŝŵƉŽƌƚ�Ă�ŵŽĚƵůĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ŝƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬ
ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�WNLQWHU��ŵŽĚƵůĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐĂŶǀĂƐ͘�dŽ�ŝŵƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚƵůĞ͕�ƐƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�LPSRUW�WNLQWHU͘��ĨƚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ůĂƚĞƌ�ƵƐĞ
ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽƵƌ�ƐŚĂƉĞƐ�ŽŶ͗�FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��͘�tĞ�ƵƐĞ� ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�FDQYDV�SDFN��� ƚŽ
ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝŶĚŽǁ͘

dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ƐŽ�ĨĂƌ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��

EŽǁ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�WƌĞƐƐ�&ϱ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ĨƚĞƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚĞůĂǇ͕�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ǁŝŶĚŽǁ�ůŝŬĞ
ƚŚŝƐ�ŽŶĞ�ƐŚŽǁƐ�ƵƉ͗

dŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ĚƌĂǁŶ�ĂŶǇ�ƐŚĂƉĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͘
�ůŝĐŬ� �ƚŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͘

ϯ͘Ϯ�WŽŝŶƚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ƌĂǁŝŶŐ�>ŝŶĞƐ
sĂƌŝŽƵƐ�ƐŚĂƉĞƐ�ůŝŬĞ�ůŝŶĞƐ͕�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�Žƌ�ĞůůŝƉƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͘

dŽ�ĚƌĂǁ�Ă�ƐŚĂƉĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ� ŝƚƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ƉŽŝŶƚƐ
;ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞͿ͘

�ĂĐŚ�ƉŽŝŶƚΖƐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ϯ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ͗�ǆ�ĂŶĚ�Ǉ͘
dŚĞ�ǆ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͕�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ� ƚŚĞ� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽŝŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƚŽƉ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂŶǀĂƐ͘� �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ĂůǁĂǇƐ� ǁƌŝƚƚĞŶ� ĂƐ� ƚǁŽ
ŶƵŵďĞƌƐ͘

ϳ



dŚĞ�ǆ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�Ǉ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ͘�

dĂƐŬƐ͗

dŽ�ĚƌĂǁ�Ă�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ϭϬ͕�ϭϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ϮϬϬ͕�ϭϬϬ͕�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƵƐĞ�FDQYDV�FUHDWHBOLQH����
��������������͘�dŚŝƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ůŝŶĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�Ϯ�ƉŽŝŶƚƐ͘

tĞ�ĐĂŶ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ŵŽƌĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗
FDQYDV�FUHDWHBOLQH����������������������������
dŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ůŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉŽŝŶƚ�ϭϬ͕�ϮϬϬ͘

�ĨƚĞƌ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĚƌĂǁƐ�Ă�ůŝŶĞ͕�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBOLQH����������������������������

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚƌĂǁƐ�Ă�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ƉŽŝŶƚ�ϭϬ͕�ϭϬϬ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ϮϬϬ͕�ϭϬ�ĂŶĚ�ĞŶĚƐ�Ăƚ�ϭϬ͕�ϮϬϬ͗

�ǆĞƌĐŝƐĞ͗

tŚŝůĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�Ă�ůŝŶĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚĞĨŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͗

FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������ZLGWK ��

dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂďŽǀĞ�ĚƌĂǁƐ�Ă�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ϱ�ƉŝǆĞůƐ�ƚŚŝĐŬ͘

tĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ͗

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ϮϬ�ƉŝǆĞůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ϭϬϬ͕
ϱϬ͍

ϭ͘

tŚĂƚ�ĂƌĞ� ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽŝŶƚ� ůŽĐĂƚĞĚ�ϮϬ�ƉŝǆĞůƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌŝŐŚƚ� ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ
ϭϬϬ͕�ϱϬ͍

Ϯ͘

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ϮϬ�ƉŝǆĞůƐ�ƵƉ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ϭϬϬ͕�ϱϬ͍ϯ͘

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ϮϬ�ƉŝǆĞůƐ�ĚŽǁŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ϭϬϬ͕�ϱϬ͍ϰ͘

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�Ăůů�ƉŽŝŶƚƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ϭϬϬ͕ϱϬ͍ϱ͘

ϭ͘� DŽĚŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂďŽǀĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƚƌŝĂŶŐůĞ͘ϭ

ϴ



FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������ILOO 
UHG
�

tĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĐŽŵďŝŶĞ�ďŽƚŚ�ĚĞĐŽƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�Ă�ƚŚŝĐŬ�ƌĞĚ�ůŝŶĞ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗

FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������ILOO 
UHG
��ZLGWK ��

Žƌ�ƚŚŝƐ͗

FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������ZLGWK ���ILOO 
UHG
�

�ŽƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĚƌĂǁ�Ă�ƌĞĚ�ůŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ϱ�ƉŝǆĞůƐ�ƚŚŝĐŬ͘�dŚĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ZLGWK�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ďǇ
Ă�ŶƵŵĞƌŝĐ�ǀĂůƵĞ͘��ŽůŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ� Ĩŝůů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂĐĐĞƉƚƐ� ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ĞŶĐůŽƐĞĚ� ŝŶ
ĂƉŽƐƚƌŽƉŚĞƐ͘�dŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽůŽƌƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͗

ZKLWH
͕
EODFN
͕
UHG
͕
EOXH
͕
\HOORZ
͕
JUHHQ
͕
PDURRQ
͕

RUDQJH
͕
JUD\
͕
VN\EOXH
͕
YLROHW
͕
IXFKVLD
͕
ROLYH
͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ĂďŽǀĞ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBOLQH�������������������ILOO 
EOXH
�
FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������ILOO 
EOXH
�
FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������ILOO 
EOXH
�

Žƌ

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBOLQH��������������������������������������ILOO 
EOXH
�

�ǆĞƌĐŝƐĞƐ͗

ϭ͘� dƌǇ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ĂďŽǀĞ͘Ϯ
Ϯ͘� hƐĞ�ƌĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďůƵĞ�ŽŶĞ͘�dŚĞ�ĨŝŶĂů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ

ƚŚŝƐ͗
ϯ

ϵ



ϯ͘ϯ��ƌĂǁŝŶŐ�ZĞĐƚĂŶŐůĞƐ
dĂƐŬƐ͗

^ŝŵŝůĂƌůǇ� ƚŽ� ůŝŶĞƐ͕� ƚŚĞ� ĐĂŶǀĂƐ� ŚĂƐ� Ă� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ƚŽ� ĚƌĂǁ� Ă� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͕� ƚŽŽ͘� dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͗�FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH�������������������ĚƌĂǁƐ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ϭϬ͕
ϱϬ�ĂŶĚ�ϭϭϬ͕�ϭϬϬ͕�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ͗

dĂƐŬƐ͗

ϯ͘� �ŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂƚƚĞƌŶ͗ϰ

ϰ͘� �ƌĂǁ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌƐ�>͕�d͕�,�ĂŶĚ���ƵƐŝŶŐ�ůŝŶĞƐ͘ϱ
ϱ͘� �ƌĂǁ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ƵƐŝŶŐ�ůŝŶĞƐ͘ϲ

tĞ� ĂůƌĞĂĚǇ� ŬŶŽǁ� ŚŽǁ� ƚŽ� ĚƌĂǁ� Ă� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ� ƵƐŝŶŐ� ůŝŶĞƐ͘�tŚĂƚ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƉŽŝŶƚƐ� ;Žƌ� ŶƵŵĞƌŝĐ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐͿ�ǁĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�FUHDWHBOLQH��ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͍

ϲ͘

/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ƵƐŝŶŐ�ĨĞǁĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ͍�tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵĂů�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ
ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͍�'ŝǀĞ�ĂƌŐƵŵĞŶƚƐ͘

ϳ͘

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�;ŝŶ�ƉŝǆĞůƐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĂďŽǀĞ͍ϴ͘

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�;ŝŶ�ƉŝǆĞůƐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ĂďŽǀĞ͍ϵ͘

�ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͍
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH������������������

ϭϬ͘

/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĚƌĂǁƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͍ϭϭ͘

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚƌĂǁ͍
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH�����������������

ϭϮ͘

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĚƌĂǁ͍
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH����������������

ϭϯ͘

tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ĨƌŽŵ�dĂƐŬƐ�ϭϮ�ĂŶĚ�ϭϯ͍ϭϰ͘

ϭϬ



�ǆĞƌĐŝƐĞƐ͗

dĂƐŬƐ͗

^ŝŵŝůĂƌůǇ�ƚŽ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ůŝŶĞƐ͕�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕
ƚŚĞ�Ĩŝůů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ǁŽƌŬƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ͘�dŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕�Ă�Ĩŝůů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĐŽůŽƌ͕�ĨŝůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͘�/ƚ�ĚŽĞƐ
ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĐŽůŽƌ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ͘�dŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĐŽůŽƌ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĚĚ�ĂŶ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ƚŽ
ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗

FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH�������������������ILOO 
EOXH
��RXWOLQH 
\HOORZ
��ZLGWK ��

dŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂďŽǀĞ�ĚƌĂǁƐ�Ă�ďůƵĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ϱ�ƉŝǆĞů�ƚŚŝĐŬ�ǇĞůůŽǁ�ŽƵƚůŝŶĞ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ
ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌĂƚŝŽŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�;Ĩŝůů͕�ŽƵƚůŝŶĞ͕�ǁŝĚƚŚͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

�ǆĞƌĐŝƐĞƐ͗

ϭ͘� ^ƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͗
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH������������������͘
�ƌĂǁ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ƐŝǌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͘
dŚĞƐĞ�Ϯ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŽƵĐŚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŽǀĞƌůĂƉ͘

ϳ

Ϯ͘� �ƌĂǁ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ� ŽĨ� ĞƋƵĂů� ƐŝǌĞ� ďĞůŽǁ� ƚŚĞ� ůĞĨƚŵŽƐƚ� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ƚŽ
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ͗

ϴ

�Ž�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ͍ϭϱ͘

dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ĂĚĚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŐƌŝĚͲůŝŬĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�ůŝŬĞ�ǁĞ�ĚŝĚ�ŝŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ͘
�ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽŝŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚ͍

ϭϲ͘

ϭ͘� dĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ϴ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ďĞůŽǁ͘
hƐĞ�ďůƵĞ͕�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ƌĞĚ�ĂƐ�Ĩŝůů�ĐŽůŽƌƐ͕�ŐŝǀĞ�ŝƚ�Ă�ŐƌĞĞŶ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ϱ�ƉŝǆĞůƐ
ƚŚŝĐŬ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ͘

ϵ

ϭϭ



dĂƐŬƐ͗

�ǆĞƌĐŝƐĞƐ͗

Ϯ͘� �ĚĚ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�Ă�ĐĞŶƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ
ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ� ŝŶƚĞƌƐĞĐƚ͘� hƐĞ� ďƌŽǁŶ� ƚŽ� Ĩŝůů� ƚŚĞ� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ� ĂŶĚ� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŽƵƚůŝŶĞ� ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ� ĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͘

ϭϬ

tŚĂƚ� ŚĂƉƉĞŶƐ� ŝĨ� ǁĞ� ŵŝǆ� ƚŚĞ� ĚĞĐŽƌĂƚŝŽŶ� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ƉŽŝŶƚ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ĂƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͍
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH�RXWOLQH 
\HOORZ
��������������������ILOO 
EOXH
�

ϭϳ͘

/Ŷ� ĞǆĞƌĐŝƐĞ� ϭϬ͕� ǁĞ� ĚƌĞǁ� ĨŽƵƌ� ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ� ƵƐŝŶŐ� ĨŽƵƌ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͘� /Ɛ� ƚŚĞ� ŽƌĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͍�tŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝĨ�ǁĞ�ĚƌĞǁ�ƚŚĞ�ďƌŽǁŶ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ďĞĨŽƌĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ͍�tŚŝĐŚ
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐǁĂƉƉĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞƐƵůƚ͍

ϭϴ͘

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ǁĞ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗�RXWOLQH 

͍ϭϵ͘

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ǁĞ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�Ĩŝůů�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗�ILOO 

͍ϮϬ͘

tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ�ďŽƚŚ�Ĩŝůů�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͗�ILOO 

͕�RXWOLQH 

͍Ϯϭ͘

,Žǁ�ŵĂŶǇ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂĨƚĞƌ�ĞǆĞĐƵƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͍
ĂͿ�FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH��������������������
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH��������������������
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH��������������������
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH��������������������
ďͿ�FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH���������������������ILOO 
ZKLWH
�
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH���������������������ILOO 

�
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH���������������������ILOO 
JUHHQ
�
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH���������������������ILOO 

��RXWOLQH 

�

ϮϮ͘

ϭ͘� �ƌĂǁ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ŽĨ͗�ĂͿ�WŽůĂŶĚ͕�ďͿ�&ƌĂŶĐĞ͕�ĐͿ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ĚͿ�,ƵŶŐĂƌǇ͕�ĞͿ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĨͿ�/ƐƌĂĞů͘ϭϭ
Ϯ͘� hƐĞ�Ăƚ�ŵŽƐƚ�ƚǁŽ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŽĨ�>ĂƚǀŝĂ͘ϭϮ

ϯ͘� �ƌĂǁ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŽĨ�'ƌĞĞĐĞ͘ϭϯ

ϰ͘� �ĂŶŝĞů�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�Ă�&ƌĞŶĐŚ�ĨůĂŐ�ĂŶĚ�ǁƌŽƚĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dƌǇ�ƚŽ�ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝƐƚĂŬĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͗ϭϰ

ϭϮ



ϯ͘ϰ��ƌĂǁŝŶŐ��ůůŝƉƐĞƐ
tĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH��������������������ƚŽ
ĚƌĂǁ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĞĨƚ�ƚŽƉ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ϭϬϬ͕�ϱϬ�ĂŶĚ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ďŽƚƚŽŵ�ŽŶĞ�Ăƚ�ϮϬϬ͕�ϭϬϬ͘� /Ĩ�ǁĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ĂŶĚ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ĨƵŶĐƚŝŽŶ�FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH� ƚŽ�FDQYDV�FUHDWHBRYDO͕� ǁĞ� ŐĞƚ� ĂŶ
ĞůůŝƉƐĞ͘

dŚĞ�ůĂƐƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH�������������������
FDQYDV�FUHDWHBRYDO�������������������

dŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂďŽǀĞ�ĚƌĂǁƐ�ďŽƚŚ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞůůŝƉƐĞ͘��Ɛ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ďĞůŽǁ͕�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ƚŚĞ�ĞůůŝƉƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůůŝƉƐĞ͘�dŚĞƐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƉĞĐŝĨǇ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ
ƚŚĞ�ĞůůŝƉƐĞ�ŝƐ�ĚƌĂǁŶ͘�dŚĞ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŝƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ďŝŶĚŝŶŐ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůůŝƉƐĞ͘�dŚĞ�ĚƌĂǁŶ�ĞůůŝƉƐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ
ďŝŐŐĞƐƚ�ĞůůŝƉƐĞ�ƚŚĂƚ�ĨŝƚƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŝŶĚŝŶŐ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ͘

FUHDWHBUHFWDQJOH�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ũƵƐƚ�ƚŚĞ�ĞůůŝƉƐĞ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBRYDO�������������������

dŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ďŝŶĚŝŶŐ�ƌĞĐƚĂŶŐůĞƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƵƐĞĨƵů�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞůůŝƉƐĞ͘�tĞ
ĐĂŶ� ƐƚĂƌƚ� ďǇ� ĚƌĂǁŝŶŐ� Ă� ďŝŶĚŝŶŐ� ƌĞĐƚĂŶŐůĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ĂŶĚ�ŽŶĐĞ�ǁĞ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ƌŝŐŚƚ͕�ǁĞ� ĐĂŶ
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞͺŽǀĂů͘

dĂƐŬƐ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH���������������ILOO 
EOXH
�RXWOLQH 

�
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH���������������ILOO 
ZKLWH
�RXWOLQH 

�
FDQYDV�FUHDWHBUHFWDQJOH����������������ILOO 
UHG
�RXWOLQH 

�

tĞ�ĐĂŶ�ŶŽǁ�ĚƌĂǁ�Ă�ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘��Ž�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ͍�,Žǁ
ĐĂŶ�ǁĞ�ƚĞůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞͺƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ǁŝůů�ĚƌĂǁ�Ă�ƐƋƵĂƌĞ͍

Ϯϯ͘

ϭϯ



tĞ�ŵŝŐŚƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŵŽƌĞ�ƐŚĂƉĞƐ�ŝŶ�Ă�ƌŽǁ�ŽŶ�ŽŶĞ�ĐĂŶǀĂƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ�ĂŶ�ŝƚƐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ
ĐŽůŽƌ� ĐĂŶ� ďĞ� ĐƵƐƚŽŵŝǌĞĚ� ƵƉŽŶ� ŝƚƐ� ĐƌĞĂƚŝŽŶ͘� dŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂŶǀĂƐ͕� ǁĞ� ĐĂŶ� ƵƐĞ
ƚŚĞ�ZLGWK� ĂŶĚ�KHLJKW� ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ŚĞŝŐŚƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂŶǀĂƐ͘� dŽ� ĐŚĂŶŐĞ� ƚŚĞ
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐŽůŽƌ͕�ƵƐĞ�ƚŚĞ�EJ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ͘

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV�EJ 
EOXH
��ZLGWK �����KHLJKW ����
FDQYDV�SDFN��

�ǆĞƌĐŝƐĞƐ͗

�ĂŶ�ǁĞ�ƵƐĞ�FDQYDV�FUHDWHBRYDO� ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĐŝƌĐůĞƐ͍��Ž�ǁĞ�ŶĞĞĚ�Ă� ƐƉĞĐŝĂů� ĨƵŶĐƚŝŽŶ� ƚŽ�ĚƌĂǁ�ĐŝƌĐůĞƐ͍
,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ƚĞůů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞͺŽǀĂů�ǁŝůů�ĚƌĂǁ�Ă�ĐŝƌĐůĞ͍

Ϯϰ͘

ϭ͘� �ƌĂǁ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞůůŝƉƐĞ�ŽĨ�ĞƋƵĂů�ƐŝǌĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůůŝƉƐĞ�ĚƌĂǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ
FDQYDV�FUHDWHBRYDO����������������

ϭϱ

Ϯ͘� hƐĞ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�Ĩŝůů�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĐŽůŽƌƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĞůůŝƉƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŝƌ
ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͘

ϭϲ

ϯ͘� �ƌĂǁ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŽĨ�:ĂƉĂŶ͘ϭϳ
ϰ͘� �ƌĂǁ�Ă�ƐŶŽǁŵĂŶ͘ϭϴ
ϱ͘� �ƌĂǁ�Ă�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐ�ĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ĞǇĞƐ͕�Ă�ŶŽƐĞ�ĂŶĚ�Ă�ŵŽƵƚŚ͗ϭϵ

ϲ͘� �ĚĚ�ŐůĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘ϮϬ
ϳ͘� �ƌĂǁ�Ă�ĨůĂŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞĚ�ŚĂůĨͲŵŽŽŶ͗Ϯϭ

ϴ͘� �ƌĂǁ�Ă�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŚĂƚ͗ϮϮ

ϵ͘� �ƌĂǁ�Ă�ĐŽůŽƌĨƵů�ĚĂƌƚ�ƚĂƌŐĞƚ͘Ϯϯ

ϭϰ



ϯ͘ϱ�tƌŝƚŝŶŐ�dĞǆƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂŶǀĂƐ
dŽ�ŽƵƚƉƵƚ�ƐŽŵĞ�ƚĞǆƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐĂŶǀĂƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƚĞͺƚĞǆƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘�>Ğƚ�ƵƐ�ƐƚĂƌƚ�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ͗

FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
+HOOR
�

dŚĞ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ĂďŽǀĞ� ĚƌĂǁƐ� ƚŚĞ� ƚĞǆƚ� Η,ĞůůŽΗ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ϭϬϬ͕� ϳϬ͘� dŚĞ� ƚĞǆƚ� ŝƐ� ĂůŝŐŶĞĚ� ƐŽ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶ� ŝƚƐ� ĞǆĂĐƚ� ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů� ĂŶĚ� ǀĞƌƚŝĐĂů� ĐĞŶƚĞƌ͘� dŚŝƐ� ƉŽŝŶƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ƚŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďŽƵŶĚŝŶŐ
ƌĞĐƚĂŶŐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͘�dŚĞ�ƚĞǆƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͘

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
+HOOR
�

/ƚ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ�ĚĞĐŽƌĂƚĞ� ƚĞǆƚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĐĂŶǀĂƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ� ĨŽŶƚ͘�dŚĂƚ� ŝƐ
ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽŶƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ� ŝƐ�ĨŽƌ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐƉĞĐŝĨǇ�IRQW 
$ULDO����EROG
͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ĨŽŶƚ
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ� ĐĂŶ� ŽŶůǇ� ŚĂŶĚůĞ� ĨŽŶƚ� ŶĂŵĞƐ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�ǁŽƌĚ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕� Ζ�ŽŵŝĐ� ^ĂŶƐΖ� Žƌ� ΖdŝŵĞƐ�EĞǁ
ZŽŵĂŶΖ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ĨŽŶƚ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĂƚ
ĐŽŶƚĂŝŶ�ŵŽƌĞ�ǁŽƌĚƐ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͗

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
+HOOR
�
FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
3\WKRQ
��IRQW 
$ULDO����EROG
�

ĚƌĂǁƐ�ƚŚĞƐĞ�ƚĞǆƚƐ͗

dŚĞ�ǁĞůůͲŬŶŽǁŶ�ILOO�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĨƵŶĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ
ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ͘�dŚĞ�ƚĞǆƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƌŽƚĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�DQJOH�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌ�;EŽƚĞ͗�ƚŚŝƐ�ĨĞĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ
DĂĐ�K^Ϳ͘

FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
+HOOR
��ILOO 
EOXH
�
FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
3\WKRQ
��IRQW 
$ULDO����EROG
��ILOO 
UHG
�

LPSRUW�WNLQWHU
FDQYDV� �WNLQWHU�&DQYDV��
FDQYDV�SDFN��
FDQYDV�FUHDWHBWH[W������ ����� WH[W 
3\WKRQ
�� IRQW 
$ULDO� ��� EROG
�� ILOO 
UHG
�
DQJOH ���
FDQYDV�FUHDWHBWH[W����������WH[W 
+HOOR
��ILOO 
EOXH
��IRQW 
$ULDO���
�

ϭϱ



tĞ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ�ƌŽƚĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ΗWǇƚŚŽŶΗ�ƚĞǆƚ�ďǇ�ϵϬ�ĚĞŐƌĞĞƐ͘�^ĞƚƚŝŶŐ�Ă�ƚĞǆƚ�ĂŶŐůĞ�ƌŽƚĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŝƚƐ�ĐĞŶƚĞƌ
;ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ĐƌĞĂƚĞͺƚĞǆƚͿ͘�dŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ĂŶŐůĞ�ŝƐ�ĐŽƵŶƚĞƌͲĐůŽĐŬǁŝƐĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ
ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ƌŽƚĂƚŝŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ŶĞŐĂƚŝǀĞ�ǀĂůƵĞƐ͘���ϭϴϬͲĚĞŐƌĞĞ�ĂŶŐůĞ�ǁŽƵůĚ�ƌŽƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ƵƉƐŝĚĞ
ĚŽǁŶ͘

�ǆĞƌĐŝƐĞƐ͗

ϭ͘� �ƌĂǁ�ƚŚĞƐĞ�ĞƵƌŽƉĞĂŶ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐŝŐŶƐ͗

� � � �

Ϯϰ

Ϯ͘� �ƌĂǁ�ƚŚĞƐĞ�ĞƵƌŽƉĞĂŶ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐŝŐŶƐ͗

�

Ϯϱ

ϭϲ


