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WŚŽƚŽŐƌĂƉŚ͗�ϰϳ�DĂƌŬ�>ĂŶĞ͕���ϯZ�ϳYY 



�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ Ϯ 

�d�� ŝƐ�Ă�ĨƵůů�
ǀĞƌƟĐĂůůǇ� ĞƐƚĂƚĞ�

tĞ� ďĞĞŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ� ƐŝŶĐĞ� ŝŶ�
ĐŽŶƟŶĞŶƚĂů�  
 
tĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ĚƵƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ƌĞƚƵƌŶƐ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĂƐƐĞƚƐ� ǁĞ�
ŵĂŶĂŐĞ�ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ďĞŚĂůĨ�ǁŝƚŚŝŶ� ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ƌŝƐŬ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�
�ĐŚŝĞǀŝŶŐ� ƚŚŽƐĞ� ƌĞƚƵƌŶƐ� ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ăƚ�ĂŶ�ƵŶĚƵĞ�ĐŽƐƚ� ƚŽ�
ƚŚĞ� ǁŝĚĞƌ� ƐŽĐŝĞƚǇ͘� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ďĞůŝĞǀĞƐ� ŝƚ� ŚĂƐ� Ă�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ŵĂŶĂŐĞ� ƚŚŽƐĞ� ĂƐƐĞƚƐ� ŝŶ� Ă� ŵĂŶŶĞƌ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�
ƐĞŶƐŝƟǀĞ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă� ƐŽĐŝĂů�ďĞŶĞĮƚ�ĂŶĚ�
ŝƐ�ƐĞƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘ 
 
dŚŝƐ� ĚŽĐƵŵĞŶƚ� ŝƐ� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛� ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� � /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
;Z/Ϳ� ƉŽůŝĐǇ͘� � /ƚ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵŽŶ� ƌƵůĞƐ� ĂŶĚ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ��d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂďŝĚĞƐ�ďǇ� ŝŶ� ŝƚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�^ŽĐŝĂů�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�;�^'Ϳ�
ŝŶ�ŝƚƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘ 
 
dŚĞ� Z/� ƉŽůŝĐǇ� ŝƐ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ƚŽ� Ăůů� ŽĨ� ŽƵƌ� ĚŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ͕�
ŝŶ� ƐŽ� ĨĂƌ� ĂƐ� ĐŽŶĐĞƌŶƐ� ƚŚĞ� ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ŽƵƌ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘ 
 
dŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�Z/�ƉŽůŝĐǇ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂŶĚ�
ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ� ƐŽ� ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ� ĞǀĂůƵĂƚĞ� ĂŶĚ� ƌĞƉŽƌƚ� ƵƉŽŶ� ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ǇĞĂƌƐ͘�
KƵƌ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŝƐ� ŶŽƚ� ƐƚĂƟĐ� ďƵƚ� ŝƐ� ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ� ĞǀŽůǀŝŶŐ͕�
ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ƚŽ� ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

͞�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŝƐ�Ă�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�
ŚĂƌŶĞƐƐ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ǁŚŝůƐƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�tĞ�
ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�;͞�^'͟Ϳ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌŝƐŬ͘�/ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ��^'�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘͟� 
 
�ŚƌŝƐ��ŽŽƉĞƌ͕���K͕��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ 



�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϯ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ��ƉƉƌŽĂĐŚ 

>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ �ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�Θ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ 

^ŚĂƌĞ�ŽƵƌ��^'�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�ƉƵďůŝĐůǇ͕�ĂŶĚ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵĂů�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘ 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 
�ĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ͕ 
ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ͕�ŽƵƌ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ĞīĞĐƟǀĞ��
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ��ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚĂů�
ŝŵƉĂĐƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Θ�ƌĞĂů-ƐƚĂƚĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�WƌŽĐĞƐƐ�Θ�
/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� 
DĂŶĂŐĞ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ĂƐƐĞƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůůǇ�
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ǁĂǇ͕�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�Θ�
ĞŶŚĂŶĐĞƐ�ǀĂůƵĞ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�Z/�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŽŶ��^'�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ĨƌŽŵ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ĚŝƐƉŽƐĂů͕�ŝƐ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŽĐĐƵƉŝĞƌ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵŝƐŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�� 
 
KƵƌ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĨŽĐƵƐĞƐ� ŽŶ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽĨ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ŽŶ� ĨƵƚƵƌĞ� ǀĂůƵĞ� ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘�/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚŝƐ�ďƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘� 
 
dŚŝƐ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ǁŝůů� ŚĞůƉ� ƚŽ� ĞŶŚĂŶĐĞ� ƚĞŶĂŶƚ� ƌĞƚĞŶƟŽŶ͕� ůŽǁĞƌ� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ĐŽƐƚƐ� ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ� ƚŚĞ� ƌŝƐŬ� ƚŽ� ƉŽƌƞŽůŝŽ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƌĞƚƵƌŶƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ĨƵƚƵƌĞ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐĞ͘ 
 
tĞ�Ăŝŵ� ƚŽ� ůĞĂĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ� ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞĂů� ĞƐƚĂƚĞ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�KƵƌ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĨŽůůŽǁƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂů� ĐŽƐƚ-
ďĞŶĞĮƚ� ůĞĚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� dŚŝƐ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ�ŵĞĂŶ� ƚŚĂƚ� Ăůů� ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ƐĞůĨ-ĮŶĂŶĐŝŶŐ� Žƌ� ŝŶĚĞĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ� ďĞ� Ă� ƉƌŽǀĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞǁĂƌĚ͕�ďƵƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŽƵƌ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ� �^'� ƌĞǁĂƌĚƐ͘� /ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ǁĞ�ǁŝůů� ĂůƐŽ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�
͚ƉĞĞƌ�ŐƌŽƵƉ͛�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŽ�ŐƵĂƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ƌŝƐŬ�ĂŶĚ�ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐĞ͘ 
 
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕� ǁĞ� ĂƌĞ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ� Ă� ĐƵůƚƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ� ĂŶĚ� ĞŶĂďůĞƐ� ŽƵƌ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ƚŽ� ĚĞůŝǀĞƌ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ĐůĞĂƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘� 
 
 

/ŶƚĞŐƌĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶ�
ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͘ 

KhZ�Z/�^dZ�d�'z�/^��h/>d�&KhZ�&��dhZ�^�t,/�,�hE��ZW/E�KhZ�Z�^WKE^/�>��/Es�^dͲ



>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�Θ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 

/ŶĐůƵĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�
Ă� ƐƵŝƚĞ� ŽĨ� ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ� ĐŽǀĞƌ� ŝŶ�ŵŽƌĞ�
ĚĞƚĂŝů͕� ŬĞǇ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ŽƵƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͗ 
 

>ŝƐƚ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͗� 

· ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�WŽůŝĐǇ 
· �ŶƟ-�ƌŝďĞƌǇ�Θ��ŽƌƌƵƉƟŽŶ 
· �ŽŶŇŝĐƚƐ�ŽĨ�/ŶƚĞƌĞƐƚ 
· �ŽĚĞ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ŽŶĚƵĐƚ 
· ,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĂĨĞƚǇ� 
· dĞƌŵƐ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ 
· ^ƵƉƉůŝĞƌ�/ŶƚĞŐƌŝƚǇ� 
· �ŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ 
· dŚŝƌĚ�WĂƌƚǇ�WƌŝǀĂĐǇ�ĂŶĚ�

�ŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ 
· tŚŝƐƚůĞďůŽǁĞƌ�WŽůŝĐǇ 

/Ŷ� KĐƚŽďĞƌ� ϮϬϭϴ͕� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů� WĂŶĞů� ŽŶ� �ůŝŵĂƚĞ� �ŚĂŶŐĞ� ;/W��Ϳ� ƌĞůĞĂƐĞĚ� Ă� ƌĞƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ĞŵƉŝƌŝĐĂůůǇ� ƐŚŽǁĞĚ� ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ� ŝĨ�ŐůŽďĂů� ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ� ƌŝƐĞ�ϭ͘ϱΣ��ĂďŽǀĞ�ƉƌĞ-ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞƌĂ� ůĞǀĞůƐ͘���ŚĂůĨ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�
ĐŚĂŶŐĞ� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ� ĂīĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ƌŝƐŬƐ� ŽĨ� ĚƌŽƵŐŚƚ͕� ŇŽŽĚƐ� ĂŶĚ� ĞǆƚƌĞŵĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ� ƉĂƩĞƌŶƐ� ŐůŽďĂůůǇ͘� ,ƵŵĂŶ-
ƉƌŽĚƵĐĞĚ ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŐĂƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ͕�ŵĞƚŚĂŶĞ�ĂŶĚ�ŶŝƚƌŽƵƐ�ŽǆŝĚĞ�ŚĂǀĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚΖƐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ͘ 
 
�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ�ŝƚƐ�ƌŽůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�
ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͛Ɛ� ŝŵƉĂĐƚ͕�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐĞ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ǌĞƌŽ-ĐĂƌďŽŶ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŝƉĐĐ͘ĐŚͬƐƌϭϱͬ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϰ 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�WŽůŝĐŝĞƐ 
�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŵďĞĚĚŝŶŐ�
ŽĨ�Z/�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ��^'�ǁŝƚŚŝŶ�ŝƚƐ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͗� 
 
�ŽĂƌĚ� >ĞǀĞů͗� dŚĞ� �ŽĂƌĚ� ŚĂƐ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƵůƟŵĂƚĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞŵďĞĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�
ůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘ 
 
Z/�� �ŽŵŵŝƩĞĞ͗� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ŚĂƐ� ĨŽƌŵĞĚ� ĂŶ� ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ;Z/�Ϳ� ƚŚĂƚ� ŚĂƐ� ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ� ĂŶĚ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ� ĨŽƌ� ŽďũĞĐƟǀĞ� ƐĞƫŶŐ͕� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�
ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z/�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ͘�
dŚŝƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĞ� ŚŽůĚƐ� ŵŽŶƚŚůǇ͕� ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� Θ� ĂŶŶƵĂů� ŵĞĞƟŶŐƐ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝƐ� ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĂƚ� ŽƵƌ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƌĞŵĂŝŶƐ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ĚƌŝǀĞŶ͘� 
 
&ƵŶĚ� ĂŶĚ� WŽƌƞŽůŝŽ�DĂŶĂŐĞƌƐ͗� &ƵŶĚ� ĂŶĚ� WŽƌƞŽůŝŽ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĂƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ͗� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƉŽůŝĐǇ� ĂŶĚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� Ăƚ� Ă�
ƉŽƌƞŽůŝŽ� ůĞǀĞů͖� ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉŽƌƞŽůŝŽƐ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĂŶĚ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͖�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ� Z/�� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƉŽƌƞŽůŝŽ͛Ɛ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƚŚĞǇ�ĂƌĞ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
�^'�ŵĞĞƟŶŐƐ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƌĞŐƵůĂƌ� ƵƉĚĂƚĞƐ� ŽĨ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ĂŶĚ� ŚŽůĚŝŶŐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ĂĐƟŽŶƐ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƋƵĂƌƚĞƌ͘�
ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ĞǆĞĐƵƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ� ŽĨ� ĂƐƐĞƚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ĨŽƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘� 
 
dŚŝƌĚ�WĂƌƚǇ�WƌŽƉĞƌƚǇ�DĂŶĂŐĞƌƐ͗��ĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ĞǆƚĞŶĚƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀĞǇŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ��^'�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�dŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�
ĞǆĞĐƵƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƉƌŽĂĐƟǀĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� Ăƚ� ƚŚĞ�
ƐƵƌǀĞǇŽƌ� ĂŶĚ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ůĞǀĞů͕� ŐŽǀĞƌŶĞĚ� ďǇ� ŽƵƌ�
WƌŽƉĞƌƚǇ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� �ŐƌĞĞŵĞŶƚ� ;WD�Ϳ� ĂŶĚ� ^ĞƌǀŝĐĞ� >ĞǀĞů�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�;^>�Ϳ͘ 
 
dŚĞ�Z/�ƉŽůŝĐǇ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘� 



/Ŷ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ŽƵƌ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� Z/͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƚŚĞ� hE� ŐůŽďĂů� ĂŐĞŶĚĂ� ĨŽƌ� ϮϬϯϬ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�;^�'ƐͿ͕�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ϮϬϭϱ͘�dŚĞ�ϮϬϯϬ��ŐĞŶĚĂ�ŝƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ƉůĂŶ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ͕�ƉůĂŶĞƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ϭϳ�^�'Ɛ�ĂŶĚ�ϭϲϵ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�Ăƚ�ŝƚƐ�ĐŽƌĞ͘�tŚŝůĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŝŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�
ƉƌŝŽƌŝƟƐĞĚ�ĮǀĞ�^�'Ɛ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�
ĐĂŶ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�ŵĂŬĞ� ƚŚĞ� ŐƌĞĂƚĞƐƚ� ƌĞůĂƟǀĞ� ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ŵĞĂƐƵƌĞ� ŽƵƌ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŽƵƚĐŽŵĞƐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ^�'͛Ɛ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚƌĂĐŬ�ŝŶ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�'Ɛ͘� 

hE�^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�'ŽĂůƐ�;^�'ƐͿ 

 

�ŶƐƵƌĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�Ăƚ�Ăůů�ĂŐĞƐ 

�ŶŐĂŐĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽŶ�ŚĞĂůƚŚ�Θ�
ǁĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƐĂĨĞƚǇ͘ 

 

WƌŽŵŽƚĞ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĨƵůů�
ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĚĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�Ăůů 

sĂůƵĞ�ŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞĂů-ĞƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŽƵƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

 

�ƵŝůĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƐƚĞƌ�
ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ 

�ĞǀĞůŽƉ͕�ƌĞŶŽǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂůŝƐĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůǇ͘ 

 

DĂŬĞ�ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ƐĂĨĞ͕�
ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ 

ZĞǀŝƚĂůŝƐĞ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉůĂĐĞŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ǀĂůƵĞ 

 

dĂŬĞ�ƵƌŐĞŶƚ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵďĂƚ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘ 

EĞƚ��ĞƌŽ��ĂƌďŽŶ�ďǇ�ϮϬϰϬ 
dŚĞ�tŽƌůĚ�'ƌĞĞŶ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽƵŶĐŝů�;t'��Ϳ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�͚ŶĞƚ�ǌĞƌŽ�ĐĂƌďŽŶ͛�ďǇ�ϮϬϱϬ�ŝĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŝƐ�
ƚŽ� ďĞ� ĨƵůĮůůĞĚ͘� dŚĞ� ďƵŝůƚ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ� ƌŽƵŐŚůǇ� ϰϬй� ŽĨ� ŐůŽďĂů� ĐĂƌďŽŶ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕� ƐŽ� ŝƚ� ŝƐ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁĞ�ĨĂĐĞ͘��ƚ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ǁŝĚĞƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͘� /Ŷ-ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŵďŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĂůŝŐŶ�
�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŵďŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐ��ůŝŵĂƚĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ͕�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ��ƚŽ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ǁĂƌŵŝŶŐ�ďĞůŽǁ�ϮΣ��ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵĞ�ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ� ůŝŵŝƚ�ǁĂƌŵŝŶŐ�ƚŽ�ϭ͘ϱΣ�͘� &ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�h<�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ůĞŐŝƐůĂƟŶŐ� ŝƚƐ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ� ͚EĞƚ� �ĞƌŽ͛� ďǇ� ϮϬϱϬ͕� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ŚĂƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƌĞĂĐŚŝŶŐ�EĞƚ� �ĞƌŽ� �ĂƌďŽŶ� ďǇ� ϮϬϰϬ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞ� ŽĨ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ŽƵƌ� ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů� ĐĂƌďŽŶ� ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ� ƚŽ� ǌĞƌŽ� ĂŶĚ� ƌĞĚƵĐŝŶŐ� ĞŵďŽĚŝĞĚ� ĐĂƌďŽŶ� ĚƵƌŝŶŐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�
ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚƐ͘ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϱ 



ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛�Z/�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�
ǁŚĞƌĞ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽĨ��^'�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�
ĞŶƐƵƌĞƐ� ƚƌĂŶƐƉĂƌĞŶĐǇ� ĂŶĚ� ƐŚĂƌŝŶŐ� ŽĨ� ďĞƐƚ� ƉƌĂĐƟĐĞ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� � ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�
ĂůůŽǁƐ� ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ� ĂŶĚ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ� ŽĨ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ� ĂŶĚ�
ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ� ƚŽ� ďĞ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŚŝĐŚ� ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�'Z�^��ĂŶĚ�WZ/͕�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ŽƵƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�Z/͘� 

'ůŽďĂů�ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ� 
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��ĞŶĐŚŵĂƌŬ�
;'Z�^�Ϳ 
 

'Z�^�� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� Ă� ďĞŶĐŚŵĂƌŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ƵƐĞĚ� ďǇ� /ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�
/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘�'Z�^��ĂƐƐĞƐƐĞƐ�͚ϳ��ƐƉĞĐƚƐ͛�
ŽĨ��^'͕�ƐĐŽƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�&ƵŶĚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
Ă�ƐĐŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ƵŶĚ͛Ɛ�ŽǀĞƌĂůů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ��^'͘ 
 
�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ůŽďĂů�ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ�
^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� �ĞŶĐŚŵĂƌŬ� ;'Z�^�Ϳ� ƐŝŶĐĞ� ϮϬϭϱ͘� dŚĞ� 'Z�^�� ƌĞƉŽƌƟŶŐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�Z/�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĞĞƌ�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘� 
 
dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�'Z�^��ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�
ďĂƐŝƐ͕�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĨƵŶĚƐ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘� 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϲ 

�ĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ�Θ� 
�ŝƐĐůŽƐƵƌĞ 

�^'�ZĞƉŽƌƟŶŐ 
 
�d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ŚĂƐ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� Ă� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
ĚĂƚĂ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ͘� �Ŷ� ĞīĞĐƟǀĞ� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�
ŚĞůƉƐ� ƵƐ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ŽƵƌ� �^'� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ďǇ� ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ� ŐŽŽĚ� ĂŶĚ� ďĂĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�
ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽƐƚƐ͘� 
 
�d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƵƐĞƐ� ďĞŶĐŚŵĂƌŬŝŶŐ� ƚŽŽůƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ZĞĂů� �ƐƚĂƚĞ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�;Z���Ϳ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽƵƌ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘� 
 
�^'�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͘� 



WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
;WZ/Ϳ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƟŽŶƐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ;WZ/Ϳ� ŝŶ�ϮϬϭϯ͘� �WZ/� ŝƐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ĨŽƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ��^'�ŝŶƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� Ɛŝǆ� ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ĨŽƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͗ 

WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϭ͗�tĞ�ǁŝůů�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ��^'�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶƚŽ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘ 
WƌŝŶĐŝƉůĞ�Ϯ͗�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐƟǀĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ��^'�ŝƐƐƵĞƐ�
ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 
WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϯ͗�tĞ�ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ŽŶ��^'�ŝƐƐƵĞƐ�ďǇ�
ƚŚĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŝŶǀĞƐƚ͘ 
WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϰ͗�tĞ�ǁŝůů�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 
WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϱ͗�tĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŽƵƌ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘ 
WƌŝŶĐŝƉůĞ�ϲ͗�tĞ�ǁŝůů�ĞĂĐŚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘ 

 

dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŽŶ��ůŝŵĂƚĞ-ƌĞůĂƚĞĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�
�ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ�;d�&�Ϳ 

dŚĞ�d�&��ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ƚŽ�ĂƌƟĐƵůĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ� ŵŽĚĞů� ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ� ǀĂůƵĞ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĐůŝŵĂƚĞ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƌŝƐŬƐ͘�
dŚŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕� ůŝŬĞ� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ͕� ƚŽ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ŝĚĞŶƟĨǇ͕��
ŵŽŶŝƚŽƌ�Θ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝĨĞĐǇĐůĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�
ǁŚŝůƐƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� 

�d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ŝƐ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ� ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�
&ŝŶĂŶĐŝĂů� ^ƚĂďŝůŝƚǇ� �ŽĂƌĚ͛Ɛ� dĂƐŬ� &ŽƌĐĞ� ŽŶ� �ůŝŵĂƚĞ� ZĞůĂƚĞĚ� &ŝŶĂŶĐŝĂů�
�ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ� ;d�&�Ϳ� ŝŶƚŽ� ŽƵƌ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ƉƵďůŝĐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŝƚ͘� 

�d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�ƉƵƚ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĞǆƉŽƐƵƌĞ� ƚŽ� ĐůŝŵĂƚĞ� ƌĞůĂƚĞĚ�
ƌŝƐŬƐ� ĂŶĚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ� ŽƵƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ� ĂƐƐĞƚƐ� ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ǀĂůƵĞ͘� 

�d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĂŶŶƵĂůůǇ� ŽŶ� ŝƚƐ� ƉƌŽŐƌĞƐƐ� ŝŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ƚŚĞ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�d�&�͘� 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϳ 



<ĞǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ 
· YƵĂƌƚĞƌůǇ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ŬĞǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ƌĞĂů-ĞƐƚĂƚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ͘ 
· YƵĂƌƚĞƌůǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�

ĨŽƌ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ 
· ^ƚƌĂƚĞŐǇ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�;�W�ƐͿ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�D��^�ĨŽƌ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ�

ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϲϯ�ĨŽƌ�^ĐŽƫƐŚ�ďĂƐĞĚ�ĂƐƐĞƚƐ͘� 
· �ƐƐĞƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ��W�н�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂƐƐŝƐƚƐ͘� 
· dĞĐŚŶŝĐĂů� ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ĨŽƌ� ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ĂŶĚ� �^K^� ĂƵĚŝƚƐ� ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� ŽŶ� ĂƐƐĞƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�

ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ͘ 
· WƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�dŝŵĞůŝŶĞ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϴ 

tĞ� ŚĂǀĞ� ŝŶ� Ă� ƉůĂĐĞ� Ă� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ� ƚŚĂƚ� ĞŶƐƵƌĞƐ� ŽƵƌ� ĐůŝĞŶƚƐ͕� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚŝƌĚ-ƉĂƌƚǇ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� ĂƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚƐ͘�&Žƌ�ŽƵƌ�
ĂƐƐĞƚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ǁŝƚŚ� ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ƉĂƌƟĞƐ� ƚŚĞ� ĂŝŵƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� Z/� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ĚƌŝǀĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ůĞǀĞů͘� 

�ŵƉůŽǇĞĞƐ 

�ƚ� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ǁĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ͘� �ŶŐĂŐĞĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂƌĞ�ŚĂƉƉŝĞƌ͕� ďŽƚŚ�Ăƚ�ǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ŚŽŵĞ�
ůŝǀĞƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƐƵůƚƐ� ŝŶ� Ă� ŵŽƌĞ� ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�
KƵƌ� ƌĞŐƵůĂƌ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ƐƵƌǀĞǇ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ŚĞůƉ� ƵƐ� ƚŽ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ǁŚŝĐŚ� ŝƐƐƵĞƐ� ĂƌĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĂŶĚ� ŽƵƌ� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ǁŚĞƌĞ� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ƚŽ�
ĨŽĐƵƐ�ŽƵƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘� 
 
�ŵƉůŽǇĞĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ��^'�ŝƐƐƵĞƐ�ŝƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ŽƵƌ� ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� ƉŽƌƞŽůŝŽ� ŵĞĞƟŶŐƐ� ŽŶ� �^'͕� ǁŚĞƌĞ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�
ŵĞĞƟŶŐ͕�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ĂŶ� ƵƉĚĂƚĞ� ŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƚƌĞŶĚƐ͘� /ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ� ŵĞĞƟŶŐƐ͕� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŽŶ�
ŝŶƚĞƌŶĂů� �^'� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂƐƐĞƚ� ůŝĨĞ� ĐǇĐůĞ� ĨƌŽŵ� ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŽ�
ĚŝƐƉŽƐĂů͘� 
 
/Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŝŶĐĞŶƟǀŝƐĞ� ĞŵƉůŽǇĞĞ� ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŽŶ� �^'�
ŝƐƐƵĞƐ͕� Ăůů� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂƌĞ�ŽďůŝŐĞĚ� ƚŽ� ƐĞƚ� �^'� ƚĂƌŐĞƚƐ� ĂŶĚ�
ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ��^'�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂŶĂŐĞ͕�ĨŽƌŵŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů��ŵƉůŽǇĞĞ�
KďũĞĐƟǀĞƐ� ^ĞƫŶŐ� WƌŽŐƌĂŵŵĞ͘� �ŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂƌĞ� ƚŚĞŶ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŶĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘� 

KĐĐƵƉŝĞƌƐ� 
KƵƌ� ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ� ƉůĂǇ� Ă� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĂƐƐĞƚƐ͘� tĞ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ĞīĞĐƟǀĞ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ� ŽŶ� �^'� ŝƐƐƵĞƐ͘� dŽ� ĚŽ� ƚŚŝƐ� ǁĞ� ĚĞǀĞůŽƉ�
ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ĂŶ�
KĐĐƵƉŝĞƌ� ^ĂƟƐĨĂĐƟŽŶ� ^ƵƌǀĞǇ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƚ� ĨĞĞĚďĂĐŬ�
ĨƌŽŵ� ŽƵƌ� ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ͕� ǁŚŝĐŚ� ĞŶĂďůĞƐ� ƵƐ� ƚŽ� ŵĞĂƐƵƌĞ�
ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ� ůĞǀĞůƐ� ĂŶĚ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ĂƌĞĂƐ� ĨŽƌ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘� dŚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƐ͕� ǁĞ� ĐĂŶ� ďĞƩĞƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕� ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ�
ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŶĞĞĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�ŽīĞƌ�ƚŚĞŵ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĐŽŵŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ� ŐƵŝĚĂŶĐĞ� ƚŽ� ŽƵƌ� ƚĞŶĂŶƚƐ� ŽŶ� �^'� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵ�
ŽĐĐƵƉŝĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�
ŽĨ� ŽƵƌ� ŽĐĐƵƉŝĞƌ� Įƚ-ŽƵƚ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕�ǁŚŝůƐƚ� ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�
ƚŽ� ǁŽƌŬ� ŽŶ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ĚĂƚĂ� ƐŚĂƌŝŶŐ͘� dŚƌŽƵŐŚ� ƚŚŝƐ�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ� ĂůƐŽ� ĂďůĞ� ƚŽ�ďĞƩĞƌ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�
ŽŶ��^'�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƵƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŵŽƌĞ�
ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŵƉĂĐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ 
�ƌĞĂƟŶŐ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�
ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�
ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĚŽŝŶŐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ŽƉĞƌĂƚĞ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ůŽĐĂů�ŶĞĞĚƐ͕�Žƌ�ĂƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ǁŝĚĞƌ�ƐŽĐŝĞƚĂů�
ŝƐƐƵĞƐ͘ 

dŚŝƌĚ�WĂƌƚǇ�ĂŶĚ�^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ 
 
�d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞƐ� ƚŚĞ� ƌŽůĞ� ƚŚĂƚ� ŽƵƌ� ƚŚŝƌĚ-
ƉĂƌƚǇ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ŽŶ� ƚŚĞ� ŝŵƉĂĐƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƉƵƚ� ŝŶ�
ƉůĂĐĞ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝƐ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ�
ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚĞŶĚĞƌƐ� ĂŶĚ� ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘�
<ĞǇ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 
· ƐŽĐŝĂů�ǀĂůƵĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�

ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ͕�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�Θ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶͿ 

· ĂŶƟ-ƐůĂǀĞƌǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ 

· ƌĞĂů�ůŝǀŝŶŐ�ǁĂŐĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ 

· ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ 

· ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�
ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ 

KƵƌ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�
ƚŽ� ƐƵď-ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽƵƌ� ƚŚŝƌĚ-ƉĂƌƚǇ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘�
KŶĐĞ� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ͕� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� ĂƌĞ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ� ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ� ĂŐĂŝŶƐƚ� �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛� �^'�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ŐŽǀĞƌŶĞĚ� ďǇ� ƐƉĞĐŝĮĐ�
�^'� ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ� Žƌ� ŬĞǇ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�
;<W/ƐͿ͘ 



�ǀĞƌǇ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŚĂƐ�Ă� ĐůĞĂƌ� ƐĞƚ�ŽĨ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǁŚŝĐŚ�
ĞĂĐŚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘� dŚĞƐĞ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ�
ƐƚĞĞƌ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ŽŶ� Ă�
ƋƵĂƌƚĞƌůǇ� ďĂƐŝƐ͘� dŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� �^'�
ĨĂĐƚŽƌƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ��^'�
ƌŝƐŬƐ� ĂŶĚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ůŝĨĞ-
ĐǇĐůĞ͗ 
 
· �ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�Θ�ĚŝƐƉŽƐĂů� 

· KƉĞƌĂƟŽŶƐ�Θ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

· &ŝƚ-ŽƵƚ͕�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�Θ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ��^'�ĨĂĐƚŽƌƐ�ĂƐ�
ƉĂƌƚ� ŽĨ� Ă� ƉƌŽƉĞƌƚǇΖƐ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ ǁŝůů� ŵĂŬĞ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ŽďƐŽůĞƐĐĞŶĐĞ� ĂŶĚ ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉŽƌƞŽůŝŽ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵŝƐŝŶŐ� ŽĨ�
ŶĞŐĂƟǀĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ� ĂŶĚ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ƐŽĐŝĂů�
ŝŵƉĂĐƚ͘� dŚĞ� ŝŶĐůƵƐŝŽŶ� ŽĨ� �^'� ĨĂĐƚŽƌƐ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ŽĨ� Ă� ƉŽƌƞŽůŝŽ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƚ� ĞŶƐƵƌĞƐ� �d��
/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ŵĞĞƚƐ�ŝƚƐ�ĮĚƵĐŝĂƌǇ�ĚƵƚǇ͘  
 

�ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�Θ�ĚŝƐƉŽƐĂů� 
· ^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ĐůŝŵĂƚĞ� ƌŝƐŬ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ�

ĐĂƌƌŝĞĚ� ŽƵƚ� Ăƚ� ƉƌĞ-ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ƉŽƚĞŶƟĂů�
�^'� ƌŝƐŬƐ� ĨŽƌ� ĨƵƚƵƌĞ� ůĞƫŶŐƐ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� /ƐƐƵĞƐ�
ǁŝƚŚ� ĚŝƌĞĐƚ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƌĞůĞǀĂŶĐĞ� ĂƌĞ� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ƚ�ĚŝƐƉŽƐĂů͕�ƚŚĞ��^'�ƌŝƐŬƐ�ĂƌĞ�
ƌĞ-ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ǁŝƚŚ� ĂŶǇ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ� ĂŶĚ�
ŵŝƟŐĂƚĞĚ�ĨŽƌ͘�� 

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ 

KƉĞƌĂƟŽŶƐ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
· KƵƌ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚŝƌĚ-ƉĂƌƚǇ� ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�

ŵƵƐƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƉƵƫŶŐ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ� ƚŚĞ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ� ĂƐƐĞƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ŝƐ� ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͕�
ďĞŶĐŚŵĂƌŬĞĚ͕�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘ 

· KƵƌ� ĂƐƐĞƚƐ� ĂƌĞ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ďǇ� ĂŶ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ^ǇƐƚĞŵ� ;�D^Ϳ� ƚŽ� ŵŝŶŝŵŝƐĞ� ƚŚĞŝƌ�
ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

· YƵĂƌƚĞƌůǇ� �^'� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� ŽƵƌ� ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ŵĂŶĂŐĞĚ� ĂƐƐĞƚƐ͕� ƌĞƉŽƌƟŶŐ� ŽŶ� ĞŶĞƌŐǇ͕� ĐĂƌďŽŶ�
ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�;^ĐŽƉĞ�ϭ�ĂŶĚ�ϮͿ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ǁĂƚĞƌ�Θ�ǁĂƐƚĞ�
ĂĐƌŽƐƐ� Ăůů� ŽƵƌ� ĂƐƐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ� ĨŽƌ�
ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ� ŽƵƌ� ƉŽƌƞŽůŝŽ͛Ɛ� ĐĂƌďŽŶ� ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ� ĂŶĚ�
ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͘� 

· �ůů� ŽƵƌ� ŵĂƚĞƌŝĂů� ĂƐƐĞƚƐ� ĐŽǀĞƌĞĚ� ďǇ� Ă� ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ƌŝƐŬ�
ĂŶĚ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ� �^'�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 

 

&ŝƚ-ŽƵƚ͕�ZĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�Θ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
· �d�� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ� ŚĂƐ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ�

ƐŽĐŝĂů� � ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� Įƚ� ŽƵƚ͕� ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ŽƵƌ� ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ� ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĞĂƌůŝĞƐƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐƚĂŐĞ͘ 

KĐĐƵƉŝĞƌ�
^ĂƟƐĨĂĐƟŽŶ 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�
�ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ 

dƌĂŶƐƉŽƌƚ�Θ��s�
�ŚĂƌŐŝŶŐ 

ZĞŶĞǁĂďůĞ��ŶĞƌŐǇ 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
Θ�,ĂďŝƚĂƚ 

^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�,ĞĂůƚŚ�Θ�
tĞůůďĞŝŶŐ 

�ŶĞƌŐǇ�hƐĂŐĞ�Θ�
/ŶƚĞŶƐŝƚǇ 

�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�ZŝƐŬ�;ŝ͘Ğ͘�
&ůŽŽĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ 

�ĂƌďŽŶ��ŵŝƐƐŝŽŶƐ CO2

dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁĞ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͗� 

tĂƐƚĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�Θ�
�ŝƐƉŽƐĂů 

tĂƚĞƌ��ĸĐŝĞŶĐǇ 

�ŝƌ�YƵĂůŝƚǇ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĂĨĞƚǇ�
WƌŽĐĞĚƵƌĞ 

&Ăŝƌ�>ĂďŽƵƌ�
WƌĂĐƟĐĞƐ 

/ŶĐůƵƐŝŽŶ�Θ�
�ŝǀĞƌƐŝƚǇ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϵ 



�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ 

tĞ�ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĐŽŵƉůǇ� ǁŝƚŚ� Ăůů� ƌĞůĞǀĂŶƚ� h<� ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� �h� ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ� ĂŶĚ�ǁŝƚŚ� ůŽĐĂů� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�
ĂŝŵŝŶŐ�ƚŽ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ĨĞĂƐŝďůĞ͘� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǁĞ�ǁŝůů� �ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ� ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ��^'�
ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ůĞŐĂůŝƐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
WĂƌŝƐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�EĞƚ��ĞƌŽ�ďǇ�ϮϬϱϬ͘� 

DĂŶĚĂƚŽƌǇ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
· dŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�;D��^Ϳ�ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϲϯ͘� 
· dŚĞ��ŶĞƌŐǇ�^ĂǀŝŶŐƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�^ĐŚĞŵĞ�;�^K^Ϳ͘ 
· ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�&ŝŶĂŶĐĞ��ŝƐĐůŽƐƵƌĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ͘ 
· dŚĞ�,ĞĂƚ�EĞƚǁŽƌŬ�DĞƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝůůŝŶŐ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ϮϬϭϰ͘ 
· >ŽĐĂů�WůĂŶŶŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϭϬϲ͘ 

<ĞǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ 
· YƵĂƌƚĞƌůǇ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ŬĞǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ƌĞĂů-ĞƐƚĂƚĞ�ŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ͘ 
· YƵĂƌƚĞƌůǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�

ĨŽƌ�ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ͛Ɛ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ͘ 
· ^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�;�W�ƐͿ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�D��^�ĨŽƌ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂůĞƐ�

ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϲϯ�ĨŽƌ�^ĐŽƫƐŚ�ďĂƐĞĚ�ĂƐƐĞƚƐ͘� 
· WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂƐƐĞƚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ� ƉůĂŶƐ� ĂŶĚ� �W�н� ƌĞƉŽƌƚƐ� ƚŽ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĨŽƌ� ĞŶĞƌŐǇ�

ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂƐƐŝƐƚƐ͘� 
· WƵďůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽĐĐƵƉŝĞƌ�Įƚ-ŽƵƚ͘ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϭϬ 



dĂƌŐĞƚ�^ĞƫŶŐ 

�^'� ƚĂƌŐĞƚƐ� ĂŶĚ� ŽďũĞĐƟǀĞƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƚŽ� ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕� ĂƐƐĞƚ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�tĞ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚĂƌŐĞƚƐ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�Θ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�
ĐŽŶƟŶƵĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ��^'͘� 

dĂƌŐĞƚ 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�dĂƌŐĞƚƐ 

· �ĐŚŝĞǀĞ�EĞƚ��ĞƌŽ��ĂƌďŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚƐ�;ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞͿ�ďǇ�ϮϬϰϬ͘ 
· �ŽŵƉůĞƚĞථůŽŶŐ-ƚĞƌŵථƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ĨŽƌථƉŽƌƞŽůŝŽƐථƵŶĚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ĞŶĚ�ŽĨ�ϮϬϮϮ͘ 
· ZĞĚƵĐĞථůĂŶĚůŽƌĚ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚථĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�;ďǇ�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂͿ�ďǇ�ϱϬй�ďǇ�ϮϬϯϬ�ĨƌŽŵ�Ă�ϮϬϭϵ�ďĂƐĞůŝŶĞ͘ 
· ZĞĚƵĐĞ�ůĂŶĚůŽƌĚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ǁŚŽůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŝŶůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂũĞĐƚŽƌŝĞƐ�;ďǇ�

ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚǇƉĞͿ͘� 
· �ĞĐĂƌďŽŶŝƐĞ� ϱϬйථŽĨථĂƐƐĞƚƐ� ;ƌĞŵŽǀŝŶŐ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŐĂƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ĨŽƐƐŝů� ĨƵĞůƐͿ� ĨŽƌ� ŚĞĂƟŶŐ� ĂŶĚ� ŚŽƚ�

ǁĂƚĞƌථďǇථϮϬϯϬ͕ථϳϱй�ďǇ�ϮϬϯϱ�ĂŶĚ�ϭϬϬй�ďǇ�ϮϬϰϬ͘ථථ  
· �ƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�ϮϬй�ŽĨ�ůĂŶĚůŽƌĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ƌĞŶĞǁĂďůĞƐ�ďǇ�ϮϬϯϬ͘ 
· �ƐƐĞƚ ;�/WͿ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶƐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ĞǀĞƌǇ ŵƵůƟ-ůĞƚ�ĂƐƐĞƚ͘ 
· dĂƌŐĞƚ��Z���D ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ ĨŽƌ�Ăůů�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌථƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘ 
· dƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŵďŽĚŝĞĚ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�Ăůů�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘� 
· �ŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬ�ƚĞŶĂŶƚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƌďŽŶ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͘ථϳϱйථĐŽůůĞĐƟŽŶ�ƌĂƚĞථďǇ�ϮϬϮϱ͕�ĂŶĚ�

ϵϬй�ďǇ�ϮϬϯϱ͘�;ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ϭϬй�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ůŽǁ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ƚĞŶĂŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞƐƟŵĂƟŽŶͿ͘ 
· �ĐŚŝĞǀĞ� Ă� ƌĞĐǇĐůŝŶŐ� ƌĂƚĞ� ŽĨ� ϳϱй�ďǇ�ǁĞŝŐŚƚ� ďǇ� ϮϬϮϱ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� Ă� ϭϬϬй�ĚŝǀĞƌƐŝŽŶ� ĨƌŽŵ� ůĂŶĚĮůů� ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƉƌŝŵĂƌǇ�ĚŝƐƉŽƐĂů� ƌŽƵƚĞ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� ůĂŶĚůŽƌĚ�ǁĂƐƚĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ŝŶ�
ƉůĂĐĞ͘� 

· ZĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƵƐĂŐĞ�ďǇ�ϭϬй�ĨƌŽŵ�Ă�ϮϬϭϵ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ďǇ�ϮϬϮϱ͘ 
· �ĞƌŽ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝŵƵŵ��ŶĞƌŐǇ��ĸĐŝĞŶĐǇ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�;D��^Ϳ͘ 
· �ĞƌŽ ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͘ 
· ϭϬϬй�ŽĨ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƌĞ-ůĞƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ŐƌĞĞŶ�ůĞĂƐĞ�ĐůĂƵƐĞƐ͘ 
· �ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐǇ�ƉůĂŶƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐƉĂĐĞ͘ 

^ŽĐŝĂů 

· �ŵďĞĚ� ƐŽĐŝĂů� ǀĂůƵĞ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚĂƌŐĞƚƐ� ĂĐƌŽƐƐ� Ăůů� ƉŽƌƞŽůŝŽƐ� ĂŶĚ� ůĂŶĚůŽƌĚ� ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ďǇ ϮϬϮϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�WƌŽƉĞƌƚǇ�DĂŶĂŐĞƌƐ  

· �ŵďĞĚ� �d� /ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛ Z/ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� Θ� ZĞĨƵƌďŝƐŚŵĞŶƚ� &ƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŝŶ� Ăůů� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ǁŝƚŚ� ĞǆƚĞƌŶĂů� ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞƌƐ   

· �ŶŐĂŐĞ�Ăůů�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚĂƚĂ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉŝĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�Θ�
ƚĞŶĂŶƚ�Įƚ-ŽƵƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ   

· �ůů�ĂƐƐĞƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉƵďůŝĐ� ƌĞĂůŵ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ŵĂŬŝŶŐ� ŝƐ�Ă�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ŽďũĞĐƟǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚ�ƉůĂŶ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�
ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚĞŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ  

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϭϭ 



�ŶŶƵĂů�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ĂƚĂ� 
 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ ϭϮ 

tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ�ĂŶĚ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ŽŶ�
ŽƵƌ�ĐĂƌďŽŶ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�� 

(QYLURQPHQWDO�3HUIRU�
PDQFH�0HWULF  7\SH  ����  ����  ����  ����  ����  

(OHFWULFLW\��N:K�  $EVROXWH  ���������� ���������� ���������� ���������� ���������� 

(OHFWULFLW\��N:K�  
6WDQGLQJ�3RUWIROLR�
�OLNH-IRU-OLNH�  

��������� ��������� ��������� ��������� ��������� 

*DV��N:K�  $EVROXWH  ���������� ���������� ���������� ���������� ��������� 

*DV��N:K�  
6WDQGLQJ�3RUWIROLR
�OLNH-IRU-OLNH�  

��������� ��������� ��������� ��������� ��������� 

*+*�(PLVVLRQV�
�7RQQHV &2�H�  

$EVROXWH  ����� ����� ����� ����� ����� 

*+*�(PLVVLRQV�
�7RQQHV &R�H�  

6WDQGLQJ�3RUWIROLR�
�OLNH-IRU-OLNH�  

����� ����� ����� ����� ����� 

*+*�(PLVVLRQ�,QWHQVLW\  

�WRQQHV�&2�H���P����
\HDU�  

$EVROXWH
 �� �� �� �� �� 

:DWHU�&RQVXPSWLRQ�
�P��  

$EVROXWH  1�$ ������ ������� ������� ������� 

:DWHU�&RQVXPSWLRQ�
�P��  

6WDQGLQJ�3RUWIROLR�
�OLNH-IRU-OLNH�  

1�$ 1�$ 1�$ ������� ������� 

:DVWH�3URGXFWLRQ�
�7RQQHV�  

$EVROXWH  1�$ ����� ����� ������ ������� 

:DVWH�3URGXFWLRQ�
�7RQQHV�  

6WDQGLQJ�3RUWIROLR�
�OLNH-IRU-OLNH�  

1�$ 1�$ 1�$ ����� ����� 

�ĂƚĂ�ŶŽƚĞƐ͗ 

· �ůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƉŽƌƟŶŐ͕�','�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϭ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘   
· tĞ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽƵƌ�ĐĂƌďŽŶ�ĨŽŽƚƉƌŝŶƚ�ďŽƵŶĚĂƌǇ͘�KĐĐƵƉŝĞƌƐ͛�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�

ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ďŽƵŶĚĂƌǇ͘  
· tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�','�WƌŽƚŽĐŽů��ŽƌƉŽƌĂƚĞ��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ĞŵŝƐƐŝŽŶ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h<͛Ɛ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�

ĨŽƌ��ƵƐŝŶĞƐƐ͕��ŶĞƌŐǇ�Θ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�^ƚƌĂƚĞŐǇ�;��/^Ϳ͘�� 
· ','��ŵŝƐƐŝŽŶ�/ŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŽŶůǇ�ŽŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�

ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂƐƐĞƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƵůů�ǇĞĂƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ŽŶůǇ͘� 
· tĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�Θ�ϮϬϮϬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ďŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŝƐ�

ŶŽƚ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� 



dŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛�Z/�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ��^'�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�
ƚĞŶĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵŵŵĂƌŝƐĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
· �īĞĐƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŝƐŬ� 

· �ƌŝǀŝŶŐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ� 

· �ĐƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ� 

· ZĞĚƵĐĞĚ�ƵƟůŝƚǇ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ� 

· &ƵƚƵƌĞ�ƉƌŽŽĮŶŐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƚƐ� 

· �ŶŚĂŶĐĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ͕�ƐƚĂī͕�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ďŽĚŝĞƐ� 

�ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�Z/ 

�d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ�Z/�WŽůŝĐǇ� ϭϯ 



�ŚƌŝƐ��ŽŽƉĞƌ͕��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ 
�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ͘�ŽŽƉĞƌΛĚƚǌŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘ĐŽŵ 
 
 
 
 
 
:ĞŶŶŝĨĞƌ�>ŝŶĂĐƌĞ͕�,ĞĂĚ�ŽĨ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 
:ĞŶŶŝĨĞƌ͘>ŝŶĂĐƌĞΛĚƚǌŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘ĐŽŵ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ��d��/ŶǀĞƐƚŽƌƐ͛�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
�^'�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ͗ 

ǁǁǁ͘ĚƚǌŝŶǀĞƐƚŽƌƐ͘ĐŽŵ� 

Ξ�ƵƐŚŵĂŶ�Θ�tĂŬĞĮĞůĚ��ϯϰϭ� 

��Ɖƌŝů�ϮϬϭϵ�ǀϭ͘Ϭ�;ZĞǀŝĞǁĞĚ�Θ�ƵƉĚĂƚĞĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϭͿ� 


