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ŝŝ

�ĚŝƚŽƌƐ͗ ,ĞůĞŶ �ůůŽƚƚ͕ �ŚĂƌůĞƐ �ŵĞŚ
�ƵƚŚŽƌƐ͗ ,ĞůĞŶ �ůůŽƚƚ͕ �ŚĂƌůĞƐ �ŵĞŚ͕ &ƌĂŶĐĞƐĐĂ ^ĂĚĚŝŶŐƚŽŶ ĂŶĚ �ŽŝĨĞ &ŝƚǌŐĞƌĂůĚ

WƵďůŝƐŚĞĚ ďǇ͗
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů WƵďůŝĐ ,ĞĂůƚŚ͕
>ŝǀĞƌƉŽŽů ^ĐŚŽŽů ŽĨ dƌŽƉŝĐĂů DĞĚŝĐŝŶĞ
WĞŵďƌŽŬĞ WůĂĐĞ͕ >ŝǀĞƌƉŽŽů >ϯ ϱY�
hŶŝƚĞĚ <ŝŶŐĚŽŵ

�ŽƉǇƌŝŐŚƚ Ξ ϮϬϭϵ �ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů
WƵďůŝĐ ,ĞĂůƚŚ͕ >ŝǀĞƌƉŽŽů ^ĐŚŽŽů ŽĨ dƌŽƉŝĐĂů DĞĚŝĐŝŶĞ͕ >ŝǀĞƌƉŽŽů >ϯ ϱY�͕ hŶŝƚĞĚ <ŝŶŐĚŽŵ

�ŵĂŝů͗ �ŵKE�ΛůƐƚŵĞĚ͘ĂĐ͘ƵŬ



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ŝŝŝ

dĂďůĞ ŽĨ �ŽŶƚĞŶƚƐ
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ǀŝ

DŽĚƵůĞ ϭ͗ >ĂďŽƵƌ tĂƌĚ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ Ϯ
ϭ͘ϭ �ůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ Ϯ
ϭ͘Ϯ ,ĂŶĚŽǀĞƌ ĂŶĚ ƌĞĨĞƌƌĂů ƵƐŝŶŐ ^��Z ϰ
ϭ͘ϯ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŝŶ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ ĐĂƌĞ ϲ

DŽĚƵůĞ Ϯ͗ DĂŬŝŶŐ �ĞĐŝƐŝŽŶƐ ĨŽƌ �ĞůŝǀĞƌǇ ϴ
Ϯ͘ϭ DĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ϴ
Ϯ͘Ϯ /ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ ϭϲ
Ϯ͘ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŚŽǁ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ϮϮ
Ϯ͘ϰ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ;ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞͿ ŝŶ ůĂďŽƵƌ Ϯϴ
Ϯ͘ϱ /ŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ϯϲ

DŽĚƵůĞ ϯ͗ WĞƌŝͲKƉĞƌĂƚŝǀĞ �ĂƌĞ ϰϬ
ϯ͘ϭ ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ϰϬ
ϯ͘Ϯ ^ƵƌŐŝĐĂů ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ϰϰ
ϯ͘ϯ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ϰϴ
ϯ͘ϰ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ϱϲ
ϯ͘ϱ ^ĂĨĞƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ ϴϬ
ϯ͘ϲ dŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ ϴϰ
ϯ͘ϳ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ĚŝĂďĞƚŝĐ ǁŽŵĞŶ ϵϬ
ϯ͘ϴ /ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ ϵϰ
ϯ͘ϵ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌŝŶŐ ϵϴ
ϯ͘ϭϬ DĂƚĞƌŶĂů ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ϭϬϮ
ϯ͘ϭϭ ^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ϭϬϴ

DŽĚƵůĞ ϰ͗ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ^ĞĐŽŶĚ ^ƚĂŐĞ ŽĨ >ĂďŽƵƌ ϭϮϬ
ϰ͘ϭ �ƐƐŝƐƚĞĚ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ͗ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ϭϮϬ
ϰ͘Ϯ �ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ϭϮϲ
ϰ͘ϯ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ ;ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐͿ ϭϰϬ

DŽĚƵůĞ ϱ͗ ^ƵƌŐŝĐĂů KďƐƚĞƚƌŝĐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ϭϰϲ
ϱ͘ϭ ^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ϭϰϲ
ϱ͘Ϯ �ŽŵƉůĞǆ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶƐ ϭϱϰ
ϱ͘ϯ WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ϭϲϮ
ϱ͘ϰ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ϭϳϬ
ϱ͘ϱ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ϭϳϰ

DŽĚƵůĞ ϲ͗ WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ �ĂƌĞ͕ �ŝƐĐŚĂƌŐĞ WůĂŶŶŝŶŐ ĂŶĚ �ƵĚŝƚ ϭϴϮ
ϲ͘ϭ WĂŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ϭϴϮ
ϲ͘Ϯ WŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǁĂƌĚ ĐĂƌĞ ϭϴϴ
ϲ͘ϯ �ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ϭϵϰ
ϲ͘ϰ �ƵĚŝƚ ŝŶ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ ϭϵϴ
ϲ͘ϱ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ĂĚǀĞƌƐĞ ĐůŝŶŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ϮϬϬ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDŝǀ

>ŝƐƚ ŽĨ ƚĂďůĞƐ
dĂďůĞ Ϯ͘ϰ͘ϭ͗ �ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞƐ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ;E/�� ϮϬϭϰͿ�������������������������������������������������ϯϭ
dĂďůĞ Ϯ͘ϱ͘ϭ͗ ZŝƐŬ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ŝŶ ůĂǇ ƚĞƌŵƐ ;Z�K' ϮϬϬϵͿ������������������������������������������������������������������������ϯϴ
dĂďůĞ Ϯ͘ϱ͘Ϯ͗ ZŝƐŬ ŽĨ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ;Z�K' ϮϬϬϵͿ��������������������������� ϯϴ
dĂďůĞ ϯ͘ϯ͘ϭ͗ �^� ŐƌĂĚĞƐ������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������� ϱϮ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭ͗ �ŶƚĂĐŝĚ ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ������������������������������������������������������������������������ϱϳ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘Ϯ͗ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵĞƚŚŽĚƐ ŝŶ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ������������������������������������������������������������������������������������ϱϴ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϯ͗ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ���������������������������������������������������������������������������������ϱϵ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϰ͗ �ƌƵŐƐ ƚŽ ƵƐĞ ǁŝƚŚ ĐĂƵƚŝŽŶ��������������������������������������������������������������������������������������������������ϱϵ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϱ͗ ^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĚƌƵŐƐ��������������������������������������������������������������������������������������������������� ϲϭ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϲ͗ 'ĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĚƌƵŐƐ͕ ĚŽƐĞƐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ������������������������������������������������� ϲϮ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϳ͗ sĂƐŽƉƌĞƐƐŽƌ ĚƌƵŐƐ ƚŽ ƚƌĞĂƚ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ���������������������������������ϲϱ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϴ͗ ^ŝŐŶƐ ŝĨ ŚŝŐŚ ƐƉŝŶĂů ƐƉƌĞĂĚ ŽĨ ůŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ����������������������������������������������������������������� ϲϲ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϵ͗ &ĂĐƚŽƌƐ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŝŶ ĚĞĐŝĚŝŶŐ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚĞ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ���������������������������������� ϳϮ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϬ͗ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂĨƚĞƌ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ��������������������������� ϳϮ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϭ͗ �ƵĨĨ ŝŶĨůĂƚŝŽŶ ǀŽůƵŵĞƐ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ >D������������������������������������������������������������������������������ ϳϱ
dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϮ͗ �ƌŽŵĂŐĞ ^ĐŽƌĞ Ͳ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐĐŽƌĞ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ŶĞƵƌŽůŽŐǇ������������������������ϳϵ
dĂďůĞ ϯ͘ϭϭ͘ϭ͗ �ůŽŽĚ ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ ĐŚĂƌƚ���������������������������������������������������������������������������������������������� ϭϬϵ
dĂďůĞ ϰ͘Ϯ͘ϭ͗ �ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ ĐŚŝŐŶŽŶ͕ ĐĞƉŚĂůŽŚĂĞŵŽƚŽŵĂ ĂŶĚ ƐƵďŐĂůĞĂů ŚĂĞŵŽƚŽŵĂ���������������������� ϭϮϴ
dĂďůĞ ϰ͘ϯ͘ϭ͗ �ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĞƌŝŶĞĂů ŝŶũƵƌǇ����������������������������������������������������������������������������������������ϭϰϬ
dĂďůĞ ϱ͘ϱ͘ϭ͗ �^� ŐƌĂĚĞ ĚĞƐĐƌŝƉƚŽƌƐ������������������������������������������������������������������������������������������������������ϭϳϱ
dĂďůĞ ϱ͘ϱ͘Ϯ͗ �ǆĂŵƉůĞ ŽĨ ŚŽǁ ƚŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚ Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ�������������������������������������������������������� ϭϳϲ
dĂďůĞ ϲ͘ϭ͘ϭ͗ �ƌƵŐ ĚŽƐĞƐ ĨŽƌ ƉŽƐƚͲŽƉ ƉĂŝŶ ƌĞůŝĞĨ�����������������������������������������������������������������������������������ϭϴϲ
dĂďůĞ ϲ͘Ϯ͘ϭ͗ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ĨŽƌ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ������������������������������������������� ϭϴϵ
dĂďůĞ ϲ͘ϯ͘ϭ͗ ZŝƐŬ ŽĨ ĂďŶŽƌŵĂů ƉůĂĐĞŶƚĂƚŝŽŶ�����������������������������������������������������������������������������������������ϭϵϲ
dĂďůĞ ϲ͘ϱ͘ϭ͗ �Ŷ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ ĂŶ ĂĐƚŝŽŶ ƉůĂŶ������������������������������������������������������������������������������������������ ϮϬϯ



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ǀ

>ŝƐƚ ŽĨ ĨŝŐƵƌĞƐ
&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϭ͘ϭ͗ t,K ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ͗ WƌŽŐƌĞƐƐ ƐĞĐƚŝŽŶ ;t,K ϮϬϬϴͿ�������������������������������������������������������������ϭϭ
&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϭ͘Ϯ͗ �ĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƉŽŽůĞĚ ŵĞĚŝĂŶ ƚŝŵĞƐ ƚŽ ĂĚǀĂŶĐĞ Đŵ ďǇ Đŵ

;KůĞĚĂƉŽ Ğƚ Ăů ϮϬϭϳͿ���������������������������������������������������������������������������������������������������������ϭϭ
&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϯ͘ϭ͗ WĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƐŚŽǁŝŶŐ ĨŝƌƐƚ ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ Ăƚ ϱ ĐŵƐ�������������������������������������������������� Ϯϯ
&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϯ͘Ϯ͗ WĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƐŚŽǁŝŶŐ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ����������������������������������������������������������������Ϯϰ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϭ͗ �ŚĞĐŬŝŶŐ ŵŽƵƚŚ ŽƉĞŶŝŶŐ��������������������������������������������������������������������������������������������������ϱϬ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘Ϯ͗ DĂůůĂŵƉĂƚŝ ƐĐŽƌĞƐ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ ϱϬ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϯ͗ �ƐƐĞƐƐŝŶŐ ũĂǁ ƐůŝĚĞ������������������������������������������������������������������������������������������������������������ϱϭ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϰ͗ DĞĂƐƵƌŝŶŐ ŶĞĐŬ ŵŽǀĞŵĞŶƚ����������������������������������������������������������������������������������������������ϱϭ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϱ͗ DĞĂƐƵƌŝŶŐ ƚŚǇƌŽŵĞŶƚĂů ĚŝƐƚĂŶĐĞ������������������������������������������������������������������������������������� ϱϮ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘ϭ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ�������������������������������������ϳϬ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘Ϯ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ƐĂĨĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ���������������������� ϳϬ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘ϯ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ��������������������� ϳϭ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘ϰ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ǁŚĞŶ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ĨĂŝů ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ�����������������ϳϭ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϭ͗ ^ĂŵƉůĞ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ;t,KͿ�������������������������������������������������������� ϴϱ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘Ϯ͗ t,K ƐƵƌŐŝĐĂů ƐĂĨĞƚǇ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�������������������������������������������������������������������������������������������ϴϴ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϯ͗ �Ŷ ĂĚĂƉƚĞĚ t,K ƐĂĨĞƌ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�������������������������������������������������������������������������ϴϵ
&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϵ͘ϭ͗ �ǆĂŵƉůĞ ŽĨ Ă D�Kt^ ĐŚĂƌƚ����������������������������������������������������������������������������������������������ϵϵ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϭ͘ϭ͗ sĂƌŝŽƵƐ ƚǇƉĞƐ ŽĨ ƐŽĨƚ ĂŶĚ ƌŝŐŝĚ ƉůĂƐƚŝĐ ĐƵƉƐ͕ Ăůů ǁŝƚŚ ĨŝǆĞĚ ƌŝŐŚƚ ĂŶŐůĞ ƐƚĞŵƐ���������������� ϭϮϯ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϭ͘Ϯ͗ DĞƚĂů ĐƵƉƐ ǁŝƚŚ ƌŝŐŝĚ ƐƚĞŵƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ DĂůŵƐƚƌŽŵ ĂŶĚ �ŝƌĚ DŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�������������������ϭϮϰ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϭ͗ /ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;ǀĞƌƚĞǆ ŝŶ ƚŚĞ ĐĞƉŚĂůŝĐ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶͿ ĂƐ ŝƚ ƌĞůĂƚĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ŝƐĐŚŝĂů

ƐƉŝŶĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ����������������������������������������������������������������������������������������� ϭϮϲ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘Ϯ͗ �ƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ƐŬƵůů͕ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŶŐ ĐĞƉŚĂůŽŚĂĞŵĂƚŽŵĂ��������������������������� ϭϮϵ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϯ͗ �ƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ƐŬƵůů͕ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŶŐ ƐƵďŐĂůĞĂů ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ������������������������ϭϮϵ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϰ͗ &ůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ůŽĐĂƚŝŽŶ ;sĂĐĐĂ � ϮϬϬϵͿ����������������������������������������������������������������������������ϭϯϬ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϱ͗ �ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ;sĂĐĐĂ �͕ ϮϬϬϵͿ������������������������������������������������������ϭϯϭ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϲ͗ dĞŶĚĞŶĐǇ ŽĨ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ƚŽ ƌĞŵĂŝŶ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ

;sĂĐĐĂ �͕ ϮϬϬϯͿ���������������������������������������������������������������������������������������������������������������ϭϯϮ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϳ͗ dŚĞ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐ ŚĂŶĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉƵůů��������������������������������������������������������������ϭϯϯ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϴ͗ ^ĂŵƉůĞ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƌĞĐŽƌĚ ;Z�K' ϮϬϭϭͿ���������������������������������������������������ϭϯϲ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϵ͗ ϱ ƐƚĞƉ ǀĂĐƵƵŵ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ;sĂĐĐĂ �͕ ϮϬϬϯͿ��������������������������������������������������������������������� ϭϯϳ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϯ͘ϭ͗ ^ĐŚĞŵĂƚŝĐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ K�^/^ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ;>ŽŶĞ Ğƚ Ăů ϮϬϭϮͿ������������������������������ϭϰϭ
&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϭ͘ϭ͗ �ŽƵďůĞ ůĂǇĞƌ ĐůŽƐƵƌĞ�������������������������������������������������������������������������������������������������������ϭϱϭ
&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘ϭ͗ � ĐŽŶĚŽŵͲĐĂƚŚĞƚĞƌ ďĂůůŽŽŶ��������������������������������������������������������������������������������������������ϭϲϱ
&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘Ϯ͗ �Ͳ>ǇŶĐŚ ƐƵƚƵƌĞ����������������������������������������������������������������������������������������������������������������ϭϲϳ
&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘ϯ͗ >ŝĨĞtƌĂƉ ŶŽŶͲƉŶĞƵŵĂƚŝĐ ĂŶƚŝͲƐŚŽĐŬ ŐĂƌŵĞŶƚ Ͳ E�^' ;^ŽƵƌĐĞ͗ 'ůŽďĂů ,ĞĂůƚŚͿ������������ ϭϲϳ
&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϱ͘ϭ͗ /ŶƚƵďĂƚŝŽŶ ŐƌĂĚĞƐ����������������������������������������������������������������������������������������������������������� ϭϳϲ
&ŝŐƵƌĞ ϲ͘ϭ͘ϭ͗ WŽƐƚͲŽƉ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ůĂĚĚĞƌ ;ĂĚĂƉƚĞĚ ĨƌŽŵt&^� ƉĂŝŶ ůĂĚĚĞƌͿ�����������������������������������������ϭϴϱ
&ŝŐƵƌĞ ϲ͘ϱ͘ϭ͗ �Ŷ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ Ă ĨŝƐŚďŽŶĞ ĚŝĂŐƌĂŵ���������������������������������������������������������������������������������ϮϬϮ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDǀŝ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

tĞůĐŽŵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ƐŬŝůůƐ ĐŽƵƌƐĞ͘ dŚŝƐ ĐŽƵƌƐĞ ŝƐ ŝŶƚĞŶĚĞĚ ƉƌŝŵĂƌŝůǇ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ
ŝƐƐƵĞ ŽĨ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ĐĂƌĞ ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ ŽĨ ďŽƚŚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ
ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ ŵĞĚŝĐĂů ĐĂƌĞ ŝŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ͕ ĚƵƌŝŶŐ ĂŶĚ ĂĨƚĞƌ
ƚŚĞƐĞ ĞǀĞŶƚƐ͘

'ůŽďĂůůǇ͕ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŵĂũŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ �ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ Ϯϯ
ŵŝůůŝŽŶ ďŝƌƚŚƐ ŽĐĐƵƌ ďǇ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĂŶŶƵĂůůǇ͕ ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ϭϵй ŽĨ Ăůů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘
ZĂƚĞƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ǀĂƌǇ ŐƌĞĂƚůǇ͕ ďŽƚŚ ďĞƚǁĞĞŶ ĂŶĚ ǁŝƚŚŝŶ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ ďƵƚ ƌĂƚĞƐ ĂƌĞ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ͘ �ĞƚǁĞĞŶ ϭϵϵϬ ĂŶĚ ϮϬϭϰ͕ �ĞƚƌĄŶ Ğƚ Ăů ;ϮϬϭϲͿ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŐůŽďĂů ĂǀĞƌĂŐĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƌĂƚĞ ƌŽƐĞ ĨƌŽŵ ϲ͘ϳй ƚŽ ϭϵ͘ϭй ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͕
ďĂƐĞĚ ŽŶ ĚĂƚĂ ĨƌŽŵ ϭϮϭ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ ZĂƚĞ ƌŝƐĞƐ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ƵŶŝĨŽƌŵ͘ KǀĞƌĂůů ƚŚĞ ƐŵĂůůĞƐƚ ƌĂƚĞ ƌŝƐĞƐ
ŚĂǀĞ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ŝŶ ƐƵďͲ^ĂŚĂƌĂŶ �ĨƌŝĐĂ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ďǇ ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ŝŶ EŽƌƚŚ �ĨƌŝĐĂ ŚĂǀĞ ƐĞĞŶ ůĂƌŐĞ
ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ŝŶ ƌĂƚĞƐ͘ �ŽĂƚŝŶ Ğƚ Ăů ;ϮϬϭϴͿ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ǁŝƚŚŝŶ ĐŽƵŶƚƌǇ ŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ ŝŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ƌĂƚĞƐ͕ ǁŝƚŚ ŽǀĞƌĂůů ŵĞĚŝĂŶ ƌĂƚĞƐ ĨŽƌ ƚŚŽƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ůŽǁĞƐƚ ǁĞĂůƚŚ ƋƵŝŶƚŝůĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ Ăƚ ϯ͘ϳй ĂƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌŝĐŚĞƐƚ ĨŝĨƚŚ Ăƚ ϭϴ͘ϰй͘ ZĂƚĞƐ ĂƌĞ ĂůƐŽ ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂůůǇ ŚŝŐŚĞƌ ŝŶ ƵƌďĂŶ ƚŚĂŶ
ƌƵƌĂů ĂƌĞĂƐ͘ dŚŝƐ ŝŵƉůŝĞƐ ƚŚĂƚ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƌĂƚĞƐ Ăƚ ŶĂƚŝŽŶĂů ůĞǀĞů ŵĂǇ ďĞ ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ
ĂŶĚ ŵĂǇ ĚŝƐŐƵŝƐĞ ďŽƚŚ ƵŶĚĞƌ ĂŶĚ ŽǀĞƌͲƵƐĂŐĞ ŝŶ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƐƵďƐĞƚƐ͘

dŚĞ t,K ;ϮϬϭϱͿ ŚĂƐ ƐƚĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ƌĂƚĞƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĂďŽǀĞ ϭϬй ĂƌĞ ŶŽƚ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ŝŶ ŵĂƚĞƌŶĂů Žƌ ŶĞŽŶĂƚĂů ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘ dŚŝƐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶĞĚ ďǇ ƐŽŵĞ ĂƵƚŚŽƌƐ
;DŽůŝŶĂ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ ǁŚŽ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ ďŽƚŚ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ŶĞŽŶĂƚĂů ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ǁĞƌĞ ŝŶǀĞƌƐĞůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƵƉ ƚŽ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƌĂƚĞ ŽĨ ϭϵй͘ tŚĂƚ ŝƐ ĂůƐŽ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ŝƐ ƚŚĂƚ͕ ĞǀĞŶ ŝŶ
ƐĞƚƚŝŶŐƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƌĂƚĞ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ůŽǁ͕ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂůǁĂǇƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌ
ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ Žƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ďĞƐƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶƚĞƌǀĂů͘ dŚŝƐ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ƐŽŵĞ ǁŽŵĞŶ ďĞŝŶŐ
ĂǀŽŝĚĂďůǇ ĞǆƉŽƐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĂŶĚ ůŽŶŐĞƌͲƚĞƌŵ ƌŝƐŬƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ dŚŽƐĞ
ǁŽŵĞŶ ŝŶ ŶĞĞĚ ŽĨ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ĞŝƚŚĞƌ ŵĂƚĞƌŶĂů Žƌ ĨĞƚĂů ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ďƵƚ ǁŚŽ ĂƌĞ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ
ŽŶĞ ĂƌĞ ĂůƐŽ Ăƚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂĚǀĞƌƐĞ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ďĂďŝĞƐ͘

KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŶǇ ĂǀŽŝĚĂďůĞ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ƚŚĞ ůĂĐŬ ŽĨ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ � ƐƚƵĚǇ ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ůŽǁ ĂŶĚ ŵŝĚĚůĞͲŝŶĐŽŵĞ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ĨŽƵŶĚ ǀĞƌǇ ůŽǁ
ƌĂƚĞƐ ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ,ĞĂůƚŚ �ĞŶƚƌĞƐ ;�ĂŝůĞǇ Ğƚ Ăů ϮϬϭϳͿ͘ /Ŷ ŵĂŶǇ ƐƵďͲ
^ĂŚĂƌĂŶ �ĨƌŝĐĂŶ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕ ƌĂƚĞƐ ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁĞƌĞ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭй ŽĨ Ăůů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ /Ĩ
ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ǁŚĞŶ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͕ ƚŚŝƐ ŽĨƚĞŶ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ĚĞůĂǇƐ ŝŶ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂĚĚŝŶŐ ƚŽ ŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘
KŶĞ ƌĞĂƐŽŶ ǁŚǇ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĂƐ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ĂƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ŝƐ
Ă ůĂĐŬ ŽĨ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ͕ ŽĨ ĚŽĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ŵŝĚǁŝǀĞƐ͘

�ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ŵĂũŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ĂƐ ƐƵĐŚ͕ ĐĂƌƌŝĞƐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƐƵƌŐŝĐĂů ĂŶĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌŝƐŬƐ ďŽƚŚ
ŝŶƚƌĂ ĂŶĚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ͘ 'ŽŽĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ĂŶĚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ƚŽ ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĐĂŶ ŐŽ Ă ůŽŶŐ
ǁĂǇ ƚŽǁĂƌĚƐ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ĐĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

dŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ƵƌŐĞŶƚ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ďŽƚŚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĂƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ǁĂǇ ƚŽ ŽƉƚŝŵŝƐĞ ŽƵƚĐŽŵĞƐ
ĂŶĚ ŵŝŶŝŵŝƐĞ ĂĚǀĞƌƐĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ĨŽƌ ŵŽƚŚĞƌƐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ďĂďŝĞƐ͘ KďƐƚĞƚƌŝĐ ƐƵƌŐĞŽŶƐ͕ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ĂŶĚ Ăůů



/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ǀŝŝ

ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ĞŶŐĂŐĞĚ ŝŶ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŵƵƐƚ ǁŽƌŬ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ŝŶ ǁĞůůͲĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ ƚĞĂŵƐ ǁŝƚŚ Ă
ĨƵůů ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌƐ͛ ƌŽůĞƐ ŝŶ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ ƐĂĨĞ ĐĂƌĞ͘

dŚŝƐ ŵĂŶƵĂů ŚĂƐ ďĞĞŶ ǁƌŝƚƚĞŶ ƚŽ ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚ ƚŚĞ ůĞĂƌŶŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ �ǆƚĞŶĚĞĚ KďƐƚĞƚƌŝĐ ^ŬŝůůƐ ĐŽƵƌƐĞ͘ /ƚ
ŝƐ ŶŽƚ ŝŶƚĞŶĚĞĚ ƚŽ ďĞ ĂŶ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ Žƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚĞǆƚͲďŽŽŬ͕ ďƵƚ ƌĂƚŚĞƌ Ă ƌĞŵŝŶĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞŶƚƐ ŽĨ
ƚŚĞ ƐĞƐƐŝŽŶƐ ƚĂƵŐŚƚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ĐŽƵƌƐĞ͕ ĂŶĚ Ă ƉƌĂĐƚŝĐĂů ŐƵŝĚĞ ŝŶ ƚŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ Ă ͞ƋƵŝĐŬ ůŽŽŬ͟ ďŽŽŬ͘
dŚĞ ĂĚǀŝĐĞ ŐŝǀĞŶ ŝƐ ďĂƐĞĚ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ƌĞĐĞŶƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘ tŚĞƌĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŝƐ ůĂĐŬŝŶŐ͕
ĂĚǀŝĐĞ ŝƐ ďĂƐĞĚ ŽŶ ŵĂŶǇ ǇĞĂƌƐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐĂů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂƵƚŚŽƌƐ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ĂŝůĞǇ͕ W͕͘ ǀĂŶ ZŽŽƐŵĂůĞŶ͕ :͕͘ DŽůĂ͕ '͕͘ �ǀĂŶƐ͕ �͕͘ ĚĞ �ĞƌŶŝƐ͕ >͘ ĂŶĚ �ĂŽ͕ �͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ �ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ůŽǁ ĂŶĚ ŵŝĚĚůĞ ŝŶĐŽŵĞ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͗ ĂŶ ŽǀĞƌǀŝĞǁ͘ �:K'͕ ϭϮϰ͕ ƉƉ͘ϭϯϯϱͲϭϯϰϰ͘

�ĞƚƌĄŶ͕ �͕͘ :ŝĂŶĨĞŶŐ͕ z͕͘ DŽůůĞƌ͕ �Ͳ�͕͘ �ŚĂŶŐ͕ :͕͘ 'ƺƵůŵĞǌŽŐůƵ͕ D͘ ĂŶĚ dŽƌůŽŶŝ͕ D͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ dŚĞ
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚƌĞŶĚ ŝŶ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ ZĂƚĞƐ͗ 'ůŽďĂů͕ ZĞŐŝŽŶĂů ĂŶĚ EĂƚŝŽŶĂů �ƐƚŝŵĂƚĞƐ͗ ϭϵϵϬͲϮϬϭϰ͘
W>K^ KE�͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗ �K/͗ϭϬ͘ϭϯϳϭͬũŽƵƌŶĂů͘ƉŽŶĞ͘Ϭϭϰϴϯϰϯ

�ŽĂƚŝŶ͕ �͕͘ ^ĐŚůŽƚŚĞƵďĞƌ͕ �͕͘ �ĞƚƌĄŶ͕ �͕͘ DŽůůĞƌ͕ �Ͳ�͕͘ �ĂƌƌŽƐ͕ �͕͘ �ŽĞƌŵĂ͕ d͕͘ dŽƌůŽŶŝ͕ D͕͘ sŝĐƚŽƌĂ͕ �͘
ĂŶĚ ,ŽƐƐĞŝŶƉŽŽƌ͕ �͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ tŝƚŚŝŶ ĐŽƵŶƚƌǇ ŝŶĞƋƵĂůŝƚŝĞƐ ŝŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƌĂƚĞƐ͗ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶĂů
ƐƚƵĚǇ ŽĨ ϳϮ ůŽǁ ĂŶĚ ŵŝĚĚůĞ ŝŶĐŽŵĞ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ �D:͕ ϯϲϬ͕ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
KWWSV���GRL�RUJ���������EPM�N��

DŽůŝŶĂ͕ '͕͘ tĞŝƐĞƌ͕ d͕͘ >ŝƉƐŝƚǌ͕ ^͕͘ �ƐƋƵŝǀĞů͕ D͕͘ hƌŝďĞͲ>Ğŝƚǌ͕ d͕͘ �ǌĂĚ͕ d͕͘ ^ŚĂŚ͕ E͕͘ ^ĞŵƌĂƵ͕ <͕͘ �ĞƌƌǇ͕
t͕͘ 'ĂĂǁĂŶĚĞ͕ �͘ ĂŶĚ ,ĂǇŶĞƐ͕ �͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ďĞƚǁĞĞŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƌĂƚĞ ĂŶĚ
ŵĂƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ŶĞŽŶĂƚĂů ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘ :�D�͕ ϯϭϰ;ϮϭͿ͕ ƉƉ͘ ϮϮϲϯͲϮϮϳϬ͘

t,K͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ t,K ^ƚĂƚĞŵĞŶƚ ŽŶ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ ZĂƚĞƐ͘ 'ĞŶĞǀĂ͘ tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘
�ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϭϲϭϰϰϮͬt,KͺZ,Zͺϭϱ͘ϬϮͺĞŶŐ͘ƉĚĨ͖ũƐĞƐƐŝŽŶŝĚсϭ�ϰ
ϵϰϮϱϲϭ�ϵ&��ϮϲϳϳϭϰϮϰϳϱ�ϴ�ϰϴϭϲϰ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϭ

https://doi.org/10.1136/bmj.k55
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WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮ

DŽĚƵůĞ ϭ͗ >ĂďŽƵƌ tĂƌĚ >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĂŶĚ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

ϭ͘ϭ �ůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ĨĨĞĐƚŝǀĞ ĐůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ŐŽŽĚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ŽŶ Ă ǁĞůůͲƌƵŶ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ
x � ůĞĂĚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ůĞĂĚ ďǇ ĞǆĂŵƉůĞ
x �Ŷ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĐůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ ŽĨ ŵĂŶǇ ŝƐƐƵĞƐ ďƵƚ ŵƵƐƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ

ĚĞůĞŐĂƚĞ ĂŶĚ ƐŚĂƌĞ ƚĂƐŬƐ ǁŝƚŚ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ

� ǁĞůůͲƌƵŶ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ Ă ƐƚƌŽŶŐ ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ƚĞĂŵ ǁŚĞƌĞ ƐƚĂĨĨ ŽĨ ǀĂƌŝŽƵƐ
ĐĂĚƌĞƐ ǁŽƌŬ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ŝŶ ŚĂƌŵŽŶǇ ĂŶĚ ŵƵƚƵĂů ƌĞƐƉĞĐƚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ĂŐƌĞĞĚ͕ ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘ DŝĚǁŝǀĞƐ͕ ĚŽĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĐĂĚƌĞƐ ŚĂǀĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ďƵƚ ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ ƌŽůĞƐ ĂŶĚ Ăůů ƚĞĂŵ
ŵĞŵďĞƌƐ ĂƌĞ ǀŝƚĂů ƚŽ ŐŽŽĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂƌĞ͘ �ůů ƐƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ ĂŶĚ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƉƌŝĚĞ
ŝŶ ƚŚĞŝƌ ǁŽƌŬ͘

YƵĂůŝƚŝĞƐ ŽĨ ŐŽŽĚ ĐůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ

ϭ͘ �ǆĞŵƉůĂƌƐ͗ �ůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ůĞĂĚ ďǇ ĞǆĂŵƉůĞ ĂŶĚ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ĂŶ ĞǆĐĞůůĞŶƚ ƐƚĂŶĚĂƌĚ
ŽĨ ĐůŝŶŝĐĂů ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕ ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ƌĞƐƉĞĐƚ ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ
ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ĂůŝŬĞ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĨůĞǆŝďůĞ ĂŶĚ ĂďůĞ ƚŽ ƚĂŬĞ ŽŶ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚĂƐŬƐ ĂƐ ĂŶĚ ǁŚĞŶ
ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĂƌŝƐĞƐ͘ EŽ ůĞĂĚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ƚĂƐŬ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ ĂƉƉĂƌĞŶƚůǇ ŵĞŶŝĂů͕ ŝƐ
ďĞŶĞĂƚŚ ƚŚĞŵ͘

Ϯ͘ tŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ƚĞĂŵ͕ ĐůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐ ŵƵƐƚ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƌĞĂĐŚ ĐŽŶƐĞŶƐƵƐͲ
ďĂƐĞĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ŝŶ Ă ƚŝŵĞůǇ ĨĂƐŚŝŽŶ͘ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƐĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ĂƌĞ
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ ƚŽ Ăůů ƐƚĂĨĨ ĂŶĚ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ĐůŝŶŝĐĂů ĐŚĂŶŐĞƐ ĂƌĞ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ͘

ϯ͘ dŚŽƐĞ ŝŶ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ŵƵƐƚ ĚŝƐƉůĂǇ ĂŶ ĂƉƉƌŽĂĐŚĂďůĞ ŵĂŶŶĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ůŝƐƚĞŶ͘ dŚĞǇ
ŵƵƐƚ ďĞ ĨĂŝƌͲŵŝŶĚĞĚ ĂŶĚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ƐĞĞ ƚŚĞ ǀĂƌŝŽƵƐ ƐŝĚĞƐ ŽĨ ĂŶǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

ϰ͘ WĞƌƐŽŶĂů ƋƵĂůŝƚŝĞƐ ŽĨ Ă ůĞĂĚĞƌ ŝŶĐůƵĚĞ ƉĂƚŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƌĞŵĂŝŶ ĐĂůŵ͘

ϱ͘ /ŶŶŽǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ŬĞǇ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ƐŬŝůůƐ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ƉƌŽͲĂĐƚŝǀĞ͕
ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ǁĂŝƚŝŶŐ ĨŽƌ ƐƵďͲŽƉƚŝŵĂů ŽƵƚĐŽŵĞƐ ƚŽ ĚƌŝǀĞ ĐŚĂŶŐĞ͘

ϲ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ŵƵƐƚ ĚŝƐƉůĂǇ ƚƌƵƐƚ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ƚĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ĂŶ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƐŚĂƌĞ ƚĂƐŬƐ͘
dŚĞ ƌŽůĞƐ ŽĨ ĂŶ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ůĞĂĚĞƌ ĂƌĞ ŵĂŶǇ ĂŶĚ ĨŽƌ Ă ƚĞĂŵ ƚŽ ĨƵŶĐƚŝŽŶ ƐŵŽŽƚŚůǇ ŝŶ ƚŚĞ ďĞƐƚ
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĚĞůĞŐĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘



�ůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϯ

ZŽůĞƐ ŽĨ Ă ĐůŝŶŝĐĂů ůĞĂĚĞƌ

ϭ͘ WĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ ĂŶĚ ǁĞůůͲďĞŝŶŐ ƐŚŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ Ăƚ ƚŚĞ ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ ŽĨ ĂŶǇ ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕
ĐůŽƐĞůǇ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ƐƚĂĨĨ ǁĞůĨĂƌĞ͘ dŚŝƐ ŝŶǀŽůǀĞƐ ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƵƉĚĂƚŝŶŐ ŽĨ
ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƐƵĐŚ ŐƵŝĚĂŶĐĞ ŝƐ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ ĂŶĚ
ĞŶĂĐƚĞĚ ĚĂŝůǇ͘

Ϯ͘ �ĚǀĞƌƐĞ ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ŵƵƐƚ ďĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ĨĂŝƌůǇ ĂŶĚ ĚŝƐƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞůǇ͕ ǁŝƚŚ ƚŝŵĞůǇ ĂŶĚ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ĨƵƚƵƌĞ ƌŝƐŬ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ŵƵƐƚ ĞŵďƌĂĐĞ
ĂŶĚ ƉƌŽŵŽƚĞ Ă ĐƵůƚƵƌĞ ŽĨ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨƌŽŵ ŵŝƐƚĂŬĞƐ͘ WƌŽǀŝƐŝŽŶ ĨŽƌ ƐƚĂĨĨ ĚĞďƌŝĞĨƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶƐƵƌĞĚ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĨĞůƚ ďǇ ƐƚĂĨĨ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĂĚǀĞƌƐĞ ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ƐƵƉƉŽƌƚ ĂŶĚ ĞŶĂďůĞ ƌĞĨůĞĐƚŝŽŶ ŝŶ Ă ďůĂŵĞͲĨƌĞĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘

ϯ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ƉůĂǇ Ă ŬĞǇ ƌŽůĞ ŝŶ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ĂĐƚŝǀĞ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ďǇ Ăůů ƐƚĂĨĨ ŝŶ ŽŶͲƚŚĞͲũŽď ƚƌĂŝŶŝŶŐ ĂŶĚ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ dŚĞǇ ŵƵƐƚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ăůů ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ ŬĞƉƚ ƵƉ ƚŽ ĚĂƚĞ ĂŶĚ ĂƌĞ ƚŚƵƐ ĞŶĂďůĞĚ ƚŽ
ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƐĂĨĞůǇ͘

ϰ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ăůů ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌƐ ŚĂǀĞ ĂŶ ĂŶŶƵĂů ĂƉƉƌĂŝƐĂů ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ƚƌĂŝŶĞĚ
ĂƉƉƌĂŝƐĞƌƐ ĂŶĚ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƚĂƌŐĞƚƐ͘ ^ƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ ŝŶ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͘

ϱ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ƉůĂǇ Ă ŬĞǇ ƌŽůĞ ŝŶ ĂĚǀŽĐĂĐǇ ĨŽƌ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐƚĂĨĨŝŶŐ ůĞǀĞůƐ͕ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ
ĚŝƐƉŽƐĂďůĞƐ ĂŶĚ Ă ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ǁŚĞƌĞ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŝƐ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ͘ dŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ
ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĂŶĚ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ƐǇƐƚĞŵ ĨŽƌ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ƐƚŽĐŬ ĂŶĚ ŽƌĚĞƌŝŶŐ
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ ŝŶ Ă ƚŝŵĞůǇ ĨĂƐŚŝŽŶ͘

ϲ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ŵƵƐƚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĐŽŶƚƌŽů
ŵĞĂƐƵƌĞƐ ĂƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐƚĂĨĨ ĨƌŽŵ ŶŽƐŽĐŽŵŝĂů ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘

ϳ͘ ^ƚĂĨĨ ĂŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨŽƌƵŵƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĞŶĂďůĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƉŝŶŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĨŽƌƵŵƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ ĂŶĚ ĂĐƚĞĚ ƵƉŽŶ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

ϴ͘ ZĞŐƵůĂƌ ĂƵĚŝƚ ŽĨ ďŽƚŚ ĐůŝŶŝĐĂů ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ƚŽ ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ƐŚŽƵůĚ
ďĞ ĞŶƐƵƌĞĚ ĂŶĚ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ŽĨ ƋƵĂůŝƚǇ
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘

ϵ͘ >ĞĂĚĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌƐ ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƌŽůĞƐ ĂŶĚ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ŽƵƚƐĞƚ ďǇ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ƐƚĂĨĨ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϰ

ϭ͘Ϯ ,ĂŶĚŽǀĞƌ ĂŶĚ ƌĞĨĞƌƌĂů ƵƐŝŶŐ ^��Z

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ůĞĂƌ ŚĂŶĚͲŽǀĞƌ ŝƐ ǀŝƚĂů ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ ŽĨ ĐĂƌĞ
x ^��Z ŝƐ Ă ƵƐĞĨƵů ƐǇƐƚĞŵ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ŚĂŶĚͲŽǀĞƌ
x ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŽ ĚĞƐĐƌŝďĞ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ͕ ǁŚĂƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ ĂůƌĞĂĚǇ ĂŶĚ ǁŚĂƚ

ĂĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ

tŚĞŶ ŚĂŶĚŝŶŐ ŽǀĞƌ ĐĂƌĞ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƐŚŝĨƚ ĐŚĂŶŐĞ͕ ĚƵƌŝŶŐ ǁĂƌĚ ƌŽƵŶĚƐ Žƌ ǁŚĞŶ ŵĂŬŝŶŐ
ƌĞĨĞƌƌĂůƐ ŝƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĞ ŶĞǁ ŚĞĂůƚŚ ǁŽƌŬĞƌ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ƉƌŽďůĞŵ͕ ǁŚĂƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ
ĚŽŶĞ ĂůƌĞĂĚǇ ĂŶĚ ǁŚĂƚ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ĚŽŶĞ ŶĞǆƚ͘ �ŽŶƚŝŶƵŝƚǇ ŽĨ ĐĂƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶƐƵƌĞĚ͘

/ƚ ŝƐ ƵƐĞĨƵů ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ƐǇƐƚĞŵ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƐŽ ƚŚĂƚ Ăůů ƌĞůĞǀĂŶƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ
ĐŽŶǀĞǇĞĚ ŝŶ Ă ƐƵĐĐŝŶĐƚ ŵĂŶŶĞƌ͘

DĂŶǇ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ŚĂǀĞ ĞŵƉůŽǇĞĚ ƚŚĞ ^��Z ƐǇƐƚĞŵ ƚŽ ƉƌĞƐĞŶƚ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ƌĞĨĞƌƌĂůƐ ŽĨ Ăƚ
ŚĂŶĚŽǀĞƌƐ͘

tŚĂƚ ŝƐ ^��Z͍

^ с ^ŝƚƵĂƚŝŽŶ

dŚŝƐ ŝƐ ůŝŬĞ Ă ŶĞǁƐƉĂƉĞƌ ŚĞĂĚůŝŶĞ͘ /ƚ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ŝŶ ŽŶĞ ďƌŝĞĨ ƐĞŶƚĞŶĐĞ ǁŚŽ ǇŽƵ ĂƌĞ͕ ǁŚĞƌĞ ǇŽƵ ĂƌĞ ĂŶĚ
ǁŚĂƚ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĂŶĚ ŵŽƐƚ ƵƌŐĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵ ŝƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ͞/ Ăŵ ŵŝĚǁŝĨĞ � ŽŶ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ͘ / ŚĂǀĞ
Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƐŚŽĐŬ ǁŝƚŚ ĂŶ ŽŶͲŐŽŝŶŐ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘͟

dŚŝƐ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂůĞƌƚƐ ƚŚĞ ůŝƐƚĞŶĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ĨĂĐƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ƵƌŐĞŶƚ
ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ͘

� с �ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ

dŚĞ ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƌĞůĞǀĂŶƚ ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ Ă ďƌŝĞĨ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚ ŚŝƐƚŽƌǇ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ĐĂƐĞ
ŝƚ ŵŝŐŚƚ ďĞ

͞dŚŝƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŶŽǁ 'ϯWϯ͘ ^ŚĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƚŚĞ ďĂďǇ ϰϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŐŽ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƐƚĂŐĞ ǁĂƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ
ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŐŽ͕ ĂĨƚĞƌ ĂĐƚŝǀĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƐƚĂŐĞ ǁŝƚŚ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ďŽůƵƐ͘ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞŶ ƐŚĞ
ŚĂƐ ŶŽƚ ƐƚŽƉƉĞĚ ďůĞĞĚŝŶŐ͘͟

� с �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

dŚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĐŽŶƚĂŝŶƐ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ĨĂĐƚƐ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ĐĂƐĞ͖ ͞dŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ �W ŝƐ ϴϬͬϱϱ͕ ƉƵůƐĞ ŝƐ ϭϯϱͬŵŝŶƵƚĞ ĂŶĚ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ ϯϬͬŵŝŶƵƚĞ͘ �ŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů ŝƐ ĂůĞƌƚ͘
dŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ƐŽĨƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨƵŶĚƵƐ ŚŝŐŚ͘ sĂŐŝŶĂů ďůĞĞĚŝŶŐ ŝƐ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ͘͟

Z с ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ

dŚŝƐ ŝƐ ǁŚĂƚ ǇŽƵ ƚŚŝŶŬ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ĚŽŶĞ͕ ĂŶĚ ĂůƐŽ Ă ƐƵŵŵĂƌǇ ŽĨ ǁŚĂƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ ƐŽ ĨĂƌ͘ &Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ ͞/ ŶĞĞĚ ǇŽƵ ƚŽ ĐŽŵĞ ĂŶĚ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚŝƐ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ŽǆǇŐĞŶ Ăƚ ϭϬůͬŵŝŶƵƚĞ
ĂŶĚ Ă ƌĂƉŝĚ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ŽĨ EŽƌŵĂů ^ĂůŝŶĞ͘ / ŚĂǀĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌŝƐĞĚ ĂŶĚ ƌƵďďĞĚ ƵƉ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ
ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŬĞĞƉƐ ƌĞůĂǆŝŶŐ͘ �ŶŽƚŚĞƌ ŵŝĚǁŝĨĞ ŝƐ ĚŽŝŶŐ ďŝŵĂŶƵĂů



,ĂŶĚŽǀĞƌ ĂŶĚ ƌĞĨĞƌƌĂů ƵƐŝŶŐ ^��Z

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϱ

ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂƐ / ƐƉĞĂŬ ďƵƚ / ƚŚŝŶŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ƌĞƋƵŝƌĞ ďĂůůŽŽŶ ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ͘ WůĞĂƐĞ ĐŽŵĞ ŶŽǁ͘
tŽƵůĚ ǇŽƵ ůŝŬĞ ŵĞ ƚŽ ĚŽ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ĞůƐĞ ĂƐ ǇŽƵ ĐŽŵĞ͍͟

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

DĞƌƚĞŶ͕ ,͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ ^ĂĨĞ ,ĂŶĚŽǀĞƌ͘ �D:͕ ϯϱϵ͕ ũϰϯϮϴ

ZĂǇŵŽŶĚ͕ D͘ ĂŶĚ ,ĂƌƌŝƐŽŶ͕ D͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ dŚĞ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽŽů ^��Z ;^ŝƚƵĂƚŝŽŶ͕
�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕ �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂŶĚ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶͿ ŝŵƉƌŽǀĞƐ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶ ŶĞŽŶĂƚŽůŽŐǇ͘ �Ĩƌ DĞĚ :͕
ϭϬϰ;ϭϮͿ͕ ƉƉ͘ ϴϱϬͲϴϱϮ͘
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�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϲ

ϭ͘ϯ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŝŶ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ ĐĂƌĞ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ŚĂǀĞ ƌŽůĞƐ ďĞǇŽŶĚ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ
x 'ŽŽĚ ƚĞĂŵǁŽƌŬ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ĐŽͲŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ͕ ƚŚĞĂƚƌĞ ƐƚĂĨĨ ĂŶĚ

ƐƵƌŐĞŽŶƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ
�ŽƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ƵŶĚĞƌĞƐƚŝŵĂƚĞ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ dŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ƌĞĨĞƌƌĞĚ ƚŽ ĂƐ ƚŚĞ ͚ŐĂƐŵĂŶ͕͛ Žƌ ŵŽƌĞ ƉƌĞĐŝƐĞůǇ ƚŚĞ
ƉĞƌƐŽŶ ǁŚŽ ƉƌŽǀŝĚĞƐ ƉĞƌŝŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐĂƌĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƉĂƚŝĞŶƚ͘

dŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ͛Ɛ ƐĐŽƉĞ ŽĨ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ĂŶĚ ƐŬŝůů ƐĞƚ ŝƐ ĨĂƌ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ũƵƐƚ ŐŝǀŝŶŐ Ă ŐĞŶĞƌĂů Žƌ ƐƉŝŶĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ĐĂŶ ƉĞƌĨŽƌŵ ĂŶ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŚĂƐ
ĞǆƉĂŶĚĞĚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ůĂƐƚ ĨĞǁ ĚĞĐĂĚĞƐ ƚŽ ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ͗

x dŚĞ ƉƌĞŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ Ăůů ƐƵƌŐŝĐĂů ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ƚŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ ƚŽ
ƵŶĚĞƌŐŽ ďŽƚŚ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞƌǇ

x dŚĞ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ ŽĨ Ăůů ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ ƵŶǁĞůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŶĞŽŶĂƚĞƐ ĂŶĚ ĐŚŝůĚƌĞŶ

x dŚĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ŽĨ Ăůů ĂĐƵƚĞůǇ ŝůů ĂŶĚ ŝŶũƵƌĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĞŝƚŚĞƌ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů Žƌ ƚŽ ŽƚŚĞƌ
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ

x WĂŝŶ ƌĞůŝĞĨ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ
x /ŶƚĞŶƐŝǀĞ ĐĂƌĞ ŵĞĚŝĐŝŶĞ
x WĂŝŶ ŵĞĚŝĐŝŶĞ ʹ ďŽƚŚ ĂĐƵƚĞ ĂŶĚ ĐŚƌŽŶŝĐ ƉĂŝŶ

dŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŝƐ ŶŽƚ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ͛Ɛ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕ ĐŽŶƚƌĂƌǇ ƚŽ ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ ďĞůŝĞĨ͘ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ĂƌĞ
ŚŝŐŚůǇ ƐŬŝůůĞĚ͕ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ ǁŚŽ ƉůĂǇ Ă ǀŝƚĂů ƌŽůĞ ŝŶ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ
ƐĂĨĞƚǇ ŽĨ Ăůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ƌĂŶŐŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ƵŶĚĞƌŐŽ ĂŶ ĞůĞĐƚŝǀĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ƚŽ ƚŚĞ ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ ƵŶǁĞůů Žƌ
ŝŶũƵƌĞĚ͘

�Ɛ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƐŬŝůů ƐĞƚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ƚĞŶĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂů ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕ ŽĨƚĞŶ ŵĂŬŝŶŐ
ƚŚĞŵ ŐŽŽĚ ƚĞĂŵ ůĞĂĚĞƌƐ ĚƵƌŝŶŐ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͕ ĂŶĚ ƚŚƵƐ Ă ŬĞǇ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ĂŶǇ ƚĞĂŵ͘
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�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϴ

DŽĚƵůĞ Ϯ͗ DĂŬŝŶŐ �ĞĐŝƐŝŽŶƐ ĨŽƌ �ĞůŝǀĞƌǇ

Ϯ͘ϭ DĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ǀĞƌǇ ƉĂƚŝĞŶƚ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ ƌĞƋƵŝƌĞƐ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ƚŽ ƚĂŬĞ ŶŽ
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ĂĐƚŝŽŶ

x �ĞĐŝƐŝŽŶ ŵĂŬŝŶŐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ŝƐ ĐŽŵƉůĞǆ
x dŽ ŵĂŬĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ƚĂŬĞ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ƉĂƐƚ ŵĞĚŝĐĂů͕

ƐƵƌŐŝĐĂů ĂŶĚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĐƵƌƌĞŶƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ
ƌĂƚĞ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶ

x hƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ
x dŽ ĂƐƐĞƐƐ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĂůǁĂǇƐ ƉĂůƉĂƚĞ ĂďĚŽŵŝŶĂůůǇ

�ĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ŝƐ ĂŶ ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ĞǀĞƌǇ ƉĂƚŝĞŶƚ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ͘ dŚĞ
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ƋƵĞƐƚŝŽŶ ƚŽ ĂƐŬ ŝƐ ƚŚŝƐ͗

͞�ĂŶ ƚŚŝƐ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ƐĂĨĞůǇ ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕ Žƌ ĚŽ / ŶĞĞĚ ƚŽ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ ĂŶ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ƚŽ ĞŶĚ ŝƚ
ŶŽǁ Žƌ Ăƚ Ă ƐĞƚ ƚŝŵĞ͍͟

&Žƌ ƚŚĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ͕ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ŽƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ĂŶƚŝͲŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ Žƌ ŽƚŚĞƌ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘

dŚŝƐ ĐŚĂƉƚĞƌ ŝƐ ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ ǁŝƚŚ ŵĂŬŝŶŐ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ Ă ďĂďǇ͘

DĂŬŝŶŐ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ Ă ǁŽŵĂŶ ŝŶ ƚŚĞ ďĞƐƚ ǁĂǇ ĂŶĚ Ăƚ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƚŝŵĞ ƌĞƋƵŝƌĞƐ Ă ĐŽŵƉůĞǆ
ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ŵƵůƚŝƉůĞ ĨĂĐƚŽƌƐ͘ /ƚ ŝƐ ũƵƐƚ ĂƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕ ŝĨ ŶŽƚ ŵŽƌĞ ƐŽ͕ ƚŚĂŶ ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ ƚŚĂƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘

� ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ ďĞĨŽƌĞ ůĂďŽƵƌ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ĂŶ ĞůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ Žƌ ĚƵƌŝŶŐ ůĂďŽƵƌ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ
ĞŝƚŚĞƌ ĂŶ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ Žƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ďĞ ƚĂŬĞŶ ůŝŐŚƚůǇ͘ /ƚ ǁŝůů
ĂĨĨĞĐƚ Ă ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ĨƵƚƵƌĞ ĂŶĚ ĂĚĚ ƌŝƐŬƐ ƚŽ ĂŶǇ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ͘ �ƋƵĂůůǇ͕ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ
ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ŝŶ Ă ƚŝŵĞůǇ ĨĂƐŚŝŽŶ ŚĂƐ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŽ ĐĂƵƐĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĂŵĂŐĞ
ƚŽ ďŽƚŚ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ĂŶĚ ŚĞƌ ĨĞƚƵƐ͘ tĞŝŐŚŝŶŐ ƵƉ ĂŶĚ ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ǀĞƌƐƵƐ ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞ
ƉƌŽƉŽƐĞĚ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ Ăůů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂŶ
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘

�ĞĐŝƐŝŽŶƐ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ Ăƚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ͗

x �ƵƌŝŶŐ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
x >ĂƚĞŶƚ ƉŚĂƐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ
x &ŝƌƐƚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ
x ^ĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ



DĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϵ

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ

ϭ WĂƐƚ ŵĞĚŝĐĂů ĂŶĚ ƐƵƌŐŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇ

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŬŶŽǁ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂŶǇ ŵĞĚŝĐĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ĂĨĨĞĐƚ ƐƵƌŐĞƌǇ Žƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘
&Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ǀĂůǀƵůĂƌ ŚĞĂƌƚ ůĞƐŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŵŝƚƌĂů ƐƚĞŶŽƐŝƐ͕ Žƌ ǁŝƚŚ ƐŝĐŬůĞ ĐĞůů ĚŝƐĞĂƐĞ
ŚĂǀĞ ĂĚĚĞĚ ƌŝƐŬƐ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ŝŶĨůƵĞŶĐĞ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ǁŚŽ ƐŚŽƵůĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĂŶĚ ŚŽǁ
ĂŶĚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ �Ɛ ƐŽŵĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ƌĞƋƵŝƌĞ ƌĂƉŝĚ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ŝƚ
ŝƐ ǀŝƚĂů ƚŚĂƚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŵĞĚŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇ ŝƐ ĐůĞĂƌůǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ƌĞĐŽƌĚ͘ 'ŽůĚ ƐƚĂŶĚĂƌĚ
ƉƌĂĐƚŝĐĞ ǁŽƵůĚ ŝŶĐůƵĚĞ ŽĨĨĞƌŝŶŐ ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂŶĚ
ĨŽƌŵƵůĂƚŝŶŐ Ă ƉůĂŶ ƚŽ ďĞ ĞŶĂĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ŽĨ ƐƵƌŐĞƌǇ ďĞĐŽŵŝŶŐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

WƌĞǀŝŽƵƐ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƐƵƌŐĞƌǇ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ ĚĞĂů ǁŝƚŚ
ƚŚŝƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ƌĞĂĚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ƌĞĐŽƌĚƐ ŝƐ ƐƚƌŽŶŐůǇ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘

Ϯ WĂƐƚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ

�Ŷ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ƉĂƐƚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ŝƐ Ă ǀŝƚĂů ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ŐŽŽĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘ /Ŷ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ŝĨ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ Žƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƚŚĞŶ ĂŶ
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŽĨ ĂŶǇ ƉƌŽďůĞŵƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘ ^ƵĐŚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ
ŶŽƚ ĂůǁĂǇƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ŝŶ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨĂĐŝůŝƚǇ͕ ďƵƚ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƌĞĐŽƌĚƐ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞǀŝĞǁĞĚ ŝĨ Ăƚ Ăůů ƉŽƐƐŝďůĞ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ŽĨ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŶŽƚĞ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ŽĨ ĂŶǇ ƐƵƌŐŝĐĂů ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͘

�ǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚŝĚ ŶŽƚ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͕ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŽĨ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ůĂďŽƵƌ ǁŝůů ĂůǁĂǇƐ ŚĞůƉ ƚŽ ŝŶĨŽƌŵ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘ ^ƵĐĐĞƐƐŝǀĞ ůĂďŽƵƌƐ ƚĞŶĚ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ĨĂƐƚĞƌ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ŝĨ Ă ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ϰϱͲŵŝŶƵƚĞ ĂĐƚŝǀĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ŝŶ
ƚŚĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ůĂďŽƵƌ ƐŚĞ ŚĂƐ ĨĂŝůĞĚ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ĂĨƚĞƌ ƉƵƐŚŝŶŐ ĨŽƌ ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ŝƐ ǁƌŽŶŐ ĂŶĚ ĨƵůů
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

ϯ sŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͕ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕ ďůŽŽĚ ƌĞƐƵůƚƐ ĂŶĚ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶ

x ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ
x WƵůƐĞ
x �ůŽŽĚ WƌĞƐƐƵƌĞ
x dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
x &Ƶůů ďůŽŽĚ ĐŽƵŶƚ
x �ĂƐĞůŝŶĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ͕ ĂŶǇ ĐŚĂŶŐĞƐ
x WĂƚƚĞƌŶ ŽĨ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ͕ ĂŶǇ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ
x �ŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ůŝƋƵŽƌ ;ŝĨ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ĂƌĞ ƌƵƉƚƵƌĞĚͿ
x �ŶǇ ďůĞĞĚŝŶŐ͍

�ůů ƚŚĞƐĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ďĞĨŽƌĞ ƌĞĂĐŚŝŶŐ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ŚŽǁ ĂŶĚ
ǁŚĞŶ ƚŽ ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ͘ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘

&Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ŚĂǀĞ Ă ĨĞǀĞƌ ĨƌŽŵ Ă ŶŽŶͲŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĐĂƵƐĞ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ Ă ĐŚĞƐƚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ
ĐŽƵůĚ ůĞĂĚ ƚŽ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͘ tŚŝůƐƚ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƚƌĞĂƚ ƚŚĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ĂŶĚ ŐŝǀĞ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϬ

ĂŶƚŝƉǇƌĞƚŝĐƐ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ĨĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ďĞƚƚĞƌ ƚŽ ǁĂŝƚ ĂŶĚ ƐĞĞ ŝĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ƌĞƐŽůǀĞƐ
ŽŶĐĞ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐ ƌĞĚƵĐĞĚ͕ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƌƵƐŚ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐĞ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͘

�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕ ŝĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ĨĞǀĞƌ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ŽĐĐƵƌƐ ŝŶ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ ĐŚŽƌŝŽͲĂŵŶŝŽŶŝƚŝƐ
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ƚŽ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ͕ ƚŚĞŶ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐ ĂŶĚ ĂŶƚŝƉǇƌĞƚŝĐ ƚŚĞƌĂƉǇ͕
ƵƌŐĞŶƚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

ϰ tŚĂƚ ŝƐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ůŝĞ ĂŶĚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͍

/Ĩ ƚŚĞ ůŝĞ ŝƐ ŶŽƚ ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů ĂŶĚ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ĂƌĞ ƌƵƉƚƵƌĞĚ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ĐŽƌĚ ƉƌŽůĂƉƐĞ ĂŶĚ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ͘

�ĞĐŝƐŝŽŶƐ ĂƐ ƚŽ ŵŽĚĞ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚ Ă ŶŽŶͲǀĞƌƚĞǆ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ǁŝůů ĚĞƉĞŶĚ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ
ůĂďŽƵƌ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů ƉŽůŝĐǇ͘

&Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŵĂǇ ŚĂǀĞ Ă ƉŽůŝĐǇ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ďƌĞĞĐŚ
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ĨĞĂƐŝďůĞ ŝĨ Ă ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĂŶ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă ďƌĞĞĐŚ
ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ůĂƚĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ͘

ϱ /Ɛ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͍

� ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ ŽĨ ĂĐƚŝǀĞ ůĂďŽƵƌ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƚŚĞƌĞ ƚŽ ďĞ͗

x ZĞŐƵůĂƌ ƉĂŝŶĨƵů ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ
x WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ
x �ĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ

�ĐĐƵƌĂƚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘ /Ĩ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ŝƐ
ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ Ă ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ůĂƚĞŶƚ ƉŚĂƐĞ ďĞŝŶŐ ŵŝƐĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ĂƐ ŝŶ
ĂĐƚŝǀĞ ůĂďŽƵƌ ǁŝƚŚ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨ ĂŶ ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘
�ƋƵĂůůǇ͕ ƉŽŽƌ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŵĂǇ ĨĂŝů ƚŽ ĚĞƚĞĐƚ ƚƌƵĞ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ Ă ĚĞůĂǇ ŝŶ Ă ƌĞƋƵŝƌĞĚ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ͘

dŽ ĂƐƐĞƐƐ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͕ ĨƵůů ĂĐĐŽƵŶƚ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ŽĨ ďŽƚŚ ƚŚĞ ƌĂƚĞ ŽĨ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ
ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ͘

ϲ hƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘ dŚĞ t,K ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ĂůĞƌƚ ůŝŶĞ ŝƐ ƐĞƚ ƐƵĐŚ
ƚŚĂƚ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ ůŝŶĞ ŽĐĐƵƌƐ ŝĨ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ŽŶĞ Đŵ ƉĞƌ ŚŽƵƌ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ŽŶƐĞƚ
ŽĨ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚĂŐĞ Ăƚ ϰ ĐŵƐ ĚŝůĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ ŶŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŽĐĐƵƌƐ ĂĨƚĞƌ ϰ ŚŽƵƌƐ͕ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŝƐ
ƌĞĂĐŚĞĚ͘

ZĞĐĞŶƚůǇ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĂĐĐĞƉƚĞĚ ŶŽƌŵĂů ƌĂƚĞ ŽĨ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŽĨ ϭ Đŵ ƉĞƌ ŚŽƵƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŽ ĚĂƚĞ͕ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽŽů ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ůĂďŽƵƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ǀĂůŝĚĂƚĞĚ͘ /Ŷ ŵŽƐƚ ĐĂƐĞƐ͕
ŝĨ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ƐůŽǁƐ Žƌ ďĞĐŽŵĞƐ ƐƚĂƚŝĐ ƚŽ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŝƐ ĐƌŽƐƐĞĚ ƚŚĞƌĞ ƌĞŵĂŝŶƐ Ă ƌŝƐŬ
ƚŚĂƚ ŝŶ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ůĂďŽƵƌ ǁŝůů ďĞĐŽŵĞ ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ͘



DĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϭ

&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϭ͘ϭ͗ t,K ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ͗ WƌŽŐƌĞƐƐ ƐĞĐƚŝŽŶ ;t,K ϮϬϬϴͿ

ZĞĐĞŶƚ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ;KůĂĚĂƉŽ Ğƚ Ăů ϮϬϭϳͿ ŚĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ŶŽƌŵĂů ůĂďŽƵƌ ǀĂƌŝĞƐ ǁŝĚĞůǇ ďƵƚ ƚŚŝƐ
ĐŚĂƌƚ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ ƉŽŽůĞĚ ǀĂůƵĞƐ ŽĨ ŵĞĚŝĂŶ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĨŽƌ ŶƵůůŝƉĂƌŽƵƐ ĂŶĚ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĞŶ͘ dŚŝƐ
ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŚĂƐ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ƚŚĞ ŶĞǁt,K ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŝŶƚƌĂƉĂƌƚƵŵ ĐĂƌĞ͘ ;t,K ϮϬϭϴͿ

&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϭ͘Ϯ͗ �ĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƉŽŽůĞĚ ŵĞĚŝĂŶ ƚŝŵĞƐ ƚŽ ĂĚǀĂŶĐĞ Đŵ ďǇ Đŵ
;KůĂĚĂƉŽ Ğƚ Ăů ϮϬϭϳͿ

KŶĐĞ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƌĞĂĐŚĞĚ Žƌ ĐƌŽƐƐĞĚ ƚŚĞŶ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂĐƚŝŽŶ ŝƐ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ WŽƐƐŝďůĞ ĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x �ƌƚŝĨŝĐŝĂů ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ
x KǆǇƚŽĐŝŶ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ
x �ĞůŝǀĞƌǇ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϮ

�ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐĂĨĞ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ůĂďŽƵƌ

WƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚ

x �ŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ фϰ ƉĞƌ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ
x �ǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ƉŽŽƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ
x ZƵƉƚƵƌĞĚ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ
x � ƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶ
x ^ƚĂďůĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ
x �ĚĞƋƵĂƚĞ ŵŝĚǁŝĨĞƌǇ ƐƚĂĨĨŝŶŐ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ϭ ƚŽ ϭ ĐĂƌĞ

�ƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ EKd ďĞ ĐŚŽƐĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂƉƉůǇ͗

x DƵůƚŝŐƌĂǀŝĚ ůĂďŽƵƌ
x WƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ
x �ŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ хͬс ϰ ŝŶ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ
x �ŶǇ ĐŽŶĐĞƌŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ
x /ŶĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ϭ ƚŽ ϭ ĐĂƌĞ

/Ŷ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶ ůŝŶĞ ŝƐ ĐƌŽƐƐĞĚ ĂŶĚ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞǆĐůƵĚĞĚ͕ ƚŚĞŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘

/Ĩ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ŝƐ ŶŽƚ ǇĞƚ ĨƵůůǇ ĚŝůĂƚĞĚ͕ ĚĞůŝǀĞƌ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

/Ĩ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ŝƐ ĨƵůůǇ ĚŝůĂƚĞĚ͕ ĂƐƐĞƐƐ ĨŽƌ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ͘

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ďŽƚŚ ǀĂŐŝŶĂů ĂŶĚ ĂďĚŽŵŝŶĂů͘ sĂŐŝŶĂů ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĂůŽŶĞ ĐĂŶ ďĞ ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ͘ dŚĞ
ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĐŚĂŶŐĞƐ ƐŚĂƉĞ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ďĞĐŽŵĞƐ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ ŵŽƌĞ ŵŽƵůĚĞĚ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ŵŽƵůĚŝŶŐ
ĂŶĚ ĐĂƉƵƚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂƌĞ ƋƵŝƚĞ ŶŽƌŵĂů͕ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ŐŝǀĞ Ă ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĚĞƐĐĞŶƚ
ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ͘ �ĞƐĐĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ďǇ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ͕ ĂƐ ũƵĚŐĞĚ ďǇ ŚŽǁ
ŵĂŶǇ ĨŝĨƚŚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ƌĞŵĂŝŶ ƉĂůƉĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂďĚŽŵĞŶ͘ /Ĩ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ ŝƐ
ŝŶĐŽŶĐůƵƐŝǀĞ͕ ƵƐĞ ďŝŵĂŶƵĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ͕ ǁŝƚŚ ŽŶĞ ŚĂŶĚ ĨĞĞůŝŶŐ ƚŚĞ ǀĞƌƚĞǆ ǀĂŐŝŶĂůůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ
ƉĂůƉĂƚŝŶŐ ĂďĚŽŵŝŶĂůůǇ͘ dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ǁŝůů ƚŚĞŶ ďĞ ĨĞůƚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ ƚǁŽ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ĂŶ
ĂĐĐƵƌĂƚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ĚĞƐĐĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ͘

/Ĩ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ŝƐ ĨƵůůǇ ĚŝůĂƚĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ŶŽƚ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭͬϱ ƉĂůƉĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů
ĂďĚŽŵĞŶ͕ ĂŶ ĂƚƚĞŵƉƚ Ăƚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ /Ĩ Ϯͬϱ Žƌ ŵŽƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů
ŚĞĂĚ ƌĞŵĂŝŶƐ ƉĂůƉĂďůĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂďĚŽŵĞŶ͕ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘

/Ĩ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͕ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ͘ �ƐƐŝƐƚĞĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ
ƵƐƵĂůůǇ ŵŽƌĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲĂŶƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ tŚŝůƐƚ
ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ Žƌ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĚŽ ŶŽƚ ƉƌĞĐůƵĚĞ ĂŶ ĂƚƚĞŵƉƚ Ăƚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ŝƚ ŝƐ Ă ǁŝƐĞ ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶ ƚŽ ĂƚƚĞŵƉƚ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ ǁŝƚŚ ƐƚĂĨĨ ŽŶ ƐƚĂŶĚďǇ
ƐŽ ƚŚĂƚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĐĂŶ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞůĂǇ ŝŶ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ŽĨ Ă ĨĂŝůĞĚ ĂƚƚĞŵƉƚ Ăƚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

1 EŽƚĞ &ĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŝƐ ŶŽƚ Ă ƌĞĂƐŽŶ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝĨ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĨŽƌ
ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͘ �ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ ŵŽƌĞ
ƋƵŝĐŬůǇ ƚŚĂŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ǁŝůů ůĞĂǀĞ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ǁŝƚŚ ůĞƐƐ ƌŝƐŬƐ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ďŝƌƚŚƐ ŝĨ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘



DĂŬŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϯ

ϳ hƌŐĞŶĐǇ ĨŽƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ

&ŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ŝŶƚĞƌǀĞŶĞ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌ Ă ŵŽƚŚĞƌ ƚŚĞ ĚĞŐƌĞĞ ŽĨ ƵƌŐĞŶĐǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ͘

/ŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ

x �ŽƌĚ ƉƌŽůĂƉƐĞ ǁŝƚŚ ůŝǀĞ ďĂďǇ
x WůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ůŝǀĞ ďĂďǇ
x hŶƌĞƐŽůǀĞĚ ĨĞƚĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ůĂƐƚŝŶŐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϯ ŵŝŶƵƚĞƐ
x >ĂƌŐĞ ŶŽŶͲƌĞƐŽůǀŝŶŐ ďůĞĞĚ ĨƌŽŵ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ
x ^ƚƌŽŶŐ ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ ŽĨ ƐĐĂƌ ƌƵƉƚƵƌĞ ǁŝƚŚ ůŝǀĞ ďĂďǇ

�ĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚŝŶ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ

x &ĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ
x EŽŶͲƌĞƐŽůǀŝŶŐ ďůĞĞĚ ǁŝƚŚ ĚĞĂĚ ĨĞƚƵƐ
x ^ƵƐƉĞĐƚĞĚ ƐĐĂƌ ƌƵƉƚƵƌĞ ǁŝƚŚ ĚĞĂĚ ĨĞƚƵƐ

�ĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚŝŶ ϲϬ ŵŝŶƵƚĞƐ

x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĚĞƐƉŝƚĞ ŐŽŽĚ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ
x /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚƌĞĂƚĞĚ ,/s ŝŶ ůĂďŽƵƌ
x hŶĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ďƌĞĞĐŚ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ƵŶƐƵŝƚĂďůĞ ĨŽƌ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ
x �ŽŵƉŽƵŶĚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ
x WƌĞǀŝŽƵƐ ƵƚĞƌŝŶĞ ƐĐĂƌ ǆϮ Žƌ ŵŽƌĞ ĂŶĚ ŝŶ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ůĂďŽƵƌ

/ƚ ŝƐ ŶŽƚ ĂůǁĂǇƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ƚŚĞƐĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŝŵĞ͕ ďƵƚ ƚŚĞ Ăŝŵ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ĂƐ ŶĞĂƌ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƚŚĞƐĞ ƚŝŵŝŶŐƐ͘

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ Ă ĚĞůĂǇ͕ ĂůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚďĞĂƚ ŝŶ ƚŚĞĂƚƌĞ ďĞĨŽƌĞ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ͘

/Ĩ ĨĞƚĂů ĚĞŵŝƐĞ ŚĂƐ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞǀŝĞǁĞĚ͘ � ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ
ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ Ă ĚĞĂĚ ĨĞƚƵƐ ƵŶůĞƐƐ ŚĞƌ ŽǁŶ ůŝĨĞ ŝƐ ŝŶ ŝŵŵŝŶĞŶƚ ĚĂŶŐĞƌ͕ ĨŽƌ
ĞǆĂŵƉůĞ ĚƵĞ ƚŽ Ă ŶŽŶͲƌĞƐŽůǀŝŶŐ ďůĞĞĚ͕ Žƌ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽƚ ĨĞĂƐŝďůĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͕ ƚĂŬĞ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ďůŽŽĚ ƚĞƐƚƐ͘ /Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ŶŽƚĞ
ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉůĂƚĞůĞƚ ĐŽƵŶƚ ĂŶĚ ĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶ ƉƌŽĨŝůĞ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ ƚŚĞŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŵĂǇ
ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ ďĞĨŽƌĞ Ă ĨƵƌƚŚĞƌ ĚĞĐůŝŶĞ ƌĞŶĚĞƌƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ͘

DĞĐŽŶŝƵŵ ůŝƋƵŽƌ

�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϮϬй ŽĨ ƚĞƌŵ ďĂďŝĞƐ ƉĂƐƐ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ dŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ŝŶ
ƚŚĞ ůŝƋƵŽƌ ŝƐ ŶŽƚ ĂŶ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ĐŽŶĐĞƌŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů
ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶ͘ dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ĐůŽƐĞůǇ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŵĞĐŽŶŝƵŵ
ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ůŝƋƵŽƌ͕ ĂƐ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ĨĞƚĂů ŐĂƐƉŝŶŐ ŝŶ ƵƚĞƌŽ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ
ŵĞĐŽŶŝƵŵ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶ ƌĞŵĂŝŶƐ ƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞŶ ůĂďŽƵƌ ŵĂǇ
ƉƌŽĐĞĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂƵƚŝŽŶ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϰ

dŚĞ ǁŝƐŚĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ

WůĞĂƐĞ ĂůǁĂǇƐ ƌĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŵĂŬĞƐ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕ ŶŽƚ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘ /ƚ ŝƐ ƚŚĞ
ƚĂƐŬ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽǀŝĚĞƌ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͕ ĚĞƌŝǀĞ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ƚŚĞƐĞ
ƚŽ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ŝƐ ĞŵƉŽǁĞƌĞĚ ƚŽ ŵĂŬĞ Ă ĐŚŽŝĐĞ ďĂƐĞĚ ƵƉŽŶ ĐůĞĂƌůǇ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

KůĂĚĂƉŽ͕ K͕͘ �ŝĂǌ͕ s͕͘ �ŽŶĞƚ͕ D͕͘ �ďĂůŽƐ͕ �͕͘ dŚǁŝŶ͕ ^͕͘ ^ŽƵǌĂ͕ ,͕͘ WĞƌĚŽŶ͕ �͕͘ ^ŽƵǌĂ͕ :͕͘ 'ƵůŵĞǌŽŐůƵ͕ �͘
;ϮϬϭϳͿ͘ �ĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚĂƚŝŽŶ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ŽĨ ͚ůŽǁͲƌŝƐŬ͛ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ŶŽƌŵĂů
ƉĞƌŝŶĂƚĂů ŽƵƚĐŽŵĞƐ͗ Ă ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ͘ �:K'͕ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĚŽŝ͘ŽƌŐͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬϭϰϳϭͲ
ϬϱϮϴ͘ϭϰϵϯϬ

t,K͘ ;ϮϬϬϴͿ͘ DĂŶĂŐŝŶŐ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ĂŶĚ ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ ůĂďŽƵƌ͘ �ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů ŵĂƚĞƌŝĂůƐ ĨŽƌ ƚĞĂĐŚĞƌƐ ŽĨ
ŵŝĚǁŝĨĞƌǇ͘ 'ĞŶĞǀĂ͘ tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϰϰϭϰϱͬϵϳϴϵϮϰϭϱϰϲϲϲϵͺϰͺĞŶŐ͘ƉĚĨ͖ũƐĞƐƐŝŽŶŝĚс&Ϯ&
ϰ�Ϭ�ϭϲϵϲϱϮϲ�&ϰϬ�ϴ&�ϬϬ�Ϯϯ�Ϭ&Ϯ�͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϰ

t,K͘;ϮϬϭϴͿ͘ /ŶƚƌĂƉĂƌƚƵŵ ĐĂƌĞ ĨŽƌ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 'ĞŶĞǀĂ͘ tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ
KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϮϲϬϭϳϴͬϵϳϴϵϮϰϭϱϱϬϮϭϱͲĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϭ

https://doi.org/10.1111/1471-0528.14930
https://doi.org/10.1111/1471-0528.14930
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/44145/9789241546669_4_eng.pdf;jsessionid=F2F4E0C1696526BF40B8FD00A23D0F2C?sequence=4
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/44145/9789241546669_4_eng.pdf;jsessionid=F2F4E0C1696526BF40B8FD00A23D0F2C?sequence=4
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/260178/9789241550215-eng.pdf?sequence=1


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϲ

Ϯ͘Ϯ /ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ůů ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ĐůĞĂƌ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ͕ ƐƵƌŐŝĐĂů ĂŶĚ ŵĞĚŝĐĂů ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ďĞƐƚ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĂĨƚĞƌ ϯϵ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ǁĞĞŬƐ ŽĨ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶ ;ǁŝƚŚ

Ă ĨĞǁ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐͿ
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ƌĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ŵĂƚĞƌŶĂů ƌĞƋƵĞƐƚ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů

ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ ĐĂƌĞ

�ůů ƐƵƌŐŝĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚĞĚ͕ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ĐůĞĂƌ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͘

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ǁŽŵĞŶ ĂƌĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƌĞĂƐŽŶƐ ĂŶĚ Ăƚ ƚŚĞ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŝŵĞ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ŐŽŽĚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĨŽƌ ďŽƚŚ ŵŽƚŚĞƌƐ ĂŶĚ ďĂďŝĞƐ͘

/Ĩ ƚŚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ůĂďŽƵƌ͕ ĂŶ ĞůĞĐƚŝǀĞ ;ƉůĂŶŶĞĚͿ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ
ƉƌŝŽƌ ƚŽ ůĂďŽƵƌ ŽŶƐĞƚ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ͘ dŚĞ ďĞƐƚ ƚŝŵĞ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ĂŶ ĞůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŽ ďĞ ϯϵ
ǁĞĞŬƐ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶ͘ WƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚŝƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ
ƚĂĐŚǇƉŶŽĞĂ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ͘ &ĞƚĂů ůƵŶŐƐ ŵĂǇ ďĞ ƐůŽǁ ƚŽ ĚƌǇ ŽƵƚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂŶ ĞůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ŚĂǀĞ ƌĞŵĂŝŶĞĚ ŝŶƚĂĐƚ ƵƉ ƵŶƚŝů ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ
ŐĞƐƚĂƚŝŽŶĂů ĂŐĞ ŝƐ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ĂƐ ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ĞĂƌůǇ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ŝĂƚƌŽŐĞŶŝĐ
ƉƌĞŵĂƚƵƌŝƚǇ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚ ĞĂƌůǇ ĞůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

/ƚ ŝƐ ƐĂĨĞƌ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ Ăƚ Ă ƐĞƚ ƚŝŵĞ ǁŚĞŶ Ăůů ŚĞůƉ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ
ŶŽƚ ŽǀĞƌƚŝƌĞĚ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ Ă ƌŝƐŬ ƚŚĂƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ďŽŽŬĞĚ ĨŽƌ Ă ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŵĂǇ ŐŽ
ŝŶƚŽ ůĂďŽƵƌ ĞĂƌůǇ͕ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŝƐ ǁŚǇ ϯϵ ǁĞĞŬƐ ŝƐ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ǁĂŝƚŝŶŐ ƵŶƚŝů ϰϬ ǁĞĞŬƐ͘ �ǀĞŶ ƐŽ͕
ƐŽŵĞ ůĂďŽƵƌƐ ǁŝůů ĐŽŵŵĞŶĐĞ ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ ĞĂƌůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǁŝůů ƚŚĞŶ ŚĂǀĞ ƚŽ ďĞ
ďƌŽƵŐŚƚ ĨŽƌǁĂƌĚ͘

&Žƌ ƐŽŵĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƌŝƐŬƐ͕ ŝƚ ŝƐ ĂĚǀŝƐĂďůĞ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĞĂƌůŝĞƌ ƚŚĂŶ ϯϵ
ǁĞĞŬƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŽŶƐĞƚ ŝŶ ƚŚĞ ŶŝŐŚƚ ǁŚĞŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ďĂĐŬͲƵƉ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ
ƐŽ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŬŶŽǁŶ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ĂƌĞ ďĞƐƚ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ Ăƚ ϯϴ ǁĞĞŬƐ ƚŽ
ŵĂǆŝŵŝǌĞ ƚŚĞ ĐŚĂŶĐĞƐ ŽĨ ĂǀŽŝĚŝŶŐ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ Ă ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ďůĞĞĚ͕ ĚĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ
ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ ƚĂĐŚǇƉŶŽĞĂ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƌŝƐŬƐ ƚŽ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ
ƚŽ ƚŚĞ ďĂďǇ ŵƵƐƚ ďĞ ǁĞŝŐŚĞĚ ƵƉ͘

/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ WƌĞͲůĂďŽƵƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

^ƵƌŐŝĐĂů ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƉƌĞͲůĂďŽƵƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

x WƌĞǀŝŽƵƐ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŵƵůƚŝƉůĞ
ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ͕ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŵǇŽŵĞĐƚŽŵǇ ǁŝƚŚ ĐĂǀŝƚǇ ŽƉĞŶŝŶŐ

x WƌĞǀŝŽƵƐ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ
x >ĂƌŐĞ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐǇƐƚ Žƌ ĨŝďƌŽŝĚ ĐĂƵƐŝŶŐ ƉĞůǀŝĐ ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
x WƌĞǀŝŽƵƐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĚĂŵĂŐĞ ŝĨ ƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ Žƌ ĂďŶŽƌŵĂů ŵĂŶŽŵĞƚƌǇ
x WƌĞǀŝŽƵƐ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĨŝƐƚƵůĂ



/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϳ

dŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚĞďĂƚĞ ĂƐ ƚŽ ǁŚĞŶ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ Ă ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚƵĞ ƚŽ Ă ƉĂƐƚ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘ tŚŝůƐƚ ƐŽŵĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ ǁŽƵůĚ ƐĂǇ ͞KŶĐĞ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ĂůǁĂǇƐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕͟ ŽƚŚĞƌƐ
ǁŽƵůĚ ƐƵƉƉŽƌƚ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƵŶĚĞƌŐŽ ůĂďŽƵƌ ĞǀĞŶ ĂĨƚĞƌ ƚǁŽ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘ �Ɛ ƚŚĞ
ŵĂũŽƌŝƚǇ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƚƚĞŵƉƚ ůĂďŽƵƌ ĂĨƚĞƌ ŽŶĞ ƉƌŝŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ;ĨŽƌ ŶŽŶͲƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ƌĞĂƐŽŶƐͿ ŐŝǀĞ
ďŝƌƚŚ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ͕ ŝƚ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ďĞƐƚ ƚŽ ĂĚǀŝƐĞ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ůĂďŽƵƌ ĂĨƚĞƌ ŽŶĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƐĂĨĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĐĂŶ ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕ ǁŝƚŚ ƐƚƌŝĐƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ
ŽĨ ďŽƚŚ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ͕ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͘ &Žƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ Ă ƐŽͲ
ĐĂůůĞĚ ͞ƚƌŝĂů ŽĨ ƐĐĂƌ͕͟ ƐůŽǁ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ ǁŝƚŚ ŽǆǇƚŽĐŝŶ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ƌĞůŝĂďůĞ
ŵĞĂŶƐ ŽĨ ŐĂƵŐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚƌĞŶŐƚŚ ŽĨ Ă ƵƚĞƌŝŶĞ ƐĐĂƌ ĂŶĚ ŚĞŶĐĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƌĞĂů ƌŝƐŬ ŽĨ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŝĨ
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ĨŽƌ ƉŽŽƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ͘

/Ŷ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ ǁŚĞƌĞ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŚĂƐ ŽĐĐƵƌƌĞĚ͕ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ŽŶƐĞƚ ŽĨ
ůĂďŽƵƌ ŝƐ ĂďƐŽůƵƚĞůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ŚŝŐŚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ƌƵƉƚƵƌĞ͘

ZĂƌĞůǇ͕ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŵĂǇ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ůĂƌŐĞ ƉĞůǀŝĐ ŵĂƐƐ ŽďƐƚƌƵĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͕ ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ
ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ƚŽ ŶĞŐŽƚŝĂƚĞ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ͘ /Ĩ ƚŚŝƐ ŝƐ ĚĞƚĞĐƚĞĚ ďǇ ĂŶƚĞŶĂƚĂů ƐĐĂŶ ĂŶ
ĞůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƌƌĂŶŐĞĚ͘

/Ĩ Ă ǁŽŵĂŶ ŚĂƐ ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌǇ ĨƌŽŵ Ă ƚŚŝƌĚ Žƌ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌ͕ ǁŚŝĐŚ
ŚĂƐ ĐĂƵƐĞĚ ĂŶĂů ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ͕ ĞǀĞŶ ŽĨ Ă ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ŶĂƚƵƌĞ͕ ƐŚĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽĨĨĞƌĞĚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ĂƐ ĂŶǇ
ĨƵƌƚŚĞƌ ůĂďŽƵƌ ƌŝƐŬƐ Ă ƌĞƚƵƌŶ Žƌ ĞǆĂĐĞƌďĂƚŝŽŶ ŽĨ ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ͘ WƌŽǀŝĚĞĚ ŚĞƌ ĂŶĂů ĨƵŶĐƚŝŽŶ ŚĂƐ
ƌĞǀĞƌƚĞĚ ƚŽ ŶŽƌŵĂů ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƌĞƉĂŝƌ ƐŚĞ ĐĂŶ ĐŚŽƐĞ ƚŽ ůĂďŽƵƌ͘ tŽŵĞŶ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŶŽƚ
ƐƵĨĨĞƌĞĚ ĂŶǇ ĂŶĂů ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ƌĞƉĂŝƌ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌŝƐŬƐ ĂƐ Ăůů ŽƚŚĞƌ ǁŽŵĞŶ ŽĨ
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌŝĐ ĚĂŵĂŐĞ ĂŶĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ůŽƐƐ ŽĨ ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘ ^ƵĐŚ ǁŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽƵŶƐĞůůĞĚ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂƐ
ƚŽ ƚŚĞ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǀĞƌƐƵƐ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ ;ƐĞĞ �ŚĂƉƚĞƌ ϰ͘ϯͿ͘

�ŶǇ ǁŽŵĂŶ ǁŝƚŚ Ă ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĨŝƐƚƵůĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƚƌŽŶŐůǇ ĂĚǀŝƐĞĚ ƚŽ ĐŚŽŽƐĞ Ă
ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘

KďƐƚĞƚƌŝĐ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƉƌĞͲůĂďŽƵƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

x WůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ
x <ŶŽǁŶ ǀĂƐĂ ƉƌĂĞǀŝĂ
x �ĐůĂŵƉƐŝĂ ;ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶͿ
x WůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ

/Ĩ Ă ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ Žƌ ƉĂƌƚŝĂůůǇ ŽǀĞƌůǇŝŶŐ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĐŚŽŝĐĞ ďƵƚ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ Žƌ ƌŝƐŬ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ dŚĞ ĐŚŽŝĐĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƌĞĂĐŚĞƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ
ƐĞŐŵĞŶƚ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ŝƐ ŵŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘ 'ĞŶĞƌĂůůǇ͕ ŝĨ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ Ϯ ĐŵƐ Žƌ
ĐůŽƐĞƌ ƚŽ ŝŶƚĞƌŶĂů ĐĞƌǀŝĐĂů ŽƐ ;ƚŚĞ ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆͿ ŝŶ ƚŚĞ ƚŚŝƌĚ ƚƌŝŵĞƐƚĞƌ ĂƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ďǇ ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ͕
ƚŚĞŶ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂŶǇ ĐĂƐĞ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ ƌĞĂĐŚŝŶŐ ŝŶƚŽ
ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ďůĞĞĚŝŶŐ ŵĞƌŝƚƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ĂƐ
ďůĞĞĚŝŶŐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ŵĂǇ ďĞ ŚĞĂǀǇ ĂŶĚ ĞǆƉŽƐĞ ďŽƚŚ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ĨĞƚƵƐ ƚŽ ƌŝƐŬƐ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚŽƐĞ ŽĨ Ă
ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘

�ŝĂŐŶŽƐŝƐ ŽĨ ǀĂƐĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ŝƐ ǀĞƌǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝƚ ŽĨ ĐŽůŽƵƌ ĨůŽǁ ĚŽƉƉůĞƌ ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ͘ /ƚ
ƐŚŽƵůĚ ŚŽǁĞǀĞƌ ďĞ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ Ă ƐƵĐĐĞŶƚƵƌŝĂƚĞ ůŽďĞ ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŶŽƚĞĚ ďǇ
ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ͕ Žƌ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĐŽƌĚ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ƐĞĞŶ ŽŶ ƐĐĂŶ͕ ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ Ă



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϴ

ǀĞůĂŵĞŶƚŽƵƐ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͘ /Ĩ ďůĞĞĚŝŶŐ ŽĐĐƵƌƐ ĨƌŽŵ Ă ǀĂƐĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͕
ŝƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ǁŝůů ƋƵŝĐŬůǇ ĞǆƐĂŶŐƵŝŶĂƚĞ͘

/ƚ ŝƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ƚŚĂƚ Ăůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ĞĐůĂŵƉƐŝĂ ĂƌĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ϭϮ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ƚŚĞ
ŽŶƐĞƚ ŽĨ ĞĐůĂŵƉƐŝĂ͕ ĂƐ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŶŽƚ ĂůƌĞĂĚǇ ŝŶ
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ůĂďŽƵƌ ƚŚĞŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŵĂǇ ǁĞůů ďĞ ƚŚĞ ƐĂĨĞƐƚ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ĞĂĐŚ
ĐĂƐĞ ŵƵƐƚ ďĞ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ƚĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ĨƵůů ĐůŝŶŝĐĂů ƉŝĐƚƵƌĞ ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͕ ďĞĐĂƵƐĞ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂůƐŽ ƉŽƐĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƌŝƐŬƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞĐůĂŵƉƚŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

dŚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ ŵƵƐƚ ďĞ ŵĂĚĞ
ǁĞŝŐŚŝŶŐ ƵƉ Ăůů ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŵĂũŽƌ ĂďƌƵƉƚŝŽŶ ǁŚĞƌĞ ĂŶ ŝŶƚƌĂͲƵƚĞƌŝŶĞ ĨĞƚĂů
ĚĞĂƚŚ ŚĂƐ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ŝƚ ŝƐ ďĞƐƚ ƚŽ Ăŝŵ ĨŽƌ Ă ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ ƐƚĂďŝůŝƐĞĚ ĂŶĚ
ǁĞůů ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ŵŽƌĞ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂů͕ ŝĨ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă ƚĞƌŵŝŶĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ŝƚ ŝƐ
ƵŶůŝŬĞůǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďĂďǇ ǁŝůů ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ĂůŝǀĞ ďǇ ƚŚĞ ƚŝŵĞ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĐĂŶ ďĞ ĂƌƌĂŶŐĞĚ ŝŶ ŵĂŶǇ
ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ Ă ǀĞƌǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŶŽƚ ƚŽ ĞǆƉĞĚŝƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝĨ Ă ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚďĞĂƚ ŝƐ
ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ ƐůŽǁ͘ /Ŷ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ ĂůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ĂŐĂŝŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ǁŚĞŶ
ŽŶ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĂďůĞ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝĨ ŝƚ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĨŽƵŶĚ ŝƚ ŝƐ ďĞƐƚ ŶŽƚ ƚŽ
ƉƌŽĐĞĞĚ͕ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ƌŝƐŬƐ ŽĨ Ă ƐĐĂƌƌĞĚ ƵƚĞƌƵƐ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĨĞƚĂů ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͕ Ă
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐƚĂďŝůŝƐĞĚ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŵŝŶŽƌ
ĂďƌƵƉƚŝŽŶ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ŝƐ ƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ǁŝƚŚ ůĂďŽƵƌ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĂŶĚ ƌĞĐŽƵƌƐĞ ƚŽ Ă ƌĂƉŝĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

DĞĚŝĐĂů ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƉƌĞͲůĂďŽƵƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

x ZĂƌĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ Ğ͘Ő͘ DĂƌĨĂŶ͛Ɛ ĚŝƐĞĂƐĞ ǁŝƚŚ ĚŝůĂƚĞĚ ĂŽƌƚŝĐ ƌŽŽƚ
x �ĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ �ƵƌŽƉĞĂŶ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͕ ƉůĂŶŶĞĚ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĨŽƌ

ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽŶ ŽƌĂů ĂŶƚŝĐŽĂŐƵůĂŶƚƐ ;K��Ϳ ŝŶ ƉƌĞͲƚĞƌŵ ůĂďŽƵƌ͕ ŝŶ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ŚĞĂƌƚ
ĨĂŝůƵƌĞ͕ ĂŽƌƚŝĐ ƌŽŽƚ ĚŝĂŵĞƚĞƌ хϰϱ ŵŵ͕ ĂŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂĐƵƚĞ Žƌ ĐŚƌŽŶŝĐ ĂŽƌƚŝĐ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ
;ZƵǇƐ Ğƚ Ăů ϮϬϭϯͿ͘ KƚŚĞƌǁŝƐĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ƚŚĞ ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĨŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ
ǁŝƚŚ ĐĂƌĚŝĂĐ ƉƌŽďůĞŵƐ͘

x DĂƚĞƌŶĂů ĐĂƌĚŝĂĐ ĂƌƌĞƐƚ ;ƉĞƌŝͲŵŽƌƚĞŵͿ

DĂƚĞƌŶĂů ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

x dŽĐŽƉŚŽďŝĂ ;ĨĞĂƌ ŽĨ ůĂďŽƵƌͿ
x WŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƚŝĐ ƐƚƌĞƐƐ ĚŝƐŽƌĚĞƌ
x &ĞĂƌ ŽĨ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ
x &ĞĂƌ ŽĨ ĐŚĂŶŐĞ ƚŽ ǀĂŐŝŶĂ Žƌ ƉĞƌŝŶĞƵŵ
x tŝƐŚ ĨŽƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽŶ Ă ͞ůƵĐŬǇ͟ ĚĂǇ
x /ŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ĨĂŵŝůǇ
x /ŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƵƐĞ ŽĨ ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ
x �ŽŶĐĞƌŶ ŽǀĞƌ ĨĞƚĂů ǁĞůůďĞŝŶŐ

DĂƚĞƌŶĂů ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŵƵƐƚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂŶĚ ĞĂĐŚ ĐĂƐĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘
&Žƌ ǁŽŵĞŶ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ƐĞǀĞƌĞ ƉŽƐƚͲƚƌĂƵŵĂƚŝĐ ƐƚƌĞƐƐ ĚŝƐŽƌĚĞƌ ƌĞƋƵĞƐƚƐ ĨŽƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐǇŵƉĂƚŚǇ ĂŶĚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ Ăƚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĐĂůĞ͕ ƚŚŽƐĞ ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ Ă
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ŽŶ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĂƵƐƉŝĐŝŽƵƐ ĚĂǇ ŵĂǇ ďĞƐƚ ďĞ ƉĞƌƐƵĂĚĞĚ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ĂƌĞ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ ŶŽƚ Ă ŐŽŽĚ ƉůĂŶ ĚĞƐƉŝƚĞ ƚŚĞŝƌ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘ � ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ĨŽƌ



/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϵ

ƐƵĐŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŵĂǇ ďĞ ƚŽ ŽĨĨĞƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ůĂďŽƵƌ͘ �ůů ǁŽŵĞŶ ŵĂŬŝŶŐ Ă ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ĚĞƐĞƌǀĞ ĐĂƌĞĨƵů ĂŶĚ ƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐ ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŝŶŐ ƚŽ ĂŶ ĂŐƌĞĞĚ ƉůĂŶ͘

WƌĞͲůĂďŽƵƌ ĨĞƚĂů ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ƌĞĞĐŚ Žƌ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ůŝĞ ;ĐŽŶƐŝĚĞƌ �ǆƚĞƌŶĂů �ĞƉŚĂůŝĐ sĞƌƐŝŽŶ ĨŝƌƐƚͿ

/ŶƚƌĂͲƵƚĞƌŝŶĞ ĨĞƚĂů ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ;/ŶƚƌĂͲƵƚĞƌŝŶĞ ŐƌŽǁƚŚ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ͕ ĂŶĚͬŽƌ ĂďŶŽƌŵĂů �ŽƉƉůĞƌ ĐŽƌĚ
ĨůŽǁͿ͘ dŚĞ ĨĞƚƵƐ ŝƐ ƵŶůŝŬĞůǇ ƚŽ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ ĚĞŵĂŶĚƐ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ĚƵĞ ƚŽ ƉŽŽƌ ƌĞƐĞƌǀĞ͘

�ǀŽŝĚĂŶĐĞ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ Ğ͘Ő͘ ƉƌŝŵĂƌǇ ŐĞŶŝƚĂů ŚĞƌƉĞƐ ŝŶ ůĂƚĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ

ZŝƐŬ ŽĨ ŝŶƚĞƌůŽĐŬĞĚ ƚǁŝŶƐ ;ĨŝƌƐƚ ďƌĞĞĐŚ͕ ƐĞĐŽŶĚ ĐĞƉŚĂůŝĐͿ

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ďƌĞĞĐŚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ Ăƚ ƚĞƌŵ͕ Ă ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ ŵĂǇ Ɛƚŝůů ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ
ĨĞƚƵƐ ŝƐ ũƵĚŐĞĚ ƚŽ ďĞ ůĂƌŐĞ ;хϯ͘ϱ ŬŐͿ͕ ŝŶ Ă ĨŽŽƚŝŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ ŚĂƐ ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŚǇĚƌŽĐĞƉŚĂůƵƐ
Žƌ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŚĂƐ ŚĂĚ Ă ƉƌŝŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

tŚĞƌĞ ƉƌĞͲůĂďŽƵƌ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ŝƐ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŝŶƚƌĂͲƵƚĞƌŝŶĞ ŐƌŽǁƚŚ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ĂŶĚͬŽƌ
ĂďŶŽƌŵĂů ĐŽƌĚ �ŽƉƉůĞƌ ĨůŽǁ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ;ĂďƐĞŶƚ Žƌ ƌĞǀĞƌƐĞĚ ĞŶĚͲĚŝĂƐƚŽůŝĐ ĐŽƌĚ ĂƌƚĞƌŝĂů ĨůŽǁͿ ŝƚ ŝƐ
ǀĞƌǇ ůŝŬĞůǇ ƚŚĂƚ ƐĞǀĞƌĞ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ǁŽƵůĚ ĚĞǀĞůŽƉ ŝĨ ůĂďŽƵƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ƐƵƉĞƌŝŵƉŽƐĞĚ͕
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘ /ƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ďĞƚƚĞƌ ŶŽƚ ƚŽ ĂĚĚ ƚŽ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƐƚƌĞƐƐ
ƐƵĐŚ Ă ĨĞƚƵƐ ŝƐ ĂůƌĞĂĚǇ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ďǇ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ Ă ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘

�ůƚŚŽƵŐŚ ƌĂƌĞ͕ ŝŶƚĞƌůŽĐŬĞĚ ƚǁŝŶƐ ŝƐ ĂŶ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĚŝƐĂƐƚĞƌ͘ dŚŝƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ĐĂŶ ĂƌŝƐĞ ǁŚĞŶ Ă ĨŝƌƐƚ ƚǁŝŶ ŝƐ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ďǇ ƚŚĞ ďƌĞĞĐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ŝƐ ĐĞƉŚĂůŝĐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ďĂďŝĞƐ ƚƵƌŶ ƚŽ ĨĂĐĞ ĞĂĐŚ ŽƚŚĞƌ ƚŚĞŝƌ ĐŚŝŶƐ
ĐĂŶ ďĞĐŽŵĞ ůŽĐŬĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ďƌĞĞĐŚ ďĂďǇ ĚĞůŝǀĞƌƐ ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ ƐĂĨĞ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘

/ŶƚƌĂͲƉĂƌƚƵŵ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ

x &ĞƚĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ Žƌ ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƉĂƚƚĞƌŶͬƌĂƚĞ
x �ŽƌĚ ƉƌŽůĂƉƐĞ
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ
x DĂůƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ Ğ͘Ő͘ �ƌŽǁ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ
x WůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ
x hƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ

&ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĂŶĚ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŝŶƚƌĂͲƉĂƌƚƵŵ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ƐĞĐƚŝŽŶ͘ ;^ĞĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ĐŚĂƉƚĞƌƐͿ͘ KŶůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ǁŝƚŚ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂƉƉůǇ ;ƐĞĞ ĐŚĂƉƚĞƌƐ Ϯ͘ϯ ĂŶĚ Ϯ͘ϰͿ͗

x WƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚĂ
x ZĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ
x ^ƚĂďůĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ
x DĞŵďƌĂŶĞƐ ĂƌĞ ƌƵƉƚƵƌĞĚ
x �ŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϰ ŝŶ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ
x � ƐŬŝůůĞĚ ďŝƌƚŚ ĂƚƚĞŶĚĂŶƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ŐŝǀĞ ϭ ƚŽ ϭ ĐĂƌĞ

dŚĞ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ŵŽƌĞ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ƚŽ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ĂŶĚ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ Ă ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƉĂƚŝĞŶƚ
ŝƐ ĂůŵŽƐƚ ŶĞǀĞƌ ĚƵĞ ƚŽ ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ /Ŷ ƐƵĐŚ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͕ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŵĂǇ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϬ

ĚŝŵŝŶŝƐŚ ŝŶ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ ĐĞƉŚĂůŽƉĞůǀŝĐ ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ ƚŽ ŽǀĞƌͲƌŝĚĞ ǁŝƚŚ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
ǁŽƵůĚ ďĞ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ ĂŶĚ ƌŝƐŬ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

ZƵǇƐ͕d͕͘ �ŽƌŶĞƚƚĞ͕:͘ ĂŶĚ ZŽŽƐͲ,ĞƐƐĞůŝŶŬ͕ :͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ WƌĞŐŶĂŶĐǇ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ĐĂƌĚŝĂĐ ĚŝƐĞĂƐĞ͘ : �ĂƌĚŝŽů͕
ϲϭ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϭϬϳͲϭϮϭ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϮ

Ϯ͘ϯ hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŚŽǁ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x WƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚ ĂŶĚ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĞŶ ďĞŚĂǀĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ ŝŶ ůĂďŽƵƌ
x ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĞ ϯ ͞WƐ͕͟ ƉŽǁĞƌƐ͕ ƉĂƐƐĂŐĞ ĂŶĚ ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ
x /Ĩ Ă ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĂŶ ŝƐ ŶŽƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ͕ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ŝƐ ǁƌŽŶŐ
x KŶůǇ ƉƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚ ǁŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ ǁŝƚŚ ŽǆǇƚŽĐŝŶ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ Ăůů ƐĂĨĞƚǇ

ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĂƌĞ ŵĞƚ
x /Ĩ ƚŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ŝƐ ƌĞĂĐŚĞĚ ĂĐƚŝŽŶ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ
x dŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ĂƐ Ă ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ƚŽŽů

dŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŽĨ ŶĞŐůĞĐƚĞĚ ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ ůĂďŽƵƌ ĨŽƌ ďŽƚŚ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ďĂďǇ ĂƌĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ǀĞƌǇ
ƐĞƌŝŽƵƐ͕ ǁŝƚŚ Ă ŚŝŐŚ ŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘ �ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϴй ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚƐ ŽĐĐƵƌ ŝŶ
ĂƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ ůĂďŽƵƌ͘

�ŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ͕ ƐĞƉƐŝƐ͕ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĨŝƐƚƵůĂ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ĨĞƚĂů
ŚǇƉŽǆŝĂ ĂŶĚ ĚĞĂƚŚ͘

dŽ ĚŝĂŐŶŽƐĞ ĂďŶŽƌŵĂů ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͕ ŝƚ ŵƵƐƚ ĨŝƌƐƚ ďĞ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ
ĂĐƚƵĂůůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀĞ ƉŚĂƐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ͘

>ĂďŽƵƌ ŝƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ ĐĞƌǀŝĐĂů ĐŚĂŶŐĞ ;ĞĨĨĂĐĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚŝůĂƚŝŽŶͿ ǁŝƚŚ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƌĞŐƵůĂƌ ƉĂŝŶĨƵů ƵƚĞƌŝŶĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘

>ĂďŽƵƌ ƐƚĂƌƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĂƚĞŶƚ ƉŚĂƐĞ͕ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ƐƚĂƌƚƐ ƚŽ ƐŽĨƚĞŶ͕ ĞĨĨĂĐĞ ĂŶĚ ĚŝůĂƚĞ͘ �Ɛ ƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ĚĞƐĐĞŶĚƐ͕ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ĂůƐŽ ĚĞƐĐĞŶĚƐ ĂŶĚ ŝƐ ƉƵƐŚĞĚ ĂŶƚĞƌŝŽƌůǇ͘ �ƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ůĂƚĞŶƚ ƉŚĂƐĞ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ďƵƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ŵŝůĚ ŝŶ ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ ĂŶĚ ŝƌƌĞŐƵůĂƌ͘

� ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ďĞ ŝŶ ĂĐƚŝǀĞ ůĂďŽƵƌ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ƌĞĂĐŚĞƐ ϰ ĐŵƐ ĚŝůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ƌĞŐƵůĂƌ ƉĂŝŶĨƵů ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͘ dŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƚĂƌƚĞĚ Ăƚ ƚŚŝƐ ƉŽŝŶƚ͘

dŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ǁĂƐ ĚĞǀŝƐĞĚ ŝŶ ϭϵϳϭ ŝŶ ,ĂƌĂƌĞ͕ �ŝŵďĂďǁĞ͕ ďǇ WƌŽĨĞƐƐŽƌ WŚŝůƉŽƚƚ ;WŚŝůƉŽƚƚ ĂŶĚ �ĂƐƚůĞ
ϭϵϳϮͿ ĂƐ Ă ƚŽŽů ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ĚŝĂŐŶŽƐĞ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ Ă ƚŝŵĞůǇ ĨĂƐŚŝŽŶ͕ ŝŶ
ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƚŽ Ă ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ĨĂĐŝůŝƚǇ ĨŽƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ dŚĞ ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƌĞƐƵůƚĞĚ ŝŶ Ă ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ ŵĂƚĞƌŶĂů ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘

dŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ŝƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽŽů ƚŽ ĂŝĚ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͕ ďƵƚ ŝƚ ŝƐ ĂůƐŽ Ă ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ƌĞĐŽƌĚ ŽĨ
ŵĂƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ĨĞƚĂů ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ůĂďŽƵƌ͕ ĂŶĚ Ă ŵĞĂŶƐ ŽĨ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ďŽƚŚ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ
ĂŶĚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͘

dŝŵĞ ŝƐ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ĂǆŝƐ͘ zŽƵ ǁŝůů ŶŽƚŝĐĞ ƚǁŽ ĚŝĂŐŽŶĂů ůŝŶĞƐ ĚƌĂǁŶ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ
ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐŚĂƌƚ͘ dŚĞƐĞ ůŝŶĞƐ ĂƌĞ ƚŚĞ �>�Zd
ůŝŶĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ĚƌĂǁŶ ƚŽ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ Ăƚ Ă ƌĂƚĞ ŽĨ ϭ Đŵ ƉĞƌ ŚŽƵƌ͕
ǁŚŝĐŚ ŝƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ďĞ ŶŽƌŵĂů͘ dŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ ŝƐ ƉĂƌĂůůĞů ƚŽ ĂŶĚ ĨŽƵƌ ŚŽƵƌƐ ůĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ �>�Zd
ůŝŶĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĚĞǀŝĂƚĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ �>�Zd ůŝŶĞ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ŝƐ ŶŽ ůŽŶŐĞƌ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ďĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ ŶŽƌŵĂůůǇ͘ /Ĩ ŝƚ ĐƌŽƐƐĞƐ ƚŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ ƚŚĞŶ ƐŽŵĞ ĂĐƚŝŽŶ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ͘



hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŚŽǁ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ Ϯϯ

/Ĩ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝƐ ŝŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ �>�Zd ĂŶĚ ��d/KE ůŝŶĞ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ ƵƉƌŝŐŚƚ ƉŽƐƚƵƌĞ ĂŶĚ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͕ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ŶŽƵƌŝƐŚŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚƌŝŶŬƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ
ŽĨ Ă ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ĐŚŽŝĐĞ͕ ŝĨ ƚŚĞƐĞ ŚĂƐ ŶŽƚ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ͘

�ƌŽƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŵĞĂŶ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƚĂŬĞ ĂĐƚŝŽŶ ďǇ ƌƵƉƚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ Žƌ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
ŝŶĨƵƐŝŽŶ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ĨŽƌ ĚŽŝŶŐ ƐŽ ƐĂĨĞůǇ ĂƌĞ ŵĞƚ͘

dŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ŵƵƐƚ ďĞ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϰ ĐŵƐ ĚŝůĂƚĞĚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ͕ ĂƐ ƚŚŝƐ ŝƐ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ Ăƚ
ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ ŝŶƚĞƌƐĞĐƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĞĨƚ ŚĂŶĚ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŚĂƌƚ͘ /ƚ ŵĂǇ ǁĞůů ďĞ ŚŽǁĞǀĞƌ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂĚŵŝƚƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ŐƌĞĂƚĞƌ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ͕ ŝŶ ŵŽƌĞ ĂĚǀĂŶĐĞĚ ůĂďŽƵƌ͘ /Ĩ ƚŚŝƐ ŝƐ ƚŚĞ ĐĂƐĞ
ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ĞŶƚƌǇ ŝƐ ŵĂĚĞ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ �>�Zd ůŝŶĞ ŝƐ ŝŶƚĞƌƐĞĐƚĞĚ͕ ĂŶĚ ŶŽƚ Ăƚ ƚŚĞ ůĞĨƚͲ
ŚĂŶĚ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŚĂƌƚ ;ƐĞĞ&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϯ͘ϭͿ͘

&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϯ͘ϭ͗ WĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƐŚŽǁŝŶŐ ĨŝƌƐƚ ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ Ăƚ ϱ ĐŵƐ

dŚŝƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƌĞŵĞŵďĞƌ͕ ĂƐ ŝĨ ƚŚĞ ĚŝůĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ŶŽƚ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ �>�Zd ůŝŶĞ ƚŚŝƐ ǁŽƵůĚ
ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ĂŶ ƵŶĚƵĞ ƉƌŽůŽŶŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ��d/KE ůŝŶĞ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ůĂďŽƵƌ͘ dŚĞ ĐŚĂƌƚ ƚŽ ƚŚĞ ůĞĨƚ ŽĨ ƚŚŝƐ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƉŽŝŶƚ ŝƐ ƚŚĞŶ ŝŐŶŽƌĞĚ͘

ZĞĐŽƌĚ Ăůů ŽƚŚĞƌ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞŶ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ͘ ^ƵďƐĞƋƵĞŶƚ
ĞŶƚƌŝĞƐ ŵƵƐƚ ďĞ ŵĂĚĞ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŝŵĞ͘

dŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĐĞƌǀŝĐĂů ĚŝůĂƚŝŽŶ ŝƐ
ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘

dŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ĂŶĚ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝƐ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ŚĂůĨ ŚŽƵƌůǇ͘ �Ǉ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶ͕
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ƵƉ ƚŽ ϮϬ ƐĞĐŽŶĚƐ ŝŶ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ĨŝůůĞĚ ŝŶ ǁŝƚŚ ƐƚŝƉƉůŝŶŐ͕ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŽĨ Ϯϭ ƚŽ ϰϬ
ƐĞĐŽŶĚƐ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ĨŝůůĞĚ ŝŶ ƵƐŝŶŐ ƐůĂŶƚŝŶŐ ůŝŶĞƐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ůŽŶŐĞƌ ƚŚĂŶ ϰϬ ƐĞĐŽŶĚƐ ĂƌĞ ĨŝůůĞĚ
ŝŶ ĂƐ ƐŽůŝĚ ďůŽĐŬƐ͘ dŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ďǇ Ă ďĂƌ ĐŚĂƌƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ ƵƉ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϰ

&ŝŐƵƌĞ Ϯ͘ϯ͘Ϯ͗ WĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƐŚŽǁŝŶŐ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ

�ŵŶŝŽƚŝĐ ĨůƵŝĚ ŝƐ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗
DĞŵďƌĂŶĞƐ ŝŶƚĂĐƚ͗ /
�ůĞĂƌ ůŝƋƵŽƌ͗ �
DĞĐŽŶŝƵŵ ƐƚĂŝŶĞĚ ůŝƋƵŽƌ͗ D
�ůŽŽĚ ƐƚĂŝŶĞĚ ůŝƋƵŽƌ͗ �

DŽƵůĚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗
EŽ ŵŽƵůĚŝŶŐ͗ Ϭ
^ƵƚƵƌĞƐ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞĚ ďƵƚ ŶŽƚ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ͗ н
^ƵƚƵƌĞƐ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ ďƵƚ ƌĞĚƵĐŝďůĞ͗ нн
^ƵƚƵƌĞƐ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ ĂŶĚ ŶŽƚ ƌĞĚƵĐŝďůĞ͗ ннн

&ĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ŝƐ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ŚĂůĨ ŚŽƵƌůǇ͘

DĂƚĞƌŶĂů ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ĂŶǇ ĚƌƵŐƐ ŐŝǀĞŶ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŽǆǇƚŽĐŝŶ͘

KďƐƚƌƵĐƚĞĚ ůĂďŽƵƌ

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƚŚƌĞĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ǁŚĞŶ ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ƉŽŽƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͕ ƚŚĞ
WŽǁĞƌƐ͕ ƚŚĞ WĂƐƐĂŐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ WĂƐƐĞŶŐĞƌ͘

dŚĞ WŽǁĞƌƐ

dŚĞ ͞WŽǁĞƌƐ͟ ĂƌĞ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ 'ĞŶĞƌĂůůǇ ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕ ǁŚĞŶ Ă ƉƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚ ŵŽƚŚĞƌ ĨĂŝůƐ ƚŽ ŵĂŬĞ
ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ /ƚ ŵĂǇ
ďĞ ƚŚĂƚ ƐŝŵƉůĞ ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ĂŶ ĞŵƉƚǇ ďůĂĚĚĞƌ͕ ĂŶ ƵƉƌŝŐŚƚ
ƉŽƐƚƵƌĞ ǁŝƚŚ ŐŽŽĚ ŵŽďŝůŝƚǇ ĂŶĚ Ă ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ĐůĞĂƌ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ
ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ƌĞůŝĞǀĞ ĂŶǆŝĞƚǇ ŵĂǇ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͕ ďƵƚ ŝĨ ŶŽƚ ƚŚĞŶ ĨƵƌƚŚĞƌ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƐƵĐŚ
ĂƐ ĂŵŶŝŽƚŽŵǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ƚŽ ĂƵŐŵĞŶƚ ůĂďŽƵƌ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ �ŝŵ ĨŽƌ



hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŚŽǁ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ Ϯϱ

Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ϯ ƚŽ ϰ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚĞŶ ŵŝŶƵƚĞƐ͘ � ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ Ϯ ŝŶ ϭϬ
ŵŝŶƵƚĞƐ Žƌ ůĞƐƐ ŝƐ ƵŶůŝŬĞůǇ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕ ĂŶĚ Ă ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ϱ Žƌ ŵŽƌĞ ŝŶ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ
;ŚǇƉĞƌƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶͿ ŝƐ ǀĞƌǇ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ĐĂƵƐĞ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͕ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ͘ /Ĩ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ĚŽĞƐ ƌĞĂĐŚ ϱ ŝŶ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŝŶ Ă ŵŽƚŚĞƌ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚƵƌŶĞĚ ŽĨĨ͕ Ăƚ ůĞĂƐƚ ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ͕ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ĨĞƚĂů ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ
ŚǇƉĞƌƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ͘

/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƵƐĞ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ƐĂĨĞůǇ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ŵƵƐƚ ďĞ ŵĞƚ͗

x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵƵƐƚ ŶŽƚ ďĞ ůĞĨƚ ǁŝƚŚŽƵƚ Ă ŵŝĚǁŝĨĞ
x EƵůůŝƉĂƌŽƵƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŽŶůǇ
x EŽ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
x DĞŵďƌĂŶĞƐ ŵƵƐƚ ďĞ ƌƵƉƚƵƌĞĚ
x dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ŵƵƐƚ ďĞ ĂƵƐĐƵůƚĂƚĞĚ ĞǀĞƌǇ ϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ϲϬ ƐĞĐŽŶĚƐ
x dŚĞƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŶŽ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϰ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ

dŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ǁŝůů ǀĂƌǇ ŐƌĞĂƚůǇ ĨƌŽŵ ƉĞƌƐŽŶ ƚŽ ƉĞƌƐŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĐŽƵŶƚ ƚŚĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ĨŽĐƵƐ ŽŶ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ĚƌŝƉ ƌĂƚĞ ĂƐ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ƚŚĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŵĂƚƚĞƌƐ͘ dŚĞ ĚƌŝƉ ƌĂƚĞ ŵĂǇ ďĞ Ă ĚŝƐƚƌĂĐƚŝŽŶ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨĞƚĂů
ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂƌĞ ƚŚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚŝŶŐƐ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ͘ /Ĩ ǇŽƵ ŚĞĂƌ Ă ĚĞĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ;Ă ĚĞůĂǇĞĚ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶͿ ƚŚŝƐ ŵĂǇ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ /Ĩ ƐƵĐŚ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ
ĂƌĞ ŚĞĂƌĚ ŽŶ Ă ƌĞŐƵůĂƌ ďĂƐŝƐ ŽǀĞƌ Ă ϯϬͲŵŝŶƵƚĞ ƉĞƌŝŽĚ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ŵĂǇ ďĞ ĚĞĞŵĞĚ ƚŽ ďĞ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
ŝŶƚŽůĞƌĂŶƚ ĂŶĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƚƌƵĞ ŝĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ďĂƐĞ ƌĂƚĞ ŚĂƐ ƌŝƐĞŶ ďĞǇŽŶĚ ϭϲϬͬŵŝŶƵƚĞ͘

/Ĩ ƉŽŽƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ
ĂĨƚĞƌ ƚǁŽ ŚŽƵƌƐ͕ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŵŽƌĞ ƵƐƵĂů ĨŽƵƌ ŚŽƵƌƐ͕ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ
ůĂďŽƵƌ͘

/ƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƵƚĞƌƵƐ ďĞŚĂǀĞƐ ǀĞƌǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚůǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ŶƵůůŝƉĂƌŽƵƐ ƵƚĞƌƵƐ͘ /Ĩ Ă ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŶŽƚ ŵĂŬŝŶŐ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ƚŚĞŶ ŝƚ ŝƐ ĂůŵŽƐƚ ĂůǁĂǇƐ
ĚƵĞ ƚŽ ĨĂĐƚŽƌƐ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƉŽŽƌ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ dŚĞ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ƌĞĐĞŝǀĞ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘

dŚĞ WĂƐƐĂŐĞ

dŚĞ ͞WĂƐƐĂŐĞ͟ ŝƐ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ŵƵƐƚ ƉĂƐƐ͘ dŚĞ ďŽŶǇ ƉĞůǀŝƐ ŝƐ Ă ĐŽŵƉůĞǆ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŵĂŶǇ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƉĞůǀŝĐ ƐŝǌĞ ĂŶĚ ƐŚĂƉĞ͘ dŚĞ ƉĞůǀŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĚŝƐƚŽƌƚĞĚ ďǇ
ŵĂƚĞƌŶĂů ĚŝƐĞĂƐĞ ƐƵĐŚ ĂƐ ZŝĐŬĞƚƚƐ͕ Žƌ ďǇ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƉĞůǀŝĐ ĨƌĂĐƚƵƌĞ͕ ƐŽ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů
ƉĂƐƚ ŚŝƐƚŽƌǇ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

tŽŵĞŶ ŽĨ ǀĞƌǇ ƐŚŽƌƚ ƐƚĂƚƵƌĞ ĂƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ƐŵĂůů ƉĞůǀŝƐ ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞŵ ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ ƚŽ
ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ ůĂďŽƵƌ͘

� ĐůŝŶŝĐĂů ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽĨ ƉĞůǀŝĐ ƐŝǌĞ ŵĂǇ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ǁŚĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ Ă ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ
ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ƉĞůǀŝĐ ĚŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ĞǆƚƌĞŵĞůǇ ƐŵĂůů ƚŚŝƐ ŵĂǇ ŵŝƐůĞĂĚ ĂŶĚ ŝƐ ŶŽƚ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ďǇ t,K
;ϮϬϭϴͿ͘ dŚĞ ƌĞĂů ƉƌŽŽĨ ŽĨ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ Ă ƉĞůǀŝƐ ŝƐ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŝƐ ǁŚĞƚŚĞƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĂŶĚ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĐĐƵƌ
ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϲ

dŚĞ WĂƐƐĞŶŐĞƌ

dŚĞ ͞WĂƐƐĞŶŐĞƌ͕͟ Žƌ ĨĞƚƵƐ͕ ŵĂǇ ǀĂƌǇ ŐƌĞĂƚůǇ ŝŶ ƐŝǌĞ͘ dŚĞ ƉĞůǀŝƐ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ Ă
Ϯ͘ϱ ŬŐ ŝŶĨĂŶƚ ŵĂǇ ĨĂŝů ƚŽ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƐƐĂŐĞ ŽĨ Ă ϰ͘ϱ ŬŐ ŝŶĨĂŶƚ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͘

dŚĞ ĚĞŐƌĞĞ ŽĨ ĨůĞǆŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŶĞĐŬ ŝƐ ĂůƐŽ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕ ĂƐ ŝƐ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ͘ �
ǁĞůůͲĨůĞǆĞĚ ŚĞĂĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲĂŶƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƉƌĞƐĞŶƚƐ Ă ǀĞƌǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĚŝĂŵĞƚĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ƉĞůǀŝƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ Ă ĚĞĨůĞǆĞĚ ŚĞĂĚ ŝŶ ƚŚĞ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘

�ĞƌƚĂŝŶ ĨĞƚĂů ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ĐǇƐƚŝĐ ŚǇŐƌŽŵĂ͕ ŵĂǇ ĂůƐŽ ĂĨĨĞĐƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ;ďǇ
ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ ŶĞĐŬ ĨůĞǆŝŽŶͿ ĂŶĚ ĐĂƵƐĞ ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘

�ĞǁĂƌĞ ƚŚĞ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŝƐ ĨĂŝůŝŶŐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘ dŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ĂůŵŽƐƚ ĂůǁĂǇƐ ƌĞůĂƚĞƐ
ƚŽ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ĞŝƚŚĞƌ ďĞ ŵƵĐŚ ůĂƌŐĞƌ ƚŚĂŶ ĂŶǇ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ďĂďŝĞƐ͕ Žƌ ďĞ ŝŶ Ă ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
dŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ ďƌŽǁ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘ /Ŷ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ ĂƵŐŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ǁŽƵůĚ ŶŽƚ ŽŶůǇ ďĞ
ŝŶĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕ ďƵƚ ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ Ă ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ͘

dƌŝĂů ŽĨ ^ĐĂƌ

� ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŚĂƐ ŚĂĚ ŽŶĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĨŽƌ Ă ŶŽŶͲƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ƌĞĂƐŽŶ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ͕ ĨŽƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ďƌĞĞĐŚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŚĞƌ ĨŝƌƐƚ ďĂďǇ͕ ŵĂǇ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ůĂďŽƵƌ͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ
ŵŝŶŝŵŝƐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƐĐĂƌ ƌƵƉƚƵƌĞ͕ ĂŶǇ ƐŝŐŶ ŽĨ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĚĞĂůƚ ǁŝƚŚ ƉƌŽŵƉƚůǇ͘
KǆǇƚŽĐŝŶ ƐŚŽƵůĚ ŶĞǀĞƌ ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĂƵŐŵĞŶƚ ůĂďŽƵƌ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƚƌŝĂů ŽĨ ƐĐĂƌ͘ dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ĂƵƐĐƵůƚĂƚĞĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ĞǀĞƌǇ ϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚĂŐĞ͘ ^ĐĂƌ ƚĞŶĚĞƌŶĞƐƐ ŝƐ Ă ǀĞƌǇ ĐŽŵŵŽŶ
ĨŝŶĚŝŶŐ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐĐĂƌ ŝƐ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŽ ƌƵƉƚƵƌĞ͘ /Ĩ ƐĐĂƌ ƌƵƉƚƵƌĞ ĚŽĞƐ
ŽĐĐƵƌ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ƐĞǀĞƌĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͕ ƐŽ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ƚŚĞ
ďĞƐƚ ŵĞĂƐƵƌĞ ŽĨ ƐĐĂƌ ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ͘

&ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ

/Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ŶŽƚ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ĂĨƚĞƌ ŽŶĞ ŚŽƵƌ ŽĨ ĂĐƚŝǀĞ ƉƵƐŚŝŶŐ ƚŚĞŶ ĂŶ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ dŚĞ
ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŵƵƐƚ ďĞ ĐŚĞĐŬĞĚ ďŽƚŚ ǀĂŐŝŶĂůůǇ ĂŶĚ ĂďĚŽŵŝŶĂůůǇ͘ /ƚ ŝƐ ĞĂƐǇ ƚŽ ďĞ ĚĞĐĞŝǀĞĚ ĂƐ ƚŽ
ƚŚĞ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝĨ ŽŶůǇ Ă ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ dŚŝƐ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ŵŽƵůĚŝŶŐ
ĂŶĚ ĐĂƉƵƚ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕ ŵĂŬŝŶŐ ŝƚ ƐĞĞŵ ĂƐ ƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŚĂƐ ĚĞƐĐĞŶĚĞĚ͕ ǁŚĞŶ ŝƚ ŚĂƐ ŶŽƚ͘
�ďĚŽŵŝŶĂů Žƌ ďŝͲŵĂŶƵĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ ǁŝůů ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ƚƌƵĞ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ
ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭͬϱ ƉĂůƉĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ ĂďĚŽŵĞŶ ƚŚĞŶ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŚĞĂĚ
ŝƐ ϭͬϱ Žƌ ůĞƐƐ ƉĂůƉĂďůĞ ƉĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͕ ĂŶ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘

^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĚĞƐĐĞŶƚ ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ďǇ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ ĂůŽŶĞ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƚĞŶƐĞ Žƌ ŽďĞƐĞ͘ /Ŷ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ ŝƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ĚĞƐĐĞŶƚ ďǇ ŵĞĂŶƐ ŽĨ Ă ďŝͲ
ŵĂŶƵĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ ĚŽŶĞ ďǇ ƉĂůƉĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ƉƵďŝĐ ƐǇŵƉŚǇƐŝƐ ǁŝƚŚ ŽŶĞ ŚĂŶĚ
ǁŚŝůƐƚ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ ǀĂŐŝŶĂůůǇ͘ dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĐĂŶ ƚŚĞŶ ďĞ ƉĂůƉĂƚĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ ƚǁŽ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ĚĞƐĐĞŶƚ ŝƐ ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘ �ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƉƵƐŚ ĚƵƌŝŶŐ ĂŶ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ƚŽ
ĂƐƐĞƐƐ ǁŚĞƚŚĞƌ ĂŶǇ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĐĐƵƌƐ ĚƵƌŝŶŐ ƉƵƐŚŝŶŐ͘



hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŚŽǁ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ Ϯϳ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

WŚŝůƉŽƚƚ͕ Z͘ ĂŶĚ �ĂƐƚůĞ͕ t͘ ;ϭϵϳϮͿ͘ �ĞƌǀŝĐŽŐƌĂƉŚƐ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŝŶ ƉƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚĂĞ͘ ϭ͘
dŚĞ �ůĞƌƚ ůŝŶĞ ĨŽƌ ĚĞƚĞĐƚŝŶŐ ĂďŶŽƌŵĂů ůĂďŽƵƌ͘ dŚĞ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ KďƐƚĞƚƌŝĐƐ ĂŶĚ 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐǇ ŽĨ ƚŚĞ
�ƌŝƚŝƐŚ �ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͕ ϳϵ͕ ƉƉ͘ϱϵϮͲϱϵϴ͘

WŚŝůƉŽƚƚ͕ Z͘ ĂŶĚ �ĂƐƚůĞ͕ t͘ ;ϭϵϳϮͿ͘ �ĞƌǀŝĐŽŐƌĂƉŚƐ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŝŶ ƉƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚĂĞ͘ Ϯ͘
dŚĞ �ĐƚŝŽŶ ůŝŶĞ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ĂďŶŽƌŵĂů ůĂďŽƵƌ͘ dŚĞ :ŽƵƌŶĂů ŽĨ KďƐƚĞƚƌŝĐƐ ĂŶĚ 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐǇ ŽĨ ƚŚĞ
�ƌŝƚŝƐŚ �ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͕ ϳϵ͕ ƉƉ͘ϱϵϵͲϲϬϮ͘

t,K͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ t,K ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͗ ŝŶƚƌĂƉĂƌƚƵŵ ĐĂƌĞ ĨŽƌ Ă ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘ 'ĞŶĞǀĂ͘
tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϮϲϬϭϳϴͬϵϳϴϵϮϰϭϱϱϬϮϭϱͲĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϭ

http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/260178/9789241550215-eng.pdf?sequence=1


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϴ

Ϯ͘ϰ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ;ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞͿ ŝŶ ůĂďŽƵƌ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x &ĞƚĂů ƌĞƐĞƌǀĞ ĂĨĨĞĐƚƐ ĨĞƚĂů ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞ ĨŽƌ ůĂďŽƵƌͲƌĞůĂƚĞĚ ƐƚƌĞƐƐ
x �ƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ŶŽƌŵĂů͕ ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ ĂŶĚ ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ

ƐĂĨĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ůĂďŽƵƌ͕ ƚŝŵĞůǇ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ŽĨ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂŶĚ
ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ ŽĨ ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶƐ

x ^ĞŶƚŝŶĞů ĞǀĞŶƚƐ ĐĂƵƐĞ ƐƵĚĚĞŶ ĨĞƚĂů ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ƌĂƉŝĚ ĂĐƚŝŽŶ

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

&ĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŝƐ Ă ĐŽŵŵŽŶůǇ ƵƐĞĚ ďƵƚ ƉŽŽƌůǇ ĚĞĨŝŶĞĚ ƚĞƌŵ͘ /ƚ ŝƐ ƵƐĞĚ ƚŽ ĚĞƐĐƌŝďĞ ĐŽŶĐĞƌŶ ĂďŽƵƚ ĨĞƚĂů
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ǁŚĞƌĞ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ŝƐ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͕ ďƵƚ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ Ă ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ ŝŶ ŝƚƐĞůĨ͘

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŶĞŝƚŚĞƌ ƚŽ ƵŶĚĞƌ ŶŽƌ ŽǀĞƌͲĚŝĂŐŶŽƐĞ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ͘ hŶĚĞƌ ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ ĐĂŶ ůĞĂĚ ƚŽ
ŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ ĨĞƚĂů ĚĞĂƚŚ͕ ďŝƌƚŚ ĂƐƉŚǇǆŝĂ ĂŶĚ ƐĞƋƵĞůĂĞ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ŽǀĞƌ ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ ůĞĂĚƐ ƚŽ ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ŵĂƚĞƌŶĂů ŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͘

&ĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ďǇ ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ĂƵƐĐƵůƚĂƚŝŽŶ

1 EŽƚĞ �ůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉƵůƐĞ ĂůŽŶŐƐŝĚĞ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĂƌĞ
ĂƵƐĐƵůƚĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ĂŶĚ ŶŽƚ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ǀŝĂ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂďĚŽŵĞŶ͘ EŽƌŵĂůůǇ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ
ŝƐ ĨĂƐƚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ͕ ĞǆĐĞƉƚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ͘

dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƵƐĐƵůƚĂƚĞĚ ĨŽƌ Ă ĨƵůů ŵŝŶƵƚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ͘ t,K
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ƐƚŝƉƵůĂƚĞ ĂƵƐĐƵůƚĂƚŝŽŶ ĞǀĞƌǇ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚĂŐĞ ĂŶĚ ĞǀĞƌǇ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ Žƌ ĂĨƚĞƌ
ĞǀĞƌǇ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞ ƌĞůĂƚĞƐ ƚŽ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ŶŽ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů
ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ͘ tŚĞƌĞ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ Žƌ ŝĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝƐ ŝŶ ƵƐĞ͕ ƚŚĞŶ ĂƵƐĐƵůƚĂƚŝŽŶ ĞǀĞƌǇ ϭϱ
ŵŝŶƵƚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐƚĂŐĞ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ͘

/Ĩ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ĚŽ ŶŽƚ ƐƚŽƉ ůŝƐƚĞŶŝŶŐ ďƵƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ůŝƐƚĞŶ ǁŝƚŚŽƵƚ
ƐƚŽƉƉŝŶŐ ƵŶƚŝů Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƌĞĂĐŚĞĚ Žƌ ŶŽƌŵĂůŝƚǇ ŚĂƐ ƌĞƚƵƌŶĞĚ͘

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƚŚƌĞĞ ŬĞǇ ĨĂĐƚŽƌƐ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ǁŚĞŶ ŵĂŬŝŶŐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͗

x &ĞƚĂů ƌĞƐĞƌǀĞ
x dŚĞ ůŝŬĞůǇ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ
x dŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ



DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ;ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞͿ ŝŶ ůĂďŽƵƌ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ Ϯϵ

�ŶƚĞŶĂƚĂů ĨĂĐƚŽƌƐ ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ ĨĞƚĂů ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ ƉĞƌŝŽĚƐ ŽĨ ŚǇƉŽǆŝĂ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ;ĨĞƚĂů
ƌĞƐĞƌǀĞͿ͗

x WƌĞƐƵŵĞĚ ĨĞƚĂů ŐƌŽǁƚŚ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ
x WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ
x /ŶƚƌĂƉĂƌƚƵŵ ďůĞĞĚŝŶŐ
x /ŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ Ğ͘Ő͘ ĐŚŽƌŝŽĂŵŶŝŽŶŝƚŝƐ
x WŽƐƚ ŵĂƚƵƌŝƚǇ Žƌ ƉƌĞŵĂƚƵƌŝƚǇ
x �ŶƚĞƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ

/Ĩ ĨĞƚĂů ŐƌŽǁƚŚ ŝƐ ŝŵƉĂŝƌĞĚ ĨĞƚĂů ŐůǇĐŽŐĞŶ ƐƚŽƌĞƐ ǁŝůů ďĞ ĚĞƉůĞƚĞĚ͘ ^ƵĐŚ Ă ĨĞƚƵƐ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƌĞĚƵĐĞĚ
ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ ŚǇƉŽǆŝĂ͘ �Ŷ ŝŶĨĞĐƚĞĚ ĨĞƚƵƐ ǁŝůů ŚĂǀĞ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ŵĞƚĂďŽůŝĐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕
ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƌĞůĂƚŝǀĞ ŚǇƉŽǆŝĂ͘ ^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ĞǀĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŽĨ ŶŽƌŵĂů ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ĂŶĚ
ĚƵƌĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ƚŽŽ ŵƵĐŚ ĨŽƌ Ă ĨĞƚƵƐ ǁŝƚŚ ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ ƌĞƐĞƌǀĞ ƚŽ ĐŽƉĞ ǁŝƚŚ͘

>ŝŬĞůǇ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ

1 EŽƚĞ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ ĨĞƚĂů ƌĞƐĞƌǀĞ͕ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĐĂƵƐĞƐ ǁŝůů
ĚĞǀĞůŽƉ ŵŽƌĞ ƌĂƉŝĚůǇ

x ,ǇƉĞƌƐƚŝŵƵůĂƚŝŽŶ ;хϱ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐͿ
x �ŽƌĚ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ
x DĂƚĞƌŶĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ
x DĂƚĞƌŶĂů ĚĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ
x ^ĞŶƚŝŶĞů ;ƐƵĚĚĞŶͿ ĞǀĞŶƚƐ

dŚĞ ĨĞƚƵƐ ŶĞĞĚƐ Ă ŐĂƉ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ŽǆǇŐĞŶ ůĞǀĞůƐ͘ sĞƌǇ ůŝƚƚůĞ
ƚƌĂŶƐƉůĂĐĞŶƚĂů ŽǆǇŐĞŶ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ ĚƵƌŝŶŐ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ƌĞƉůĞŶŝƐŚĞƐ ŝƚƐ ŽǆǇŐĞŶ
ůĞǀĞůƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŐĂƉ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŝƐ ƚŽŽ ƐŚŽƌƚ͕ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ
ƚŝŵĞ ƚŽ ƌĞƉůĞŶŝƐŚ ŽǆǇŐĞŶ ůĞǀĞůƐ ĂŶĚ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ǁŝůů ĚĞǀĞůŽƉ ƵŶůĞƐƐ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ
ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŝƐ ƌĞĚƵĐĞĚ͘

/Ŷ ŵŽƐƚ ĐĂƐĞƐ ƚŚĞ ƵŵďŝůŝĐĂů ĐŽƌĚ ŝƐ ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ ĨƌŽŵ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ďǇ tŚĂƌƚŽŶ͛Ɛ ũĞůůǇ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ ǁŝƚŚ
ĨĞƚĂů ŐƌŽǁƚŚ ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶ ƚŚĞ ĐŽƌĚ ŝƐ ƚŚŝŶŶĞƌ ĂŶĚ ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ͘ /Ŷ ƚŚĞ ŶŽƌŵĂůůǇ
ŐƌŽǁŶ ĨĞƚƵƐ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝƐ ŵƵĐŚ ůĞƐƐ ůŝŬĞůǇ ĞǆĐĞƉƚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ ĞŶƚĂŶŐůĞŵĞŶƚ͘

WƌŽůŽŶŐĞĚ ůĂďŽƵƌ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶ͕ ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĂŶĚ ĚĞĂƚŚ͘

�ŽƌƌĞĐƚ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ ŝƐ ŽĨ ŐƌĞĂƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘ tŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ŶĞǀĞƌ ůŝĞ ĨůĂƚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ďĂĐŬƐ
;ƐƵƉŝŶĞͿ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ŐƌĂǀŝĚ ƵƚĞƌƵƐ ǁŝůů ĐŽŵƉƌĞƐƐ ƚŚĞ ǀĞŶĂ ĐĂǀĂ ĂŶĚ ĂŽƌƚĂ ;ĂŽƌƚŽĐĂǀĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶͿ͘
dŚŝƐ ƌĞĚƵĐĞƐ ĐĂƌĚŝĂĐ ƌĞƚƵƌŶ ĂŶĚ ŚĞŶĐĞ ŽƵƚƉƵƚ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ŵĂƚĞƌŶĂů ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ĂŶĚ Ă ƌĞĚƵĐĞĚ ďůŽŽĚ
ƐƵƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĂŶĚ ŚĞŶĐĞ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ /Ĩ ůǇŝŶŐ ĚŽǁŶ͕ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ĞŝƚŚĞƌ ůŝĞ ŽŶ ŚĞƌ ƐŝĚĞ
Žƌ ďĞ ƚŝůƚĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ϭϱͲϯϬΣ ƚŽ ƌĞůŝĞǀĞ ƚŚĞ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŽŶ ƚŚĞ ǀĞŶĂ ĐĂǀĂ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϯϬ

^ĞŶƚŝŶĞů ;ƐƵĚĚĞŶͿ ĞǀĞŶƚƐ

x sĂƐĂ ƉƌĂĞǀŝĂ
x �ŽƌĚ ƉƌŽůĂƉƐĞ
x �ďƌƵƉƚŝŽŶ
x hƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ

^ƵĚĚĞŶ ĞǀĞŶƚƐ ůĞĂĚ ƚŽ ƐĞǀĞƌĞ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŽĨ ƐƵĚĚĞŶ ŽŶƐĞƚ͘

sĂƐĂ WƌĂĞǀŝĂ ŽĐĐƵƌƐ ǁŚĞŶ ďůŽŽĚ ǀĞƐƐĞůƐ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ĨĞƚĂů ďůŽŽĚ ƌƵŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ĂŶĚ
ǁŚĞŶ ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŽĐĐƵƌƐ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ǀĞƐƐĞůƐ ŝƐ ƚŽƌŶ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ůŽƐƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ďůŽŽĚ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĞ
ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘

�ŽƌĚ ƉƌŽůĂƉƐĞ ŝƐ ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ŽŶ ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ Žƌ ǁŚĞŶ ůŽŽƉƐ ŽĨ ĐŽƌĚ ĂƌĞ ƐĞĞŶ Ăƚ ƚŚĞ ŝŶƚƌŽŝƚƵƐ͘
dŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĞůĞǀĂƚĞĚ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĨƵƌƚŚĞƌ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŝĨ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ƌĞŵĂŝŶƐ ĂůŝǀĞ͘

WůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ƉĂŝŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŵĂǇ ĨĞĞů ŚĂƌĚ͘ �ůĞĞĚŝŶŐ ŵĂǇ ďĞ
ƌĞǀĞĂůĞĚ Žƌ ƚƌĂƉƉĞĚ ďĞŚŝŶĚ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ͘ �ŐĂŝŶ͕ ŝĨ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ŝƐ ĂůŝǀĞ͕ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŽŶĐĞ
ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝƐ ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ͘

hƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŵĂǇ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ dŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŵĂǇ ĐĞĂƐĞ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ
ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ƉĂŝŶ͘ &ĞƚĂů ƉĂƌƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĨĞůƚ ŚŝŐŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ĂďĚŽŵĞŶ ;ŶŽƚ ŝĨ ƌƵƉƚƵƌĞ ŽĐĐƵƌƐ ŝŶ ƚŚĞ ůĂƚĞƌ
ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞͿ͘ ZĂƉŝĚ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘

/ŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ

x WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;ĞǆĐĞƉƚ ŝŶ ĐŽƌĚ ƉƌŽůĂƉƐĞ ǁŚĞŶ ƐŚĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ŝŶ ƚŚĞ ŬŶĞĞͬĞůďŽǁ Ăůů ϰƐ ƉŽƐŝƚŝŽŶͿ͘

x /Ĩ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ŝƐ ŝŶ ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕ ƐƚŽƉ ŝƚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ǇŽƵ ƐƵƐƉĞĐƚ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĨƌŽŵ ĂŶǇ
ĐĂƵƐĞ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ŚǇƉĞƌͲƐƚŝŵƵůĂƚĞĚ ĂŶĚ ƚĞƌďƵƚĂůŝŶĞ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ŐŝǀĞ ϮϱϬ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ
ƐƵďĐƵƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘

x KǆǇŐĞŶ ŝƐ ŶŽƚ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ĨŽƌ ŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ ĨĞƚĂů ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ďƵƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ŝĨ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ĨŽƌ ŵĂƚĞƌŶĂů ďĞŶĞĨŝƚ͘

x /ŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĨůƵŝĚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ Žƌ ĚĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ďƵƚ ŽŶůǇ
ƐĂůŝŶĞ Žƌ ƌŝŶŐĞƌ͛Ɛ ůĂĐƚĂƚĞ͕ ŶĞǀĞƌ ĚĞǆƚƌŽƐĞ͘

x DĂƚĞƌŶĂů ƉǇƌĞǆŝĂ ŝƐ ĂŶ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌ ĨŽƌ ƉŽŽƌ ŶĞŽŶĂƚĂů ŽƵƚĐŽŵĞ͘ �ŝŵ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ
ŵĂƚĞƌŶĂů ƉǇƌĞǆŝĂ ĨƌŽŵ ĂŶǇ ĐĂƵƐĞ ďǇ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ĂŶĚ ƚĞƉŝĚ ƐƉŽŶŐŝŶŐ͘



DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ;ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞͿ ŝŶ ůĂďŽƵƌ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϯϭ

hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ

dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĞƐƉŽŶĚƐ ŝŶ Ă ĐŽŵƉůĞǆ ĨĂƐŚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶǇ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ /Ŷ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕
ĂůƚŚŽƵŐŚ ďĞĂƚͲƚŽͲďĞĂƚ ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ ŝƐ ŽĨ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ŚĞĂƌ ƚŚŝƐ ĨĞĂƚƵƌĞ ĚƵƌŝŶŐ
ŝŶƚĞƌŵŝƚƚĞŶƚ ĂƵƐĐƵůƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝƚ ǁŝůů ŽŶůǇ ďĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ŽŶ Ă ĐĂƌĚŝŽƚŽĐŽŐƌĂƉŚ͘

dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƉĂƚƚĞƌŶ ŝƐ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ĂƐ ĞŝƚŚĞƌ ŶŽƌŵĂů͕ ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ Žƌ ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů͘

/Ĩ Ăůů ĨŽƵƌ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ĂƌĞ ƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƉĂƚƚĞƌŶ ŝƐ ŶŽƌŵĂů͘

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŽŶĞ ŶŽŶͲƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ĨĞĂƚƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚƚĞƌŶ ŝƐ ƐƵƐƉŝĐŝŽƵƐ͘

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ Ϯ Žƌ ŵŽƌĞ ŶŽŶͲƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ĨĞĂƚƵƌĞƐ Žƌ ŽŶĞ Žƌ ŵŽƌĞ ĂďŶŽƌŵĂů ĨĞĂƚƵƌĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚƚĞƌŶ ŝƐ
ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů͘

dĂďůĞ Ϯ͘ϰ͘ϭ͗ �ĞĨŝŶŝƚŝŽŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞƐ ĂŶĚ ƉĂƚƚĞƌŶƐ ;E/�� ϮϬϭϰͿ
&ĞĂƚƵƌĞ �ĂƐĞůŝŶĞ sĂƌŝĂďŝůŝƚǇ �ĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ �ĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ

ZĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ϭϭϬͲϭϲϬ хϱͬŵŝŶƵƚĞ EŽŶĞ Žƌ ĞĂƌůǇ WƌĞƐĞŶƚ

EŽŶͲƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ϭϬϬͲϭϬϵ
ϭϲϭͲϭϴϬΎ

фϱͬŵŝŶƵƚĞ ĨŽƌ ϰϬͲ
ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ

sĂƌŝĂďůĞ
ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚ хϱϬй
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŽǀĞƌ
ϵϬ ŵŝŶƵƚĞƐ
Kƌ
^ŝŶŐůĞ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ
ƵƉ ƚŽ ϯ ŵŝŶƵƚĞƐ

dŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ
ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ŝƐ ŽĨ
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ǁŝƚŚ
ĂŶ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ
ŶŽƌŵĂů ƉĂƚƚĞƌŶ

�ďŶŽƌŵĂů фϭϬϬ Žƌ хϭϴϬ фϱ ĨŽƌ хϵϬ
ŵŝŶƵƚĞƐ

>ĂƚĞ
ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚ хϱϬй
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ
ĨŽƌ хϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ
KZ
^ŝŶŐůĞ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ
ĨŽƌ хϯ ŵŝŶƵƚĞƐ

Ύ /Ŷ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ Ă ŵŽĚĞƌĂƚĞ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ;ϭϲϬͲϭϳϬͬŵŝŶƵƚĞͿ Žƌ ŵŽĚĞƌĂƚĞ
ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ;ϭϬϬͲϭϬϵͬŵŝŶƵƚĞͿ ĂƌĞ ƉƌŽďĂďůǇ ŶŽƚ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĂĚǀĞƌƐĞ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ
ŽƚŚĞƌ ŶŽŶͲƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘

�ĂƌůǇ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ƉĞĂŬ ĐŽŝŶĐŝĚŝŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĞĂŬ ŽĨ ƚŚĞ
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ;ŵŝƌƌŽƌ ŝŵĂŐĞͿ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĂŶĚ ĂƌĞ ŶŽƚ Ă ƐŝŐŶ
ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘

>ĂƚĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ƚŚĞŝƌ ŽŶƐĞƚ ŵŝĚ ƚŽ ůĂƚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŶĂĚŝƌ хϮϬ ƐĞĐŽŶĚƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ
ƉĞĂŬ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ͘ � ůĂƚĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ĞŶĚ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĞŶĚƐ͘ /Ĩ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϯϮ

Ă ƐŝŐŶ ŽĨ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ĐŽŵďŝŶĞĚ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ĂďŶŽƌŵĂů ĨĞĂƚƵƌĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͘
dŽ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ďĂƐĞ ƌĂƚĞ ŵƵƐƚ ĨŝƌƐƚ ďĞ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘

sĂƌŝĂďůĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐŵĂǇ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ ĐŽƌĚ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ dŚĞǇ ǀĂƌǇ ŝŶ ƚŝŵŝŶŐ͕ ĚĞƉƚŚ ĂŶĚ ĚƵƌĂƚŝŽŶ͘

1 EŽƚĞ DĞĐŽŶŝƵŵ ůŝƋƵŽƌ ŝŶ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŝƐ ŶŽƚ ĂŶ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ
ŝĨ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ ĂĨƚĞƌ ϯϳ ǁĞĞŬƐ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶ͘

DĞĐŽŶŝƵŵ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĐĂŶ ŚĂƉƉĞŶ ŝĨ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ĚĞǀĞůŽƉƐ ŝŶ ƵƚĞƌŽ͕ ƐŽ ƉƌŽŵƉƚ ĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ
ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ůŝƋƵŽƌ͕ ďƵƚ ŝĨ ŶŽ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ƚŚĞŶ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ŝŶ
ƚŚĞ ůŝƋƵŽƌ ŝƐ ŶŽƚ Ă ƉƌŽďůĞŵ͘

1 EŽƚĞ WƌĞŵĂƚƵƌĞ ;фϯϳ ǁĞĞŬƐͿ ďĂďŝĞƐ ŵĂǇ ƉĂƐƐ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ĚƵĞ ƚŽ ŐƵƚ ŚǇƉŽǆŝĂ͘ dŚĞ ƉĂƐƐĂŐĞ ŽĨ
ŵĞĐŽŶŝƵŵ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ϯϳ ǁĞĞŬƐ ŝƐ ŶŽƚ ŶŽƌŵĂů͘

�ĐƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ƚĂŬĞŶ ǁŝƚŚ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ĨĞƚĂů ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ

ϭ͘ &ĞƚĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ &, фϭϬϬͬŵŝŶƵƚĞ ĨŽƌ хϯ ŵŝŶƵƚĞƐ

x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ;ĂŶǇŽŶĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ďƵƚ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĞŶŝŽƌƐ ĂŶĚ ƚŚĞĂƚƌĞ ƐƚĂĨĨͿ
x WƌĞƉĂƌĞ ĨŽƌ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĞŝƚŚĞƌ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝĨ Ɛƚŝůů ŝŶ ĨŝƌƐƚ ƐƚĂŐĞ Žƌ ŝĨ ŝŶ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ

ǁŝƚŚ ŚĞĂĚ хϭͬϱ ƉĂůƉĂďůĞ ƉĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͘ /Ĩ ŚĞĂĚ ϭͬϱ ƉĂůƉĂďůĞ Žƌ ůĞƐƐ ĂŶĚ ŶŽ ŽƚŚĞƌ
ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ĚĞůŝǀĞƌ ďǇ ǀĂĐƵƵŵ͘

x ZĂƉŝĚ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ďǇ ���
x WŽƐŝƚŝŽŶ ŵŽƚŚĞƌ ŝŶ ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ
x /ŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƚƵƌŶ ŽĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝĨ ĂŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ŝƐ ŝŶ ƉƌŽŐƌĞƐƐ
x �ŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ
x /Ĩ ŽǆǇŐĞŶ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĂŶĚ ŵĂƚĞƌŶĂů ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ ŝƐ хϮϱͬŵŝŶƵƚĞ ŐŝǀĞ ĨĂƐƚ ĨůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ
x ZĂƉŝĚ /s ĂĐĐĞƐƐ ĂŶĚ ŐŝǀĞ /s ĨůƵŝĚƐ ;ϭ ůŝƚƌĞͿ ŝĨ ŵŽƚŚĞƌ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝǀĞ ;ŶŽƚ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲ

ĞĐůĂŵƉƐŝĂ Žƌ ŚĞĂƌƚ ĨĂŝůƵƌĞͿ

� ƚƌƵĞ ƚĞƌŵŝŶĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ŽĨ фϭϬϬͬŵŝŶƵƚĞ ǁŝůů ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ ĨĞƚĂů ďƌĂŝŶ ĚĂŵĂŐĞ ĂĨƚĞƌ ϭϬ
ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŶĚ ĨĞƚĂů ĚĞĂƚŚ ĂĨƚĞƌ ϮϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŝŶ ŵŽƐƚ ĐĂƐĞƐ ƐŽ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽƚ ƚŝŵĞ ƚŽ ůŽƐĞ ŝŶ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ ƚŚĞ
ďĂďǇ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƉůĂĐĞĚ Ăƚ ƌŝƐŬ ŝŶ ƐŽ ĚŽŝŶŐ͘ �ůǁĂǇƐ ĞŶƐƵƌĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƐĂĨĞƚǇ
ĨŝƌƐƚ͘

tŚĞŶ ĐĂŶ Ă ƚĞƌŵŝŶĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ŚĂƉƉĞŶ͍

dĞƌŵŝŶĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ƵƐƵĂůůǇ ĂƌŝƐĞƐ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ Ă ƐĞŶƚŝŶĞů ĞǀĞŶƚ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ Ă ƐĞǀĞƌĞ ƉůĂĐĞŶƚĂů
ĂďƌƵƉƚŝŽŶ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŵĂǇ ĂƌŝƐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŝĨ ƚŚĞ ĐŽƌĚ ďĞĐŽŵĞƐ ƚŽƚĂůůǇ ŽĐĐůƵĚĞĚ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ĐŽƌĚ ŝƐ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŶĞĐŬ͘ EŽƚĞ ŚŽǁĞǀĞƌ ƚŚĂƚ Ă ŶƵĐŚĂů ĐŽƌĚ ŝƐ EKd ŝŶ ŝƚƐĞůĨ Ă
ƌĞĂƐŽŶ ĨŽƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĂƐ ŵĂŶǇ ďĂďŝĞƐ ǁŝůů ĚĞůŝǀĞƌ ǀĂŐŝŶĂůůǇ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ Ă ŶƵĐŚĂů ĐŽƌĚ
ǁŝƚŚ ŶŽ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ dŽƚĂů ĐŽƌĚ ŽĐĐůƵƐŝŽŶ ŝƐ ƌĂƌĞ͘

/Ŷ ŽƚŚĞƌ ĐĂƐĞƐ͕ ƚĞƌŵŝŶĂů ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ŵĂǇ ĂƌŝƐĞ ĂĨƚĞƌ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƉĂƌƚŝĂů ŚǇƉŽǆŝĂ͕ ŵĂŶŝĨĞƐƚ
ďǇ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ůĂƚĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ͕ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ǁŚǇ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŝĨ ůĂƚĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ƉĞƌƐŝƐƚ
ĨŽƌ хϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽŶ Ă ƌĞŐƵůĂƌ ďĂƐŝƐ͘



DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ;ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞͿ ŝŶ ůĂďŽƵƌ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϯϯ

Ϯ͘ &ĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ĨƌŽŵ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ĂĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ
ŶŽƌŵĂů ĨĞƚĂů ŐŽŽĚ ŚĞĂůƚŚ͘ �ĐĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŝƌƌĞŐƵůĂƌ ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ ƉĞƌƐŝƐƚ Žƌ ĨŽůůŽǁ ĂŶǇ ƌĞŐƵůĂƌ ƉĂƚƚĞƌŶ͕
ǁŚĞƌĞĂƐ Ă ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ŽĐĐƵƌƐ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ Ă ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ ďĂƐĞůŝŶĞ ƌŝƐĞ͘

�ůǁĂǇƐ ďĞ ĂůĞƌƚ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͘ ^ŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚĞ
ƉǇƌĞǆŝĂ͕ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͕ ƚĂĐŚǇƉŶŽĞĂ ĂŶĚ ĚƌĂŝŶĂŐĞ ŽĨ ŽĨĨĞŶƐŝǀĞ ůŝƋƵŽƌ͘ �ůǁĂǇƐ ƚƌĞĂƚ ǁŝƚŚ ĂŶƚŝƉǇƌĞƚŝĐƐ
;ƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽůͿ ĂŶĚ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ŝĨ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ƐĞƉƐŝƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͘

� ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ŽĨ хϭϴϬͬŵŝŶƵƚĞ ĨƌŽŵ ĂŶǇ ĐĂƵƐĞ ŝƐ ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů ĂŶĚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŵĂƚĞƌŶĂů ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘

&ĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ǁŝƚŚ Ă ďĂƐĞůŝŶĞ ŽĨ хϭϲϬͬŵŝŶƵƚĞ ƉůƵƐ ƌĞŐƵůĂƌ ůĂƚĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ĂůƐŽ ƌĞƋƵŝƌĞƐ
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

DŽĚĞƌĂƚĞ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ϭϲϬͲϭϳϵͬŵŝŶƵƚĞ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ďƵƚ ŵĂǇ ƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝǀĞ
ŵĞĂƐƵƌĞƐ ;ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞͿ͘ /Ĩ ĨŽƵŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ Ă ƐĞŶƚŝŶĞů ĞǀĞŶƚ͕ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘ /Ĩ ŶŽ ŽďǀŝŽƵƐ ƐĞŶƚŝŶĞů ĞǀĞŶƚ͕ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ŵĂǇ ƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ ŝŶƚƌĂƵƚĞƌŝŶĞ
ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ͘

�ĐƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ

x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ;ĂŶǇŽŶĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ďƵƚ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƐĞŶŝŽƌƐͿ͘
x �ŶƐƵƌĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝƐ ŝŶ ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
x ZĂƉŝĚ ��� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘
x dƵƌŶ ŽĨĨ ĂŶǇ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ͘
x /Ĩ ŵĂƚĞƌŶĂů ƚĂĐŚǇƉŶŽĞĂ ŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ ŽǆǇŐĞŶ ŝƐ ĞĂƐŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŐŝǀĞ ŽǆǇŐĞŶ͘
x �ƐƚĂďůŝƐŚ /s ĂĐĐĞƐƐ ĂŶĚ ŐŝǀĞ ƌĂƉŝĚ /s ĨůƵŝĚƐ ;ŶŽƚ ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ Žƌ ŚĞĂƌƚ ĨĂŝůƵƌĞͿ͘
x WĞƌĨŽƌŵ Ă ƌĂƉŝĚ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ͘
x /Ĩ ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͕ ĚĞůŝǀĞƌ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ďǇ ŵŽƐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ŵĞĂŶƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ

ŵĂƚĞƌŶĂů ƐƚĂďŝůŝƐĂƚŝŽŶ͘
x /Ĩ DŽĚĞƌĂƚĞ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ƵŶƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ ƚŽ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝǀĞ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ĚĞůŝǀĞƌ ďǇ ŵŽƐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ

ŵĞĂŶƐ͘ �ŝŵ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ǁŝƚŚŝŶ ŽŶĞ ŚŽƵƌ ŽĨ ŽŶƐĞƚ ŽĨ ŵŽĚĞƌĂƚĞ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ Žƌ ƐŽŽŶĞƌ ŝĨ
ŵŽĚĞƌĂƚĞ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ ƚŽ ƉĂƚŚŽůŽŐŝĐĂů͘

ϯ͘ ^ƵƐƚĂŝŶĞĚ ůĂƚĞ ĚĞĐĞůĞƌĂƚŝŽŶƐ ;хϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĚƵƌĂƚŝŽŶͿ

�Ɛ ĂďŽǀĞ͗

x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ
x >ĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ
x ��� ŽĨ ŵŽƚŚĞƌ
x ZĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝǀĞ ŵĞĂƐƵƌĞƐ
x dƵƌŶ ŽĨĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϯϰ

/Ĩ ŶŽ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ĚĞůŝǀĞƌ ǁŝƚŚŝŶ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͘

1 EŽƚĞ tŚĞŶ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƉĂƚƚĞƌŶ ĂůǁĂǇƐ ƚĂŬĞ ƚŚĞ ĨƵůů ĐůŝŶŝĐĂů ƉŝĐƚƵƌĞ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĂŶƚĞŶĂƚĂů ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ĂĨĨĞĐƚ ĨĞƚĂů ƌĞƐĞƌǀĞ͕ ĂŶǇ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ
ŐĞƐƚĂƚŝŽŶĂů ĂŐĞ͕ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ Žƌ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ŝŶ ƚŚĞ ůŝƋƵŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ Ă ƐĞŶƚŝŶĞů ĞǀĞŶƚ͕
ƚŚĞ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͘

1 EŽƚĞ &ĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ŵĂǇ ĚĞǀĞůŽƉ ŵŽƌĞ ƌĂƉŝĚůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĂĐƚŝǀĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ƐŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ǀŝŐŝůĂŶĐĞ
ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝŶ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

E/��͘ ;ϮϬϭϰ͕ ƵƉĚĂƚĞĚ ϮϬϭϳͿ͘ /ŶƚƌĂƉĂƌƚƵŵ �ĂƌĞ ĨŽƌ ŚĞĂůƚŚǇ ǁŽŵĞŶ ĂŶĚ ďĂďŝĞƐ ;�'ϭϵϬͿ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŝĐĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐƵŝĚĂŶĐĞͬĐŐϭϵϬͬĐŚĂƉƚĞƌͬZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ Ͳ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐͲĚƵƌŝŶŐͲůĂďŽƵƌ

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨŝŐŽ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐͬĂǀĂŝůĂďůĞͲǀŝĞǁͲĨŝŐŽͲŝŶƚƌĂƉĂƌƚƵŵͲĨĞƚĂůͲŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐͲŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ

https://www.nice.org.uk/guidance/cg190/chapter/Recommendations


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϯϲ

Ϯ͘ϱ /ŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x /ŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ŝŶǀŽůǀĞƐ Ă ǀŽůƵŶƚĂƌǇ ĐŚŽŝĐĞ ŵĂĚĞ ďǇ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĞƌƐĞůĨ
x &Žƌ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŚŽŝĐĞ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŵƵƐƚ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ƵƐŝŶŐ ǁŽƌĚƐ ƚŚĞ

ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂďůĞ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵƵƐƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ǁŚǇ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŝƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ
x �ǀĞŶ ŝŶ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐŽŶƐĞŶƚ ŵƵƐƚ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ
x ZŝƐŬƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƋƵĂŶƚŝĨŝĞĚ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ĨƵůůǇ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŚŽŝĐĞ

�ŽŶƐĞŶƚ ŝƐ ƚŚĞ ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ŐŝǀĞŶ ƚŽ Ă ŚĞĂůƚŚ ǁŽƌŬĞƌ ďǇ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƉĞƌŵŝƚƚŝŶŐ ƚŚĞŵ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ĂŶ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ Žƌ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ &Žƌ ĐŽŶƐĞŶƚ ƚŽ ďĞ ŝŶĨŽƌŵĞĚ͕ ŚĞĂůƚŚ ǁŽƌŬĞƌƐ ŚĂǀĞ ĂŶ ŽďůŝŐĂƚŝŽŶ ƚŽ
ƉƌŽǀŝĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶ Ă ŵĂŶŶĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƌĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ǁŽŵĞŶ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ĂƌĞ ŝŶ ƉĂŝŶ͕ ƚŝƌĞĚ ĂŶĚ ŽĨƚĞŶ ĨƌŝŐŚƚĞŶĞĚ͘ /Ŷ ƚŚĞƐĞ
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ƚŚĞ ŚĞĂůƚŚ ǁŽƌŬĞƌ ŵƵƐƚ ƚĂŬĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐĂƌĞ ƚŽ ŐŝǀĞ ĐůĞĂƌ ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶƐ͕ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶĐĞ
ĂŶĚ ĐŽƵƌƚĞƐǇ ĂŶĚ ĐŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ͘

&Žƌ ĞůĞĐƚŝǀĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ĐŽŶƐĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŐŝǀĞŶ
ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƚŝŵĞ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŚĞƌ ŽƉƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂƐŬ ĂŶǇ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ͘

/Ŷ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŵƵĐŚ ůĞƐƐ ƚŝŵĞ͕ ďƵƚ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ Ɛƚŝůů ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ͘

/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ďĞ ǀĂůŝĚ͕ ĐŽŶƐĞŶƚ ŵƵƐƚ ďĞ͗

sŽůƵŶƚĂƌǇ

dŚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĞŝƚŚĞƌ ĐŽŶƐĞŶƚ Žƌ ŶŽƚ ƚŽ ĐŽŶƐĞŶƚ ŵƵƐƚ ďĞ ŵĂĚĞ ďǇ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĞƌƐĞůĨ ĂŶĚ ŵƵƐƚ ŶŽƚ
ďĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞĚ ďǇ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĨƌŽŵŵĞĚŝĐĂů ƐƚĂĨĨ͕ ĨƌŝĞŶĚƐ Žƌ ĨĂŵŝůǇ͘

/ŶĨŽƌŵĞĚ

dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵƵƐƚ ďĞ ŐŝǀĞŶ Ăůů ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ǁŚĂƚ ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŝŶǀŽůǀĞƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ
ďĞŶĞĨŝƚƐ ĂŶĚ ƌŝƐŬƐ͕ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ǁŚĂƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ŚĂƉƉĞŶ
ŝĨ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƐĞĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŚĂƉƉĞŶ͘

DĂĚĞ ǁŝƚŚ ĐĂƉĂĐŝƚǇ

dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵƵƐƚ ďĞ ĐĂƉĂďůĞ ŽĨ ŐŝǀŝŶŐ ĐŽŶƐĞŶƚ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĞĂŶƐ ƐŚĞ ŵƵƐƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
ŐŝǀĞŶ ƚŽ ŚĞƌ ĂŶĚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ƵƐĞ ŝƚ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŚŽŝĐĞ͘



/ŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϯϳ

tŚĂƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍

x dŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ǁŚǇ ǇŽƵ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ
x dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŵƵƐƚ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘ &Žƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƚŚĞ

ƉƵƌƉŽƐĞ ŝƐ ƚŚĞ ƐĂĨĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ
x dŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ
x dŚĞ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ĚŽŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ Žƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ
x �ŶǇ ƌŝƐŬƐ
x �ŶǇ ƉŽƐƐŝďůĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ;ƚŚŝƐ ŝŶĐůƵĚĞƐ ĚŽŝŶŐ ŶŽƚŚŝŶŐͿ ĂŶĚ ůŝŬĞůǇ ŽƵƚĐŽŵĞƐ
x �ŶǇ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞĐŽŵĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ Žƌ ĂĚǀŝƐĂďůĞ͕ Ğ͘Ő͘ ŽǀĂƌŝĂŶ

ĐǇƐƚĞĐƚŽŵǇ ŝĨ Ă ĐǇƐƚ ŝƐ ĨŽƵŶĚ

ZĞĂƐŽŶ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

x tŚǇ ǇŽƵ ĂƌĞ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ ƚŚŝƐ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͍
x /Ĩ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ŝƐ ƉŽŽƌ ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƐŚŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ŚĞůƉ ŚĞƌ

ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ĚƌĂǁŝŶŐ Ă ĚŝĂŐƌĂŵ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƚŽ ƐŚŽǁ ǁŚǇ Ă ďĂďǇ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƉĂƐƚ Ă

ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ
x �ŚŽƐĞ ǁŽƌĚƐ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ǁŝůů ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ
x �ŶĐŽƵƌĂŐĞ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ƚŽ ĂƐŬ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ
x ^ĞĞŬ ĨĞĞĚďĂĐŬ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ

dŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ

x ^ŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͗ ůŽĐĂƚŝŽŶ͕ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ůĞŶŐƚŚ
x hƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͗ ůŽĐĂƚŝŽŶ͕ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ ůĞŶŐƚŚ
x �ŶǇ ƉŽƐƐŝďůĞ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ
x ^ƵƚƵƌĞƐ͗ ƚǇƉĞ͕ ǁŚĞƚŚĞƌ ĚŝƐƐŽůǀŝŶŐ Žƌ ƌĞŵŽǀĂďůĞ
x EĂƚƵƌĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ
x �ĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ

ZŝƐŬƐ

,ĞůƉŝŶŐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƌŝƐŬ

�ǆƉůĂŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶĐĞƉƚ ŽĨ ƌŝƐŬ ŝƐ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͕ ďƵƚ ũƵƐƚ ƐĂǇŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĂƚ ƌŝƐŬ͕ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĂůůŽǁ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ
ĐŚŽŝĐĞ͘ /Ĩ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĐĂƌƌŝĞĚ Ă ϭ ŝŶ ϭϬ ƌŝƐŬ ŽĨ ĚĞĂƚŚ͕ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ĐŚŽŽƐĞ ĂŐĂŝŶƐƚ ŝƚ͕
ǁŚĞƌĞĂƐ ŝĨ ƚŚĞǇ ŬŶĞǁ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ǁĂƐ ϭ ŝŶ ϭϬ͕ϬϬϬ ƚŚĞŝƌ ĐŚŽŝĐĞ ǁŽƵůĚ ƉƌŽďĂďůǇ ďĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘ EŽƚ Ăůů
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƌĂƚŝŽƐ ĂŶĚ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ ƐŽ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŝƐ ƚŽ ůŝŬĞŶ ƌŝƐŬ ƚŽ Ă ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ƚŚĞǇ ŵĂǇ
ďĞ ŵŽƌĞ ĨĂŵŝůŝĂƌ ǁŝƚŚ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ǇŽƵ ĐŽƵůĚ ĞǆƉůĂŝŶ ĨŽƌ Ă Ϯй ƌŝƐŬ ͞/Ĩ ĞǀĞƌǇ ǁŽŵĂŶ ŝŶ ǇŽƵƌ ƐƚƌĞĞƚ
ŚĂĚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ Ϯ ŽĨ ƚŚĞŵ ĐŽƵůĚ ĞǆƉĞĐƚ ƚŚĂƚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ǁŽƵůĚ ŽĐĐƵƌ͘͟



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϯϴ

dĂďůĞ Ϯ͘ϱ͘ϭ͗ ZŝƐŬ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ ŝŶ ůĂǇ ƚĞƌŵƐ ;Z�K' ϮϬϬϵͿ
ZŝƐŬ ůĞǀĞů �ƋƵŝǀĂůĞŶƚ

sĞƌǇ ĐŽŵŵŽŶ ϭͬϭ ƚŽ ϭͬϭϬ ^ŽŵĞŽŶĞ ŝŶ ǇŽƵƌ ĨĂŵŝůǇ

�ŽŵŵŽŶ ϭͬϭϬ ƚŽ ϭͬϭϬϬ ^ŽŵĞŽŶĞ ŝŶ ǇŽƵƌ ƐƚƌĞĞƚ

hŶĐŽŵŵŽŶ ϭͬϭϬϬ ƚŽ ϭͬϭ͕ϬϬϬ ^ŽŵĞŽŶĞ ŝŶ ǇŽƵƌ ǀŝůůĂŐĞ

ZĂƌĞ ϭͬϭ͕ϬϬϬ ƚŽ ϭͬϭϬ͕ϬϬϬ ^ŽŵĞŽŶĞ ŝŶ Ă ƐŵĂůů ƚŽǁŶ

sĞƌǇ ƌĂƌĞ >ĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭͬϭϬ͕ϬϬϬ ^ŽŵĞŽŶĞ ŝŶ Ă ůĂƌŐĞ ƚŽǁŶ

ZŝƐŬƐ ǀĂƌǇ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ĐĂŶ ŵĂŬĞ ƋƵĂŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŵŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘ &Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŵĂũŽƌ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ǁŝůů ďĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ŝŶ Ă ĐĂƐĞ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ
ƚŚĂŶ ŽŶĞ ĚŽŶĞ ĚƵĞ ƚŽ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͘ ^ŽŵĞ ƌŝƐŬƐ ĚĞƉĞŶĚ ƵƉŽŶ ŐĞŶĞƚŝĐ ĨĂĐƚŽƌƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚƌŽŵďŽƉŚŝůŝĐ ŐĞŶĞƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ǁŝůů ŚĂǀĞ Ă ŐƌĞĂƚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ǀĞŶŽƵƐ
ƚŚƌŽŵďŽͲĞŵďŽůŝƐŵ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ /ƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ŚĞůƉĨƵů ƚŽ ŐŝǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŽŵĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŽ
ŽǀĞƌĂůů ƌŝƐŬƐ ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͘

dĂďůĞ Ϯ͘ϱ͘Ϯ͗ ZŝƐŬ ŽĨ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ;Z�K' ϮϬϬϵͿ
�ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ZŝƐŬ ůĞǀĞů ZŝƐŬ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ

WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ǁŽƵŶĚ Žƌ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ ϵͬϭϬϬ �ŽŵŵŽŶ

/ŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǁŚĞŶ ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ ĨƵƚƵƌĞ
ĚĞůŝǀĞƌǇ

ϭͬϰ sĞƌǇ ĐŽŵŵŽŶ

ZĞĂĚŵŝƐƐŝŽŶ ƚŽ ŚŽƐƉŝƚĂů ϱͬϭϬϬ �ŽŵŵŽŶ

,ĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ϱͬϭ͕ϬϬϬ hŶĐŽŵŵŽŶ

/ŶĨĞĐƚŝŽŶ ϲͬϭϬϬ �ŽŵŵŽŶ

,ǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ ϳͬϭ͕ϬϬϬ hŶĐŽŵŵŽŶ

sĞŶŽƵƐ ƚŚƌŽŵďŽͲĞŵďŽůŝƐŵ ϰͬϭ͕ϬϬϬ hŶĐŽŵŵŽŶ

�ůĂĚĚĞƌ ŝŶũƵƌǇ ϭͬϭ͕ϬϬϬ hŶĐŽŵŵŽŶ

&ĞƚĂů ůĂĐĞƌĂƚŝŽŶ ϮͬϭϬϬ �ŽŵŵŽŶ

�ĞĂƚŚ ϭͬϭϮ͕ϬϬϬ sĞƌǇ ƵŶĐŽŵŵŽŶ

&ƵƚƵƌĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂͬĂĐĐƌĞƚĂ ϴͬϭ͕ϬϬϬ hŶĐŽŵŵŽŶ

1 EŽƚĞ dŚĞ ĂďŽǀĞ ƌŝƐŬƐ ĂƌĞ ďĂƐĞĚ ƵƉŽŶ Ă h< ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ ZŝƐŬƐ ŝŶ ŽƚŚĞƌ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ŵĂǇ ďĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͘

KďƚĂŝŶŝŶŐ ĐŽŶƐĞŶƚ ŝŶ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ

KďƚĂŝŶŝŶŐ ĐŽŶƐĞŶƚ ŝŶ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ƋƵŝĐŬůǇ ďƵƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵƵƐƚ Ɛƚŝůů ďĞ ŐŝǀĞŶ
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ǁŚŝĐŚ ƚŽ ďĂƐĞ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŚŽŝĐĞ͘



/ŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϯϵ

�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽŶƐĞŶƚ

/ƚ ŝƐ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŽ ƌĞĐŽƌĚ ĐŽŶƐĞŶƚ͕ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŶŽƚ ĂďůĞ ƚŽ ƐŝŐŶ Ă ĐŽŶƐĞŶƚ ĨŽƌŵ͘ tƌŝƚĞ ƚŚĂƚ
ǀĞƌďĂů ĐŽŶƐĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ ĂƐŬ ĂŶŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ǁŚŽ ǁĂƐ ƉƌĞƐĞŶƚ
ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ǁĂƐ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŽ ĐŽƵŶƚĞƌ ƐŝŐŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽƌĚ ŽĨ ĐŽŶƐĞŶƚ͘

tŚŽ ĐĂŶ ŐŝǀĞ ĐŽŶƐĞŶƚ

dŚŝƐ ǁŝůů ǀĂƌǇ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ŶĂƚŝŽŶĂů ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘ /Ŷ h<͕ ŽŶůǇ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ĐĂŶ ŐŝǀĞ
ĐŽŶƐĞŶƚ͘ /Ĩ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ĚŽ ƚŚŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞǇ ůĂĐŬ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ ;ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ƚŚĞǇ ĂƌĞ
ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐͿ ƚŚĞŶ Ă ĚŽĐƚŽƌ ŵƵƐƚ ŵĂŬĞ Ă ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ďĞŚĂůĨ ƚŽ ĂĐƚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďĞƐƚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘
� ƌĞůĂƚŝǀĞ ŝƐ ŶŽƚ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ŐŝǀĞ ĐŽŶƐĞŶƚ ŽŶ ďĞŚĂůĨ ŽĨ ĂŶ ĂĚƵůƚ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ dŚŝƐ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ
ƌĞůĂƚŝǀĞƐ ĚŽ ŶŽƚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďĞƐƚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ Ăƚ ŚĞĂƌƚ ĂŶĚ ŵĂǇ ŶŽƚ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ďĞƐƚ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĨŽƌ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

/Ŷ ƐŽŵĞ ƐĞƚƚŝŶŐƐ͕ ǁŽŵĞŶ ĚŽ ŶŽƚ ĨĞĞů ĂďůĞ ƚŽ ĐŽŶƐĞŶƚ ƚŽ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ŽĨ ŽƚŚĞƌ
ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ͘ �Ɛ ŵƵĐŚ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ƚŚĞŝƌ ǁŝƐŚĞƐ ŵƵƐƚ ďĞ ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ͕ ďƵƚ Ă ŚƵŵĂŶ ƌŝŐŚƚƐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ
ĚŝĐƚĂƚĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŚĞƌƐĞůĨ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ĐŚŽŝĐĞ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ
ĚŝƐĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

Z�K'͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ �ŽŶƐĞŶƚ �ĚǀŝĐĞ ŶŽ ϳ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĐŽŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐůŽďĂůĂƐƐĞƚƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬĐŽŶƐĞŶƚͲĂĚǀŝĐĞͬĐĂϳͲϭϱϬϳϮϬϭϬ͘ƉĚĨ

https://www.rcog.org.uk/globalassets/documents/guidelines/consent-advice/ca7-15072010.pdf


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϰϬ

DŽĚƵůĞ ϯ͗ WĞƌŝͲKƉĞƌĂƚŝǀĞ �ĂƌĞ

ϯ͘ϭ ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŝƐ Ă ŚƵŵĂŶ ƌŝŐŚƚ͕ ŶŽƚ Ă ĨĂǀŽƵƌ
x �ŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ŝƐ ŶĞǀĞƌ ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ
x tŽŵĞŶ ǁŝůů ĂǀŽŝĚ ƐĞƌǀŝĐĞƐ ĂŶĚ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ŝƐ ƚŚĞ ŶŽƌŵ

DƵĐŚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ǁƌŝƚƚĞŶ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ƚǇƉŽůŽŐŝĞƐ ŽĨ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŵĞƌĞůǇ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ
ĂŶĚ ĂďƵƐĞ͘ /ƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƉƌŽŵŽƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ Ă ƌŝŐŚƚƐͲďĂƐĞĚ͕ ĞƋƵŝƚĂďůĞ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ƚŽ ĐĂƌĞ ƚŚĂƚ
ƉƌŽƚĞĐƚƐ ƚŚĞ ĚŝŐŶŝƚǇ͕ ƉƌŝǀĂĐǇ ĂŶĚ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ŝŶǀŽůǀĞƐ ƚŚĞŵ ŝŶ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ
ĂďŽƵƚ ƚŚĞŝƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽƉƚŝŽŶƐ͕ ƐĞĞŬƐ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ĨŽƌ Ăůů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ĞŶƐƵƌĞƐ
ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨƌŽŵ Ă ƉĞƌƐŽŶ Žƌ ƉĞƌƐŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĐŚŽŝĐĞ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞƐ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĐĂƌĞ ƚŚĂƚ ŝƐ ŬŝŶĚ͕
ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ͕ ƐĂĨĞ ĂŶĚ ƚŝŵĞůǇ͘

�ŽǁƐĞƌ ĂŶĚ ,ŝůů ;ϮϬϭϬͿ ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĂŶĚ ĂďƵƐŝǀĞ ĐĂƌĞ ŝŶƚŽ ƐĞǀĞŶ ƚǇƉĞƐ͗
ϭ͘ WŚǇƐŝĐĂů ĂďƵƐĞ
Ϯ͘ EŽŶͲĐŽŶƐĞŶƚĞĚ ĐĂƌĞ
ϯ͘ EŽŶͲĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂů ĐĂƌĞ
ϰ͘ �ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ
ϱ͘ �ďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ ŽĨ ĐĂƌĞ
ϲ͘ �ĞƚĞŶƚŝŽŶ ŝŶ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͘

dŚŝƐ ǁĂƐ ĨƵƌƚŚĞƌ ĞůĂďŽƌĂƚĞĚ ďǇ �ŽŚƌĞŶ Ğƚ Ăů ;ϮϬϭϱͿ ǁŚŽ ŝŶĐůƵĚĞĚ ƉŚǇƐŝĐĂů͕ ƐĞǆƵĂů ĂŶĚ ǀĞƌďĂů ĂďƵƐĞ͕
ƐƚŝŐŵĂ ĂŶĚ ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ͕ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŵĞĞƚ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŽĨ ĐĂƌĞ͕ ƉŽŽƌ ƌĂƉƉŽƌƚ ďĞƚǁĞĞŶ
ǁŽŵĞŶ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ĂŶĚ ŚĞĂůƚŚ ƐǇƐƚĞŵ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƌĞƐƚƌĂŝŶƚƐ͘

� ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ŽĨ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ ŝŶ EŝŐĞƌŝĂ ;/ƐŚŽůĂ Ğƚ Ăů ϮϬϭϳͿ
ƉƌŽǀŝĚĞƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ �ŽǁƐĞƌ ĂŶĚ ,ŝůů ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘ &ƌŽŵ ƚŚŝƐ
ƌĞǀŝĞǁ ŝƚ ŝƐ ĐůĞĂƌ ƚŚĂƚ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ŽĐĐƵƌƐ ĐŽŵŵŽŶůǇ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ĐŽƵŶƚƌǇ͘ �ǀŝĚĞŶĐĞ ĨƌŽŵ
Ă ǀĂƌŝĞƚǇ ŽĨ ƐƚƵĚŝĞƐ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƚŚĂƚ ĂƐ ŵĂŶǇ ĂƐ ϯϲй ŽĨ ǁŽŵĞŶ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƉŚǇƐŝĐĂů ĂďƵƐĞ ĚƵƌŝŶŐ ůĂďŽƵƌ
ĂŶĚ ϱϰй ŐĂǀĞ ǁŝƚŶĞƐƐ ƚŽ ƵŶĐŽŶƐĞŶƚĞĚ ĐĂƌĞ͘ >ĂĐŬ ŽĨ ƉƌŝǀĂĐǇ ĂŶĚ ŽǀĞƌŚĞĂƌŝŶŐ ĚŽĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ŵŝĚǁŝǀĞƐ
ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ ƉƌŝǀĂƚĞ ŵĂƚƚĞƌƐ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁĂƐ ĐŽŵŵŽŶ͕ ĚƵĞ ƚŽ ůĂĐŬ ŽĨ ƉŚǇƐŝĐĂů ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ƚŽ
ƉƌŽǀŝĚĞ ĨŽƌ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉƌŝǀĂĐǇ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďĞŝŶŐ ďƵůůŝĞĚ ĂŶĚ ŝŶƐƵůƚĞĚ͘ �ƵƚŚŽƌƐ ĂůƐŽ ƌĞƉŽƌƚĞĚ
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ŽĨ ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕ ƐŽĐŝĂů ĐůĂƐƐ͕ ĂŐĞ ĂŶĚ ,/s ƐĞƌŽƉŽƐŝƚŝǀĞ ƐƚĂƚƵƐ͘ dŚĞƌĞ ǁĞƌĞ ĂůƐŽ
ƌĞƉŽƌƚƐ ŽĨ ĂďĂŶĚŽŶŵĞŶƚ ĂŶĚ ŶĞŐůĞĐƚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ĚĞŶŝĂů ŽĨ ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ ĚƵƌŝŶŐ ůĂďŽƵƌ͘ &ŝŶĂůůǇ͕
ϮϮй ŽĨ ǁŽŵĞŶ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ ŝŶ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉĂǇ ƚŚĞŝƌ ďŝůůƐ͘

ZĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ůĂĐŬ ŽĨ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŵĂǇ ďĞ ĨŽƵŶĚ ďŽƚŚ Ăƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕ ĨĂĐŝůŝƚǇ ĂŶĚ ƐƚĂĨĨ
ůĞǀĞůƐ͕ Ăůů ŽĨ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ŵŽĚŝĨŝĞĚ ŝŶ ƐŽŵĞ ŵĞĂƐƵƌĞ ďǇ ŶĂƚŝŽŶĂů ƉŽůŝĐŝĞƐ ĂŶĚ ůĂǁƐ͘ >ĂĐŬ ŽĨ
ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ůĞĂĚƐ ƚŽ ĚĞůĞƚĞƌŝŽƵƐ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘ /Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ǁŽŵĞŶ ŵĂǇ ĂǀŽŝĚ ĨĂĐŝůŝƚǇ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ
ĂŶ ĂƚƚĞŵƉƚ ƚŽ ĞƐĐĂƉĞ ĨƌŽŵ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ͘ dŚŝƐ ůĞĂĚƐ ƚŽ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ĂŶĚ ŵŽƌďŝĚŝƚǇ͘

dŚĞ tŚŝƚĞ ZŝďďŽŶ �ůůŝĂŶĐĞ ŚĂƐ ƉƵďůŝƐŚĞĚ Ă ĐŚĂƌƚĞƌ ĨŽƌ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ ĐĂƌĞ ;ϮϬϭϭͿ͕
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͗



ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϰϭ

ϭ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƚŽ ďĞ ĨƌĞĞ ĨƌŽŵ ŚĂƌŵ ĂŶĚ ŝůů ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘

Ϯ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞĨƵƐĂů ĂŶĚ ƌĞƐƉĞĐƚ ĨŽƌ ƚŚĞŝƌ
ĐŚŽŝĐĞƐ ĂŶĚ ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĐŽŵƉĂŶŝŽŶƐŚŝƉ ĚƵƌŝŶŐ ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ ĐĂƌĞ͘

ϯ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ƉƌŝǀĂĐǇ ĂŶĚ ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͘

ϰ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĚŝŐŶŝƚǇ ĂŶĚ ƌĞƐƉĞĐƚ͘

ϱ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĞƋƵĂůŝƚǇ ĂŶĚ ǁŝƚŚ ĨƌĞĞĚŽŵ ĨƌŽŵ ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂƌĞ ƚŚĂƚ ŝƐ ĞƋƵŝƚĂďůĞ͘

ϲ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ĂŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ŚŝŐŚĞƐƚ ĂƚƚĂŝŶĂďůĞ ůĞǀĞů ŽĨ ŚĞĂůƚŚ͘

ϳ͘ tŽŵĞŶ ŚĂǀĞ Ă ƌŝŐŚƚ ƚŽ ůŝďĞƌƚǇ͕ ĂƵƚŽŶŽŵǇ͕ ƐĞůĨͲĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĨƌĞĞĚŽŵ ĨƌŽŵ ĐŽĞƌĐŝŽŶ͘

ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ĞǆƚĞŶĚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĐĂƌĞ ŝŶ ƚŚĞĂƚƌĞ ĚƵƌŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ
ƐƵƌŐŝĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘ tŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĨĨŽƌĚĞĚ ĚŝŐŶŝƚǇ ǁŚĞƚŚĞƌ ĂǁĂŬĞ Žƌ ĂƐůĞĞƉ ǁŚŝůƐƚ ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕ ĂŶĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ ǁŝƚŚ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͘ �ǀĞƌǇ ĞĨĨŽƌƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ďŽĚǇ ŝƐ ĞǆƉŽƐĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŝŵĞ͘

/Ŷ Ă ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͕ ^ŚĂŬŝďĂǌĂĚĞŚ Ğƚ Ăů ;ϮϬϭϳͿ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŚĂƚ ǁŽŵĞŶ ĂĐƌŽƐƐ ŵĂŶǇ
ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ǀĂůƵĞĚ ŚĞĂůƚŚ ǁŽƌŬĞƌƐ ǁŚŽ ƐƉŽŬĞ ƚŽ ƚŚĞŵ ŝŶ Ă ǁĂƌŵ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞĚ ŵĂŶŶĞƌ ĂŶĚ ƌĞĨƌĂŝŶĞĚ
ĨƌŽŵ ƌĂŝƐŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ǀŽŝĐĞƐ͘

tŽŵĞŶ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ Ă ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƉƌŝǀĂĐǇ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĚƵƌŝŶŐ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ďǇ ůŝŵŝƚŝŶŐ ƚŚĞ
ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ ďǇ ďĞŝŶŐ ƐŚŝĞůĚĞĚ ĨƌŽŵ ǀŝƐŝƚŽƌƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ǁŽŵĞŶ͘

tŽŵĞŶ ǁĂŶƚĞĚ ƚŽ ĨĞĞů ǁĞůĐŽŵĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ďǇ ŬŝŶĚůǇ͕ ǁĂƌŵͲŵĂŶŶĞƌĞĚ ŚĞĂůƚŚ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ
ĂŶĚ ƚƌĞĂƚĞĚ ĂƐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘ ZĞƐƉĞĐƚ ĨŽƌ ĐƵůƚƵƌĞ͕ ǀĂůƵĞƐ ĂŶĚ ďĞůŝĞĨƐ ǁĂƐ ŚŝŐŚůǇ ƌĞŐĂƌĚĞĚ͘

dŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ůĂďŽƵƌ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ĂŶĚ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ĨŽƌ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ
ĞŵďĂƌƌĂƐƐŝŶŐ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ǁĂƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ &ĂŵŝůǇ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ ǁĂƐ ŚŝŐŚůǇ ǀĂůƵĞĚ͘ dŚŝƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ ƚŚĞ
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ĂŶĚ ƐƉĂĐĞ ƐŽ ƚŚĂƚ Ă ǁŽŵĂŶ ŵĂǇ ŚĂǀĞ Ă ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ ŽĨ ŚĞƌ
ĐŚŽŝĐĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŚŝůƐƚ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŝǀĂĐǇ ŽĨ ŚĞƌ ĨĞůůŽǁ ůĂďŽƵƌĞƌƐ ǁĂƐ ŶŽƚ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ͘

dŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐůĞĂŶ ĂŶĚ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ǁŝƚŚ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ Ăůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ ƚŽ ŵĞĞƚ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ŽĨ ƐĂĨĞ ĐĂƌĞ͘

^ĞƌǀŝĐĞƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ Ăůů͕ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ ŽĨ ĂŐĞ͕ ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕ ƐĞǆƵĂůŝƚǇ͕ ƌĞůŝŐŝŽŶ Žƌ ŽƚŚĞƌ ƐƵďͲŐƌŽƵƉƐ
ĂŶĚ Ăůů ǁŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĞƋƵĂů ƌĞƐƉĞĐƚ͘

�ĨĨĞĐƚŝǀĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁĂƐ ƌĞŐĂƌĚĞĚ ĂƐ Ă ŬĞǇ ĨĂĐƚŽƌ ŝŶ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ͘ tŽŵĞŶ ǁŝƐŚĞĚ ƚŽ ďĞ ŐŝǀĞŶ
ƉƌĂŝƐĞ ĂŶĚ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĞŵƉĂƚŚǇ ĂŶĚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ tŽŵĞŶ
ŶĞĞĚĞĚ ƚŽ ďĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ĐŚŽŝĐĞƐ ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ͘ dŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ŵŽďŝůŝƐĞ ĂŶĚ
ĐŚŽƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ďŝƌƚŚ ǁĂƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

�ĂƌĞƌƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ ĂŶĚ ŵŽƚŝǀĂƚĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ Ă ŚŝŐŚ ůĞǀĞů ŽĨ ĐĂƌĞ͘ hŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ
ĂŶĚ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ͘

tŽŵĞŶ ǀĂůƵĞĚ ĐŽŶƚŝŶƵŝƚǇ ŽĨ ĐĂƌĞ ĂŶĚ ďĞŝŶŐ ĐĂƌĞĚ ĨŽƌ ďǇ Ă ĨĂŵŝůŝĂƌ ŵŝĚǁŝĨĞ͘

/Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ͕ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ Ăƚ Ăůů ƚŚƌĞĞ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ ůĞǀĞůƐ͖
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕ ĨĂĐŝůŝƚǇ ĂŶĚ ŚĞĂůƚŚ ƐǇƐƚĞŵ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϰϮ

�ƚ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ůĞǀĞů͕ ŵƵĐŚ ĚĞƉĞŶĚƐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ĂƚƚŝƚƵĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝĚĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ ƚŚĂƚ
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŝƐ Ă ŚƵŵĂŶ ƌŝŐŚƚ͕ ŶŽƚ Ă ƉƌŝǀŝůĞŐĞ͘

�ƚ ĨĂĐŝůŝƚǇ ůĞǀĞů͕ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ŵƵƐƚ ďĞ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ƐŬŝůůĞĚ ďŝƌƚŚ ĂƚƚĞŶĚĂŶƚƐ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ͕
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĐĂƌĞ͕ ŵĂǆŝŵŝƐŝŶŐ ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ Ă ĐŽŶĚƵĐŝǀĞ ƉŚǇƐŝĐĂů
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ dƌĂŝŶŝŶŐ ŽĨ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ƐŚŽƵůĚ ŝŶĐůƵĚĞ Ă ŬĞǇ ĞůĞŵĞŶƚ ŽĨ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ͘

�ƚ ŚĞĂůƚŚ ƐǇƐƚĞŵ ůĞǀĞů͕ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ ĂŶĚ ďĞŶĐŚŵĂƌŬƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ ŝŶƚŽ ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘ dŚĞƌĞ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞͲƌĞůĂƚĞĚ ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ ƚŽ ŵĞĂƐƵƌĞ ƉŽůŝĐǇ ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ͘ ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ƉŽůŝĐŝĞƐ
ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ĨŝŶĂŶĐĞĚ͘

ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ŝƐ ŶŽƚ ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ ƚŽ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŝŶ ŝƐŽůĂƚŝŽŶ ďƵƚ ƌĂƚŚĞƌ ƚŽ ďĞ ǁŽǀĞŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĨĂďƌŝĐ
ŽĨ Ăůů ĐĂƌĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ĨŽƌ ďŽƚŚ ŵŽƚŚĞƌƐ ĂŶĚ ŶĞǁďŽƌŶ ďĂďŝĞƐ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ŽŚƌĞŶ͕ D͕͘ sŽŐĞů͕ :͕͘ ,ƵŶƚĞƌ͕ �͕͘ >ƵƚƐŝǀ͕ K͕͘ DĂŬŚ͕^͕͘ ^ŽƵǌĂ :͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ dŚĞ ŵŝƐƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ
ǁŽŵĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ŐůŽďĂůůǇ͕ Ă ŵŝǆĞĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ͘ 3/R6 0HG�
������ H��������

�ŽǁƐĞƌ͕ �͘ ĂŶĚ ,ŝůů͕ <͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ �ǆƉůŽƌŝŶŐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĨŽƌ ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ŝŶ ĨĂĐŝůŝƚǇͲďĂƐĞĚ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ
ƌĞƉŽƌƚ ŽĨ Ă ůĂŶĚƐĐĂƉĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ �͘�͘ h^�/� dZ�ĐƚŝŽŶ WƌŽũĞĐƚ͗ ,ĂƌǀĂƌĚ ^ĐŚŽŽů ŽĨ WƵďůŝĐ
,ĞĂůƚŚ ĂŶĚ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ZĞƐĞĂƌĐŚ �Ž͘

/ƐŚŽůĂ͕ &͕͘ KǁŽůĂďŝ͕ K͘ ĂŶĚ &ŝůŝƉƉŝ͕ s͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ �ŝƐƌĞƐƉĞĐƚ ĂŶĚ ĂďƵƐĞ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ ŝŶ
EŝŐĞƌŝĂ͗ � ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ͘ W>Ž^ KŶĞ ϭϮ;ϯͿ͗ ĞϬϭϳϰϬϴϰ͘

^ŚĂŬŝďĂǌĂĚĞŚ͕ �͕͘ EĂŵĂĚŝĂŶ͕ D͕͘ �ŽŚƌĞŶ͕ D͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϴͿ͘ ZĞƐƉĞĐƚĨƵů ĐĂƌĞ ĚƵƌŝŶŐ ĐŚŝůĚďŝƌƚŚ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ
ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ŐůŽďĂůůǇ͗ Ă ƋƵĂůŝƚĂƚŝǀĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƐǇŶƚŚĞƐŝƐ͘ �:K'͕ ϭϮϱ͕ ƉƉ͘ϵϯϮͲϵϰϮ͘

tŚŝƚĞ ZŝďďŽŶ �ůůŝĂŶĐĞ͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ �ŚĂƌƚĞƌ ĨŽƌ ZĞƐƉĞĐƚĨƵů DĂƚĞƌŶŝƚǇ �ĂƌĞ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŝƚĞƌŝďďŽŶĂůůŝĂŶĐĞ͘ŽƌŐͬǁƉͲĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϳͬϭϭͬ&ŝŶĂůͺZD�ͺ�ŚĂƌƚĞƌ͘ƉĚĨ

https://www.whiteribbonalliance.org/wp-content/uploads/2017/11/Final_RMC_Charter.pdf


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϰϰ

ϯ͘Ϯ ^ƵƌŐŝĐĂů ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �Ŷ ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƐƚ ŚŝƐƚŽƌǇ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐĂĨĞ ƐƵƌŐĞƌǇ
x �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ Ă ŬĞǇ ĨĂĐƚŽƌ ŝŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ

WƌŝŽƌ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ĂŶǇ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŝƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŚĂƚ ďŽƚŚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ͘ �ŽƚŚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŵĞĚŝĐĂů͕ ƐƵƌŐŝĐĂů ĂŶĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĂŶǇ ĐƵƌƌĞŶƚ
ĂĚĚĞĚ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ͘

ϭ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ƐƵƌŐĞƌǇ
Ϯ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ
ϯ͘ DĞĚŝĐĂů ĂŶĚ ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ
ϰ͘ DĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂůůĞƌŐŝĞƐ
ϱ͘ sŝƌĂů ƐƚĂƚƵƐ
ϲ͘ �ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĚƵƌŝŶŐ ĐƵƌƌĞŶƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
ϳ͘ WĂƐƚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ
ϴ͘ ^ŽĐŝĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ
ϵ͘ �ůŽŽĚ ƚĞƐƚ ƌĞƐƵůƚƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ

ϭϬ͘ /ŶƚĞƌͲĐƵƌƌĞŶƚ ŝůůŶĞƐƐ
ϭϭ͘ �ŽĚǇ DĂƐƐ /ŶĚĞǆ

ϭ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ƐƵƌŐĞƌǇ

/Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ŚĂĚ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƐƵƌŐĞƌǇ ƚŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ͘ dŚŝƐ
ŵĂǇ ĂĚĚ ĞǆƚƌĂ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͘

Ϯ͘ WƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ;ƐͿ

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƌĞĐŽƌĚƐ ŝĨ Ăƚ Ăůů ƉŽƐƐŝďůĞ͘ EŽƚĞ ŝĨ ĂŶǇ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ǁĞƌĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕ ĂŶĚ ůŽŽŬ ŝŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĨŽƌ ĂŶǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĂŶĚ
ƐĐĂƌ ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͘ EŽƚĞ ĂŶǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͘ /Ĩ ĂŶǇ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ǁĞƌĞ ŶŽƚĞĚ͕ ĂƐŬ
ĨŽƌ ƐĞŶŝŽƌ ŚĞůƉ ƚŽ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ ĂƌŽƵŶĚ͘

ϯ͘ DĞĚŝĐĂů ĂŶĚ WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ

�ŽƚŚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ Ăůů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ƉĂƐƚ ŵĞĚŝĐĂů ĂŶĚ
ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂůƚĞƌŝŶŐ ƚŚĞŝƌ ƌŝƐŬ ƉƌŽĨŝůĞ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ĂŶǇ ƉĂƐƚ
ƚŚƌŽŵďŽͲĞŵďŽůŝĐ ĞǀĞŶƚƐ ǁŽƵůĚ ŚĞůƉ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚƌŽŵďŽͲƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ŽĨĨĞƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ �ƋƵĂůůǇ ĂŶǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ďůĞĞĚŝŶŐ ƚĞŶĚĞŶĐǇ ƐŚŽƵůĚ ƉƌŽŵƉƚ ĐĂƌĞĨƵů ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ
ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ͘ <ŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ŝƐ ǀŝƚĂů ƚŽ
ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ĂŶĚ ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŵĂǇ
ĨŝŶĚ ǀĞƌǇ ƐƚƌĞƐƐĨƵů͘



^ƵƌŐŝĐĂů ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϰϱ

ϰ͘ DĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂůůĞƌŐŝĞƐ

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ ŽĨ ĂŶǇ ĐƵƌƌĞŶƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĂŶǇ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĚƌƵŐ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶƐ͘ �ůǁĂǇƐ
ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ĂŶǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ĂůůĞƌŐǇ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŽ ůĂƚĞǆ͘ dŚŝƐ ŝƐ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƉƌŽďůĞŵ ŝŶ ŚĞĂůƚŚ ǁŽƌŬĞƌƐ ǁŚŽ
ĂƌĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂƐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ƵƐĞ ŽĨ ůĂƚĞǆ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ŐůŽǀĞƐ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ŝŶĚƵĐĞĚ Ă ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ĐĂŶ
ďĞĐŽŵĞ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ƐĞǀĞƌĞ ŝĨ ůĂƚĞǆ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂƌĞ ƵƐĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ďŽĚǇ ĐĂǀŝƚǇ͘ �ůƐŽ ƉĂǇ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ƚŽ ĂŶǇ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐ ĂůůĞƌŐŝĞƐ͘ ^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ďĞůŝĞǀĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ƚŽ
ďĞ ĂůůĞƌŐŝĐ ƚŽ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŚĂĚ Ă ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚǇƉĞ ŽĨ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ǀŽŵŝƚŝŶŐ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŝŶŐĞƐƚŝŽŶ ŽĨ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƐŝŐŶŝĨǇ ĂůůĞƌŐǇ͘ ZĞĂĐƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƵƌƚŝĐĂƌŝĂů ƌĂƐŚĞƐ Žƌ
ǁŚĞĞǌŝŶŐ ĂŶĚ ĐŚĞƐƚ ƚŝŐŚƚŶĞƐƐ ŵĂǇ ǁĞůů ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶ ĂůůĞƌŐǇ ĂŶĚ ĚƌƵŐƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞƐĞ
ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ͘ ,ŽƐƉŝƚĂůƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƉŽůŝĐŝĞƐ ŽƵƚůŝŶŝŶŐ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞƐ ƚŽ ĐŽŵŵŽŶůǇ ƵƐĞĚ
ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚĞ ƉĞŶŝĐŝůůŝŶƐ ĨŽƌ ƵƐĞ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ĂůůĞƌŐǇ͘

ϱ͘ sŝƌĂů ƐƚĂƚƵƐ

<ŶŽǁůĞĚŐĞ ŽĨ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǀŝƌĂů ƐƚĂƚƵƐ ǁŝƚŚ ƌĞŐĂƌĚ ƚŽ ,/s ĂŶĚ ,ĞƉĂƚŝƚŝƐ � ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ŝŶ ƉůĂŶŶŝŶŐ ĨŽƌ
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ŵŽƚŚĞƌ ƚŽ ĐŚŝůĚ ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ůŽǁĞƐƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ůĞǀĞů ĂŶĚ ĂůƐŽ ƚŽ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ
ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ďŽƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐƚĂĨĨ͘ /ƚ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ƚŽ ďĞ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŽ ƵƚŝůŝǌĞ
ƵŶŝǀĞƌƐĂů ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ ǁŚĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ Ăůů ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ƐŝŶĐĞ ĂŶǇ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ Ăƚ Ă ƉŽŝŶƚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ƐĞƌŽĐŽŶǀĞƌƚĞĚ͘ dŚĞǇ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ƚĞƐƚĞĚ ŶĞŐĂƚŝǀĞ ďƵƚ Ɛƚŝůů ŚĂǀĞ Ă ŚŝŐŚ ǀŝƌĂů
ůŽĂĚ͘ /Ŷ ŐĞŶĞƌĂů͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŝĨ ƚŚĞ ǀŝƌĂů ƐƚĂƚƵƐ ŝƐ ŬŶŽǁŶ͕ ƐƚĂĨĨ ŵĂǇ ǁŝƐŚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ
ĂƐ ĚŽƵďůĞ ŐůŽǀŝŶŐ͕ ǁĞĂƌŝŶŐ ĞǇĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ Žƌ ƵƐŝŶŐ ďůƵŶƚ ƐƵƌŐŝĐĂů ŶĞĞĚůĞƐ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ ^ƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ ĂŐĂŝŶƐƚ ŚĞƉĂƚŝƚŝƐ �͕ ďƵƚ ŝŶ ƐŽŵĞ ĐĂƐĞƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƐĞƌŽĐŽŶǀĞƌƚ ĂŶĚ
ĚĞǀĞůŽƉ ŝŵŵƵŶŝƚǇ͘ ^ƚĂĨĨ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĞǆƚƌĂ ǀŝŐŝůĂŶƚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ŶĞĞĚůĞ ƐƚŝĐŬ ŝŶũƵƌǇ͘

�ůů ŵĂƚĞƌŶĂů ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĂĐƚŝǀĞ ĐŚŝĐŬĞŶ ƉŽǆ ŶĞĂƌ ƚĞƌŵ ƌĞƋƵŝƌĞ ŝƐŽůĂƚŝŽŶ ĨƌŽŵ ŽƚŚĞƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ĂůƐŽ
ĞŶŚĂŶĐĞĚ ŶĞŽŶĂƚĂů ƐƵƌǀĞŝůůĂŶĐĞ ĂƐ ŶĞŽŶĂƚĂů ǀĂƌŝĐĞůůĂ ĐĂŶ ůĞĂĚ ƚŽ ĞŶĐĞƉŚĂůŝƚŝƐ͘ /Ĩ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ŽĨ ƚŚĞ ŶĞŽŶĂƚĞ ǁŝƚŚ s�/' ŝƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ŝĨ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĚĞǀĞůŽƉƐ Ă ƌĂƐŚ ǁŝƚŚŝŶ ƐĞǀĞŶ ĚĂǇƐ ĞŝƚŚĞƌ
ďĞĨŽƌĞ Žƌ ĂĨƚĞƌ ďŝƌƚŚ͘ ^ƚĂĨĨ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ŚĂĚ ĐŚŝĐŬĞŶ ƉŽǆ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ƐŚŽƵůĚ ĂǀŽŝĚ ĐŽŶƚĂĐƚ ǁŝƚŚ ƐƵĐŚ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘

ϲ͘ �ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĚƵƌŝŶŐ ĐƵƌƌĞŶƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ

�ǁĂƌĞŶĞƐƐ ŽĨ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ĂƌĞ ŬĞǇ ƚŽ ƉůĂŶŶŝŶŐ ƐĂĨĞ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚ
ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ĞǆƉŽƐĞĚ ƚŽ ŬĞƚĂŵŝŶĞ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƉŽŽƌ ĨĞƚĂů ŐƌŽǁƚŚ
ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚĞƚĞĐƚĞĚ Žƌ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͕ ƉĂĞĚŝĂƚƌŝĐ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽŶ ƐƚĂŶĚďǇ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ŶĞŽŶĂƚĂů
ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ͘ 'ŽŽĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂĞĚŝĂƚƌŝĐ ƚĞĂŵ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ĂŐĂŝŶƐƚ ŶĞŽŶĂƚĂů ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ŝĨ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘

ϳ͘ WĂƐƚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ Ă ĨƵůů ƉĂƐƚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ Ă
ƐƚŝůůďŝƌƚŚ Žƌ ŶĞŽŶĂƚĂů ĚĞĂƚŚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ĞŵƉĂƚŚǇ͘ WĂƐƚ ŚŝƐƚŽƌǇ
ŵĂǇ ĂůƐŽ ŚĞůƉ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ƉĂƐƚ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ƐƵƌŐŝĐĂů
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ďůŽŽĚ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ ŝŶ ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ ĂƐ ƚŚĞǇ ĂƌĞ Ăƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ Ă ƌĞƉĞĂƚ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϰϲ

ϴ͘ ^ŽĐŝĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ

WĂƚŝĞŶƚƐ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƐŽĐŝĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ŝŶ ĐĞƌƚĂŝŶ ĐĂƐĞƐ ŵĂǇ ĞǀĞŶ ƌĞƋƵŝƌĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ
ĨƌŽŵ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ǀŝĐƚŝŵƐ ŽĨ ĚŽŵĞƐƚŝĐ ǀŝŽůĞŶĐĞ͘ ^ŽŵĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ
ŵĂǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ǁŝĚŽǁĞĚ Žƌ ĂďĂŶĚŽŶĞĚ ĚƵƌŝŶŐ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ĂŶĚ ƐŚĂƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ƌĞĐŽƌĚƐ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĂƐŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ĚŝƐƚƌĞƐƐŝŶŐ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ĂƐ ƚŽ ƚŚĞ
ǁŚĞƌĞĂďŽƵƚƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŚƵƐďĂŶĚ͘ /ƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŚĂƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ ŶĞǀĞƌ ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞĚ ĂŐĂŝŶƐƚ ďĞĐĂƵƐĞ
ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƐŽĐŝĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘

ϵ͘ �ůŽŽĚ ƌĞƐƵůƚƐ

�ůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ Ă ƌĞĐĞŶƚ ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ ĞƐƚŝŵĂƚŝŽŶ͘ �ŶĂĞŵŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ
Ăƚ ŐƌĞĂƚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĂŶĚ ŽĨ ĚĞĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ Ăƚ ĂŶ ĞĂƌůŝĞƌ ƐƚĂŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ƐŚŽƵůĚ ŝƚ ŽĐĐƵƌ͘ �ŶǇ ŽƚŚĞƌ ƌĞĐĞŶƚ ƚĞƐƚ ƌĞƐƵůƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƌŽŵŝŶĞŶƚůǇ ĚŝƐƉůĂǇĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
ƌĞĐŽƌĚƐ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͕ ƉůĂƚĞůĞƚ ĐŽƵŶƚƐ͕ ĂŶĚ ƌĞŶĂů ĂŶĚ ůŝǀĞƌ ĨƵŶĐƚŝŽŶ ƚĞƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ
ďĞ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

ϭϬ͘ /ŶƚĞƌͲĐƵƌƌĞŶƚ ŝůůŶĞƐƐ

�ůů ĂĐƚŝǀĞ ĐƵƌƌĞŶƚ ŝůůŶĞƐƐĞƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ŝŶ ŵĂŶǇ ĐĂƐĞƐ ƐƵƌŐĞƌǇ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ
ĚĞĨĞƌƌĞĚ͕ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ Ă ĐŚĞƐƚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ŵĂǇ ŚĞůƉ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĐŚŽŝĐĞ ŽĨ ĂŶ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵĞƚŚŽĚ͘ �ůů ĐĂƌĚŝĂĐ ĚŝƐĞĂƐĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ǁĞůů ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ĂƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ Ăƚ ƌŝƐŬ ŽĨ
ĚĞĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ƐƚĂƚƵƐ ŝŶ ƚŚĞ
ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ĂĨƚĞƌŵĂƚŚ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

ϭϭ͘ �ŽĚǇ DĂƐƐ /ŶĚĞǆ ;�D/Ϳ

�ŽĚǇ DĂƐƐ ŝŶĚĞǆ ŝŶ ĞŝƚŚĞƌ ƚŚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ƵŶĚĞƌ Žƌ ŽǀĞƌǁĞŝŐŚ ƌĂŶŐĞƐ ĐĂŶ ŐƌĞĂƚůǇ ĂĚĚ ƚŽ ƌŝƐŬ͘ �ƌƵŐ
ĚŽƐĞƐ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĂĚũƵƐƚĞĚ ƚĂŬŝŶŐ �D/ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ ŽďĞƐŝƚǇ͕ ŝƚ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ
ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƉůĂĐĞ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŽŶ Ă ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĂďůĞ͕ ĂŶĚ Ă ďĞĚ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶƐƚĞĂĚ͘ �ǆƚƌĂ ŚĞůƉ
ŵĂǇ ďĞ ŶĞĞĚĞĚ ĨƌŽŵ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƌĞƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ƐƵƌŐŝĐĂů ĞǆƉŽƐƵƌĞ ĂŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƌĞƋƵŝƌĞ
ĂĚĚĞĚ ƚŚƌŽŵďŽͲƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐ ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘

� ĨƵůů ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ ŽĨ Ăůů ƌĞůĞǀĂŶƚ ŵĞĚŝĐĂů͕ ƐƵƌŐŝĐĂů͕ ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ ĂŶĚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ŝŶ
ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ƐĂĨĞ ĐĂƌĞ ĂŶĚ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂǀŽŝĚĂďůĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ĂƌŝƐĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϰϴ

ϯ͘ϯ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x dŚŽƌŽƵŐŚ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ƐĂĨĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ďŽƚŚ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĚ
ŐĞŶĞƌĂů

x �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĂƐ ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ ŵĂǇ ŽĐĐƵƌ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƌĂƉŝĚ
ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

tŚǇ ŝƐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͍

WƌŝŽƌ ƚŽ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ Ăůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ͘ tŚŝůƐƚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ ŝŶ
Ă ďƵƐǇ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ ǀĞƌǇ ůŝƚƚůĞ ƚŝŵĞ ďĞƚǁĞĞŶ ĐĂƐĞƐ͕ ďƵƚ ŝƚ ĐĂŶ ďĞ ĚŽŶĞ
ƐǁŝĨƚůǇ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞůĂǇŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ͗

x dŽ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂŶĚ ĂůůŽǁ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ
x dŽ ŐƵŝĚĞ ƉůĂŶŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
x dŽ ĞǆƉůĂŝŶ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǇŽƵƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉůĂŶ ĂŶĚ ŐĂŝŶ ĐŽŶƐĞŶƚ

tŚĂƚ ĚŽ ǇŽƵ ĂƐƐĞƐƐ͍

ϭ͘ �ŽŶĨŝƌŵ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ʹ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ
ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͊

Ϯ͘ /ŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĂŶĚ ƵƌŐĞŶĐǇ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘

ϯ͘ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ ʹ ŚĂƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂĚ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ĂŶĚ ŝĨ ƐŽ ǁĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ĂŶǇ
ƉƌŽďůĞŵƐ Ğ͘Ő͘ ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŶĂƵƐĞĂ ĂŶĚ ǀŽŵŝƚŝŶŐ͍

ϰ͘ &ĂŵŝůǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ƉƌŽďůĞŵƐ ǁŝƚŚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐŶ͛ƚ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ŚĂĚ Ă ŐĞŶĞƌĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŚĂƐ ĂŶǇŽŶĞ ŝŶ ƚŚĞ ĨĂŵŝůǇ Ğ͘Ő͘ ƉĂƌĞŶƚƐ͕ ƐŝďůŝŶŐƐ͕ ŐƌĂŶĚƉĂƌĞŶƚƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ĂŶǇ
ƉƌŽďůĞŵƐ ǁŝƚŚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͍

ĂͿ ^ƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ ĂƉŶŽĞĂ ʹ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŵĞƚĂďŽůŝƐĞ ƐƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ ĐĂŶ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ
ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ƉĂƌĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ŵĂŶǇ ŚŽƵƌƐ ƉŽƐƚͲŽƉ͘ /Ĩ
ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĨĂŵŝůǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ͚ŶŽƚ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͛ Žƌ ͚ŶŽƚ ǁĂŬŝŶŐ ƵƉ͛ ĨŽƌ ŵĂŶǇ ŚŽƵƌƐ͕
ĐŽŶƐŝĚĞƌ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŶĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂƌ ďůŽĐŬŝŶŐ ĚƌƵŐ͘

ďͿ DĂůŝŐŶĂŶƚ ,ǇƉĞƌƉǇƌĞǆŝĂ ʹ ƚŚŝƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ƌĂƌĞ͘ /ƚ ĂŶ ŝŶŚĞƌŝƚĞĚ ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ƚƌŝŐŐĞƌĞĚ ďǇ ŝŶŚĂůĂƚŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĂŶĚ
ƐƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ĚĞĂƚŚ ƵŶĚĞƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ĞǆƉůŽƌĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ŝƚ
ǁĂƐ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚŝƐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ĚĞǀĞůŽƉƐ͕ ƚŚĞ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ŝƐ ϴϬй ŝĨ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ƚƌĞĂƚĞĚ
ǁŝƚŚ ĚĂŶƚƌŽůĞŶĞ͘ �ǀŽŝĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ǀĂƉŽƵƌƐ ĂŶĚ ƐƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ ĂŶĚ ƵƐĞ Ă
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ĐŝƌĐƵŝƚ ƚŚĂƚ ŚĂƐ ŶŽƚ ŚĂĚ ĂŶǇ ǀĂƉŽƵƌ ŝŶ ŝƚ͘

ϱ͘ DĞĚŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇ ʹ ĚŽĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ŵĞĚŝĐĂů ƉƌŽďůĞŵƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŶŽƚ ĚŝƌĞĐƚůǇ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ďƵƚ ĐŽƵůĚ ŚĂǀĞ ĂŶ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ Ğ͘Ő͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϰϵ

dǇƉĞ ϭ ĚŝĂďĞƚĞƐ͕ ĂƐƚŚŵĂ͕ ƐŝĐŬůĞ ĐĞůů ĂŶĂĞŵŝĂ͕ ĐĂƌĚŝĂĐ ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ ;ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂƐ Žƌ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů ĚĞĨĞĐƚƐͿ͍

ϲ͘ ^ƵƌŐŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇ ʹ ǁŚĂƚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ƚŚĞǇ ŚĂĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƐƚ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ƐĞĐƚŝŽŶƐͿ ĂŶĚ ǁĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ĂŶǇ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞƐĞ ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ͍

ϳ͘ KďƐƚĞƚƌŝĐ ŚŝƐƚŽƌǇ Ͳ ŚŽǁ ŵĂŶǇ ƚŝŵĞƐ ŚĂƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ďĞĞŶ ƉƌĞŐŶĂŶƚ͍

ĂͿ ,Žǁ ŵĂŶǇ ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ ƌĞĂĐŚĞĚ ǀŝĂďŝůŝƚǇ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ůŝǀĞ ĂŶĚ Ɛƚŝůů ďŝƌƚŚƐͿ͍

ďͿ tĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ĂŶǇ ĂŶƚĞŶĂƚĂů ƉƌŽďůĞŵƐ Ğ͘Ő͘ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶĂů ĚŝĂďĞƚĞƐ͕ ŝƌŽŶ ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ
ĂŶĂĞŵŝĂ͕ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͍

ĐͿ tŚĂƚ ŝƐ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝĨ ŬŶŽǁŶ͍ ;ƚŚŝƐ ŵĂǇ ĂĨĨĞĐƚ ǇŽƵ ĂƐ ƚŚĞ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ Ă ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ Žƌ ĂĐĐƌĞƚĞ͕ ĂƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ŚĂǀĞ
Ă ŚŝŐŚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞͿ͘

ϴ͘ �ůůĞƌŐŝĞƐ ʹ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ďŽƚŚ ĚƌƵŐ ĂŶĚ ƚǇƉĞ ŽĨ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͕ Ğ͘Ő͘ ƌĂƐŚ͕ ĂŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ͘ �ŽŶ͛ƚ ĨŽƌŐĞƚ ƚŽ
ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ůĂƚĞǆ ĂůůĞƌŐǇ͘

ϵ͘ �ƌƵŐ ŚŝƐƚŽƌǇ ʹ ƚǇƉĞ ĂŶĚ ĚŽƐĞƐ ŽĨ ĚƌƵŐƐ͕ ǁŚĂƚ ĚƌƵŐƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƚĂŬĞŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͍

ϭϬ͘ ^ŵŽŬŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ ʹ ŚŽǁ ŵĂŶǇ ĐŝŐĂƌĞƚƚĞƐ ĚŽĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŵŽŬĞ ƉĞƌ ĚĂǇ ĂŶĚ ĨŽƌ ŚŽǁ ŵĂŶǇ
ǇĞĂƌƐ͍ /Ĩ ĂŶ ĞǆͲƐŵŽŬĞƌ ŚŽǁ ůŽŶŐ ĂŐŽ ĚŝĚ ƚŚĞǇ ŐŝǀĞ ƵƉ͍

ϭϭ͘ �ůĐŽŚŽů ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ʹ ǁŚĂƚ ƚǇƉĞ ŽĨ ĂůĐŽŚŽů ĚŽ ƚŚĞǇ ĚƌŝŶŬ ĂŶĚ ŚŽǁŵƵĐŚ ƉĞƌ ǁĞĞŬ͍

ϭϮ͘ >ĂƐƚ ŵĞĂů ʹ ƐƚĂƌǀĂƚŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ х ϲ ŚŽƵƌƐ ĨŽƌ ĨŽŽĚ ĂŶĚ х Ϯ ŚŽƵƌƐ ĨŽƌ ĐůĞĂƌ ĨůƵŝĚƐ ;ƚŚŽƵŐŚ Ăůů
ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŚŝŐŚ ƌŝƐŬ ĨŽƌ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĞǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ĞĂƚĞŶ
ĨŽƌ х ϲ ŚŽƵƌƐͿ͘

ϭϯ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƚŽ ĂƐŬ ʹ ĚŽ ƚŚĞǇ ƚĂŬĞ Ă ŶŽŶͲƐƚĞƌŽŝĚĂů ĂŶƚŝͲŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ͍ ;ƚŚŝƐ ĐĂƚĞŐŽƌǇ
ŽĨ ĚƌƵŐƐ ŝƐ ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŝŶ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ďƵƚ ĂƐŬ ĂŶǇǁĂǇͿ͘

ĂͿ �ŽĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐƵĨĨĞƌ ĨƌŽŵ ĂĐŝĚ ƌĞĨůƵǆ͍ ,Žǁ ŽĨƚĞŶ͍ �ŽĞƐ ŝƚ ŐĞƚ ǁŽƌƐĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ůŝĞ
ĚŽǁŶ͍

ϭϰ͘ �ŝƌǁĂǇ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ŝƌǁĂǇ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

KďƐƚĞƚƌŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŚĂǀĞ Ă ŚŝŐŚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ƚŚĂŶ ŶŽŶͲƉƌĞŐŶĂŶƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ĂůƐŽ
Ăƚ ŚŝŐŚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ƉŶĞƵŵŽŶŝƚŝƐ͘ dŚĞǇ ǁŝůů ďĞĐŽŵĞ ŚǇƉŽǆŝĐ ƌĂƉŝĚůǇ͕ ƉƵƚƚŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ
ƚŚĞ ďĂďǇ Ăƚ ƌŝƐŬ͘

WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ĂŶ ĂŝƌǁĂǇ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉůĂŶ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘

�ŚĞĐŬ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ĂŶǇ ůŽŽƐĞ ƚĞĞƚŚ͕ ĐĂƉƐ͕ ĐƌŽǁŶƐ Žƌ ĚĞŶƚƵƌĞƐ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐŝŵƉůĞ ƚĞƐƚƐ ĐĂŶ ŚĞůƉ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ Ăƚ ŚŝŐŚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͗



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϱϬ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϭ͗ �ŚĞĐŬŝŶŐ ŵŽƵƚŚ ŽƉĞŶŝŶŐ

DŽƵƚŚ ŽƉĞŶŝŶŐ

�ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ŽƉĞŶ ƚŚĞŝƌ ŵŽƵƚŚ ĂƐ ǁŝĚĞ ĂƐ ƚŚĞǇ ĐĂŶ͘ DĞĂƐƵƌĞ ƚŚĞ ŵŽƵƚŚ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ
ĨŝŶŐĞƌƐ͘ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ш ϯ ĨŝŶŐĞƌƐ ;ϱĐŵͿ͘ /Ĩ ŝƚ ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ƚŚŝƐ͕ ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉǇ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘

DĂůůĂŵƉĂƚŝ

DĂůůĂŵƉĂƚŝ ϭ DĂůůĂŵƉĂƚŝ Ϯ DĂůůĂŵƉĂƚŝ ϯ DĂůůĂŵƉĂƚŝ ϰ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘Ϯ͗ DĂůůĂŵƉĂƚŝ ƐĐŽƌĞƐ

�ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ Ɛŝƚ ƵƉ ĂŶĚ ŽƉĞŶ ƚŚĞŝƌ ŵŽƵƚŚ ĂƐ ǁŝĚĞ ĂƐ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ĂŶĚ ƐƚŝĐŬ ŽƵƚ ƚŚĞŝƌ ƚŽŶŐƵĞ͘ /Ĩ ŶŽŶĞ
ŽĨ ƚŚĞ ƵǀƵůĂ ŝƐ ǀŝƐŝďůĞ ;DĂůůĂŵƉĂƚŝ ϯ ʹ ƐŽĨƚ ƉĂůĂƚĞ ŽŶůǇ Žƌ DĂůůĂŵƉĂƚŝ ϰ ʹ ŚĂƌĚ ƉĂůĂƚĞ ŽŶůǇͿ͕ ƚŚŝƐ
ƉƌĞĚŝĐƚƐ Ă ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϱϭ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϯ͗ �ƐƐĞƐƐŝŶŐ ũĂǁ ƐůŝĚĞ

�ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƚƌǇ ƚŽ ďŝƚĞ ƚŚĞŝƌ ƚŽƉ ůŝƉ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ďƌŝŶŐ ƚŚĞ ďŽƚƚŽŵ ƚĞĞƚŚ ŝŶ ĨƌŽŶƚ
ŽĨ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ ƚĞĞƚŚ ;:Ăǁ ƐůŝĚĞ �Ϳ͕ ƚŚŝƐ ƉƌĞĚŝĐƚƐ Ă ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͘

EĞĐŬ ŵŽǀĞŵĞŶƚ

�ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƚŝůƚ ƚŚĞŝƌ ŚĞĂĚ ďĂĐŬ ƚŽ ůŽŽŬ ƵƉ Ăƚ ƚŚĞ ƐŬǇ͘ /Ĩ ƚŚĞǇ ĐĂŶŶŽƚ ƚŝůƚ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϵϬ ĚĞŐƌĞĞƐ͕
ƚŚŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ Ă ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͘

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϰ͗ DĞĂƐƵƌŝŶŐ ŶĞĐŬ ŵŽǀĞŵĞŶƚ

:Ăǁ ƐůŝĚĞ � :Ăǁ ƐůŝĚĞ � :Ăǁ ƐůŝĚĞ �



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϱϮ

dŚǇƌŽŵĞŶƚĂů ĚŝƐƚĂŶĐĞ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϯ͘ϱ͗ DĞĂƐƵƌŝŶŐ ƚŚǇƌŽŵĞŶƚĂů ĚŝƐƚĂŶĐĞ

�ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ĐůŽƐĞ ƚŚĞŝƌ ŵŽƵƚŚ ĂŶĚ ƚŝůƚ ƚŚĞŝƌ ŚĞĂĚ ƌŝŐŚƚ ďĂĐŬ ĂŶĚ ŵĞĂƐƵƌĞ ƚŚĞ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ
ƚŚĞ ƚŝƉ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĐŚŝŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚŚǇƌŽŝĚ ĐĂƌƚŝůĂŐĞ ƉƌŽŵŝŶĞŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ŶĞĐŬ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ
ϲĐŵ ŝŶ ĂŶ ĂǀĞƌĂŐĞ ƐŝǌĞĚ ĂĚƵůƚ͕ ƚŚŝƐ ƉƌĞĚŝĐƚƐ ŵŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͘

WĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐƵƌƌĞŶƚ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ

/Ɛ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐƚĂďůĞ ĨŽƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͍

�ŚĞĐŬ ,Z͕ �W͕ ZZ͕ ůĞǀĞů ŽĨ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƵŶǁĞůů͕ ĂƐƐĞƐƐ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ����� ĂƉƉƌŽĂĐŚ
ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞ ĂŶǇ ƉƌŽďůĞŵƐ͘

�ƵƐĐƵůƚĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŚĞƐƚ ;ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ Žƌ ĨůƵŝĚ ŽǀĞƌůŽĂĚͿ ĂŶĚ ŚĞĂƌƚ ;ĨŽƌ ŵƵƌŵƵƌƐͿ͘

ZĞǀŝĞǁ ĂŶǇ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƌĞƐƵůƚƐ ;,ĂĞŵŽŐůŽďŝŶ͕ ĐůŽƚƚŝŶŐ͕ WůĂƚĞůĞƚƐ͕ hƌĞĂ ĂŶĚ �ůĞĐƚƌŽůǇƚĞƐͿ

^ƚĂďŝůŝƐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ��&KZ� ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ 'ŝǀŝŶŐ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚŽ ĂŶ ƵŶƐƚĂďůĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ ĨĂƚĂů͘
dŚĞ ďĞƐƚ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ƚŽ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚĞ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͘

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚĞĚ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƐŚŽĐŬ͕ ĂƐ Ă '� Žƌ Ă ƐƉŝŶĂů ǁŝůů
ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞ ƐŚŽĐŬ ĂŶĚ ĐĂŶ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ ĐĂƌĚŝĂĐ ĂƌƌĞƐƚ͘

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ �W ŝƐ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͘ &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů ƚŚĞ �W ĐĂŶ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ Ă
ĐĞƌĞďƌĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚ͗ �^� ŐƌĂĚĞ

dĂďůĞ ϯ͘ϯ͘ϭ͗ �^� ŐƌĂĚĞƐ
�^� ŐƌĂĚĞ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ

ϭ � ŶŽƌŵĂů ŚĞĂůƚŚǇ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ;ƚŚĂƚ ŝƐ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ĐůŝŶŝĐĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĐŽŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ
ǁŝƚŚŽƵƚ Ă ĐůŝŶŝĐĂůůǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƉĂƐƚͬƉƌĞƐĞŶƚ ŵĞĚŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇͿ

Ϯ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ŵŝůĚ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ
ϯ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ
ϰ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ ƚŚĂƚ ŝƐ Ă ĐŽŶƐƚĂŶƚ ƚŚƌĞĂƚ ƚŽ ůŝĨĞ
ϱ � ŵŽƌŝďƵŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŝƐ ŶŽƚ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
ϲ � ĚĞĐůĂƌĞĚ ďƌĂŝŶͲĚĞĂĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽƐĞ ŽƌŐĂŶƐ ĂƌĞ ďĞŝŶŐ ƌĞŵŽǀĞĚ ĨŽƌ ĚŽŶŽƌ ƉƵƌƉŽƐĞƐ



�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϱϯ

/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ

dŚĞ ƚǇƉĞ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ǁŝůů ǀĂƌǇ ĨƌŽŵ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĂƐ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ
ǇŽƵŵƵƐƚ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďůŽŽĚƐ ĂŶĚ ��' ;ŝĨ ŽŶĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚͿ͕ ĂŶĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ
ŽŶ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ͘

�ůŽŽĚƐ

x ,ĂĞŵŽŐůŽďŝŶ͗ ƚŚŝƐ ǁŝůů ďĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐƚĂƌƚƐ ďůĞĞĚŝŶŐ͘ zŽƵ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ŐŝǀĞ Ă
ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĞĂƌůŝĞƌ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ ŝƐ ůŽǁ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ͘

x WůĂƚĞůĞƚƐ͗ dŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚ ŝĨ Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƐĂĨĞůǇ͘
x �ůĞĐƚƌŽůǇƚĞƐ͗ /Ĩ ƚŚŝƐ ďůŽŽĚ ƐĂŵƉůĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ Ğ͘Ő͘ ĨŽƌ Ă ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƚŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚ͘
x �ůŽƚƚŝŶŐ͗ /Ĩ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ ǇŽƵƌ ŚŽƐƉŝƚĂů͕ ĂŶĚ ŝƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ Ğ͘Ő͘ ĨŽƌ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐĞƉƐŝƐ͘
x �ŚĞĐŬ ďůŽŽĚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƚĂŬĞŶ ĨŽƌ Ă ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ƐĂǀĞ͘

��'

x /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƐĞƉƐŝƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ Žƌ ŚĂƐ Ă ŬŶŽǁŶ ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂ ƚŚĞŶ ĂŶ ��'
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƌĞĨŽƌŵĞĚ

�ŚŽŝĐĞ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

DŽƐƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĐĂŶ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚŽŶĞ ƵŶĚĞƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ĨĞǁ ĐŽŶƚƌĂͲ
ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ĐĂƐĞ Ă ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘

�ŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x ,ǇƉŽǀŽůĂĞŵŝĐ ƐŚŽĐŬ
x ^ĞǀĞƌĞ ƐĞƉƐŝƐ
x �ŝƐŽƌĚĞƌĞĚ ĐůŽƚƚŝŶŐ Žƌ ƉůĂƚĞůĞƚƐ ф ϳϬ
x ZĂŝƐĞĚ ŝŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ
x DĂƚĞƌŶĂů ƌĞĨƵƐĂů

WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ŝƐ ŶŽƚ Ă ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ƐƉŝŶĂů ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞĂƚƵƌĞƐ ĂďŽǀĞ͘

x �ŚĞĐŬ ƉůĂƚĞůĞƚƐ ŝŶ WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ
x �ǀŽŝĚ ŬĞƚĂŵŝŶĞ ĂŶĚ E^�/�Ɛ ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ
x �ǀŽŝĚ ĞƌŐŽŵĞƚƌŝŶĞ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ
x �ǀŽŝĚ ƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ŝĨ ƐĞǀĞƌĞ ůŝǀĞƌ ĚĞƌĂŶŐĞŵĞŶƚ
x /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ŵƵůƚŝƉůĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ĂǀŽŝĚ ŐŝǀŝŶŐ ŽǆǇƚŽĐŝĐ ĚƌƵŐƐ ƵŶƚŝů Ăůů ďĂďŝĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ

ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘

�ŝƐĐƵƐƐ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉůĂŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĞǆƉůĂŝŶ ǁŚĂƚ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ĞǆƉĞĐƚ ĂŶĚ ŐĂŝŶ ĐŽŶƐĞŶƚ͘

�ŽŶƐĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

�ŽŶ͛ƚ ƵƐĞ ŵĞĚŝĐĂů ũĂƌŐŽŶ ǁŚĞŶ ƚĂůŬŝŶŐ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ƚŝŵĞ ĞǆƉůĂŝŶ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚĂƚ
ǁŝůů ŚĂƉƉĞŶ ǁŚĞŶ ƚŚĞǇ ĐŽŵĞ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ Ğ͘Ő͘ Ă ĐĂŶŶƵůĂ ǁŝůů ďĞ ŝŶƐĞƌƚĞĚ͕ ĂŶĚ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ǁŝůů ďĞ ƉƵƚ ŽŶ͕
ƚŚĞŝƌ ďĂĐŬ ǁŝůů ďĞ ĐůĞĂŶĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϱϰ

zŽƵ ŵƵƐƚ ĚŝƐĐƵƐƐ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĂƌĞ ƉůĂŶŶŝŶŐ ƚŽ ŐŝǀĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƚŚŝƐ ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ͘ dŚŝƐ ŝƐ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ
ƐƵƌŐĞŽŶƐ ŽďƚĂŝŶŝŶŐ ǁƌŝƚƚĞŶ ĐŽŶƐĞŶƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

^ĞĞ ĐŚĂƉƚĞƌ ϯ͘ϰ ĨŽƌ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ƚǇƉĞƐ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ
ďĞŶĞĨŝƚƐ

1 EŽƚĞ ^ĞĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŚŽǁ ƚŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘

^ƉŝŶĂů ƌŝƐŬƐ

x &ĂŝůƵƌĞ ʹ ĐĂŶ ŐŝǀĞ '� ŝŶƐƚĞĂĚ
x �W ĚƌŽƉ ʹ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ŶĂƵƐĞĂ н ǀŽŵŝƚŝŶŐ ʹ ĐŽŵŵŽŶ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚĂďůĞ
x ,ĞĂĚĂĐŚĞ ;ф ϭ͗ ϮϬϬͿ ʹ ŶŽƚ ĐŽŵŵŽŶ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚĂďůĞ
x EĞƌǀĞ ĚĂŵĂŐĞ ;ф ϭ͗ϭϮ͕ϬϬϬͿ ʹ ǀĞƌǇ ƌĂƌĞ ĂŶĚ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ͕ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ
x EĞĞĚ ĨŽƌ ĐĂƚŚĞƚĞƌ
x WŽƐƚ ŽƉ ƉĂŝŶ

^ƉŝŶĂů ďĞŶĞĨŝƚƐ

x �ĂŶ ƐƚĂǇ ĂǁĂŬĞ ƚŽ ŵĞĞƚ ďĂďǇ
x �ĞƚƚĞƌ ĨŽƌ ďĂďǇ ʹ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŚĂǀĞ '�
x ^ĂĨĞƌ
x �ĞƚƚĞƌ ƉŽƐƚͲŽƉ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ

'� ƌŝƐŬƐ

x �ĞŶƚĂů ĚĂŵĂŐĞ
x ^ŽƌĞ ƚŚƌŽĂƚ
x WŽƐƚ ŽƉ ƉĂŝŶ
x EĂƵƐĞĂ ĂŶĚ ǀŽŵŝƚŝŶŐ
x �ĂďǇ ŵĂǇ ďĞ ƐůĞĞƉǇ ǁŚĞŶ ďŽƌŶ

'� ďĞŶĞĨŝƚƐ

x /ƚ ŵĂǇ ďĞ ƚŚĞ ƐĂĨĞƐƚ ŽƉƚŝŽŶ ;ŝĨ ƐƉŝŶĂů ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚĞĚͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϱϲ

ϯ͘ϰ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x /& ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ EK ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ƵƐĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ
ǁŚĞƌĞ ƉŽƐƐŝďůĞ

x '� ǁŝƚŚ Z^/ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ǁŚĞƌĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŝƐ ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚĞĚ Žƌ
ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ

x �Ž EKd ƉĞƌĨŽƌŵ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƵŶĚĞƌ <ĞƚĂŵŝŶĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ
ŽƉƚŝŽŶ ĨŽƌ ƐĂĨĞ ƐƉŝŶĂů Žƌ '� ǁŝƚŚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ Žƌ ƐĂĨĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ ĨĂĐŝůŝƚǇ

x �ůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƌĞƋƵŝƌĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĂŶĚ /s ĂĐĐĞƐƐ͕ ďĞĨŽƌĞ
ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

x �ŚĞĐŬ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚƌƵŐƐ ďĞĨŽƌĞ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ
x WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚ ƐƉŝŶĂů ďůŽĐŬ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ďƵƚ ƉĂƌĂůǇƐĞĚ ʹ ƚƌĞĂƚ ƚŚĞŵ ĂƐ ŝĨ

ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ
x /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ʹ ĨŽůůŽǁ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ Kyz'�E�d/KE ʹ

&ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŝŶƚƵďĂƚĞ ŝƐ ŶŽƚ ĨĂƚĂů ďƵƚ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ Kyz'�E�d� ǁŝůů ĐĂƵƐĞ ĚĞĂƚŚ

ZĞŵŝŶĚĞƌ͗ ^ƚĂďŝůŝƐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ��&KZ� ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘
x 'ŝǀŝŶŐ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚŽ ĂŶ ƵŶƐƚĂďůĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ ĨĂƚĂů͘
x /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƐŚŽĐŬ ʹ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĐĂŶ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ ĐĂƌĚŝĂĐ ĂƌƌĞƐƚ͘
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů ƚŚĞ �W ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ĐĂŶ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ Ă ĐĞƌĞďƌĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

�ŚŽŝĐĞ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ

�ůů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĐĂƌƌŝĞƐ ƌŝƐŬ͘ /ƚ ŝƐ ƚŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ƚŽ ĐŚŽŽƐĞ ƚŽ ƐĂĨĞƐƚ ĂŶĚ ŵŽƐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ
ŵĞƚŚŽĚ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ dŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŵƵƐƚ ĚĞůŝǀĞƌ ƐĂĨĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĂŶĚ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞ
ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞ ĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ŽĨ ĐŚŽŝĐĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵĂǇ ŝŶǀŽůǀĞ ƚŚĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ďƵƚ ƚŚĞ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŚĂƐ ƚŚĞ ƵůƚŝŵĂƚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐĂĨĞƐƚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉŽƐƐŝďůĞ ŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘

x DŽƐƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĐĂƐĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĚŽŶĞ ƵŶĚĞƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ hŶůĞƐƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă
ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ ƐĂĨĞƐƚ ŵĞƚŚŽĚ͘

x WĂƚŝĞŶƚƐ ĨŽƌ ǁŚŽŵ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŝƐ ŶŽƚ ƐƵŝƚĂďůĞ ƐŚŽƵůĚ ƌĞĐĞŝǀĞ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ dŚĞ
ƌŝƐŬƐ ŽĨ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ ĂƌĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ŝŶ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ ƚŚĂŶ ŝŶ ŽƚŚĞƌ ƐƵƌŐŝĐĂů
ƐƉĞĐŝĂůƚŝĞƐ͘

x /Ŷ ƌĞŵŽƚĞ ĂƌĞĂƐ ǁŚĞƌĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝƐ ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ <ĞƚĂŵŝŶĞ ŝƐ
ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ĐĂƌƌŝĞƐ Ă ŚŝŐŚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͕ ŚǇƉŽǆŝĂ ĂŶĚ
ĞŵĞƌŐĞŶĐĞ ĚĞůŝƌŝƵŵ ƚŚĂŶ ƐƉŝŶĂů Žƌ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ǁŝƚŚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͘ ZŽƵƚŝŶĞ ƵƐĞ ŽĨ
ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ŚǇƉŽǆŝĂ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ͘

x /Ŷ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ǁŚĞƌĞ ůĂďŽƵƌ ĞƉŝĚƵƌĂů ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ǁŽƌŬŝŶŐ ůĂďŽƵƌ ĞƉŝĚƵƌĂů ŵĂǇ
ƵŶĚĞƌŐŽ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ ĞƉŝĚƵƌĂů ƚŽƉͲƵƉ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚ ĚŽƐĞ ůŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘Ϯ ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚƐ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϱϳ

'ĞŶĞƌĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ

WƌĞͲŽƉ WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ

�ŝƐĐƵƐƐ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƉůĂŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĞǆƉůĂŝŶ ǁŚĂƚ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ĞǆƉĞĐƚ ĂŶĚ ŐĂŝŶ ĐŽŶƐĞŶƚ͘

�ŽŶƐĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĂŶĚ ĂŐƌĞĞƐ ƚŽ
ŝƚ͘

WƌĞŐŶĂŶƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ Ăƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƌŝƐŬ ĐĂŶ ďĞ ƌĞĚƵĐĞĚ ďǇ ƉƌĞͲŽƉ
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶƚĂĐŝĚ ;ƌĂŶŝƚŝĚŝŶĞ Žƌ ƉƌŽƚŽŶ ƉƵŵƉ ŝŶŚŝďŝƚŽƌͿ ĂŶĚ ƉƌŽͲŬŝŶĞƚŝĐ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ͘ dĂďůĞ
ϯ͘ϰ͘ϭ ƐŚŽǁƐ Ă ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ƌĞŐŝŵĞ͘

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭ͗ �ŶƚĂĐŝĚ ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ
�ƌƵŐ �ůĞĐƚŝǀĞ �ŵĞƌŐĞŶĐǇ

ZĂŶŝƚŝĚŝŶĞ ϭϱϬŵŐ WK ϭϮŚƌ ƉƌĞͲŽƉ ĂŶĚ ϮŚƌ ƉƌĞͲŽƉ ϱϬŵŐ /s ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƉƌĞͲŽƉ

DĞƚŽĐůŽƉƌĂŵŝĚĞ ϭϬŵŐ WK ϮŚƌ ƉƌĞͲŽƉ ϭϬŵŐ /s ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ƉƌĞͲŽƉ

WƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ

x �ůů ŽĨ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚƌƵŐƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĐŚĞĐŬĞĚ ĂŶĚ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ʹ ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŽ ŚĂǀĞ
'� ĚƌƵŐƐ͕ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĚƌƵŐƐ ĂŶĚ ĂŝƌǁĂǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ Ăůů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƐƉŝŶĂů͘ ;^ĞĞ dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϯͿ

x �ĚĞƋƵĂƚĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŝƐ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ʹ ^ƉKϮ͕ �W͕ ��' ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ĂŶĚ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ '�͕ �ŶĚ
dŝĚĂů �KϮ ;�d�KϮͿ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

x /s ĂĐĐĞƐƐ ŝƐ ǁŽƌŬŝŶŐ ĂŶĚ ĨůƵŝĚ ĂƚƚĂĐŚĞĚ͘
x WĞƌĨŽƌŵ ƚŚĞ ^ŝŐŶ /Ŷ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ t,K �ŚĞĐŬůŝƐƚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ŐŝǀŝŶŐ ĂŶǇ ĚƌƵŐƐ Žƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘

/ŶƚƌĂͲŽƉ

x �ŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĐŚĞĐŬŝŶŐ ^ƉKϮ͕ ,Z ĂŶĚ �W͘
x dĂůŬ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂǁĂŬĞ͕ ĂƐŬ ŚŽǁ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĨĞĞůŝŶŐ͕ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ĂůĞƌƚ ǇŽƵ ƚŽ

ƉƌŽďůĞŵƐ ǁŝƚŚ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͘
x �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ƐŽ ǇŽƵ ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ǇŽƵ ĐĂŶ ƌĞƐƉŽŶĚ

ĞĂƌůǇ͘

WŽƐƚͲŽƉ

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ ŝŶ Ă ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ͘
x �ůĞĂƌůǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ ĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘
x sŝƐŝƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ĚĂǇ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϱϴ



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϱϵ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϯ͗ �ƋƵŝƉŵĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

&Žƌ Ăůů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ^ƉKϮ͕ �W͕ ,Z͕ ZZ͕ ;�d�KϮ ŝĨ '�Ϳ

�ŝƌǁĂǇ
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

^ƵĐƚŝŽŶ͕ KǆǇŐĞŶ͕ ^ĞůĨ ŝŶĨůĂƚŝŶŐ ďĂŐ͕ ĨĂĐĞ ŵĂƐŬ͕ ŽƌĂů ĂŝƌǁĂǇ͕ �dd͕ ƐǇƌŝŶŐĞ͕
ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ͕ ďŽƵŐŝĞͬƐƚǇůĞƚ͕ >D�͘

�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
ŵĂĐŚŝŶĞ

'� ĚƌƵŐƐ dŚŝŽƉĞŶƚĂůͬƉƌŽƉŽĨŽůͬŬĞƚĂŵŝŶĞ н ƐƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵͬƌŽĐƵƌŽŶŝƵŵͬĂƚƌĂĐƵƌŝƵŵ

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ ĚƌƵŐƐ �ƚƌŽƉŝŶĞ͕ ĞƉŚĞĚƌŝŶĞ͕ ƉŚĞŶǇůĞƉŚƌŝŶĞͬŵĞƚĂƌĂŵŝŶŽůͬĂĚƌĞŶĂůŝŶĞ

KƚŚĞƌ ĚƌƵŐƐ �ŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͕ ŽǆǇƚŽĐŝĐƐ͕ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͕ ĂŶƚŝĞŵĞƚŝĐƐ

/s ĂĐĐĞƐƐ >ĂƌŐĞ ďŽƌĞ ĐĂŶŶƵůĂ͕ /s ĨůƵŝĚ н ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ

tĞĚŐĞͬƚŝůƚ >ĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƚŝůƚ ƵƐŝŶŐ ďĞĚ Žƌ ǁĞĚŐĞ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂŽƌƚŽͲĐĂǀĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ

&Žƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ
�Ɛ ĂďŽǀĞ ĂŶĚ͗ ůĞǀĞů ŽĨ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ͕ ůĞǀĞů ŽĨ ďůŽĐŬ ;ƉŝŶƉƌŝĐŬ ǁŝƚŚ ďůƵŶƚ
ŶĞĞĚůĞͬĐŽůĚͿ

^ƉŝŶĂů ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ^ƚĞƌŝůĞ ŐůŽǀĞƐ͕ ƐƉŝŶĂů ŶĞĞĚůĞƐ͕ ƐƚĞƌŝůĞ ƐǇƌŝŶŐĞ͕ ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ ƐŽůƵƚŝŽŶ н ŐĂƵǌĞ

^ƉŝŶĂů ĚƌƵŐƐ
�ƵƉŝǀĂĐĂŝŶĞ ;ŝĚĞĂůͿͬůŝĚŽĐĂŝŶĞ ;ŽŶůǇ ŝĨ ďƵƉŝǀĂĐĂŝŶĞ ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕
ĨĞŶƚĂŶǇůͬĚŝĂŵŽƌƉŚŝŶĞͬƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝǀĞͲĨƌĞĞ ŵŽƌƉŚŝŶĞ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϰ͗ �ƌƵŐƐ ƚŽ ƵƐĞ ǁŝƚŚ ĐĂƵƚŝŽŶ

�ƌƵŐ tŚĞŶ ƚŽ ĂǀŽŝĚ

E^�/�Ɛ ;ĚŝĐůŽĨĞŶĂĐ͕ ŝďƵƉƌŽĨĞŶͿ
^ĞǀĞƌĞ W�dͬ,�>>W͘ ZĞŶĂů ĨĂŝůƵƌĞ͘
hƐƵĂůůǇ ƐĂĨĞ ŝŶ ĂƐƚŚŵĂ ďƵƚ ĐŚĞĐŬ ǁŝƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŚĂĚ Ă
ƌĞĂĐƚŝŽŶ ďĞĨŽƌĞ

WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ^ĞǀĞƌĞ ůŝǀĞƌ ĚĞƌĂŶŐĞŵĞŶƚ ;Ğ͘Ő͘ ŝŶ ,�>>WͿ

�ƌŐŽŵĞƚƌŝŶĞ ^ĞǀĞƌĞ W�d ʹ ǁŽƌƐĞŶƐ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ

�ĂƌďŽƉƌŽƐƚ ;,ĂĞŵĂďĂƚĞͿ͗ �ƐƚŚŵĂ ʹ ĐĂƵƐĞƐ ďƌŽŶĐŚŽƐƉĂƐŵ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϲϬ

^ƉŝŶĂů �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

DŽƐƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĐĂŶ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚŽŶĞ ƵŶĚĞƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ĨĞǁ ĐŽŶƚƌĂͲ
ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ;ƐĞĞ dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϮͿ͕ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ĐĂƐĞ Ă ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ŝƐ ŶŽƚ Ă ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ƐƉŝŶĂů ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ĐůŽƚƚŝŶŐ Žƌ
ƉůĂƚĞůĞƚ ĚĞƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕ ŝƐ ĨŝƚƚŝŶŐ Žƌ ŚĂƐ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƌĂŝƐĞĚ ŝŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŽ ĐŚĞĐŬ
ƉůĂƚĞůĞƚƐ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͘

^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĐĂƵƐĞƐ ƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐ ďůŽĐŬĂĚĞ ďĞůŽǁ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ďůŽĐŬ͘ dŚŝƐ ĐĂƵƐĞƐ
ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ǁŝůů ůŽǁĞƌ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘ dŚĞ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƐĞǀĞƌĞ ŝŶ ĂŶ
ƵŶĚĞƌͲƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚĞĚ ŚǇƉŽǀŽůĂĞŵŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ �ŽŶƐŝĚĞƌ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ
ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚĞĚ͘ �Ž ŶŽƚ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ƐƉŝŶĂů ŝŶ Ă ŚǇƉŽƚĞŶƐŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ

x WƌĞƉĂƌĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
x ^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŵĂǇ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŝƚƚŝŶŐ Žƌ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ dŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ŝƐ ĞĂƐŝĞƌ

ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ŝŶ ƚŚĞ ƐŝƚƚŝŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘ /Ŷ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĐĂƐĞƐ͕ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ŵĂǇ ďĞ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ďǇ ƐŝƚƚŝŶŐ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ ŽŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞŝƌ ŬŶĞĞƐ ĨůĞǆĞĚ ĂŶĚ ĨĞĞƚ ƌĞƐƚŝŶŐ ŽŶ Ă
ƐƚŽŽů͘ WƵƚƚŝŶŐ Ă ƐůŝŐŚƚ ƚŝůƚ ŽŶ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ƚŽǁĂƌĚƐ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĐĂŶ ĂůƐŽ ĂŝĚ ŽƉĞŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ
ŝŶƚĞƌƐƉŝŶŽƵƐ ƐƉĂĐĞƐ͘

x dŚĞ ůĂŶĚŵĂƌŬƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ŝůŝĂĐ ĐƌĞƐƚƐ͕ ǁŚŝĐŚ ĐŽƌƌĞůĂƚĞ ƚŽ >ϰ͘ �ƚ ƚŚĞ ůƵŵďĂƌ ůĞǀĞů͕ ƚŚĞ ƐƉĂĐĞ ŵĂǇ
ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ ďǇ ŝŶƐĞƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ŶĞĞĚůĞ ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ ƚŽ ƚŚĞ ƐŬŝŶ͘ dŚĞ ƐƉŝŶĂů ĐŽƌĚ
ƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐ Ăƚ >ϭͬ>Ϯ ŝŶ ĂĚƵůƚƐ͘ �ǀŽŝĚ ŐŽŝŶŐ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ >ϯ ĂƐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ĐĂƵƐŝŶŐ ƐƉŝŶĂů ĐŽƌĚ
ŝŶũƵƌǇ ŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘

x &Ƶůů ĂƐĞƉƐŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ͕ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ƚŚĞŶ
ĐĂƵƐĞ ŵĞŶŝŶŐŝƚŝƐ͘ hƐĞ ƐƚĞƌŝůĞ ŐůŽǀĞƐ͕ ĐůĞĂŶ ƚŚĞ ďĂĐŬ ǁŝƚŚ ĂŶ ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŝŽĚŝŶĞ Žƌ Ϭ͘ϱй
ĐŚůŽƌŚĞǆŝĚŝŶĞ͘ �ůůŽǁ ƚŚĞ ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ ƚŽ ĚƌǇ ďĞĨŽƌĞ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ �Ž ŶŽƚ ƚŽƵĐŚ ƐŬŝŶ
ƚŚĂƚ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ĐůĞĂŶĞĚ Žƌ ŶŽŶͲƐƚĞƌŝůĞ ŽďũĞĐƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĞƌŝůĞ ŐůŽǀĞƐ͘

x >ŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚŽ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ;ϭй ůŝĚŽĐĂŝŶĞ͕ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ Ă Ϯϱ' ƐƵďĐƵƚĂŶĞŽƵƐ ŶĞĞĚůĞͿ
ŵĂŬĞƐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

x ^ŵĂůůĞƌ͕ ŶŽŶͲĐƵƚƚŝŶŐ ƐƉŝŶĂů ŶĞĞĚůĞƐ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƉŽƐƚͲĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͘ ^ŵĂůůĞƌ
ŶĞĞĚůĞƐ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ĂŶ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƌ ;Ğ͘Ő͘ Ă ŐƌĞĞŶ ŶĞĞĚůĞͿ ƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͘ zŽƵ ǁŝůů ĨĞĞů Ă
͚ƉŽƉ͛ ǁŚĞŶ ǇŽƵ ŐŽ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ůŝŐĂŵĞŶƚƵŵ ĨůĂǀƵŵ ĂŶĚ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐƵďƚůĞ ͚ƉŽƉ͛ ĂƐ ǇŽƵ ĞŶƚĞƌ
ƚŚĞ ĚƵƌĂ͘ &ƌĞĞ ĨůŽǁŝŶŐ �^& ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŶĞĞĚůĞ ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƉůĂĐĞ͘ ,ŽůĚ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů
ŶĞĞĚůĞ ƐĞĐƵƌĞůǇ ǁŚŝůĞ ĂƚƚĂĐŚŝŶŐ ƚŚĞ ƐǇƌŝŶŐĞ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘ /ŶũĞĐƚ ƐůŽǁůǇ͘

x KƉŝŽŝĚ ĂŶĂůŐĞƐŝĐ ĐĂŶ ďĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŝŶ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ŝŶũĞĐƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ
ƉƌŽǀŝĚĞƐ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ƉŽƐƚͲŽƉ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͕ ďƵƚ ĐĂƌƌŝĞƐ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝƚĐŚŝŶŐ͕ ŶĂƵƐĞĂ ĂŶĚ
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ ^ĞĞ dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϱ ĨŽƌ ƐĂĨĞ ĚŽƐĞƐ ŽĨ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĚƌƵŐƐ͘

x tŚĞŶ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͕ ůŝĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽŶ ƚŚĞŝƌ ďĂĐŬ ǁŝƚŚ Ă ǁĞĚŐĞ ƵŶĚĞƌ
ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ ƐŝĚĞ Žƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ƚŝůƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ůĞĨƚ͘ dŚŝƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂŽƌƚŽͲĐĂǀĂů
ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ĐĂƵƐŝŶŐ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϲϭ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϱ͗ ^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĚƌƵŐƐ

^ƉŝŶĂů ĚŽƐĞ �ƵƌĂƚŝŽŶ

>ŽĐĂů �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐƐ

�ƵƉŝǀĂĐĂŝŶĞ Ϭ͘ϱй ;ƉůĂŝŶ Žƌ
ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐͿ

Ϯ͘ϱ ŵů Ϯ ŚŽƵƌƐ

>ŝĚŽĐĂŝŶĞ Ϯй ϯͲϰ ŵů ϯϬ ʹ ϰϱ ŵŝŶ

>ŝĚŽĐĂŝŶĞ ϱй ϭ͘Ϭ ʹ ϭ͘ϱ ŵů ϰϱ ʹ ϲϬ ŵŝŶ

KƉŝŽŝĚ �ŶĂůŐĞƐŝĐƐ

&ĞŶƚĂŶǇů ϭϬͲϮϱ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ
;Ϭ͘Ϯ ʹ Ϭ͘ϱŵů ŽĨ ϱϬ ŵŝĐͬŵůͿ

ϭͲϰ ŚŽƵƌƐ

�ŝĂŵŽƌƉŚŝŶĞ Ϭ͘ϯŵŐ
;Ϭ͘ϯŵů ŽĨ ϱŵŐͬϱŵůͿ

ϭϮ ŚŽƵƌƐ

WƌĞƐĞƌǀĂƚŝǀĞ ĨƌĞĞ ŵŽƌƉŚŝŶĞ Ϭ͘ϭŵŐ
;Ϭ͘ϭŵů ŽĨ ϭϬŵŐͬϭϬŵůͿ

Ϯϰ ŚŽƵƌƐ

x �Ŷ /s ĨůƵŝĚ ďŽůƵƐ ϮϱϬͲϱϬϬŵů ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ĂƐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ
ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƚŚĞ ďŽůƵƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ;ƉƌĞͲůŽĂĚͿ͕ ŝƚ ŵĂǇ
ďĞ ŐŝǀĞŶ ĂƐ Ă ĐŽͲůŽĂĚ͘

x DŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĐŚĞĐŬŝŶŐ �W ĞǀĞƌǇ ϭͲϮ ŵŝŶƵƚĞƐ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͕ ĂŶĚ ĞǀĞƌǇ ϱ
ŵŝŶƵƚĞƐ ƵŶƚŝů ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƚĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚ ŽƉ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ ĨŽƌ ϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ͘ dƌĞĂƚ
ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ǁŝƚŚ /s ĐƌǇƐƚĂůůŽŝĚ ĂŶĚ Ă ǀĂƐŽƉƌĞƐƐŽƌ ƐƵĐŚ ĂƐ ĞƉŚĞĚƌŝŶĞ ;ϯŵŐ ďŽůƵƐĞƐͿ͕ Žƌ
ŵĞƚĂƌĂŵŝŶŽů ;Ϭ͘ϱŵŐ ďŽůƵƐĞƐͿ͕ Žƌ ƉŚĞŶǇůĞƉŚƌŝŶĞ ;Ϭ͘ϱŵŐ ďŽůƵƐĞƐͿ͘

x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ďůŽĐŬ͗
R �ĚĞƋƵĂƚĞ ŵŽƚŽƌ ďůŽĐŬ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǁŝůů ŵĞĂŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ůŝĨƚ ƚŚĞŝƌ

ůĞŐƐ͘ dŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŵŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ĂƌŵƐ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ ĂŶĚ ŝĨ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƵŶĂďůĞ ƚŽ
ƐƋƵĞĞǌĞ ǇŽƵƌ ŚĂŶĚƐ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă ƐŝŐŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďůŽĐŬ ŝƐ ďĞĐŽŵŝŶŐ ƚŽŽ ŚŝŐŚ͘

R ^ĞŶƐŽƌǇ ďůŽĐŬ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŽ dϰ ĨŽƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ʹ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŶŝƉƉůĞƐ͘
x /Ĩ ƚŚĞ ďůŽĐŬ ŝƐ ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ĂĨƚĞƌ ϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ͗ ZĞƉĞĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ;ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă

ƉĂƌƚŝĂů ďůŽĐŬ͕ ƵƐĞ Ă ƌĞĚƵĐĞĚ ĚŽƐĞ͕ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ EK ďůŽĐŬ͕ ŐŝǀĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĚŽƐĞͿ͘ � '� ŵĂǇ ďĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ŚŝŐŚ ďůŽĐŬ ĂŶĚ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ ǁŚĞŶ Ă ƐĞĐŽŶĚ ĚŽƐĞ
ŝƐ ŐŝǀĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ Ă ƉĂƌƚŝĂů ďůŽĐŬ͘

x tŚĞŶ ƚŚĞ ďůŽĐŬ ŝƐ ĂĚĞƋƵĂƚĞ͕ ŝŶĨŽƌŵ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ďĞŐŝŶ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϲϮ

WŽƐƚ ŽƉ ĐĂƌĞ

x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ŵŽǀĞ ƚŚĞŝƌ ůĞŐƐ ĨŽƌ ƵƉ ƚŽ ϯ ŚŽƵƌƐ͕ ƐŽ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ
ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘

x dŚĞǇ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ƵƌŝŶĂƌǇ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƵŶƚŝů ƚŚĞǇ ĂƌĞ ǁĂůŬŝŶŐ
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚŽĞƐ EKd ŶĞĞĚ ƚŽ ůŝĞ ĨůĂƚ ĂĨƚĞƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ

ŵŽďŝůŝǌĞ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĂďůĞ͕ ĂƐ ƚŚŝƐ ǁŝůů ƉƌĞǀĞŶƚ ĚĞĞƉ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ͘ >ǇŝŶŐ ĨůĂƚ ŝƐ ŽŶůǇ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚĞǀĞůŽƉƐ Ă ƉŽƐƚͲĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͘

x tŚĞŶ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ǁŽƌŶ ŽĨĨ͕ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ďĞŐŝŶ ƚŽ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƉĂŝŶ ŝĨ
ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝƐ ŶŽƚ ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƉƌĞƐĐƌŝďĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ
ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘

'ĞŶĞƌĂů �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

'ĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ Ă ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ƐƉŝŶĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ Žƌ ǁŚĞŶ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŚĂƐ ĨĂŝůĞĚ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ƐĞǀĞƌĞůǇ ƵŶǁĞůů ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƐƚĂďŝůŝǌĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐĞĚ ǁŝƚŚ Ă '� ŝĨ ƚŚĞǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϲ͗ 'ĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĚƌƵŐƐ͕ ĚŽƐĞƐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ
�ƌƵŐ �ŽƐĞ �ŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ EŽƚĞƐ

/ŶĚƵĐƚŝŽŶ ĂŐĞŶƚƐ

<ĞƚĂŵŝŶĞ ϭ͘ϱ Ͳ ϮŵŐͬŬŐ
/s

WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ʹ ĐĂŶ
ǁŽƌƐĞŶ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ

�ĂƵƐĞƐ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͕ ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƐƚĂďŝůŝƚǇ ďĞƚƚĞƌ ƚŚĂŶ
ŽƚŚĞƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ĂŐĞŶƚƐ͘ �ƌƵŐ ŽĨ
ĐŚŽŝĐĞ ŝŶ ƐŚŽĐŬĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ
/ŶĐƌĞĂƐĞƐ ƐĞĐƌĞƚŝŽŶƐ͘ �ǀŽŝĚ ŝŶ

dŚŝŽƉĞŶƚĂů ϯͲϱŵŐ /s �ĂƵƐĞƐ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͕ ƵƐĞ ǁŝƚŚ
ĐĂƵƚŝŽŶ ŝŶ ƐŚŽĐŬĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ

WƌŽƉŽĨŽů ϯ ŵŐ /s �ĂƵƐĞƐ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͕ ƵƐĞ ǁŝƚŚ
ĐĂƵƚŝŽŶ ŝŶ ƐŚŽĐŬĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ

EĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂƌ ďůŽĐŬĂĚĞƐ

^ƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ ϮŵŐͬŬŐ /s ,ǇƉĞƌŬĂůĂĞŵŝĂ͕ ^ƉŝŶĂů
ĐŽƌĚ ŝŶũƵƌǇ͕ ĐƌƵƐŚ ŝŶũƵƌǇ͕
ƐĞǀĞƌĞ ďƵƌŶƐ͕ ŬŶŽǁŶ
ŵĂůŝŐŶĂŶƚ ŚǇƉĞƌƉǇƌĞǆŝĂ

ZĂƉŝĚ ŽŶƐĞƚ ;ϰϱ ƐĞĐͿ ĂŶĚ ŽĨĨƐĞƚ
;фϭϬŵŝŶͿ͘ �ĂƵƐĞƐ ŵƵƐĐůĞ ƉĂŝŶƐ͘

ZŽĐƵƌŽŶŝƵŵ ϭ͘ϮŵŐͬŬŐ /s ^ůŽǁĞƌ ŽŶƐĞƚ ƚŚĂŶ ƐƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ
;ϭŵŝŶͿ͕ ůŽŶŐĞƌ ĂĐƚŝŶŐ͘

sĞĐƵƌŽŶŝƵŵ Ϭ͘ϭϱ ŵŐͬŬŐ /s �ŽĞƐŶ͛ƚ ƌĞƋƵŝƌĞ Ă ĨƌŝĚŐĞ ĨŽƌ ƐƚŽƌĂŐĞ
KŶƐĞƚ ϮŵŝŶ͕ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ϰϱͲϲϬŵŝŶ

�ŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ ĚƌƵŐ ŽĨ ĐŚŽŝĐĞ ĨŽƌ '�͘ <ĞƚĂŵŝŶĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝǀĞ ;Ğ͘Ő͘
ĚƵĞ ƚŽ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ Žƌ ƐĞƉƐŝƐͿ͕ ĂƐ ŝƚ ƉƌŽǀŝĚĞƐ Ă ŵŽƌĞ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƐƚĂďůĞ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ƚŚĂŶ ƚŚŝŽƉĞŶƚĂů Žƌ
ƉƌŽƉŽĨŽů͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϲϯ

/Ŷ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ŬĞƚĂŵŝŶĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ĂƐ ŝƚ ĐĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ĐĞƌĞďƌĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ZĂƉŝĚ ^ĞƋƵĞŶĐĞ /ŶĚƵĐƚŝŽŶ '� ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

x WƌĞƉĂƌĞ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĂŵ ĂƌĞ ƐĐƌƵďďĞĚ ĂŶĚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů

ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ͞^ŝŐŶ /Ŷ͟ ĂŶĚ ͞dŝŵĞ KƵƚ͟ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘
x �ŶƚŝĐŝƉĂƚĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŬĞ ĂŶ ĂŝƌǁĂǇ ƉůĂŶ͘
x WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ǁĞĚŐĞͬůĞĨƚ ƚŝůƚ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂŽƌƚŽͲĐĂǀĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘
x WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘

R ,ĞĂĚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ǁŚĞƌĞ ǇŽƵ ĐĂŶ ƌĞĂĐŚ͘
R hƐĞ Ă ƉŝůůŽǁͬďůĂŶŬĞƚ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƚƌĂŐƵƐ ;ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĞĂƌͿ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵďƌŝƵŵ ;ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĞƌŶƵŵͿ͘
x WůĂĐĞ ƐƵĐƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƉŝůůŽǁ͘
x dŚĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĂŵ ƐŚŽƵůĚ ĐůĞĂŶ ĂŶĚ ĚƌĂƉĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ƉƌĞͲŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ŵƵƐƚ ŶŽƚ

ĐŽŵŵĞŶĐĞ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƐĞĐƵƌĞ͘
x WƌĞͲŽǆǇŐĞŶĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ϭϬϬй ŽǆǇŐĞŶ ĨŽƌ ϯ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ĂƐŬ ƚŚĞŵ ƚŽ ƚĂŬĞ ĚĞĞƉ ƐůŽǁ

ďƌĞĂƚŚƐ͘
x 'ŝǀĞ ƚŚĞ ƉƌĞͲĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĚŽƐĞ ŽĨ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ĂŐĞŶƚ͘
x �ƐŬ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ĂƉƉůǇ ĐƌŝĐŽŝĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƌĞŐƵƌŐŝƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐƚŽŵĂĐŚ ĐŽŶƚĞŶƚƐ ;Ĩŝƌŵ

ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ĐƌŝĐŽŝĚ ƌŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞĐŬͿ ĂƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŐŽŝŶŐ ƚŽ ƐůĞĞƉ ĂŶĚ ƚŽ
ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƵŶƚŝů ƚŚĞ �dd ŝƐ ƐĞĐƵƌĞĚ͘

x 'ŝǀĞ ƚŚĞ ƉƌĞͲĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĚŽƐĞ ŽĨ ŵƵƐĐůĞ ƌĞůĂǆĂŶƚ͘
x WĞƌĨŽƌŵ ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞ ƌĞůĂǆĂŶƚ ŚĂƐ ŚĂĚ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ƚŝŵĞ ƚŽ ǁŽƌŬ Εϭ ŵŝŶƵƚĞ͕

Žƌ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĨĂƐŝĐƵůĂƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ƐƚŽƉƉĞĚ ǁŚĞŶ ƵƐŝŶŐ ^ƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ͘
x KŶĐĞ ƚŚĞ �dd ŝƐ ƐĞĐƵƌĞĚ͕ ƚĞůů ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ƐƚĂƌƚ͘
x ^ƚĂƌƚ ŝŶŚĂůĂƚŝŽŶĂů ĂŐĞŶƚ Žƌ ŐŝǀĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ďŽůƵƐĞƐ ŽĨ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƐŽŵĞ ƉƌĞͲĞŵƉƚŝǀĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝƐ ŐŝǀĞŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ǁĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ʹ Ğ͘Ő͘ WZ ĚŝĐůŽĨĞŶĂĐ͕

/s Žƌ WZ ƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽů͕ /s Žƌ /D ŵŽƌƉŚŝŶĞ ;ƐĞĞ ƐĞĐƚŝŽŶ ŽŶ ĂŶĂůŐĞƐŝĂͿ͘
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ƉƌĞͲĞŵƉƚŝǀĞ ĂŶƚŝͲĞŵĞƚŝĐ ;Ğ͘Ő �ǇĐůŝǌŝŶĞ ϱϬŵŐ /D͕ KŶĚĂŶƐĞƚƌŽŶ ϰŵŐ /s͕

�ĞǆĂŵĞƚŚĂƐŽŶĞ ϴŵŐ /sͿ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŶĂƵƐĞĂ ĂŶĚ ǀŽŵŝƚŝŶŐ͘
x �ƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ŝĨ ĨƵƌƚŚĞƌ ŵƵƐĐůĞ ƌĞůĂǆĂŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŐŝǀĞŶ͕ ŝƚ ŚĂƐ

ǁŽƌŶ ŽĨĨ Žƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƌĞǀĞƌƐĞĚ ;ŶŽŶͲĚĞƉŽůĂƌŝƐŝŶŐ ŶĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂƌ ďůŽĐŬŝŶŐ ĚƌƵŐƐ ʹ ĂŶǇ ŵƵƐĐůĞ
ƌĞůĂǆĂŶƚ ĞǆĐĞƉƚ ^ƵǆĂŵĞƚŚŽŶŝƵŵ ĐĂŶ ďĞ ƌĞǀĞƌƐĞĚ ǁŝƚŚ ŶĞŽƐƚŝŐŵŝŶĞ Ϯ͘ϱŵŐ ĂŶĚ ĞŝƚŚĞƌ
�ƚƌŽƉŝŶĞ Žƌ 'ůǇĐŽƉǇƌƌŽŶŝƵŵ ϱϬϬŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŶĞŽƐƚŝŐŵŝŶĞͿ͘

x tĂŬĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
x WƌĞͲŽǆǇŐĞŶĂƚĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĞǆƚƵďĂƚŝŽŶ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ŝŶ Ă ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ ƵŶƚŝů ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĨƵůůǇ ĂǁĂŬĞ ĂŶĚ

ƐƚĂďůĞ͘

<ĞƚĂŵŝŶĞ ^ĞĚĂƚŝŽŶͬ'� ǁŝƚŚŽƵƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ

dŚŝƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ŝƐ ůĞƐƐ ƐĂĨĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ďĂďǇ ƚŚĂŶ ĞŝƚŚĞƌ ƐƉŝŶĂů Žƌ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů ŐĞŶĞƌĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ǁŚĞƌĞ ƉŽƐƐŝďůĞ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶŽ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƐƉŝŶĂů Žƌ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͕ ŝƚ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϲϰ

ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďĞƐƚ ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ ƚŽ ƌĞĨĞƌ ƚŚĞŵ ƚŽ Ă ĨĂĐŝůŝƚǇ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ŽĨĨĞƌ ƐĂĨĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ǁŚĞƌĞ
ƉŽƐƐŝďůĞ͘

dŚĞ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ƚŚŝƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x �ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ŶŽƚ ƐĞĐƵƌĞĚ
x ,ǇƉŽǆŝĂ ĚƵĞ ƚŽ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ Žƌ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ dŚĞ ƌŝƐŬ ŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ǁŝƚŚ

ďĞŶǌŽĚŝĂǌĞƉŝŶĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƌŽƵƚŝŶĞ ƵƐĞ ŽĨ ĚŝĂǌĞƉĂŵ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ͘
x <ĞƚĂŵŝŶĞ ǁŝůů ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͕ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ

ĐĞƌĞďƌĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘
x �ǁĂƌĞŶĞƐƐ
x �ŵĞƌŐĞŶĐĞ ĚĞůŝƌŝƵŵ

WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ <ĞƚĂŵŝŶĞ '� ǁŝƚŚŽƵƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ

x WƌĞƉĂƌĞ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĂŵ ĂƌĞ ƐĐƌƵďďĞĚ ĂŶĚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ^ŝŐŶ /Ŷ ĂŶĚ dŝŵĞ KƵƚ

ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘
x WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ǁĞĚŐĞͬůĞĨƚ ƚŝůƚ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂŽƌƚŽͲĐĂǀĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘
x WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĨŽƌ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘

R ,ĞĂĚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ǁŚĞƌĞ ǇŽƵ ĐĂŶ ƌĞĂĐŚ͘
R hƐĞ Ă ƉŝůůŽǁͬďůĂŶŬĞƚ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƚƌĂŐƵƐ ;ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĞĂƌͿ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ

ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŵĂŶƵďƌŝƵŵ ;ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĞƌŶƵŵͿ͘
x WůĂĐĞ ƐƵĐƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƉŝůůŽǁ͘
x dŚĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĂŵ ƐŚŽƵůĚ ĐůĞĂŶ ĂŶĚ ĚƌĂƉĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ƉƌĞͲŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ŵƵƐƚ ŶŽƚ

ĐŽŵŵĞŶĐĞ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŚĂƐ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐĞĚ͘

x WƌĞͲŽǆǇŐĞŶĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ϭϬϬй ŽǆǇŐĞŶ ĨŽƌ ϯ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ĂƐŬ ƚŚĞŵ ƚŽ ƚĂŬĞ ĚĞĞƉ ƐůŽǁ
ďƌĞĂƚŚƐ͘

x 'ŝǀĞ ƚŚĞ ƉƌĞͲĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ĚŽƐĞ ŽĨ <ĞƚĂŵŝŶĞ ;ϭ͘ϱ ͲϮŵŐͬŬŐͿ͘
x dŚĞ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ <ĞƚĂŵŝŶĞ ŝƐ ϭϬͲϮϬŵŝŶ͕ ƐŽ ƚŚĞǇ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƐŵĂůůĞƌ ďŽůƵƐĞƐ

ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƉĂƚĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ͘
x �Ğ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ ƵƐĞ Ă ũĂǁ ƚŚƌƵƐƚ ĂŶĚ ŽƌŽƉŚĂƌǇŶŐĞĂů ĂŝƌǁĂǇ ĂŶĚ ƚŽ ǀĞŶƚŝůĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵƐŝŶŐ

Ă ĨĂĐĞ ŵĂƐŬ͘
x WƌŽǀŝĚĞ ƉƌĞͲĞŵƉƚŝǀĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘
x ZĞĐŽǀĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ ŝŶ Ă ĐĂůŵ͕ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ƵŶƚŝů ƚŚĞǇ ĂƌĞ

ĨƵůůǇ ĂǁĂŬĞ ĂŶĚ ƐƚĂďůĞ͘
x �ŵĞƌŐĞŶĐĞ ĚĞůŝƌŝƵŵ ŝƐ ďĞƐƚ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ĐĂůŵ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ

ŝƐ ǀĞƌǇ ĂŐŝƚĂƚĞĚ ĚĞƐƉŝƚĞ ƚŚŝƐ͕ ůŽǁ ĚŽƐĞƐ ŽĨ �ŝĂǌĞƉĂŵ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ;ϮŵŐ /sͿ͘ �ŝĂǌĞƉĂŵ ĐĂŶ
ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ ĂŶĚ ƌŝƐŬƐ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽŶ ƚŚĞ ǁĂƌĚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ ƐŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ
ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϲϱ

�ƉŝĚƵƌĂů ƚŽƉͲƵƉ ĨŽƌ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ

dŚŝƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ŝƐ ĞŵƉůŽǇĞĚ ǁŚĞŶ Ă ŵŽƚŚĞƌ ŚĂƐ ĂŶ ĞƉŝĚƵƌĂů ŝŶ ƐŝƚƵ ĨŽƌ ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ĂŶ
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ŽŶůǇ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ŝŶ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ǁŚĞƌĞ ĞƉŝĚƵƌĂůƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ
ĂƌĞ ĐŽŵŵŽŶůǇ ƵƐĞĚ ĂŶĚ ŝƐ ďĞǇŽŶĚ ƚŚĞ ƐĐŽƉĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĐŽƵƌƐĞ͘

�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ �ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

/ŶƚƌĂͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŝŶĐůƵĚĞ

x ,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ
x ,ŝŐŚ ƐƉŝŶĂů
x &ĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ

WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŝŶĐůƵĚĞ

x WŽƐƚ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ
x EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ŝŶũƵƌǇ
x ^ƉŝŶĂů ŚĂĞŵĂƚŽŵĂͬĂďƐĐĞƐƐ
x �ǁĂƌĞŶĞƐƐ
x �ŵĞƌŐĞŶĐĞ ĚĞůĞƌŝƵŵ

,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ

,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ŝƐ Ă ĐŽŵŵŽŶ ƐŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ĂŶĚ ŝƐ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ǁŝƚŚ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ
ĂŶĚ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ �ǁĂŬĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŵĂǇ ĐŽŵƉůĂŝŶ ŽĨ ŶĂƵƐĞĂ Žƌ ůŝŐŚƚͲ
ŚĞĂĚĞĚŶĞƐƐ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗

x �ŶƐƵƌĞ ůĞĨƚ ƚŝůƚ ƚŽ ƌĞůŝĞǀĞ ĂŽƌƚŽͲĐĂǀĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ
x /s ĨůƵŝĚ ďŽůƵƐ
x sĂƐŽƉƌĞƐƐŽƌ ĚƌƵŐƐ ;ďŽůƵƐĞƐ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ĞǀĞƌǇ ϭͲϱŵŝŶͿ
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ŽƚŚĞƌ ĐĂƵƐĞƐ ;ďůĞĞĚŝŶŐ͕ ĂŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ͕ ƐĞƉƐŝƐͿ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϳ͗ sĂƐŽƉƌĞƐƐŽƌ ĚƌƵŐƐ ƚŽ ƚƌĞĂƚ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ
�ƌƵŐ �ŽƐĞ �ĨĨĞĐƚƐ

�ƉŚĞĚƌŝŶĞ ϯͲϲŵŐ ďŽůƵƐĞƐ /s ј�W͕ ј,Z

DĞƚĂƌĂŵŝŶŽů Ϭ͘ϱŵŐ ďŽůƵƐĞƐ /s јј�W͕ љ,Z

WŚĞŶǇůĞƉŚƌŝŶĞ Ϭ͘ϭŵŐ ďŽůƵƐĞƐ /s јј�W͕ љ,Z

�ĚƌĞŶĂůŝŶĞ ϱ ʹ ϮϬ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵŵĞƐ /s јј�W͕ ј,Z



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϲϲ

,ŝŐŚ ^ƉŝŶĂů

,ŝŐŚ ƐƉŝŶĂů͗ ^ƉƌĞĂĚ ŽĨ >� ďůŽĐŬ ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ŶĞƌǀĞƐ ĂďŽǀĞ dϰ

dŽƚĂů ƐƉŝŶĂů͗ /ŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ƐƉƌĞĂĚ ŽĨ ůŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ ůŽƐƐ ŽĨ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϴ͗ ^ŝŐŶƐ ŝĨ ŚŝŐŚ ƐƉŝŶĂů ƐƉƌĞĂĚ ŽĨ ůŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
ZŽŽƚ ůĞǀĞů ^ǇƐƚĞŵƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ �ĨĨĞĐƚƐ

dϭͲdϰ �ĂƌĚŝĂĐ ƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐ
ĨŝďƌĞƐ ďůŽĐŬĞĚ

�ƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ
^ĞǀĞƌĞ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ĂƐ ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ
ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ĨƌŽŵ ǀĂƐŽĚŝůĂƚĂƚŝŽŶ

�ϲͲ�ϴ ,ĂŶĚƐ Θ ĂƌŵƐ WĂƌĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ;ƚŝŶŐůŝŶŐͿ ĂŶĚ ǁĞĂŬŶĞƐƐ
�ĐĐĞƐƐŽƌǇ ŵƵƐĐůĞƐ ŽĨ ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĂĨĨĞĐƚĞĚ

�ϯͲϱ �ŝĂƉŚƌĂŐŵ Θ ƐŚŽƵůĚĞƌƐ �ŝĂƉŚƌĂŐŵĂƚŝĐ ŝŶŶĞƌǀĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ
ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ
^ŚŽƵůĚĞƌ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ŝƐ Ă ǁĂƌŶŝŶŐ ƐŝŐŶ ŽĨ ŝŵƉĞŶĚŝŶŐ
ĚŝĂƉŚƌĂŐŵĂƚŝĐ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ

/ŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů
ƐƉƌĞĂĚ

^ůƵƌƌĞĚ ƐƉĞĞĐŚ
^ĞĚĂƚŝŽŶ
>ŽƐƐ ŽĨ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ

^ǇŵƉƚŽŵƐ

dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ĐŽŵƉůĂŝŶ ŽĨ ďŝůĂƚĞƌĂů ƚŝŶŐůŝŶŐ Žƌ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ŝŶ ƚŚĞŝƌ ŚĂŶĚƐ Žƌ ĂƌŵƐ͕ ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ŶĂƵƐĞĂ Žƌ ĨĞĞůŝŶŐ ůŝŐŚƚŚĞĂĚĞĚ͘ dŚĞƐĞ ĂƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ƐŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĂŶĚ ŝƚ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵƐŝŶŐ ĂŶ ����� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

^ŝŐŶƐ

x ,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ʹ ŚŝŐŚĞƌ ďůŽĐŬ ĐĂƵƐĞƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐǇŵƉĂƚŚĞƚŝĐ ďůŽĐŬĂĚĞ͕ ĐĂƵƐŝŶŐ ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ
ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͘

x DĂǇ ŚĂǀĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ,Z ďƵƚ ŵĂǇ ĚĞǀĞůŽƉ ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ŝĨ ƚŚĞ ĐĂƌĚŝĂĐ ĂĐĐĞůĞƌĂƚŽƌ ĨŝďƌĞƐ ;dϭͲdϰͿ
ĂƌĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ͘

x ^ŚĂůůŽǁ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ĂƐ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ůĞǀĞůƐ ŽĨ ŝŶƚĞƌĐŽƐƚĂů ŵƵƐĐůĞƐ ĂƌĞ ďůŽĐŬĞĚ͘ /Ĩ ƚŚĞ ďůŽĐŬ
ƌĞĂĐŚĞƐ �ϯͲ�ϱ͕ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĂƌƌĞƐƚ ĚƵĞ ďůŽĐŬĂĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉŚƌĞŶŝĐ ŶĞƌǀĞ ƐƵƉƉůǇŝŶŐ
ƚŚĞ ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ͘

x &ĂůůŝŶŐ ^ƉKϮ ĂŶĚ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƐƉĞĂŬ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ƚŚĂƚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
x WƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ Ăƌŵ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ĂƐ ƚŚĞ ďůŽĐŬ ƌŝƐĞƐ͕ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ǁŝƚŚ ŚĂŶĚ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ĂŶĚ ŵŽǀŝŶŐ

ƉƌŽǆŝŵĂůůǇ͘
x ^ŚŽƵůĚĞƌ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ŝƐ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ ŝŵƉĞŶĚŝŶŐ ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ʹ ƉƌĞƉĂƌĞ ƚŽ ŝŶƚƵďĂƚĞ͘
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ ĂŐŝƚĂƚĞĚ Žƌ ĚƌŽǁƐǇ ĂŶĚ ŵĂǇ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ ůŽƐĞ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ ʹ ͚ƚŽƚĂů

ƐƉŝŶĂů͛͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϲϳ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ,ŝŐŚͬdŽƚĂů ^ƉŝŶĂů

����� ĂƉƉƌŽĂĐŚ

�Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ͊ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ŚĂǀĞ Ă ƉƌŽďůĞŵ͘

WůĂĐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ŚĞĂĚ ƵƉ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝĨ ŚǇƉĞƌďĂƌŝĐ ďƵƉŝǀĂĐĂŝŶĞ ǁĂƐ ƵƐĞĚ͕ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĐƌĂŶŝĂů ĨƵƌƚŚĞƌ
ƐƉƌĞĂĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϲϴ

� �ŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƉĂƚĞŶƚ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚĞƌ KϮ ǀŝĂ ĨĂĐĞ ŵĂƐŬ͘

/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͗

x �ŝƌǁĂǇ ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
x &ĂůůŝŶŐ ^ƉKϮ
x hŶĂďůĞ ƚŽ ƐƉĞĂŬͬƐůƵƌƌĞĚ ƐƉĞĞĐŚ
x /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĞĨĨŽƌƚͬZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĂƌƌĞƐƚ
x >ŽƐƐ ŽĨ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ

� �ƐƐĞƐƐ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ʹ ZZ ĂŶĚ ĚĞƉƚŚ ŽĨ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ^ƉKϮ͘ �ƵƐĐƵůƚĂƚĞ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ŽƚŚĞƌ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ
ŚǇƉŽǆŝĂ ;Ğ͘Ő͘ ƉƵůŵŽŶĂƌǇ ŽĞĚĞŵĂ͕ ĂŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ ĐĂƵƐŝŶŐ ǁŚĞĞǌĞͿ͘

/Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŶŽƚ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ƐƵƉƉŽƌƚ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͘

'ŝǀĞ ŽǆǇŐĞŶ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ^ƉKϮ х ϵϰй

� �ƐƐĞƐƐ ,Z͕ �W ĂŶĚ �ĂƉŝůůĂƌǇ ƌĞĨŝůů ƚŝŵĞ͘ >ŽŽŬ ĨŽƌ ŽƚŚĞƌ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ;Ğ͘Ő͘ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͕
ƐĞƉƐŝƐ͕ ĂŶĂƉŚǇůĂǆŝƐͿ͘

dƌĞĂƚ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨůƵŝĚ ďŽůƵƐ ĂŶĚ ǀĂƐŽƉƌĞƐƐŽƌ ;Ğ͘Ő͘ �ƉŚĞĚƌŝŶĞ ϯͲϵŵŐͿ͘

dƌĞĂƚ ďƌĂĚǇĐĂƌĚŝĂ ǁŝƚŚ �ƚƌŽƉŝŶĞ ϱϬϬͲϲϬϬŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ͘

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƚŝůƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ůĞĨƚ ƚŽ ƌĞůŝĞǀĞ ĂŽƌƚŽĐĂǀĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ƉƵůƐĞ ƉĂůƉĂďůĞ ĂŶĚ ŶŽ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ůŝĨĞ͕ ĐŽŵŵĞŶĐĞ �WZ͘

� �ƐƐĞƐƐ ďůŽĐŬ ůĞǀĞů ǁŝƚŚ ĐŽůĚ͕ ůŝŐŚƚ ƚŽƵĐŚ Žƌ ƉŝŶƉƌŝĐŬ͘ DŽŶŝƚŽƌ ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ ĂƐ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ƌŝƐŝŶŐ͘

dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ ƉĂƌĂůǇƐĞĚ ĂŶĚ ůŽƐĞ ƚŚĞ ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ďƌĞĂƚŚĞ ďƵƚ ĐĂŶ Ɛƚŝůů ďĞ ĂǁĂƌĞ ĞǀĞŶ ƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞǇ
ĂƉƉĞĂƌ ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͘ /Ĩ ǇŽƵ ŶĞĞĚ ƚŽ ŝŶƚƵďĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŽ ŐŝǀĞ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ʹ ƵƐĞ
ŬĞƚĂŵŝŶĞ ĨŽƌ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ƚŽ ƉƌĞƐĞƌǀĞ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘

�ƐƐƵŵĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂǁĂŬĞ ƵŶƚŝů ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐĞĚ ĂŶĚ ƚĂůŬ ƚŽ ƚŚĞŵ͕ ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ ǁŚĂƚ ŝƐ
ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘

� >ŽŽŬ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƌĂƐŚ͕ ďůĞĞĚŝŶŐ͕ ƐĞƉƐŝƐ ;ĐŚĞĐŬ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͿ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĚŽŶ͛ƚ ŵŝƐƐ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ
ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐĂů ƉŝĐƚƵƌĞ͘

dŚĞ ƐƉŝŶĂů ŵĂǇ ůĂƐƚ ƵƉ ƚŽ Ϯ ŚŽƵƌƐ͕ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ĨŽƌ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ƉĞƌŝŽĚ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŬĞƉƚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐĞĚ ƵŶƚŝů ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŶŐ͘

&ĂŝůĞĚ /ŶƚƵďĂƚŝŽŶ

dŚĞ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ŝƐ ϭϬ ƚŝŵĞƐ ŚŝŐŚĞƌ ŝŶ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƚŚĂŶ ŝŶ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů
ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ƌĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x �ŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĂŶĂƚŽŵǇ ĚƵĞ ƚŽ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͗ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐŽĨƚ ƚŝƐƐƵĞ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌŽƉŚĂƌǇŶǆ͕
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ďƌĞĂƐƚ ƚŝƐƐƵĞ͘

x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ ƐƚƌĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ʹ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ Ă ƚŝŵĞͲĐƌŝƚŝĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕
ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƚƌĞƐƐ ĐĂŶ ŝŵƉĂŝƌ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘

x dŝŵŝŶŐ ʹ ŵĂŶǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ŶŝŐŚƚ͕ ǁŚĞŶ ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ƚŝƌĞĚ ĂŶĚ
ƉĞƌĨŽƌŵ ůĞƐƐ ǁĞůů͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϲϵ

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ƉƌĞŐŶĂŶƚ ǁŽŵĞŶ ĂƌĞ Ăƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŚǇƉŽǆŝĂ ĚƵƌŝŶŐ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ĨŽƌ
ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů ĂŶĚ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƌĞĂƐŽŶƐ͘

x ZĞĚƵĐĞĚ &ƵŶĐƚŝŽŶĂů ZĞƐŝĚƵĂů �ĂƉĂĐŝƚǇ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ŐƌĂǀŝĚ ƵƚĞƌƵƐ ĚŝƐƉůĂĐŝŶŐ ƚŚĞ ĚŝĂƉŚƌĂŐŵ͕
ŵĞĂŶŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ůĞƐƐ ƌĞƐĞƌǀĞ ŽĨ ŽǆǇŐĞŶ ŝŶ ƚŚĞ ůƵŶŐƐ ĚƵƌŝŶŐ ĂƉŶŽĞĂ͘

x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ ŽǆǇŐĞŶ ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ ŝŶ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘
x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĚƵĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞĚ ůŽǁĞƌ ŽĞƐŽƉŚĂŐĞĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ƚŽŶĞ ĂŶĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ

ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚŽŵĂĐŚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŐƌĂǀŝĚ ƵƚĞƌƵƐ͘

/Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŝŶƚƵďĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ŝƚ ŝƐ ǀŝƚĂů ƚŚĂƚ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ŝƐ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ʹ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů
ŶŽƚ ĚŝĞ ĨƌŽŵ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ǁŝůů ĚŝĞ ĨƌŽŵ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŽǆǇŐĞŶĂƚĞ͘

^ĂĨĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ƐĐĞŶĂƌŝŽ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚĞĂŵǁŽƌŬ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ǁŚŽůĞ ƚĞĂŵ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ͘

dŚĞ �ŝĨĨŝĐƵůƚ �ŝƌǁĂǇ ^ŽĐŝĞƚǇ ŚĂǀĞ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ŽŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ŝŶ
ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ͘ �ƌƌŽƌ͊ ZĞĨĞƌĞŶĐĞ ƐŽƵƌĐĞ ŶŽƚ ĨŽƵŶĚ͘ ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ ƚŚĞ ĂůŐŽƌŝƚŚŵ ĂŶĚ &ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘Ϯ Ͳ &ŝŐƵƌĞ
ϯ͘ϰ͘ϰ ͕ dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϵ ĂŶĚ dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϬ ƉƌŽǀŝĚĞ ŵŽƌĞ ĚĞƚĂŝůĞĚ ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ͘

WůĂŶŶŝŶŐ ĂŶĚ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ

x KƉƚŝŵŝƐĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ͚^ŶŝĨĨŝŶŐ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͛ ʹ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƚƌĂŐƵƐ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ
ŵĂŶƵďƌŝƵŵ͕ ƵƐĞ ƉŝůůŽǁƐ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

x ,ĂǀĞ Ăůů ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ƌĞĂĚǇ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ;ďŽƵŐŝĞ͕ ƐƚǇůĞƚ͕
ƐƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ĂŝƌǁĂǇ ĚĞǀŝĐĞ͕ ƐĐĂůƉĞůͿ͘

x DĂŬĞ ĂŶ ĂŝƌǁĂǇ ƉůĂŶ ĨŽƌ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐŚĂƌĞ ŝƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚĞĂŵ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͗
� ʹ ĚŝƌĞĐƚ ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉǇ ;ŝĨ ĨĂŝůƐ͕ ƵƐĞ ďŽƵŐŝĞͬƐǇƚůĞƚ͕ ĞǆƚĞƌŶĂů ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ůĂƌǇŶǆ͕
ƌĞƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͕ ŵĂǆŝŵƵŵ ϯ ĂƚƚĞŵƉƚƐͿ͘
� ʹ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ʹ ĨĂĐĞ ŵĂƐŬ н ŽƌĂů ĂŝƌǁĂǇ͕ ϮͲƉĞƌƐŽŶ ďĂŐͲŵĂƐŬ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͘
� ʹ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ʹ ^ƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ĂŝƌǁĂǇ ĚĞǀŝĐĞ͘
� ʹ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ʹ ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚŽƚŽŵǇ͘

x �ŽŶƐŝĚĞƌ ǁŚĞƚŚĞƌ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ǁĂŬĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵƉ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ Žƌ
ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŵƵƐƚ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϳϬ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘ϭ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘Ϯ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ƐĂĨĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϳϭ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘ϯ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϰ͘ϰ͗ �ůŐŽƌŝƚŚŵ ĨŽƌ ǁŚĞŶ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ĨĂŝů ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϳϮ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϵ͗ &ĂĐƚŽƌƐ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŝŶ ĚĞĐŝĚŝŶŐ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚĞ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϬ͗ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĂĨƚĞƌ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ;DƵƐŚĂŵďŝ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϳϯ

WůĂŶ �͗ �ŝƌĞĐƚ ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉǇ

WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ĂƚƚĞŵƉƚƐ Ăƚ ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉǇ ǁŝƚŚ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŽǆǇŐĞŶĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂǀĞ ƌĞƐƵůƚĞĚ ŝŶ ���d,͘

x �Ž ŶŽƚ ŚĂǀĞ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϯ ĂƚƚĞŵƉƚƐ͘
x dŚĞ ϯƌĚ ĂƚƚĞŵƉƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ďǇ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƉĞƌƐŽŶ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘
x DĂŝŶƚĂŝŶ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĂƚƚĞŵƉƚƐ ʹ ŐĞŶƚůĞ ĨĂĐĞŵĂƐŬ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ϭϬϬй ŽǆǇŐĞŶ ŝĨ

ƚŚĞ ^ƉKϮ ŝƐ ĨĂůůŝŶŐ͘
x DĂŬĞ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĂƚƚĞŵƉƚƐ͗

R ,ĞĂĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ
R �ƌŝŐŚƚĞƐƚ ůĂƌǇŶŐŽƐĐŽƉĞ
R ^ƚǇůĞƚͬďŽƵŐŝĞ
R �ƌŝĐŽŝĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ʹ ƌĞĚƵĐĞ
R �ǆƚĞƌŶĂů ůĂƌǇŶŐĞĂů ŵĂŶŝƉƵůĂƚŝŽŶ

&ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŝŶƚƵďĂƚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ϯ ĂƚƚĞŵƉƚƐ͗

x �ĞĐůĂƌĞ ĨĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ
x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ
x DĂŝŶƚĂŝŶ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ;ǁŝƚŚ ϭϬϬй ŽǆǇŐĞŶͿ
x �ƚƚĞŵƉƚ ƚŽ ŝŶƐĞƌƚ Ă ƐƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ĂŝƌǁĂǇ ;ŵĂǆ Ϯ ĂƚƚĞŵƉƚƐͿ Žƌ ƵƐĞ Ă ĨĂĐĞŵĂƐŬ

WůĂŶ � ĂŶĚ �͗ ^ƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ �ŝƌǁĂǇ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ

^ƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ĂŝƌǁĂǇƐ ƐƵĐŚ ĂƐ >D� Žƌ ŝ'�> ĂƌĞ ŽƌĂů ƚƵďĞƐ ǁŝƚŚ Ă ŵĂƐŬ ŽŶ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ ǁŚŝĐŚ ƐŝƚƐ ŽǀĞƌ ƚŚĞ
ůĂƌǇŶǆ͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚŝƉ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƐŬ ŝŶ ƚŚĞ ŽĞƐŽƉŚĂŐƵƐ͘ dŚĞǇ ĐĂŶ ĂƐƐŝƐƚ ŝŶ ĂŝƌǁĂǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ
ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŝŶƚƵďĂƚĞ͕ ďƵƚ ĂƌĞ ŶŽƚ Ă ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ ĂŝƌǁĂǇ͘ �ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ůĂƌǇŶŐŽƐƉĂƐŵ ĂƌĞ Ɛƚŝůů ƉŽƐƐŝďůĞ
ǁŝƚŚ Ă ƐƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ĂŝƌǁĂǇ ŝŶ ƐŝƚƵ͘

dŽ ŝŶƐĞƌƚ͗

x ZĞůĞĂƐĞ ƚŚĞ ĐƌŝĐŽŝĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĚƵƌŝŶŐ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ƌĞƉůĂĐĞ ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ
x ,ŽůĚ ƚŚĞ ĚĞǀŝĐĞ ůŝŬĞ Ă ƉĞŶ
x >ƵďƌŝĐĂƚĞ ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞǀŝĐĞ
x KƉĞŶ ƚŚĞ ŵŽƵƚŚ͘ �Ŷ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ŵĂǇ ŚĞůƉ ďǇ ĚŽŝŶŐ Ă ũĂǁ ƚŚƌƵƐƚ ĂŶĚ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽƵƚŚ ǁŝĚĞ
x /ŶƐĞƌƚ ƚŚĞ ĚĞǀŝĐĞ ĂůŽŶŐ ƚŚĞ ƌŽŽĨ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƵƚŚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵĂƐŬ ĨĂĐŝŶŐ ƚŚĞ ƚŽŶŐƵĞ ĂŶĚ ŐĞŶƚůǇ

ƉƵƐŚ ŝƚ Ăůů ƚŚĞ ǁĂǇ ĚŽǁŶ ĂƐ ĨĂƌ ĂƐ ŝƚ ĐĂŶ ŐŽ
x /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ >D�͕ ŝŶƐĞƌƚ Ăŝƌ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ĂƐ ƉĞƌ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϳϰ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϭ͘
x �ŚĞĐŬ ĨŽƌ ĐŚĞƐƚ ƌŝƐĞ ĂŶĚ ůŝƐƚĞŶ ĨŽƌ ďƌĞĂƚŚ ƐŽƵŶĚƐ͕ ƚŚĞƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵŝŶŝŵĂů ůĞĂŬ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ

ŵĂƐŬ
x /& ƐƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ŵĂƐŬ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ŚĂƐ &�/>�� ĂĨƚĞƌ Ϯ �dd�DWd^͗ ^dKW͊
x ZĞƚƵƌŶ ƚŽ ĨĂĐĞŵĂƐŬ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĂŶ ŽƌĂů ĂŝƌǁĂǇ ;'ƵĞĚĞůͿ͘ hƐĞ ƚǁŽ ƉĞŽƉůĞ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ

ĨĂĐĞŵĂƐŬ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƐĞĂů ƉŽƐƐŝďůĞ
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶ E' Žƌ K' ƚƵďĞ ƚŽ ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐ ƚŚĞ ƐƚŽŵĂĐŚ ŝĨ ƵƐŝŶŐ ĨĂĐĞŵĂƐŬ

ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ
x /Ĩ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ͕ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ŵƵƐƚ ĚĞĐŝĚĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ŝƚ ŝƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ

ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ǁŝƚŚ ƐƵƌŐĞƌǇ Žƌ ƚŽ ǁĂŬĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵƉ ;ƐĞĞ ďĞůŽǁͿ



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϳϱ

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϭ͗ �ƵĨĨ ŝŶĨůĂƚŝŽŶ ǀŽůƵŵĞƐ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ >D�

�ĚƵůƚ >D�ͬŝ'�> WĂƚŝĞŶƚ ǁĞŝŐŚƚ
DĂǆ͘ ĐƵĨĨ ŝŶĨůĂƚŝŽŶ ǀŽůƵŵĞ ǁŝƚŚ Ăŝƌ

ĨŽƌ >D�

ϯ фϱϬŬŐ ϮϬŵů

ϰ ϱϬͲϳϬŬŐ ϯϬŵů

ϱ х ϳϬŬŐ ϰϬŵů

&ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŽǆǇŐĞŶĂƚĞ ĚĞƐƉŝƚĞ Ϯ ĂƚƚĞŵƉƚƐ Ăƚ ƐƵƉƌĂŐůŽƚƚŝĐ ĂŝƌǁĂǇ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ĂŶĚ ϮͲƉĞƌƐŽŶ ĨĂĐĞŵĂƐŬ
ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ͗

x �ĞĐůĂƌĞ �ĂŶ͛ƚ /ŶƚƵďĂƚĞ͕ �ĂŶ͛ƚ KǆǇŐĞŶĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĞĂŵ
x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ;ŝĨ ŶŽƚ ĂůƌĞĂĚǇ ĚŽŶĞͿ
x 'ŝǀĞ ϭϬϬй ŽǆǇŐĞŶ
x �ǆĐůƵĚĞ ůĂƌǇŶŐŽƐƉĂƐŵ ʹ ĞŶƐƵƌĞ ŶĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂƌ ďůŽĐŬĂĚĞ
x &ƌŽŶƚͲŽĨͲŶĞĐŬ ĂĐĐĞƐƐ

WůĂŶ �͗ �ĂŶ͛ƚ ŝŶƚƵďĂƚĞ͕ ĐĂŶ͛ƚ ŽǆǇŐĞŶĂƚĞ

dŚŝƐ ŝƐ Ă ǀĞƌǇ ƌĂƌĞ ďƵƚ ƐĞƌŝŽƵƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

x /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ �Ed ƐƵƌŐĞŽŶ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ĐĂůů ƚŚĞŵ ĨŽƌ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ŚĞůƉ͘
x WƌŽǀŝĚĞ ϭϬϬй ŽǆǇŐĞŶ ǀŝĂ ĨĂĐĞŵĂƐŬ͘
x �ŶƐƵƌĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŶĞƵƌŽŵƵƐĐƵůĂƌ ďůŽĐŬĂĚĞ ĂƐ ůĂƌǇŶŐŽƐƉĂƐŵ ŵĂǇ ďĞ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ
x &ƌŽŶƚͲŽĨͲŶĞĐŬ ĂŝƌǁĂǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝĨ Ăůů ƐƚĞƉƐ ƚŽ ŽǆǇŐĞŶĂƚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂǀĞ ĨĂŝůĞĚ͘
x /Ĩ ĨƌŽŶƚͲŽĨͲŶĞĐŬ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĂŶĚ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ǀĞŶƚŝůĂƚŝŽŶ ĂƌĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ͕ ƚŚĞ ƚĞĂŵ

ŵƵƐƚ ĚĞĐŝĚĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ŝƚ ŝƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ǁŝƚŚ ƐƵƌŐĞƌǇ Žƌ ƚŽ ǁĂŬĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵƉ
;ƐĞĞ ďĞůŽǁͿ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚͲŽĨ ŶĞĐŬͲĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞŵĂŝŶƐ ŚǇƉŽǆŝĐ͕ Ă ƉĞƌŝͲŵŽƌƚĞŵ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ĐĂƌĚŝĂĐ ĂƌƌĞƐƚ͕ �WZ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘

^ƵƌŐŝĐĂů ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚŽƚŽŵǇ ĂƐ ƉĞƌ ��^ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ͗

x �ƵĨĨĞĚ �dd ƐŝǌĞ ϲ͘Ϭ
x ^ĐĂůƉĞů͗ ƐŝǌĞ ϭϬ ďůĂĚĞ ŽŶ Ă ŚĂŶĚůĞ
x �ŽƵŐŝĞ ;ǁŝƚŚ Ă ĐŽƵĚĞ ʹ ĂŶŐůĞĚ ƚŝƉͿ

WƌŝŽƌ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ Ă ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚŽƚŽŵǇ͗

x WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ĞǆƚĞŶĚ ƚŚĞ ŶĞĐŬ͘
x /ĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů ůĂŶĚŵĂƌŬƐ ;ƵƐĞ ůĂŵŝŶĂƚĞ͕ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĚĞůĞŐĂƚĞƐ ŬŶŽǁ ŚŽǁ ƚŽ

ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ͘
x WĞƌĨŽƌŵ Ă ͚ůĂƌǇŶŐĞĂů ŚĂŶĚƐŚĂŬĞ͛ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ŶŽŶͲĚŽŵŝŶĂŶƚ ŚĂŶĚ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ĂŶĚ ƐƚĂďŝůŝƐĞ ƚŚĞ

ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϳϲ

,Žǁ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚŽƚŽŵǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ ŝƐ ƉĂůƉĂďůĞ͗
x DĂŬĞ Ă ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ƐƚĂď ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ĚŽŵŝŶĂŶƚ

ŚĂŶĚ͘
x <ĞĞƉ ƚŚĞ ƐĐĂůƉĞů ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵůĂƌ ƚŽ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ĂŶĚ ƚƵƌŶ ƚŚĞ ďůĂĚĞ ϵϬ ĚĞŐƌĞĞƐ ;ƚŚĞ ƐŚĂƌƉ ĞĚŐĞ ŽĨ

ƚŚĞ ďůĂĚĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĨĂĐŝŶŐ ĐĂƵĚĂůůǇͿ͘
x ^ǁĂƉ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ŚŽůĚ ƚŚĞ ƐĐĂůƉĞů ŝŶ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ŶŽŶͲĚŽŵŝŶĂŶƚ ŚĂŶĚ͘
x DĂŝŶƚĂŝŶ ŐĞŶƚůĞ ƚƌĂĐƚŝŽŶ͕ ƉƵůůŝŶŐ ƚŚĞ ƐĐĂůƉĞů ƚŽǁĂƌĚƐ ǇŽƵ ƚŽ ŽƉĞŶ ƵƉ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘
x ^ůŝĚĞ ƚŚĞ ĐŽƵĚĞ ƚŝƉ ŽĨ ƚŚĞ ďŽƵŐŝĞ ĚŽǁŶ ƚŚĞ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐĐĂůƉĞů ďůĂĚĞ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ĚŽŵŝŶĂŶƚ

ŚĂŶĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƚƌĂĐŚĞĂ͘
x �ĚǀĂŶĐĞ ƚŚĞ ďŽƵŐŝĞ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƚƌĂĐŚĞĂ ϭϬͲϭϱĐŵ͘
x ZĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ƐĐĂůƉĞů͕ ďƵƚ ŬĞĞƉ ƚŚĞ ďŽƵŐŝĞ ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂĐŚĞĂ͕ ƐƚĂďŝůŝƐĞ ƚŚĞ ƚƌĂĐŚĞĂ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ŶŽŶͲ

ĚŽŵŝŶĂŶƚ ŚĂŶĚ͘
x ZĂŝůƌŽĂĚ Ă ůƵďƌŝĐĂƚĞĚ ƐŝǌĞ ϲ͘Ϭ ĐƵĨĨĞĚ �dd ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƚƌĂĐŚĞĂ͘
x ZĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ďŽƵŐŝĞ͘
x sĞŶƚŝůĂƚĞ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚ ĨůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ͕ ŝŶĨůĂƚĞ ƚŚĞ ĐƵĨĨ Θ ĐŽŶĨŝƌŵ ĐŽƌƌĞĐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŝƚŚ

ĐĂƉŶŽŐƌĂƉŚǇ͘
x ^ĞĐƵƌĞ ƚŚĞ ƚƵďĞ͘

^ƵƌŐŝĐĂů ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚŽƚŽŵǇ ĂƐ ƉĞƌ ��^ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ

,Žǁ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚŽƚŽŵǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ ŝƐ EKd ƉĂůƉĂďůĞ͗

x DĂŬĞ ĂŶ ϴͲϭϬĐŵ ǀĞƌƚŝĐĂů ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͕ ĐĂƵĚĂů ƚŽ ĐĞƉŚĂůĂĚ͘
x hƐĞ ďůƵŶƚ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĨŝŶŐĞƌƐ ŽĨ ďŽƚŚ ŚĂŶĚƐ ƚŽ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ƚŝƐƐƵĞƐ͘
x /ĚĞŶƚŝĨǇ ĂŶĚ ƐƚĂďŝůŝƐĞ ƚŚĞ ůĂƌǇŶǆ͘
x WƌŽĐĞĞĚ ǁŝƚŚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ĨŽƌ ƉĂůƉĂďůĞ ĐƌŝĐŽƚŚǇƌŽŝĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ ĂƐ ĂďŽǀĞ͘

&ĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͗ tŚĞŶ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ǁŝƚŚ ƐƵƌŐĞƌǇ

^ĞǀĞƌĂů ĨĂĐƚŽƌƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ǀĞƌƐƵƐ ƚŚĞ ďĞŶĞĨŝƚƐ ŽĨ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ͘

DĂƚĞƌŶĂů ƐƚĂďŝůŝƚǇ

x /Ĩ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝƐ ƐƚĂďůĞ ĂŶĚ ŝƚ ŝƐ ƐĂĨĞ ƚŽ ǁĂŬĞ ŚĞƌ ƵƉ ĂŶĚ ƚƌǇ Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŝŶƐƚĞĂĚ͕ ƚŚŝƐ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝƐ ƵŶƐƚĂďůĞ͕ ŝĨ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ƐĂĨĞ ƚŽ ĚĞůĂǇ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ƚŽ ǁĂŬĞ ŚĞƌ ƵƉ͕ ĂŶĚ Ă ƐƉŝŶĂů ŝƐ
ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ;Žƌ ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ĨĂŝůĞĚͿ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘

x KďĞƐĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ĂƌĞ ŶŽƚ ƐƚĂƌǀĞĚ ĂƌĞ Ăƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ǁĂŬŝŶŐ ƚŚĞƐĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝĨ ŝƚ ŝƐ ƐĂĨĞ ƚŽ ĚŽ ƐŽ͘

&ĞƚĂů ǁĞůůďĞŝŶŐ

x /Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĂŶĚ ĚĞůĂǇŝŶŐ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ǁŝůů ĐĂƵƐĞ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ
ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ ǁŝƚŚ ƐƵƌŐĞƌǇ͘



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϳϳ

WŽƐƚ �ƵƌĂů WƵŶĐƚƵƌĞ ,ĞĂĚĂĐŚĞ

,ĞĂĚĂĐŚĞ ĂĨƚĞƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ĐŽŵŵŽŶ͕ ŵŽƐƚ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ĚƵĞ ƚŽ ĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĚĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵŽƐƚ
ǁŝůů ƌĞƐŽůǀĞ ǁŝƚŚ ƐŝŵƉůĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘ � ĐĂƌĞĨƵů ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ƚŽ ĞůŝĐŝƚ
ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ͘

>ǇŝŶŐ ĨůĂƚ ĂĨƚĞƌ Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ �K�^ EKd ƉƌĞǀĞŶƚ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͘ �ĂƌůǇ ŵŽďŝůŝǌĂƚŝŽŶ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĚĞĞƉ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ͘ >ǇŝŶŐ ĨůĂƚ ŝƐ ŽŶůǇ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ĚĞǀĞůŽƉƐ Ă ƉŽƐƚͲĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͘

&ĞĂƚƵƌĞƐ ŽĨ Ă ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͗

x KĐĐƵƌƐ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ƚŽ Ϯ ǁĞĞŬƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ
x WŽƐƚƵƌĂů͗ ǁŽƌƐĞ ǁŚĞŶ ƵƉƌŝŐŚƚ͕ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ďǇ ůǇŝŶŐ ĚŽǁŶ
x &ƌŽŶƚĂůͬŽĐĐŝƉŝƚĂů

DĂǇ ŚĂǀĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗

x EĞĐŬ ƉĂŝŶ
x WŚŽƚŽƉŚŽďŝĂͬĞǇĞ ƉĂŝŶ
x dŝŶŶŝƚƵƐ
x EĂƵƐĞĂͬǀŽŵŝƚŝŶŐ
x �ƌĂŶŝĂů ŶĞƌǀĞ ƉĂůƐǇ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

ZƵůĞ ŽƵƚ ƐĞƌŝŽƵƐ ĐĂƵƐĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͘

x sĞŶŽƵƐ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ
x /ŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ʹ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĨŽĐĂů ŶĞƵƌŽůŽŐǇ͕ ůŽǁ '�^ ĂŶĚ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƌĂŝƐĞĚ

ŝŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ ;ƉĂƉŝůůŽĞĚĞŵĂ͕ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶͿ
x DĞŶŝŶŐŝƚŝƐ ʹ ƉǇƌĞǆŝĂ͕ ƌĂŝƐĞĚ ǁŚŝƚĞ ĐĞůů ĐŽƵŶƚ
x WƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ʹ ĐŚĞĐŬ �W
x dƵŵŽƵƌ ʹ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ŚĂǀĞ ƉƌĞĐĞĚĞĚ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͕ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĨŽĐĂů ŶĞƵƌŽůŽŐǇ ĂŶĚ ƐŝŐŶƐ ŽĨ

ƌĂŝƐĞĚ ŝŶƚƌĂͲĐƌĂŶŝĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ

dƌĞĂƚŵĞŶƚ

x >ǇŝŶŐ ĚŽǁŶ ƌĞůŝĞǀĞƐ ƐǇŵƉƚŽŵƐ
x �ĚĞƋƵĂƚĞ ŚǇĚƌĂƚŝŽŶ
x �ŶĂůŐĞƐŝĂͲƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽů͕ ŝďƵƉƌŽĨĞŶ͕ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ŽƉŝŽŝĚ ;ĞŐ ĐŽĚĞŝŶĞͬƚƌĂŵĂĚŽůͬŽƌĂů ŵŽƌƉŚŝŶĞͿ
x �ĂĨĨĞŝŶĞͲĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ĐĂĨĨĞŝŶĂƚĞĚ ĚƌŝŶŬƐ
x �ŶƚŝͲĞŵĞƚŝĐƐ ;ϲϬй ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŶĂƵƐĞĂͿ
x ZĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ͕ ŵŽƐƚ ǁŝůů ŐĞƚ ďĞƚƚĞƌ ǁŝƚŚŝŶ ŽŶĞ ǁĞĞŬ
x �ƉŝĚƵƌĂů ďůŽŽĚ ƉĂƚĐŚ ŵĂǇ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ǁŚĞƌĞ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĂůůŽǁ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϳϴ

�ƉŝĚƵƌĂů ďůŽŽĚ ƉĂƚĐŚ

x ^ŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďǇ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ǁŚŽ ŝƐ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ŝŶ ĞƉŝĚƵƌĂů ĂƐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ
ĐĂƌƌŝĞƐ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ĐĂƵƐŝŶŐ ĨƵƌƚŚĞƌ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ͘

x ^ƚƌŝĐƚ ĂƐĞƉƐŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ĞƉŝĚƵƌĂů ĂŶĚ ĂůƐŽ ďǇ ƚŚĞ
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕ ǁŚŽ ƌĞŵŽǀĞƐ ϯϬ ŵů ŽĨ ďůŽŽĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǀĞŝŶ͘

x ϮϱͲϯϬŵů ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ŽǁŶ ďůŽŽĚ ŝƐ ŝŶũĞĐƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĞƉŝĚƵƌĂů ƐƉĂĐĞ ;ŝĚĞĂůůǇ Ăƚ >ϰͬ>ϱͿ͘
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ůŝĞ ĨůĂƚ ĨŽƌ Ϯ ŚŽƵƌƐ ƚŽ ĂůůŽǁ ƚŚĞ ĐůŽƚ ƚŽ ĨŽƌŵ͘
x �ǀŽŝĚ ƐƚƌĂŝŶŝŶŐ͕ ůŝĨƚŝŶŐ͕ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ďĞŶĚŝŶŐ ĨŽƌ ϰϴŚŽƵƌƐ͘
x �ĂƌƌŝĞƐ ƌŝƐŬ ŽĨ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ͕ ŶĞƌǀĞ ĚĂŵĂŐĞ ĂŶĚ ĨĂŝůƵƌĞ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ŽŶůǇ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ŝŶ

ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ŚĂŶĚƐ͘

EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂĨƚĞƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŵĂǇ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ
ŝŶũƵƌǇ͕ Žƌ ĚƵĞ ƚŽ ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ůĂďŽƵƌ Žƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ /ƚ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ƵŶƚŝů
ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŚĂƐ ǁŽƌŶ ŽĨĨ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĚŽ Ă ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐŚĞĐŬ ŽĨ Ăůů
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘

EĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ƌĂƌĞ ;фϭͬϴϬ͕ϬϬϬ ŝŶ h< ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͿ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ǀĞƌǇ ƐĞƌŝŽƵƐ͘

�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x �ƉŝĚƵƌĂů ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ
x �ƉŝĚƵƌĂů ĂďƐĐĞƐƐ
x EĞƌǀĞͬƐƉŝŶĂů ĐŽƌĚ ŝŶũƵƌǇ
x DĞŶŝŶŐŝƚŝƐ

KďƐƚĞƚƌŝĐ ŶĞƌǀĞ ŝŶũƵƌŝĞƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ƚŚĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ
ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ƵŶŝůĂƚĞƌĂů͕ ǁŝůů ŝŶǀŽůǀĞ Ă ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů ŶĞƌǀĞ ĂƐ ŽƉƉŽƐĞĚ ƚŽ Ă ŶĞƌǀĞ ƌŽŽƚ͕ ĂŶĚ ĂƌĞ ůĞƐƐ
ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƉĂŝŶ͘ DŽƐƚ ǁŝůů ƌĞƐŽůǀĞ ǁŝƚŚŝŶ ϲ ŵŽŶƚŚƐ͘

tŽƌƌǇŝŶŐ ĨĞĂƚƵƌĞƐ

x tŽƌƐĞŶŝŶŐ ƐǇŵƉƚŽŵƐ ĂŶĚ ƐŝŐŶƐ
x �ĂĐŬ ƉĂŝŶ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ĂŶĚ ĨĞǀĞƌ
x �ůĂĚĚĞƌͬďŽǁĞů ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ
x ,ĞĂĚĂĐŚĞ ĂŶĚ ĨĞǀĞƌ ʹ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŵĞŶŝŶŐŝƚŝƐ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

dĂŬĞ Ă ĨƵůů ŚŝƐƚŽƌǇ

x ,Žǁ ůŽŶŐ ŚĂƐ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ďĞĞŶ ƚŚĞƌĞ͍
x ,ĂƐ ŝƚ ďĞĞŶ ŐĞƚƚŝŶŐ ďĞƚƚĞƌ Žƌ ǁŽƌƐĞ͍
x tŚĞƌĞ ŝƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ͍
x /Ɛ ƚŚĞƌĞ ƉĂŝŶ͍
x &ĞǀĞƌ͍



�ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͗ DĞƚŚŽĚƐ͕ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϳϵ

x >ŽƐƐ ŽĨ ďůĂĚĚĞƌ Žƌ ďŽǁĞů ĐŽŶƚƌŽů͍
x ,ĂƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƉĂƐƐĞĚ ƵƌŝŶĞ ŶŽƌŵĂůůǇ͍

�ǆĂŵŝŶĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ

x �ĞƚĂŝůĞĚ ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ʹ ƚŽŶĞ͕ ƉŽǁĞƌ͕ ƌĞĨůĞǆĞƐ ĂŶĚ ƐĞŶƐĂƚŝŽŶ͘
x hŶŝůĂƚĞƌĂů ĂŶĚ ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů ƐŝŐŶƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ͘
x �ŝůĂƚĞƌĂů ƐŝŐŶƐ͕ ǁŝƚŚ Ă ŵŽƚŽƌ Žƌ ƐĞŶƐŽƌǇ ůĞǀĞů ŝŶĚŝĐĂƚĞ ĐŽƌĚ ŝŶũƵƌǇ͘
x dĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ ĂŶĚ ĨĞǀĞƌ ĂƌĞ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŵĞŶŝŶŐŝƚŝƐͬĞƉŝĚƵƌĂů ĂďƐĐĞƐƐ ŝĨ ŶŽ ŽƚŚĞƌ

ĨŽĐƵƐ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ŶĞƵƌŽůŽŐǇ͘
x �ŽŶ͛ƚ ŵŝƐƐ ƵƌŝŶĂƌǇ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ͕ ĂƐŬ ĂďŽƵƚ ƵƌŝŶĞ ŽƵƚƉƵƚ ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶĞ ĨŽƌ Ă ĚŝƐƚĞŶĚĞĚ ďůĂĚĚĞƌ͘

dƌĞĂƚŵĞŶƚ

x ����� ǁŝƚŚ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ǁŚĞƌĞ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘
x dĂŬĞ ĐƵůƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘
x ZĞƉĞĂƚĞĚ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ŶĞƵƌŽůŽŐǇ ;ƉŽǁĞƌ ĂŶĚ ƐĞŶƐĂƚŝŽŶͿʹ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ

ĚĞƚĞĐƚ ĂŶǇ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ͘
x ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ǁŽƌƐĞŶŝŶŐ ǁĞĂŬŶĞƐƐ ;�ƌŽŵĂŐĞ ƐĐŽƌĞ ʹ ƐĞĞ dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϮͿ͕ Žƌ ůŽƐƐ ŽĨ ďůĂĚĚĞƌͬďŽǁĞů

ĐŽŶƚƌŽů͕ ƐĞĞŬ ŶĞƵƌŽƐƵƌŐŝĐĂů ƌĞǀŝĞǁ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘
x �ĂƚŚĞƚĞƌŝƐĞ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ƵƌŝŶĂƌǇ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ Žƌ ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ͘
x WŚǇƐŝŽƚŚĞƌĂƉǇ ĂŶĚ ƐƉůŝŶƚƐ ƚŽ ĂƐƐŝƐƚ ǁŝƚŚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ŽĨ ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘

dĂďůĞ ϯ͘ϰ͘ϭϮ͗ �ƌŽŵĂŐĞ ^ĐŽƌĞ Ͳ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐĐŽƌĞ ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ŶĞƵƌŽůŽŐǇ

'ƌĂĚĞ �ƌŝƚĞƌŝĂ �ĞŐƌĞĞ ŽĨ ďůŽĐŬ

ϭ &ƌĞĞ ŵŽǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ůĞŐƐ Eŝů ;ϬйͿ

Ϯ :ƵƐƚ ĂďůĞ ƚŽ ĨůĞǆ ŬŶĞĞƐ ǁŝƚŚ ĨƌĞĞ ŵŽǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ĨĞĞƚ WĂƌƚŝĂů ;ϯϯйͿ

ϯ hŶĂďůĞ ƚŽ ĨůĞǆ ŬŶĞĞƐ͕ ďƵƚ ǁŝƚŚ ĨƌĞĞ ŵŽǀĞŵĞŶƚ ŽĨ ĨĞĞƚ �ůŵŽƐƚ ĐŽŵƉůĞƚĞ ;ϲϲйͿ

ϰ hŶĂďůĞ ƚŽ ŵŽǀĞ ůĞŐƐ Žƌ ĨĞĞƚ �ŽŵƉůĞƚĞ ;ϭϬϬйͿ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

DƵƐŚĂŵďŝ͕ D͕͘ <ŝŶƐĞůůĂ͕ ^͕͘ WŽƉĂƚ͕ D͕͘ ^ǁĂůĞƐ͕ ,͕͘ ZĂŵĂƐǁĂŵǇ͕ <͕͘ tŝŶƚŽŶ͕ �͘ ĂŶĚ YƵŝŶŶ͕ �͘ ;ϮϬϭϱͿ͘
KďƐƚĞƚƌŝĐ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐΖ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ �ŝĨĨŝĐƵůƚ �ŝƌǁĂǇ ^ŽĐŝĞƚǇ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĂŶĚ ĨĂŝůĞĚ ƚƌĂĐŚĞĂů ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ ŝŶ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ͘ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ϳϬ͕ ƉƉ͘ϭϮϴϲ ʹ ϭϯϬϲ͘ ;ǁŝƚŚ
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ĨƌŽŵ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ͛ �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ͬ �ŝĨĨŝĐƵůƚ �ŝƌǁĂǇ ^ŽĐŝĞƚǇͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϴϬ

ϯ͘ϱ ^ĂĨĞƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x � ŚĂǌĂƌĚ ŝƐ Ă ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƐŽƵƌĐĞ ŽĨ ŚĂƌŵ Žƌ ĂĚǀĞƌƐĞ ŚĞĂůƚŚ ĞĨĨĞĐƚ
x ,ĂǌĂƌĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ ĐĂŶ ƉŽƐĞ Ă ƌŝƐŬ ƚŽ ďŽƚŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐƚĂĨĨ

^ƵƌŐŝĐĂů ƌŝƐŬƐ

x tƌŽŶŐ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
x ^ƵƌŐŝĐĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ Ͳх ďůĞĞĚŝŶŐͬƚŝƐƐƵĞ ĚĂŵĂŐĞ
x ZĞƚĂŝŶĞĚ ƐǁĂďƐͬŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ
x /ŶĨĞĐƚŝŽŶ
x �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌŝƐŬƐ͗
x &ĂŝůĞĚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶͬĂƐƉŝƌĂƚŝŽŶ Ͳх ŚǇƉŽǆŝĂ
x ,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ
x tƌŽŶŐ ĚƌƵŐͬĚŽƐĞ
x �ůůĞƌŐŝĐ ƌĞĂĐƚŝŽŶͬƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ
x EĞƌǀĞ ĚĂŵĂŐĞ
x �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů ƌŝƐŬƐ͗
x ,ǇƉŽƚŚĞƌŵŝĂ
x WƌĞƐƐƵƌĞ ŝŶũƵƌǇ ʹŶĞƌǀĞͬƚŝƐƐƵĞ ĚĂŵĂŐĞ
x �ƵƌŶƐ ĨƌŽŵ ĚŝĂƚŚĞƌŵǇ
x &ĂůůƐ

ZŝƐŬƐ ƚŽ ƐƚĂĨĨ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x /ŶĨĞĐƚŝŽŶ ʹ ƐŚĂƌƉƐ ŝŶũƵƌǇͬƐƉůĂƐŚ ŝŶũƵƌǇͬŝŶŚĂůĂƚŝŽŶ
x DĂŶƵĂů ŚĂŶĚůŝŶŐ Ͳх ďĂĐŬ ŝŶũƵƌǇ
x dƌŝƉƐ ĂŶĚ ĨĂůůƐ
x ZĂĚŝĂƚŝŽŶ ŝĨ y ƌĂǇƐ ƵƐĞĚ
x /ŶŚĂůĞĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŐĂƐĞƐ ŝĨ ƐĐĂǀĞŶŐŝŶŐ ŝƐ ŶŽƚ ƵƐĞĚ

ZĞĚƵĐŝŶŐ ZŝƐŬƐ

DŽƐƚ ƌŝƐŬƐ ĂƌĞ ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞǁŝƚŚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŚĞĐŬƐ͘



^ĂĨĞƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϴϭ

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ

x DĂŶǇ ĞƌƌŽƌƐ ĂƌĞ ĚƵĞ ƚŽ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ĨĂŝůƵƌĞƐ͘
x /Ĩ ǇŽƵ ƐĞĞ Ă ƌŝƐŬ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚ Žƌ ƐƚĂĨĨ ƐĂĨĞƚǇ͕ ^W��< hW͊ ^ŚĂƌĞ ǇŽƵƌ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƚĞĂŵ͘
x hƐĞ ĐůŽƐĞĚ ůŽŽƉ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ
x hƐĞ ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌƐ͛ ŶĂŵĞƐ ǁŚĞƌĞ ƉŽƐƐŝďůĞ͘
x �ǆĂŵƉůĞ ŽĨ ĐůŽƐĞĚ ůŽŽƉ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ͗

KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ;DĂƌǇͿ͗ ͞:ŽŚŶ͕ WůĞĂƐĞ ŐŝǀĞ ϱƵŶŝƚƐ ŽĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ͟
�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ;:ŽŚŶͿ͗ ͞zŽƵ ǁŽƵůĚ ůŝŬĞ ŵĞ ƚŽ ŐŝǀĞ ϱ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ /s DĂƌǇ͍͟
KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ;DĂƌǇͿ͗ ͞zĞƐ͟
�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ;:ŽŚŶͿ͗ ͞DĂƌǇ͕ ϱ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŐŝǀĞŶ͟

x hƐĞ ŽĨ ƚŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ ŝŵƉƌŽǀĞƐ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐĂĨĞƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ
ƌŽŽŵ͘

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ

x �ŚĞĐŬ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ ĞĂĐŚ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ůŝƐƚ͘
x DĂŝŶƚĂŝŶ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ǁŚĞŶ ďƌŽŬĞŶ͘ �Ž ŶŽƚ ƵƐĞ ĨĂƵůƚǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘
x ^ĂĨĞ ƐƚĞƌŝůŝǌĂƚŝŽŶ ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘
x �ŚĞĐŬ ƐƚĞƌŝůŝƚǇ ŽĨ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐǁĂďƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƵƐĞ͘

�ƌƵŐƐ

x DŽƌĞ ĚƌƵŐ ĞƌƌŽƌƐ ĂƌĞ ŵĂĚĞ ŝŶ ŚŝŐŚͲƉƌĞƐƐƵƌĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ ʹ ƚĂŬĞ ĞǆƚƌĂ ĐĂƌĞ͘
x WƌĞƉĂƌĞ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĚƌƵŐƐ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ͘
x >ĂďĞů ƚŚĞ ƐǇƌŝŶŐĞ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ĚƌƵŐ ŝƐ ĚƌĂǁŶ ƵƉ͘
x �ŚĞĐŬ ĂůůĞƌŐŝĞƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌŝŶŐ ĂŶǇ ĚƌƵŐ͘

^ƵƌŐŝĐĂů ĐŽƵŶƚŝŶŐ

x �ŽƵŶƚ ƐǁĂďƐ ĂŶĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ďĞĨŽƌĞ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ŵĂĚĞ͘
x �ŽƵŶƚ ƚŽ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ĂŶǇ ďŽĚǇ ĐĂǀŝƚǇ ;Ğ͘Ő͘ ƵƚĞƌƵƐ͕ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͕ ƐŬŝŶͿ͘

WŚǇƐŝĐĂů ƌŝƐŬƐ

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ ƐĂĨĞůǇ ;ǁĞĚŐĞ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶͿ͕ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĂƌĞĂƐ ĂƌĞ
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

x �ŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĚŝĂƚŚĞƌŵǇ ŝƐ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ĂƚƚĂĐŚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘
x �ŽŶƐŝĚĞƌ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŶĞĞĚƐ Ă ďůĂŶŬĞƚ ĂƐ ƚŚĞǇ ǁŝůů ůŽƐĞ Ă ůŽƚ ŽĨ ŚĞĂƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ

ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ŬĞƉƚ ǁĂƌŵ ĂŶĚ ĚƌǇ͘

/ŶĨĞĐƚŝŽŶ

x ZĞƐƉĞĐƚ ƚŚĞ ƐƚĞƌŝůĞ ĨŝĞůĚ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͕ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞͿ ŝƐ ĐůĞĂŶĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕

ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƐƵƌŐŝĐĂů ĂŶĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐƚĞƌŝůŝǌĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϴϮ

^ŚĂƌƉƐ ĂŶĚ ƐƉůĂƐŚĞƐ

x �ŽƵŶƚ ƚŚĞ ƐŚĂƌƉ ŝƚĞŵƐ Ăƚ ƚŚĞ ďĞŐŝŶŶŝŶŐ ĂŶĚ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ƐŽ ƚŚĂƚ ŶŽ ƐŚĂƌƉ ŝƐ ůĞĨƚ ŝŶ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ Žƌ ŝŶ ƚŚĞ ĚƌĂƉĞƐ͕ ǁŚĞƌĞ ŝƚ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ŝŶũƵƌǇ ƚŽ ƐƚĂĨĨ͘

x �Ž ŶŽƚ ƌĞͲƐŚĞĂƚŚ ŶĞĞĚůĞƐ͕ ĂƐ ƚŚŝƐ ƌŝƐŬƐ ŶĞĞĚůĞͲƐƚŝĐŬ ŝŶũƵƌǇ͘
x �Ž ŶŽƚ ƉĂƐƐ Ă ƐŚĂƌƉ ĚŝƌĞĐƚůǇ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ʹ ƉůĂĐĞ ŝŶ Ă ŬŝĚŶĞǇ ĚŝƐŚ͘
x dĂŬĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ ĚŝƐƉŽƐŝŶŐ ŽĨ ƐŚĂƌƉƐ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚĂƌƉƐ ďŝŶ͘
x �Ž ŶŽƚ ŽǀĞƌͲĨŝůů ƐŚĂƌƉƐ ďŝŶƐ͘
x tĞĂƌ Ϯ ƉĂŝƌƐ ŽĨ ŐůŽǀĞƐ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ĂŐĂŝŶƐƚ ƐŚĂƌƉƐ ŝŶũƵƌŝĞƐ͘
x tĞĂƌ ĞǇĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ĂŐĂŝŶƐƚ ƐƉůĂƐŚ ŝŶũƵƌŝĞƐ͘
x /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ƐŚĂƌƉƐͬƐƉůĂƐŚ ŝŶũƵƌǇ͗

R tĂƐŚ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ǁŝƚŚ ƐŽĂƉ ĂŶĚ ǁĂƚĞƌ͕ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ŝƚ ƚŽ ďůĞĞĚ͘
R �ƉƉůǇ Ă ĚƌǇ ĚƌĞƐƐŝŶŐ͘
R �Ž EKd ƐƵĐŬ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ͘
R �ƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ďůŽŽĚ ďŽƌŶĞ ǀŝƌƵƐ ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ĂŶƚŝͲ

ƌĞƚƌŽǀŝƌĂů ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ Ăƚ ŚŝŐŚ ƌŝƐŬ ŽĨ ,/s͘

1 EŽƚĞ ,/s ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ ĨƌŽŵ ŶĞĞĚůĞͲƐƚŝĐŬ ĨŽƌŵ Ă ,/s ƉŽƐŝƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ Ϭ͘ϯй͕ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŝƐ ƌĞĚƵĐĞĚ
ĨƵƌƚŚĞƌ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƚĂŬŝŶŐ �ZsƐ ĂŶĚ ŚĂƐ ĂŶ ƵŶĚĞƚĞĐƚĂďůĞ ǀŝƌĂů ůŽĂĚ͘

DĂŶƵĂů ŚĂŶĚůŝŶŐ

x WƌŽƚĞĐƚ ǇŽƵƌƐĞůĨ ĂŶĚ ǇŽƵƌ ƉĂƚŝĞŶƚ͘
x hƐĞ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ƚĞĂŵ ƚŽ ŵŽǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘
x ^ůŝĚĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽŶ Ă ƐŚĞĞƚ͘ zŽƵ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ƌŽůů ƚŚĞŵ ƚŽ ƉƵƚ ƚŚĞ ƐŚĞĞƚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞŵ͘
x �Ž EKd ƉƵůů Žƌ ůŝĨƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ďǇ ƚŚĞŝƌ ĂƌŵƐ ĂŶĚ ůĞŐƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϴϰ

ϯ͘ϲ dŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x DĂŶǇ ĞƌƌŽƌƐ ĐĂŶ ďĞ ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ
x ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ ^�s�^ >/s�^͘
x dŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĂƉƚĞĚ ĨŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ƉƌĂĐƚŝĐĞ
x dŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĂĚ͕ ŶŽƚ ŵĞŵŽƌŝǌĞĚ
x �ŚĞĐŬ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚƌƵŐƐ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ
x �ŶƐƵƌĞ ƐǁĂďƐ ĂŶĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ĐŽƵŶƚĞĚ ĂŶĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ƐŬŝŶ

ŝŶĐŝƐŝŽŶ
x �ůĞĂƌ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƚĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ ĐĂŶ ƉƌĞǀĞŶƚ ĞƌƌŽƌƐ

ZĂƚŝŽŶĂůĞ

KǀĞƌ ϯϭϱ ŵŝůůŝŽŶ ƐƵƌŐŝĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ĂƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĞĂĐŚ ǇĞĂƌ ǁŽƌůĚǁŝĚĞ͘

^ƵƌŐŝĐĂů ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ŽƵƚƐŝĚĞ ŽĨ ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝƐĞĚ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ŝƐ ĂƐ ŚŝŐŚ ĂƐ ϱͲϭϬй ĨŽƌ ŵĂũŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ĂůŽŶĞ ŝƐ ĂƐ ŚŝŐŚ ĂƐ ϭͬϭϱϬ ŝŶ ƐŽŵĞ ƉĂƌƚƐ ŽĨ ƐƵďͲ^ĂŚĂƌĂŶ �ĨƌŝĐĂ͕ ǁŝƚŚ ĂŝƌǁĂǇ
ƉƌŽďůĞŵƐ ĂŶĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŽ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ ĨŽƌ ϱϬй ŽĨ ƚŚĞ ĚĞĂƚŚƐ͘

WƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ƐĂĨĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶǀŽůǀĞƐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƐĂĨĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ƐĂĨĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ƐĂĨĞ ƉŽƐƚͲ
ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ͘ �ůů ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ƉůĂǇ ǀŝƚĂů ƌŽůĞƐ ŝŶ ŵĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞ͘

dŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ ƌĞĚƵĐĞƐ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ďǇ ƵƉ ƚŽ ϰϳй ĂŶĚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ďǇ ϱϬй ǁŚĞŶ
ƵƐĞĚ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘

/ƚ ŝƐ Ă ƐŝŵƉůĞ ĂŶĚ ĨƌĞĞ ƚŽŽů ƚŽ ĐŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ŬĞǇ ƐĂĨĞƚǇ ƐƚĞƉƐ ŚĂǀĞ ƚĂŬĞŶ ƉůĂĐĞ͘ /ƚ ŝƐ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ƚŽ ďĞ ƵƐĞĚ
ƚŽ ĐŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚĂƐŬƐ ĂŶĚ ĐŚĞĐŬƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƵƐĞĚ ĂƐ Ă ƚŽͲĚŽ ůŝƐƚ͘

,Žǁ ƚŽ ƵƐĞ ƚŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ

WƌŝŽƌ ƚŽ ƚĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ͕ ƚŚĞ ĐŚĞĐŬƐ ŽĨ ƚŚĞĂƚƌĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚƌƵŐƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ ŶƵƌƐŝŶŐ ƐƚĂĨĨ͘ &ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϭ ŝƐ ĂŶ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĞĐŬƐ͘

dŚĞ t,K ^ĂĨĞƌ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ ŝƚƐĞůĨ ĐŽŶƐŝƐƚƐ ŽĨ ϯ ƉĂƌƚƐ͗

x ^ŝŐŶ /Ŷ ;ƚŽ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂͿ
x dŝŵĞ KƵƚ ;ƚŽ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶͿ
x ^ŝŐŶ KƵƚ ;ƚŽ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ůĞĂǀĞƐ ƚŚĞ

ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵͿ

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ Ă dĞĂŵ �ƌŝĞĨ ĐĂŶ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂƌƌŝǀŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ͕ Žƌ
ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ^ŝŐŶ /Ŷ͘

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘Ϯ ƐŚŽǁƐ ĂŶ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ ƚŚĞ t,K ^ĂĨĞƌ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ͘ &ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϯ ƐŚŽǁƐ ĂŶ ĞǆĂŵƉůĞ
ŽĨ ŚŽǁ ƚŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ŵĂǇ ďĞ ĂĚĂƉƚĞĚ ƚŽ KďƐƚĞƚƌŝĐ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘



dŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϴϱ

dŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĂĚ ĂůŽƵĚ ďǇ Ă ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ ƚĞĂŵ ǁŚĞŶ Ăůů
ƚĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ ĂƌĞ ƌĞĂĚǇ͘ �ůů ƐƚĂĨĨ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ ŵƵƐƚ ďĞ ƐŝůĞŶƚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ůŝƐƚĞŶ ĂŶĚ
ĞŶŐĂŐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĂĨĞƚǇ ĐŚĞĐŬƐ͘ dŚĞ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ ŶƵƌƐĞ ŝƐ ŝŶ ĂŶ ŝĚĞĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƚŽ ƌĞĂĚ ƚŚĞ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ĂƐ
ƚŚĞǇ ǁŝůů ŚĂǀĞ ĨƌĞĞ ŚĂŶĚƐ ĂŶĚ ǁŝůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ƐƚĂŶĚ ŝŶ Ă ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƌŽŽŵ ǁŚĞƌĞ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ĐĂŶ
ŚĞĂƌ ƚŚĞŵ͘

/ƚ ŝƐ ŶŽƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŵĞŵŽƌŝǌĞ ƚŚĞ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĂĚ ĂůŽƵĚ ĞǀĞƌǇ ƚŝŵĞ͘

dŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ĐŽŶĨŝƌŵƐ ƚŚĂƚ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƐĂĨĞƚǇ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ͕ ĂŶĚ ŝƐ ŶŽƚ Ă ͚ƚŽͲĚŽ͛ ůŝƐƚ͘
dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƌĞĂĚŝŶŐ ƚŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ĂůŽƵĚ ƐŚŽƵůĚ ŽŶůǇ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ĂƌĞ ƌĞĂĚǇ ĂŶĚ ŚĂǀĞ
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚĂƐŬ͘

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϭ͗ ^ĂŵƉůĞ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ;t,KͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϴϲ

dĞĂŵ �ƌŝĞĨ

x dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ďƌŝĞĨ ŝƐ ƚŽ ƉůĂŶ ƐĂĨĞ ĂŶĚ ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘
x /ƚ ĂůůŽǁƐ ŝƐƐƵĞƐ ƚŽ ďĞ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ĂŶĚ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ĞĂƌůǇ͕ ƐŽ ĐĂŶ ƉƌĞǀĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ ůĂƚĞƌ͘
x /ƚ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ůĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶͬŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ͕ ďƵƚ Ăůů ƚĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ ŵƵƐƚ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘
x dĞĂŵŵĞŵďĞƌƐ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ďǇ ŶĂŵĞ ĂŶĚ ƌŽůĞ ;Ğ͘Ő͘ :ŽŚŶ͕ ^ĐƌƵď ŶƵƌƐĞͿ͘
x �ůů ĐĂƐĞƐ ůŝƐƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĂƚ ƚĞĂŵ ĐĂŶ ďĞ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ;/Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ĞůĞĐƚŝǀĞ ƐƵƌŐĞƌǇͿ͕ Žƌ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ĐĂƐĞ

ŽŶůǇ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ƐƵƌŐĞƌǇ͘
R WůĂŶŶĞĚ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ;ƐƵƌŐĞŽŶͬŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶͿ
R �ŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ƉƌŽďůĞŵƐ ;ƐƵƌŐĞŽŶͬŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ĂŶĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚͿ
R �ƋƵŝƉŵĞŶƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ;ƐƵƌŐĞŽŶͬŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ĂŶĚ ƐĐƌƵď ŶƵƌƐĞͿ
R �ůŽŽĚ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ;ƐƵƌŐĞŽŶͬŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ĂŶĚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚͿ
R EĞŽŶĂƚĂů ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ;ŵŝĚǁŝĨĞͿ

x �ŶǇ ŝƐƐƵĞƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƌĞ ƚŚĞŶ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ;Ğ͘Ő͘ ŵŝƐƐŝŶŐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ďůŽŽĚ ĐƌŽƐƐ
ŵĂƚĐŚͿ͘

^ŝŐŶͲ/Ŷ

x �ůů ƉƌĞͲŽƉ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĞĐŬƐ ;ƐĞĞ &ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϭͿ ŵƵƐƚ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ^ŝŐŶͲ/Ŷ͘
x dŽ ďĞ ĚŽŶĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŝŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ͕ ďĞĨŽƌĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ Žƌ ĚƵƌŝŶŐ

ƉƌĞͲŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ŝĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŚĂǀŝŶŐ '� ĨŽƌ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘
x dŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĂŶĚ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ ŶƵƌƐĞ Žƌ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƌĞĂĚ ƚŚĞ ^ŝŐŶͲ/Ŷ͘

<ĞǇ ^ƚĞƉƐ

x �ŽŶĨŝƌŵ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĚĞŶƚŝƚǇ͕ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŽŶƐĞŶƚ͘
x �ŽĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ĂůůĞƌŐŝĞƐ͍
x ,ĂǀĞ Ăůů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĚƌƵŐƐ ďĞĞŶ ĐŚĞĐŬĞĚ͍
x /Ɛ ƚŚĞƌĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͍
x /Ɛ ƚŚĞƌĞ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͍ /Ɛ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚͬĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ͍
x /Ɛ ƚŚĞƌĞ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͍ /Ɛ ďůŽŽĚ ĂǀĂŝůĂďůĞ͍

dŝŵĞͲKƵƚ

x dŽ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘
x /Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďĞĨŽƌĞ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ;ŝ͘Ğ͘ Ăƚ

ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ ĂƐ ƚŚĞ ^ŝŐŶͲ/ŶͿ͕ Žƌ͕ ŝĨ Ă ƐƉŝŶĂů ŝƐ ďĞŝŶŐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͕ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ďůŽĐŬ ŚĂƐ
ďĞĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ďůŽĐŬ ŝƐ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ƚŽ ďĞŐŝŶ͘

<ĞǇ ^ƚĞƉƐ

x �ŽŶĨŝƌŵ ƚŚĂƚ Ăůů ƚĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ ŚĂǀĞ ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ ďǇ ŶĂŵĞ ĂŶĚ ƌŽůĞ ĂŶĚ Ăůů ƐƚĂĨĨ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͘

x ZĞͲĐŽŶĨŝƌŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ŶĂŵĞ ĂŶĚ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘
x �ŽĞƐ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚͬƐƵƌŐĞŽŶ ŚĂǀĞ ĂŶǇ ĐŽŶĐĞƌŶƐ͍ ;Ğ͘Ő͘ ŝƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐƚĂďůĞ͕ ŝƐ ƚŚĞ ďůŽĐŬ

ĂĚĞƋƵĂƚĞ͍Ϳ



dŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϴϳ

x �ŽŶĨŝƌŵ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ďĞĞŶ ŐŝǀĞŶ͘
x �ŽŶĨŝƌŵ ƐƚĞƌŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ;ĂŶĚ ŝŶŝƚŝĂů ƐǁĂď ĂŶĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ĐŽƵŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ

ƉĞƌĨŽƌŵĞĚͿ͘

^ŝŐŶͲKƵƚ

x dŽ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ůĞĨƚ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌŽŽŵ͘

<ĞǇ ^ƚĞƉƐ

x �ŽŶĨŝƌŵ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐǁĂď ĂŶĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ĐŽƵŶƚ ŝƐ ĐŽƌƌĞĐƚ ;ƐĐƌƵď ŶƵƌƐĞͿ͘
x <ĞǇ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ĨŽƌ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƉůĂŶ ŵĂĚĞ ;ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ

ĂŶĚ ƐƵƌŐĞŽŶͬŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶͿ͘

�ĚĂƉƚŝŶŐ ƚŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ

dŚĞ �ŚĞĐŬůŝƐƚ ĐĂŶ ďĞ ĂĚĂƉƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƐĞƚƚŝŶŐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƚŚĞ ŬĞǇ ƐĂĨĞƚǇ ĐŚĞĐŬƐ ĨŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ ŵĂǇ ďĞ
ƐůŝŐŚƚůǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚŚĂŶ ĨŽƌ ŽƌƚŚŽƉĂĞĚŝĐ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ &Žƌ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ϭ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ
ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ŵĂǇ ďĞ ĂŵĞŶĚĞĚ ĨŽƌ ďƌĞǀŝƚǇ ;^ĞĞ &ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϯ͕ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĐŚĞĐŬƐ ĨŽƌ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ϭ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ĂƌĞ ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚͿ͘

/Ŷ ĐĂƐĞ ŽĨ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ƚŚĞ ^ŝŐŶͲ/Ŷ ĂŶĚ dŝŵĞͲKƵƚ ŵĂǇ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƚŝŵĞ͕
ďĞĨŽƌĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘

�ŶǇ ĂĚĂƉƚĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚŽŶĞ ŝŶ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ Ăůů ƚŚĞĂƚƌĞ ƐƚĂĨĨ ʹ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͕
^ƵƌŐŝĐĂůͬKďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĚ EƵƌƐĞƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂŵĞŶĚĞĚ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚƌŝĂůůĞĚ ŝŶ ƐŝŵƵůĂƚĞĚ ƌĞĂůͲůŝĨĞ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϴϴ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘Ϯ͗ t,K ƐƵƌŐŝĐĂů ƐĂĨĞƚǇ ĐŚĞĐŬůŝƐƚ



dŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϴϵ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϲ͘ϯ͗ �Ŷ ĂĚĂƉƚĞĚ t,K ƐĂĨĞƌ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬůŝƐƚ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϵϬ

ϯ͘ϳ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ĚŝĂďĞƚŝĐ ǁŽŵĞŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ŝĂďĞƚĞƐ ŝƐ Ă ĐŽŵŵŽŶ ĚŝƐĞĂƐĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŶŐ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ
x �ĞǁĂƌĞ ŶĞǁ ŽŶƐĞƚ ƚǇƉĞ ϭ Žƌ Ϯ ĚŝĂďĞƚĞƐ ĂƌŝƐŝŶŐ ĐŽͲŝŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ ǁŝƚŚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
x DĞƚŝĐƵůŽƵƐ ƉĞƌŝͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ůů ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ

ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĚŝĂďĞƚĞƐ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ

dŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĚŝĂďĞƚĞƐ ŝŶ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ŝƐ ĐŽŵƉůĞǆ ĂŶĚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐĂƌĞ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ
ƚŝŵĞ ŽĨ ĂŶǇ ƐƵƌŐŝĐĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ǁŚĞƚŚĞƌ ĞůĞĐƚŝǀĞ Žƌ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ĨĞƚĂů ŵĂĐƌŽƐŽŵŝĂ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ďĞĐĂƵƐĞ
ŽĨ ƚŚĞ ĞůĞǀĂƚĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƐŚŽƵůĚĞƌ ĚǇƐƚŽĐŝĂ ŝŶ ĚŝĂďĞƚŝĐ ǁŽŵĞŶ͘

�ĂƚĞŐŽƌŝĞƐ ŽĨ ĚŝĂďĞƚĞƐ ŝŶ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ

ϭ͘ WƌĞͲĞǆŝƐƚŝŶŐ ŝŶƐƵůŝŶ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ĚŝĂďĞƚĞƐ ;dǇƉĞ ϭͿ

Ϯ͘ WƌĞͲĞǆŝƐŝƚŶŐ dǇƉĞ Ϯ ĚŝĂďĞƚĞƐ ;ĚŝĞƚ Žƌ ŽƌĂů ŚǇƉŽŐůǇĐĂĞŵŝĐ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚͿ͘ dŚĞƐĞ ƚĞŶĚ ƚŽ ďĞ ŽůĚĞƌ
ǁŽŵĞŶ͕ ŽĨƚĞŶ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ĂŶĚ ǁŝƚŚ ƌĂŝƐĞĚ �D/͘

ϯ͘ 'ĞƐƚĂƚŝŽŶĂů ĚŝĂďĞƚĞƐ ;ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ŝŶĚƵĐĞĚ ŐůƵĐŽƐĞ ŝŶƚŽůĞƌĂŶĐĞ ŝŶ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ĂŶ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ dǇƉĞ Ϯ ĚŝĂďĞƚĞƐ ŝŶ ůĂƚĞƌ ůŝĨĞ͘Ϳ

ϰ͘ �ĞͲŶŽǀŽ dǇƉĞ ϭ Žƌ dǇƉĞ Ϯ ĚŝĂďĞƚĞƐ ĂƌŝƐŝŶŐ ĐŽͲŝŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ ǁŝƚŚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ;ƚŚŝƐ ŵĂǇ ŽŶůǇ ďĞ
ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ǁŚĞŶ ŐůƵĐŽƐĞ ůĞǀĞůƐ ĨĂŝů ƚŽ ĨĂůů ďĂĐŬ ƚŽ ŶŽŶͲĚŝĂďĞƚŝĐ ůĞǀĞůƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕
ĂůƚŚŽƵŐŚ dǇƉĞ ϭ ĚŝĂďĞƚĞƐ ĂƌŝƐŝŶŐ ŝŶ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ŽĨƚĞŶ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŬĞƚŽͲĂĐŝĚŽƐŝƐ ĂŶĚ ŝƐ Ă
ŵĞĚŝĐĂů ĞŵĞƌŐĞŶĐǇͿ͘

�ŝĂďĞƚŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ Ăƚ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŽƚŚĞƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ
ŝŶĚƵĐĞĚ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ ĂŶĚ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͘

'ŽŽĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĚŝĂďĞƚĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂŶĚ ƉŽƐƚŶĂƚĂůůǇ ŝƐ ĐŽŵƉůĞǆ ƌĞƋƵŝƌĞƐ
ŵƵůƚŝͲĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ĐĂƌĞ ĨƌŽŵ ŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ͕ ŵŝĚǁŝǀĞƐ͕ ŵĞĚŝĐĂů ĞŶĚŽĐƌŝŶŽůŽŐŝƐƚƐ͕ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ĂŶĚ
ƉĂĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶƐ͘

DĂŶǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĚŝĂďĞƚĞƐ ŵĂǇ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ Ă ŶŽƌŵĂů ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ďƵƚ ƚŚĞ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ďŽƚŚ ĞůĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕ ŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ 'ƌĞĂƚ ĐĂƌĞ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ
ďůŽŽĚ ŐůƵĐŽƐĞ ƉĞƌŝͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ďĂďǇ͘

WƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ

x �ůĞĐƚŝǀĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ĚŝĂďĞƚŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ĨŝƌƐƚ ƚŚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ
ŵŽƌŶŝŶŐ ŝĨ Ăƚ Ăůů ƉŽƐƐŝďůĞ

x &Žƌ ǁŽŵĞŶ ƵƐŝŶŐ ŝŶƐƵůŝŶ͕ ƐŚŽƌƚ ĂĐƚŝŶŐ ŝŶƐƵůŝŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ǁŝƚŚ ŵĞĂůƐ ŽŶ ƚŚĞ ĚĂǇ ďĞĨŽƌĞ
ĞůĞĐƚŝǀĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ďƵƚ ůŽŶŐ ĂĐƚŝŶŐ ŝŶƐƵůŝŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĚƵĐĞĚ ƚŚĞ ŶŝŐŚƚ ďĞĨŽƌĞ ƐƵƌŐĞƌǇ͘



�ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ĚŝĂďĞƚŝĐ ǁŽŵĞŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϵϭ

x &Žƌ ǁŽŵĞŶ ƚĂŬŝŶŐ ŵĞƚĨŽƌŵŝŶ͕ ƚŚŝƐ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ĐĂŶ ŶŽƌŵĂůůǇ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƵƉ ƚŽ ĂŶĚ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ
ĚĂǇ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

x /Ĩ ďůŽŽĚ ŐůƵĐŽƐĞ ŝƐ фϯ͘ϱ ŵŵŽůͬů ƉƌŝŽƌ ƚŽ ŵŝĚŶŝŐŚƚ ŽŶ ƚŚĞ ĞǀĞ ŽĨ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶ
ƐǁĂůůŽǁ͕ ĐŽƌƌĞĐƚ ŚǇƉŽŐůǇĐĂĞŵŝĂ ďǇ ŐŝǀŝŶŐ ĨĂƐƚ ĂĐƚŝŶŐ ŽƌĂů ĐĂƌďŽŚǇĚƌĂƚĞƐ ;ƐǁĞĞƚ ĚƌŝŶŬƐ͕ ũĞůůǇ
ďĂďŝĞƐ ĞƚĐ͘Ϳ͘ &ŽůůŽǁ ƵƉ ǁŝƚŚ ƚŽĂƐƚ Žƌ ďŝƐĐƵŝƚƐ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ĐĂŶŶŽƚ ƐǁĂůůŽǁ Žƌ ĐŽͲŽƉĞƌĂƚĞ ƵƐĞ ŐůƵĐĂŐŽŶ ŝŶũĞĐƚŝŽŶ Žƌ ϳϱ ŵůƐ ŽĨ ϮϬй /͘s͘
ŐůƵĐŽƐĞ͘

x EŽ ŵĞƚĨŽƌŵŝŶ Žƌ ŝŶƐƵůŝŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ŽŶ ƚŚĞ ŵŽƌŶŝŶŐ ŽĨ ĞůĞĐƚŝǀĞ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ

x &Žƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ďůŽŽĚ ŐůƵĐŽƐĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ĞǀĞƌǇ ϯϬ
ŵŝŶƵƚĞƐ͘ /Ĩ ƵŶĚĞƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ŵŽŶŝƚŽƌ ďůŽŽĚ ŐůƵĐŽƐĞ ŚŽƵƌůǇ͘ 'ŽŽĚ ƚĞĂŵǁŽƌŬ ĂŶĚ
ĞǆĐĞůůĞŶƚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘

x /Ĩ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŽŶĞ ŵĞĂů ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ďĞ ŵŝƐƐĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂŶĂŐĞĚ ǁŝƚŚ Ă ǀĂƌŝĂďůĞ
ƌĂƚĞ ŝŶƚƌĂͲǀĞŶŽƵƐ ŝŶƐƵůŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ;sZ///Ϳ͘ ;dŚŝƐ ŝƐ ƋƵŝƚĞ ůŝŬĞůǇ ĂƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƵƐƵĂůůǇ
ŵŝƐƐĞĚ ďƌĞĂŬĨĂƐƚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ĞĂƚ ůƵŶĐŚ ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐͿ͘

x �ůƐŽ͕ ŝĨ ďůŽŽĚ ŐůƵĐŽƐĞ ŝƐ хϴ͘Ϭ ŵŵŽůͬů ĂŶĚͬŽƌ ďůŽŽĚ ŬĞƚŽŶĞƐ хϬ͘ϲ ŵŵŽůͬů ŵĂŶĂŐĞ ǁŝƚŚ Ă
ǀĂƌŝĂďůĞ ƌĂƚĞ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ŝŶƐƵůŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ;sZ///Ϳ͘

x �ŶƐƵƌĞ ĂŶƚŝͲĞŵĞƚŝĐ ƚŚĞƌĂƉǇ ŝƐ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ĂŶĚ ŐŝǀĞŶ ƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐĂůůǇ ƚŽ ĂŝĚ ĂƐ ƌĂƉŝĚ Ă
ƌĞƐƵŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ŶŽƌŵĂů ĚŝĞƚ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ͘

sĂƌŝĂďůĞ ƌĂƚĞ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ŝŶƐƵůŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ

x 'ƌĞĂƚ ĐĂƌĞ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ŝŶ ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ŝŶĨƵƐŝŽŶ͘
x ϱϬ ƵŶŝƚƐ ƐŽůƵďůĞ ŝŶƐƵůŝŶ Ğ͘Ő͘ �ĐƚƌĂƉŝĚ ŝƐ ĂĚĚĞĚ ƚŽ ϰϵ͘ϱ ŵůƐ EŽƌŵĂů ^ĂůŝŶĞ͘
x hƐĞ ĂŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ƉƵŵƉ͘
x ZĂƚĞ ŽĨ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ǁŝůů ǀĂƌǇ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ďůŽŽĚ ƐƵŐĂƌ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ůŽĐĂů

ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘
x �ŚŽŝĐĞ ŽĨ ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ ĨůƵŝĚ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ǁŝůů ǀĂƌǇ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ůŽĐĂů ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͘ /ĚĞĂůůǇ ƵƐĞ Ă

ƐŽůƵƚŝŽŶ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ Ă ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ Ϭ͘ϰϱй ^ĂůŝŶĞ ĂŶĚ ϱй ĚĞǆƚƌŽƐĞ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ďƵƚ ĐŚŽŝĐĞ
ŵĂǇ ďĞ ůŝŵŝƚĞĚ ďǇ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͘

x tĂƚĐŚ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ůĞǀĞůƐ ĂŶĚ ĂĚĚ ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ ŝĨ ƐĞƌƵŵ ůĞǀĞů ŝƐ ďĞůŽǁ ƚŚĞ
ŶŽƌŵĂů ƌĂŶŐĞ͘

WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ

x &Žƌ ŝŶƐƵůŝŶ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ ĚŝĂďĞƚŝĐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĐŽŶǀĞƌƚ ďĂĐŬ ƚŽ ƐƵďͲĐƵƚĂŶĞŽƵƐ ŝŶƐƵůŝŶ Ăƚ ƉƌĞͲ
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ůĞǀĞůƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂďůĞ ƚŽ ĞĂƚ ĂŶĚ ĚƌŝŶŬ ĂŶĚ ŚĂƐ ŵĂŶĂŐĞĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ŽŶĞ
ŵĞĂů͘ /ĚĞĂůůǇ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƐŚŽƵůĚ ƚĂŬĞ ƉůĂĐĞ Ăƚ Ă ŵĞĂůƚŝŵĞ͘

x �ŶƐƵƌĞ ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ ŝŶƐƵůŝŶ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŐŝǀĞŶ ĂŶĚ ǁĂŝƚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ďĞĨŽƌĞ ǁŝƚŚĚƌĂǁů ŽĨ
sZ/// ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƌĞďŽƵŶĚ ŚǇƉĞƌŐůǇĐĂĞŵŝĂ͘ ;^ƵƌŐĞƌǇ ŝŶĚƵĐĞƐ ŶĞƵƌŽͲĞŶĚŽĐƌŝŶĞ ƐƚƌĞƐƐ ĂŶĚ ƚŚŝƐ
ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ŝŶƐƵůŝŶ ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ŚǇƉĞƌŐůǇĐĂĞŵŝĂͿ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶŶŽƚ ƚŽůĞƌĂƚĞ Ă ĨƵůů ŶŽƌŵĂů ĚŝĞƚ͕ ŝŶƐƵůŝŶ ůĞǀĞůƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĚƵĐĞĚ ƚŽ ƚĂŬĞ ƚŚŝƐ
ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ͘
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�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϵϮ

x �ŚĞĐŬ ďůŽŽĚ ŐůƵĐŽƐĞ ŽŶĞ ŚŽƵƌ ĂĨƚĞƌ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ƚŚĞ sZ/// ĂŶĚ Ă ŵŝŶŝŵƵŵ ŽĨ ĨŽƵƌ ƚŝŵĞƐ
ŽǀĞƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ŵĞĂůƐ ĂŶĚ Ăƚ ďĞĚƚŝŵĞ͘

x �ŝŵ ĨŽƌ ďůŽŽĚ ƐƵŐĂƌ ůĞǀĞůƐ ŝŶ ƚŚĞ ĂǁĂŬĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽĨ ďĞƚǁĞĞŶ ϰͲϭϮ ŵŵŽůͬůŝƚƌĞ
ŽŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĚĂǇ͘

x /Ĩ ŽŶ ŽƌĂů ŚǇƉŽŐůǇĐĂĞŵŝĐƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ŽŶĐĞ ĂďůĞ ƚŽ ĞĂƚ ĂŶĚ
ĚƌŝŶŬ͘ ZĞĐŽŵŵĞŶĐĞ ƚŚĞ ƵƐƵĂů ƉƌĞͲƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ƚŚĞƌĂƉǇ ǁŚĞŶ Ă ŵĞĂů ŝƐ ĚƵĞ ĂŶĚ ƐƚŽƉ sZ/// ϯϬ
ŵŝŶƵƚĞƐ ĂĨƚĞƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂŶĚ ŵĞĂů͘

x DŽƐƚ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶĂů ĚŝĂďĞƚĞƐ ƐŚŽƵůĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ Ă ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ŶŽƌŵĂů ďůŽŽĚ ƐƵŐĂƌƐ
ǁŝƚŚŝŶ ϮϰͲϯϲ ŚŽƵƌƐ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂŶĚ Ăůů ƚŚĞƌĂƉǇ ĐĂŶ ĐĞĂƐĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

x WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƉĂƌĂůǇƚŝĐ ŝůĞƵƐ ǁŝůů ƌĞƋƵŝƌĞ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ƚŚĞƌĂƉǇ ǁŝƚŚ sZ/// ĂŶĚ ĐůŽƐĞ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ďǇ ƚŚĞ ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ƚĞĂŵ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ƐĂĨĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

x 1 EŽƚĞ �ĞǁĂƌĞ ƌĂƌĞ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĐŽͲŝŶĐŝĚĞŶƚĂů ŶĞǁ ŽŶƐĞƚ ĚŝĂďĞƚĞƐ ǁŝƚŚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘ dŚĞƐĞ ĐĂƐĞƐ
ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶĨƵƐĞĚ ǁŝƚŚ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶĂů ĚŝĂďĞƚĞƐ ďƵƚ ƚŚĞǇ ǁŝůů ŶŽƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƌĞǀĞƌƐŝŽŶ ƚŽ ŶŽƌŵŽͲ
ŐůǇĐĂĞŵŝĂ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ DĂŶĂŐĞ ŝŶ ĐůŽƐĞ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ Ă ŵĞĚŝĐĂů ĞŶĚŽĐƌŝŶŽůŽŐŝƐƚ͘

�ůů ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĚŝĂďĞƚŝĐ ƉƌĞŐŶĂŶƚ ĂŶĚ
ƉŽƐƚŶĂƚĂů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

:ŽŝŶƚ �ƌŝƚŝƐŚ �ŝĂďĞƚĞƐ ^ŽĐŝĞƚŝĞƐ ĨŽƌ /ŶƉĂƚŝĞŶƚ �ĂƌĞ͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĂĚƵůƚƐ ǁŝƚŚ ĚŝĂďĞƚĞƐ
ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ĞůĞĐƚŝǀĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͗ /ŵƉƌŽǀŝŶŐ ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŝĂďĞƚĞƐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƌĞƐŽƵƌĐĞƐͲƐϯͬϮϬϭϳͲϬϵͬ^ƵƌŐŝĐĂů ŐƵŝĚĞůŝŶĞ ϮϬϭϱ Ͳ ƐƵŵŵĂƌǇ &/E�>
ĂŵĞŶĚĞĚ DĂƌ ϮϬϭϲ͘ƉĚĨ

http://www.diabetes.org.uk/resources-s3/2017-09/Surgical%20guideline%202015%20-%20summary%20FINAL%20amended%20Mar%202016.pdf
http://www.diabetes.org.uk/resources-s3/2017-09/Surgical%20guideline%202015%20-%20summary%20FINAL%20amended%20Mar%202016.pdf
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�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϵϰ

ϯ͘ϴ /ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ĂƌĞ ŐŝǀĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ ŝƐ ĐƌƵĐŝĂů ƚŽ ĂŶ
ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ

x WĂǇ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ƚŽ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ĂŶĚ ĞĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐƐ
x �Ğ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
x /Ĩ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͕ ďĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞůĂǇ

/ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ ďĞŐŝŶƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ĐůŽƐĞĚ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞƌǇ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͘ dŚĞ
ĐĂƌĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ Ăƚ ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ ŝƐ ĐƌƵĐŝĂů ƚŽ Ă ƐĂĨĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ǁŝƚŚ ŵŝŶŝŵĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
dŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ͕ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƐƚĂĨĨ ŵƵƐƚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĂƚƚĞŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĂƉŝĚůǇ ŝŶ ĐĂƐĞƐ
ǁŚĞƌĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƐŝŐŶƐ ĚĞǀŝĂƚĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŶŽƌŵĂů͘

�ĂƌĞ ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ ǁŚŝůƐƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ Ɛƚŝůů ŽŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞ ĂŶĚ ŝŶǀŽůǀĞƐ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
x ^ĂĨĞůǇ ŵŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĂďůĞ ŽŶƚŽ Ă ďĞĚ Žƌ ƚƌŽůůĞǇ͘
x tĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ;ŝĨ Ă ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ǁĂƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ ĨŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇͿ͘
x �ŽŵƉůĞƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ t,K ^ĂĨĞ ^ƵƌŐŝĐĂů �ŚĞĐŬůŝƐƚ͘
x WƌŽǀŝĚŝŶŐ ĐĂƌĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ďĂďǇ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ
x �ŶĂďůŝŶŐ ƐŬŝŶ ƚŽ ƐŬŝŶ ĐŽŶƚĂĐƚ͘
x WƌŽǀŝĚŝŶŐ ƐƵƉƉŽƌƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ ŽĨ ďƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚŝŶŐ͘
x KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ďĂďǇ ĂŶĚ ƌĞĐŽŐŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ͘
x �ĐƚŝŶŐ ŽŶ ĂŶǇ ĂďŶŽƌŵĂů ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚͬŽƌ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ͘

KŶĐĞ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕ ĂƉƉůǇ Ă ƐƚĞƌŝůĞ ĚƌĞƐƐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ͘ dŚĞ ĂƌĞĂ ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ ƚŚĞ
ǁŽƵŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐůĞĂŶĞĚ ďƵƚ ĚŽ ŶŽƚ ĐůĞĂŶ ƌŝŐŚƚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ŝƚƐĞůĨ ĂƐ ĚŽŝŶŐ ƐŽ ǁŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ
ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ǁŽƵŶĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

�ĞĨŽƌĞ ŵŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽĨĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞ

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŝƐ ŝŶ Ă ƐƚĂďůĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘
x �ŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ǁĞůů ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ͕ ĂŶĚ ƌƵď ƵƉ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝĨ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚĞƌ

ĨƵƌƚŚĞƌ ƵƚĞƌŽͲƚŽŶŝĐƐ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ ĨŽƌ ďůŽŽĚ ĐůŽƚƐ ĂŶĚ ƌĞŵŽǀĞ ĂŶǇ ƉƌĞƐĞŶƚ ďǇ ǁŝƉŝŶŐ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ ŽƵƚ ǁŝƚŚ Ă

ƐǁĂď ĨŽůĚĞĚ ŽǀĞƌ Ă ƐĞƚ ŽĨ ƐƉŽŶŐĞ ĨŽƌĐĞƉƐ͘
x /Ĩ ĨƌĞƐŚ ďůĞĞĚŝŶŐ ŝƐ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ĚŽ ŶŽƚ ŵŽǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ /Ĩ ƚŚĞ ůŽƐƐ ŝƐ ŚĞĂǀǇ ĨƵƌƚŚĞƌ ĂĐƚŝŽŶ ǁŝůů

ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ /Ĩ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ŐŽŽĚ ƵƚĞƌŝŶĞ ƚŽŶĞ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƐŽůǀĞ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƌĞͲŽƉĞŶŝŶŐ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĂďĚŽŵĞŶ ƚŽ ĨŝŶĚ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ͘

x �ŚĞĐŬ ĂŶĚ ĂĐĐŽƵŶƚ ĨŽƌ Ăůů ƐǁĂďƐ͕ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ŶĞĞĚůĞƐ ƵƐĞĚ͘
x �ƐƚŝŵĂƚĞ ĂŶĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ŝŶ ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĞĂŵŵĞŵďĞƌƐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐ ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŐŝǀĞŶ͘
x �ŶƐƵƌĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ͘
x ZĞĐŽƌĚ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ůŽŐ ĂŶĚ ǁƌŝƚĞ ƵƉ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƌĞĐŽƌĚƐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ůĂďĞů ŽŶ ƚŚĞ ďĂďǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚŝŶŐ ǁŚŽ ƚŚĞ ďĂďǇ͛Ɛ ŵŽƚŚĞƌ ŝƐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬůŝƐƚ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͘



/ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϵϱ

tŚĞŶ ŵŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ƚŽ Ă ďĞĚ Žƌ ƚƌŽůůĞǇ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ŝƐ ĐůĞĂŶ ĂŶĚ ĚƌǇ

x ZŽůů ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ƚŽ ŽŶĞ ƐŝĚĞ͘
x ZŽůů ƚŚĞ ĚŝƌƚǇ ƐŚĞĞƚ ĐůŽƐĞ ƚŽ ŚĞƌ͘
x ZŽůů ŚĞƌ ƚŚĞ ŝŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƌŽůůĞĚͲƵƉ ƐŚĞĞƚ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ĚŝƌƚǇ ƐŚĞĞƚ͘
x �ůĞĂŶ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ǁŚŝůƐƚ ŽŶ ŚĞƌ ƐŝĚĞ͘
x ZŽůů ŚĞƌ ŝŶƚŽ Ă ƐƵƉŝŶĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ Ɛŝƚ ŚĞƌ ƵƉ Žƌ ůĞĂǀĞ ůǇŝŶŐ ŽŶ ŚĞƌ ƐŝĚĞ ŝĨ ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ Ă

ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƐŚĞ ŝƐ ĐŽǀĞƌĞĚ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ŚĞƌ ƉƌŝǀĂĐǇ ĂŶĚ ĚŝŐŶŝƚǇ ďĞĨŽƌĞ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ĚŽŽƌƐ͘

1 EŽƚĞ �ůů ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ ũŽŝŶƚůǇ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚŝƐ ŝƐ ĚŽŶĞ͕ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ŝŶĐůƵĚĞĚ͘

DĂŶƵĂů ŚĂŶĚůŝŶŐ

x tŚĞŶ ŵŽǀŝŶŐ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ĞŶƐƵƌĞ ƐĂĨĞ ŵĂŶƵĂů ŚĂŶĚůŝŶŐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĂƌĞ ƵƐĞĚ͘ /Ĩ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ƵƐĞ Ă
ƉĂƚŝĞŶƚ ƐůŝĚĞ͕ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ůŝĨƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

x tŚĞŶ ŵŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽĨĨ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĂďůĞ ŽŶƚŽ Ă ƚƌŽůůĞǇ Žƌ ďĞĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ŝƐ
ŵĂƌŐŝŶĂůůǇ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ďĞĚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ůŝĨƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƵƉǁĂƌĚƐ͘

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ďƌĂŬĞƐ ĂƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĂďůĞ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚƌŽůůĞǇ Žƌ ďĞĚ ďĞĨŽƌĞ ǇŽƵ ĐŽŵŵĞŶĐĞ
ŵŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

x tĂƌŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ ǇŽƵ ŵŽǀĞ ŚĞƌ ĂŶĚ ƚĞůů ŚĞƌ ǁŚĂƚ ƚŽ ĞǆƉĞĐƚ͘ �ƐŬ ŚĞƌ ƚŽ ĨŽůĚ ŚĞƌ ĂƌŵƐ
ĂĐƌŽƐƐ ŚĞƌ ĐŚĞƐƚ͘

x �ŶƐƵƌĞ /͘s ůŝŶĞƐ͕ ďůĂĚĚĞƌ ĐĂƚŚĞƚĞƌƐ ĞƚĐ͘ ĂƌĞ ĚĞƚĂĐŚĞĚ ĨƌŽŵ ƐƚĂŶĚƐ͕ ĐůŽƐĞĚ ŽĨĨ ĂŶĚ ƉůĂĐĞĚ ŽŶ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽǀĞ͘

x dĂŬĞ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐĂƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲƐƉŝŶĂů ƉĂƚŝĞŶƚ ĂƐ ƚŚĞǇ ǁŝůů ŶŽƚ ǇĞƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŵŽǀĞ Žƌ ĨĞĞů
ƚŚĞŝƌ ůĞŐƐ͘

x � ůĞĂĚ ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ ;ƵƐƵĂůůǇ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚͿ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ĞŶƐƵƌŝŶŐ Ăůů ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ǁŽƌŬ
ŝŶ ŚĂƌŵŽŶǇ ƚŽ ŵŽǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ĞǀĞƌǇŽŶĞ ŝƐ ƌĞĂĚǇ͘

KŶĐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ƉƌŝǀĂƚĞ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ĂŶĚ ƐƵƉƉŽƌƚ ŝƐ
ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ƐŬŝŶ ƚŽ ƐŬŝŶ ĐŽŶƚĂĐƚ ĂŶĚ ŝŶŝƚŝĂƚĞ ďƌĞĂƐƚͲĨĞĞĚŝŶŐ͘ �ŝŵ ƚŽ ŝŶŝƚŝĂƚĞ ďƌĞĂƐƚͲĨĞĞĚŝŶŐ
ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ŚŽƵƌ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

�ƌƌĂŶŐĞ ĨŽƌ Ă ƐƵƉƉŽƌƚ ƉĞƌƐŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŚŽŝĐĞ ƚŽ ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ Ă ƌĞůĂƚŝǀĞ Žƌ ĨƌŝĞŶĚ͘
�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉƌŝǀĂĐǇ ŽĨ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ ŝƐ ĂůƐŽ ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘

KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ

hƐĞ ŽĨ ĂŶ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ �ŚĂƌƚ ŝƐ ƐƚƌŽŶŐůǇ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘

&ŽůůŽǁ ůŽĐĂů ƉƌŽƚŽĐŽůƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͘

E/�� h< ƐƵŐŐĞƐƚƐ ƚĂŬŝŶŐ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĞǀĞƌǇ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚǁŽ ŚŽƵƌƐ ĂŶĚ ŚŽƵƌůǇ ƚŚĞƌĞĂĨƚĞƌ
ĨŽƌ ϭϮ ŚŽƵƌƐ ;E/�� �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƉĂƚŚǁĂǇ ϮϬϭϳͿ ďƵƚ ƉƌŽƚŽĐŽůƐ ǀĂƌǇ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ůŽĐĂů
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϵϲ

sŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͗

x ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ͕ ƵƐĞ ƉƵůƐĞ ŽǆŝŵĞƚĞƌ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ
x WƵůƐĞ
x �ůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ
x �ŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ŵĂŬĞ ƌĞŐƵůĂƌ ĐŚĞĐŬƐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ĨŽƌ ůĞĂŬĂŐĞ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ĚƌĞƐƐŝŶŐ͕ ĨƵŶĚĂů ŚĞŝŐŚƚ͕
ǀĂŐŝŶĂů ďůĞĞĚŝŶŐ ĂŶĚ ƵƌŝŶĞ ĚƌĂŝŶĂŐĞ͘

/ŶŝƚŝĂƚĞ Ă ƉĂŝŶ ƐĐŽƌŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵ͘

�Ğ ĂůĞƌƚ ĨŽƌ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ͘

1 EŽƚĞ dŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂƌŝƐŝŶŐ ŝŶ ƚŚŝƐ ƉĞƌŝŽĚ ĂƌĞ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƉƌŽďůĞŵƐ Žƌ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƐĞƉƐŝƐ ƉƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ͘

�ĞǁĂƌĞ ŽĨ ĐŽŶĐĞĂůĞĚ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ďĞĐŽŵĞƐ ĂƚŽŶŝĐ͕ Ă ůĂƌŐĞ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ŽĨ ďůŽŽĚ ĐĂŶ ďĞ
ĐŽŶĐĞĂůĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĐĂǀŝƚǇ ĂŶĚ ůŽƐƐ ǁŝůů ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ ƵŶƚŝů Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ƌƵďďĞĚ ƵƉ͘ �ƋƵĂůůǇ͕ ůŽƐƐ
ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶĐĞĂůĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ͘ /Ĩ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ ĂƌĞ ƐƵŐŐĞƐƚŝǀĞ ŽĨ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ĚŽ ŶŽƚ ďĞ ĚĞĐĞŝǀĞĚ ďǇ Ă ůĂĐŬ ŽĨ ƌĞǀĞĂůĞĚ ůŽƐƐ͘ KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ĨĂĐƚŽƌƐ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐŝĐ ĚĞĂƚŚ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ ŝƐ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ ǁĂƌŶŝŶŐ
ƐŝŐŶƐ ĂŶĚ ƚĂŬĞ ƚŝŵĞůǇ ĂĐƚŝŽŶ͘ /Ŷ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕ ĚĞůĂǇ ŝŶ ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ Ă ĨĂĐƚŽƌ
;&ĂǁĐƵƐ Ğƚ Ăů ϮϬϭϲͿ͘

�ŶǇ ǁŽŵĂŶ ǁŚŽ ŚĂƐ ŶŽƚ ǇĞƚ ƌĞŐĂŝŶĞĚ Ă ĨƵůůǇ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ƐƚĂƚƵƐ ĂŶĚ ĐĂŶ ƚĂůŬ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŐĞŶĞƌĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ŽŶĞ ƚŽ ŽŶĞ ĐĂƌĞ͕ ǁŝƚŚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ƉĂŝĚ ƚŽ ĂŝƌǁĂǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

�ĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ

x &ƌĞƐŚ ǀĂŐŝŶĂů ďůĞĞĚŝŶŐ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ŶŽƌŵĂů ůŽĐŚŝĂ
x ^ĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ
x �ďĚŽŵŝŶĂů ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ
x �ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞ ŽĨ Ϯ Žƌ ŵŽƌĞ
x �ǇĂŶŽƐŝƐ
x �ŝĨĨŝĐƵůƚǇ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ǁŚĞĞǌŝŶŐ Žƌ ŐĂƐƉŝŶŐ

�ĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ďĂďǇ

x �ƌĞĂƚŚŝŶŐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ
R ZĂƉŝĚ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ;хϲϬ ďƌĞĂƚŚƐ ƉĞƌ ŵŝŶƵƚĞͿ
R /ŶƚĞƌĐŽƐƚĂů ƌĞĐĞƐƐŝŽŶ
R EĂƐĂů ĨůĂƌŝŶŐ
R 'ƌƵŶƚŝŶŐ

x �ǇĂŶŽƐŝƐ͕ ƉĂůůŽƌ Žƌ ŵŽƚƚůŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƐŬŝŶ
x ,ǇƉŽƚŚĞƌŵŝĂ ;ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ фϯϲ�Ϳ
x �ĂďǇ ĨůŽƉƉǇ ǁŝƚŚ ƉŽŽƌ ƚŽŶĞ
x �ŽŶǀƵůƐŝŽŶƐ ;ƵŶůŝŬĞůǇ ƚŽ ŽĐĐƵƌ ƚŚŝƐ ĞĂƌůǇͿ



/ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϵϳ

�ĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ

x �ŶƐƵƌĞ ŐŽŽĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͘ /Ĩ ŚĞƌ ďĂďǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ƚŚĞ ƐƉĞĐŝĂů
ĐĂƌĞ ďĂďǇ ƵŶŝƚ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶƐ ǁŚǇ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ŚĞƌ ǁŝƚŚ ĨƌĞƋƵĞŶƚ
ƵƉĚĂƚĞƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ͘

x DĂŬĞ ƐƵƌĞ ƐŚĞ ŚĂƐ ŚĂĚ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉĂŝŶ ƌĞůŝĞĨ ĂŶĚ ƐŚĞ ŝƐ ǁĂƌŵ ĂŶĚ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘
x WŽƐŝƚŝŽŶ ŚĞƌ ƐĂĨĞůǇ͕ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ŚĞƌ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů͘ /Ĩ ƐŚĞ ŝƐ ĚƌŽǁƐǇ͕ ƉůĂĐĞ ŚĞƌ ŝŶ ƚŚĞ

ƌĞĐŽǀĞƌǇ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘
x WƌŽƚĞĐƚ ŚĞƌ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĂƌĞĂƐ ĂƐ ƐŚĞ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŵŽǀĞ ƵŶƚŝů Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŚĂƐ

ǁŽƌŶ ŽĨĨ͘
x ^ƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ŝŶ ďƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚŝŶŐ ĂŶĚ ƐŬŝŶ ƚŽ ƐŬŝŶ ĐŽŶƚĂĐƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ďĂďǇ͘
x DŽŶŝƚŽƌ ĂŶǇ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ůŝŶĞƐ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂŶĚ ƌƵŶ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ ƌĂƚĞ͘

�ĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ

x �Ğ ĂůĞƌƚ ĨŽƌ ĂŶǇ ŶĞǁďŽƌŶ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ͘
x �ŽŶĚƵĐƚ Ă ŚĞĂĚ ƚŽ ƚŽĞ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ĂŶǇ ĐŽŶŐĞŶŝƚĂů ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ŬĞƉƚ ǁĂƌŵ͘
x �ĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ǁĞƌĞ ŝŶƚĂĐƚ ƵƉ

ƵŶƚŝů ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƌŝƐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďĂďǇ ŵĂǇ ĚĞǀĞůŽƉ ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ ƚĂĐŚǇƉŶŽĞĂ ŽĨ
ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ;ddEͿ͘ dŚŝƐ ŽĐĐƵƌƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ůƵŶŐƐ ĐŽŶƚĂŝŶ ƌĞƐŝĚƵĂů ĂŵŶŝŽƚŝĐ ĨůƵŝĚ ĂŶĚ
ŶĞĞĚ ĨƵƌƚŚĞƌ ƚŝŵĞ ƚŽ ĚƌǇ ŽƵƚ͘ � ďĂďǇ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ddE ǁŝůů ĚŝƐƉůĂǇ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ
ĚŝƐƚƌĞƐƐ ǁŝƚŚ ƌĂƉŝĚ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ŐƌƵŶƚŝŶŐ͕ ŝŶƚĞƌĐŽƐƚĂů ŝŶĚƌĂǁŝŶŐ ĂŶĚ ŶĂƐĂů ĨůĂƌŝŶŐ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ
ŝŶǀŽůǀĞƐ ŐŝǀŝŶŐ ƚŚĞ ďĂďǇ ŽǆǇŐĞŶ ĞŝƚŚĞƌ ŝŶ Ă ŚĞĂĚ ďŽǆ ŝŶ Ă ĐŽƚ Žƌ ŝŶĐƵďĂƚŽƌ͕ Žƌ ǀŝĂ ŶĂƐĂů ƉƌŽŶŐƐ͕
ƵŶƚŝů ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ƌĞƐŽůǀĞƐ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƌĞĂƐƐƵƌĞ ƉĂƌĞŶƚƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŝƐ ƐĞůĨͲ
ůŝŵŝƚŝŶŐ ĂŶĚ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ŵĂŬĞ Ă ƌĂƉŝĚ ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘

x �ŶƐƵƌĞ ĂŶǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͕ Ğ͘Ő͘ sŝƚĂŵŝŶ < ŝŶũĞĐƚŝŽŶ ;ϭ ŵŐͿ ŝ͘ŵ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

&ĂǁĐƵƐ͕ ^͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ DĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚƐ ĨƌŽŵ ďůĞĞĚŝŶŐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ Ă
ŶĂƚŝŽŶĂů ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘ ^ �Ĩƌ DĞĚ :͕ ϭϬϲ;ϱͿ͕ ƉƉ͘ϰϳϮͲϰϳϲ͘

E/��͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ WĂƚŚǁĂǇ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬƉĂƚŚǁĂǇƐ͘ŶŝĐĞ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬƉĂƚŚǁĂǇƐͬĐĂĞƐĂƌĞĂŶͲƐĞĐƚŝŽŶ
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WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϵϴ

ϯ͘ϵ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌŝŶŐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ ĂƌĞ ĂŶ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ
x �ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ ĞŶĂďůĞ ƚŚĞ ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ Ăƚ ĂŶ ĞĂƌůǇ ƐƚĂŐĞ
x /ƚ ŝƐ ŵŽƌĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ;ĂŶĚ ĞĂƐŝĞƌͿ ƚŽ ƚƌĞĂƚ ƚŚĞ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ƉĂƚŝĞŶƚ Ăƚ ĂŶ ĞĂƌůŝĞƌ

ƐƚĂŐĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ

�ůƚŚŽƵŐŚ ŝŶ ƐŽŵĞ ŵĂƚĞƌŶŝƚǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ĐŚĂŶŐĞ ƐƵĚĚĞŶůǇ ĨƌŽŵ ďĞŝŶŐ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ǁĞůů ƚŽ
ƐĞǀĞƌĞůǇ ŝůů͕ ŝƚ ŝƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ƚŚĂƚ Ă ŐƌĂĚƵĂů ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ ŽĐĐƵƌƐ͘

/ƚ ĨŽůůŽǁƐ ƚŚĂƚ ĐŽƌƌĞĐƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ĚĞƚĞĐƚ ĞĂƌůǇ ĐŚĂŶŐĞƐ ǁŚŝĐŚ ŚĞƌĂůĚ ƚŚĞ
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝůůŶĞƐƐ͘ /ƚ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ƚƌĞĂƚ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŝƐ ůĞƐƐ ƐŝĐŬ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ
ŽŶĞ ǁŚŽ ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞĚ ĂŶĚ ŝŶ ǁŚŽŵ ƐĞƌŝŽƵƐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝŶ
ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ďĞĐŽŵĞƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉůĞǆ ĂŶĚ ůĞƐƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ƐƵĐĐĞĞĚ ŝĨ
ƚŚĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ŚĂƐ ƉƌŽŐƌĞƐƐĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ƚŚĂƚ ĐůŽƚƚŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ ;�/�Ϳ ŚĂǀĞ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘

�ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ ŵĂǇ ďĞ ĂƉƉůŝĞĚ ƚŽ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ďŽƚŚ ĂŶƚĞ ĂŶĚ ƉŽƐƚͲŶĂƚĂů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ
ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƐĞƐ͘

�ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ ĂƌĞ Ă ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ŽĨ ƐĐŽƌĞƐ ĂǁĂƌĚĞĚ ƚŽ ĞĂĐŚ ŽĨ ƐĞǀĞƌĂů ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƉƵůƐĞ͕ ƐǇƐƚŽůŝĐ ĂŶĚ ĚŝĂƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ͕ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů ĂŶĚ ƵƌŝŶĞ
ŽƵƚƉƵƚ͘ ;/Ĩ ŚŽƵƌůǇ ƵƌŝŶĞ ŽƵƚƉƵƚ ŝƐ ŶŽƚ ďĞŝŶŐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ĞǆĐůƵĚĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐĐŽƌĞ͘Ϳ

�ĂĐŚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ŚĂƐ Ă ƐĐŽƌĞ ĂƚƚĂĐŚĞĚ ƚŽ ŝƚ ĨŽƌ Ă ƌĂŶŐĞ ŽĨ ƌĞĂĚŝŶŐƐ ;ƐĞĞ &ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϵ͘ϭͿ͘ dŚĞ ůŽǁĞƐƚ
ƐĐŽƌĞ͕ Ϭ͕ ƌĞůĂƚĞƐ ƚŽ ĂŶ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ŝƐ ŶŽƌŵĂů͘ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ƐĐŽƌĞ ŽĨ Ϭ Žƌ ϭ ŝƐ ŝŶ Ă
ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌǇ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘ � ƐĐŽƌĞ ŽĨ Ϯ Žƌ ϯ ƐŚŽƵůĚ ĂƚƚƌĂĐƚ Ă ƌĞƉĞĂƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŶĚ
ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϯ ƐŚŽƵůĚ ŵĞƌŝƚ ƌĞǀŝĞǁ ďǇ Ă ŵĞĚŝĐĂů ŽĨĨŝĐĞƌ ǁŚŽ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ
ƌĂŝƐĞĚ ƐĐŽƌĞ ĂŶĚ ŵĂŬĞ ĂŶ ĂĐƚŝŽŶ ƉůĂŶ͘ dŚĞ ŶƵƌƐĞ ͬ ŵŝĚǁŝĨĞ Žƌ �ED ƚĂŬŝŶŐ ƚŚĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ ŵĂǇ ĂůƐŽ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ ĂŶĚ ƚĂŬĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ůŝŵŝƚƐ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ŝĨ ƚŚĞ ƐĐŽƌĞ ŽĨ Ă ƉŽƐƚͲĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƌŝƐŝŶŐ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ǁŚŝĐŚ ŝƐ ƚŚŽƵŐŚƚ ƚŽ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ
ĂŶ ĂƚŽŶŝĐ ƵƚĞƌƵƐ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ŵŝĚǁŝĨĞ Žƌ �ED ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ƐŝŵƉůǇ ǁĂŝƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĞĚŝĐĂů ƐƚĂĨĨ ďƵƚ ƐŚŽƵůĚ
ĂĐƚ ƚŽ ƌƵď ƵƉ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝĐ͕ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞůĂǇ ŝŶ ƚƌĞĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ
ĂůƐŽ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽƌďŝĚŝƚǇ͘

�ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ƵƐĞĨƵů ŝŶ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŽĨ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂŶ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ
Žƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ĂŶĚ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝůů ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ
Ă ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ŝŶ ƐĐŽƌĞ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ͕ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƚŚĞ ƐĐŽƌĞ͕ ƚŚĞ ďĞƚƚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ͊ KŶ ƚŚĞ
ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ͕ ŝĨ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŝŶ ŶĞĞĚ ŽĨ ĨƵƌƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƐĐŽƌĞ ǁŝůů ŶŽƚ ƐĞƚƚůĞ ĂŶĚ ŵĂǇ
ďĞĐŽŵĞ ŚŝŐŚĞƌ͘

�ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ ƉƌŽǀŝĚĞ Ă ƐŝŵƉůĞ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ĂŶĚ ƵŶŝĨŽƌŵ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ĞƐĐĂůĂƚŝŶŐ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ
ĐĂƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ ĂŶĚ ĂǀŽŝĚƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ďĞŝŶŐ ŵŝƐƐĞĚ ĂŶĚ ĂůůŽǁĞĚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞ ƵŶƚŝů ŝƚ ďĞĐŽŵĞƐ ƚŽŽ
ůĂƚĞ͘



�ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌŝŶŐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϵϵ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͘ϵ͘ϭ͗ �ǆĂŵƉůĞ ŽĨ Ă D�Kt^ ĐŚĂƌƚ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϬϬ

�ǆĂŵƉůĞ

� Ϯϴ ǁĞĞŬƐ ƉƌĞŐŶĂŶƚ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂĚŵŝƚƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ĨŝǀĞͲĚĂǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ǀĂŐŝŶĂů ĨůƵŝĚ ůĞĂŬĂŐĞ͘ ^ŚĞ ŝƐ ŚŽƚ ƚŽ
ƚŽƵĐŚ ĂŶĚ ŝƐ ƐŚŝǀĞƌŝŶŐ͘ ^ŚĞ ŝƐ ƉƵƚ ƚŽ ďĞĚ ĂŶĚ ĂŶ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĐĂŶƵůĂ ƐƚĂƌƚĞĚ͕ ƌƵŶŶŝŶŐ ƐůŽǁůǇ͘

dŚĞ ǁĂƌĚ ŝƐ ďƵƐǇ ĂŶĚ ŝƚ ŝƐ ϭϮ ŚŽƵƌƐ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƐĞĞŶ ĂŐĂŝŶ͘ ^ŚĞ ŝƐ ĨŽƵŶĚ ǁŝƚŚ Ă �W ŽĨ ϳϬͬϱϬ͕
Ă ƉƵůƐĞ ŽĨ ϭϰϬͬŵŝŶƵƚĞ ĂŶĚ Ă ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ ŽĨ ϯϬͬŵŝŶƵƚĞ͘ ,Ğƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐ ϯϵ͘ϱ� ĂŶĚ ŚĞƌ
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů ŝƐ W͘ ,Ğƌ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌĞ ŝƐ ϭϭ͘ �ŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ĂƌĞ ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ ďƵƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚĞƐ ĂŶĚ ĚŝĞƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ϲ ŚŽƵƌƐ͘

EŽǁ ŝŵĂŐŝŶĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ ^ŚĞ ŝƐ ĂĚŵŝƚƚĞĚ ĂŶĚ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ����͘ ,Ğƌ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ŽƉĞŶ͘ ,Ğƌ
ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ŝƐ ƌĂƉŝĚ Ăƚ ϮϬͬŵŝŶƵƚĞ ƐŽ ƐŚĞ ŝƐ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĨĂĐĞ ŵĂƐŬ ŚŝŐŚ ĨůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ͘ ,Ğƌ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ Ă ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŽĨ ϭϭϬͬϳϬ ĂŶĚ ŚĞƌ ƉƵůƐĞ ŝƐ ϭϮϱͬŵŝŶƵƚĞ͘ �Ŷ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ŝƐ
ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ ĂŶĚ Ă ƐĞĐŽŶĚ ůŝŶĞ ĂůƐŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘ ,Ğƌ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ŝƐ ϯϵ� ĂŶĚ ŚĞƌ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů ŝƐ �͘
,Ğƌ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌĞ ŝƐ ϱ͘

dŚĞ ĚŽĐƚŽƌ ŝƐ ĐĂůůĞĚ ǁŚŽ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ĚŝĂŐŶŽƐĞƐ ĐŚŽƌŝŽͲĂŵŶŝŽŶŝƚŝƐ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƚŽ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ
ƌƵƉƚƵƌĞ͘ �Ŷ ƵůƚƌĂƐŽƵŶĚ ƐĐĂŶ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ǁŚŝĐŚ ĚŝĂŐŶŽƐĞƐ ĂŶ ŝŶƚƌĂͲƵƚĞƌŝŶĞ ĨĞƚĂů ĚĞĂƚŚ͘ dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ŝƐ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ďƌŽĂĚ ƐƉĞĐƚƌƵŵ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ĂŶĚ ůĂďŽƵƌ ŝƐ ŝŶĚƵĐĞĚ ǁŝƚŚ ŵŝƐŽƉƌŽƐƚŽů͕
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ Ă ƐƚŝůůďŽƌŶ ŝŶĨĂŶƚ͕ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂŶĚ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ͘ dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ŵĂŬĞƐ Ă ŐŽŽĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘

dŚŝƐ ĐĂƐĞ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ ŚŽǁ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌĞƐ ĂƌĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ĂůĞƌƚ ƐƚĂĨĨ ƚŽ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŝƐ ƐĞƉƚŝĐ͘
�Ǉ ĂĐƚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌĞ͕ ƐĞƉƚŝĐ ƐŚŽĐŬ ĂŶĚ ĚĞĂƚŚ ĂƌĞ ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ĂƌůĞ͕ �͕͘ �ůĞǆĂŶĚĞƌ͕ W͕͘ �ŽůƵŵď͕ D͘ ĂŶĚ :ŽŚĂů͕ :͘ ;ϮϬϭϯͿ͘ �ĞƐŝŐŶ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂů ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶ
ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĞĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞ͗ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ /ŶƚĞŶƐŝǀĞ �ĂƌĞ EĂƚŝŽŶĂů �ƵĚŝƚ ĂŶĚ ZĞƐĞĂƌĐŚ
�ĞŶƚƌĞ �ĂƐĞ Dŝǆ WƌŽŐƌĂŵŵĞ ĚĂƚĂďĂƐĞ͘ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ϲϴ͕ ƉƉ͘ϯϱϰͲϯϲϳ

&ƌŝĞĚŵĂŶ �͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ DĂƚĞƌŶĂů �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ǇƐƚĞŵƐ͘ KďƐƚĞƚ 'ǇŶĞĐŽů �ůŝŶ E �ŵ͕ ϰϮ͕ ƉƉ͘ϮϴϵͲϮϵϴ

^ŝŶŐŚ͕ ^͕͘ DĐ'ůĞŶŶĂŶ͕ �͕͘ �ŶŐůĂŶĚ͕ �͘ ĂŶĚ ^ŝŵŽŶƐ͕ Z͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ � ǀĂůŝĚĂƚŝŽŶ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ƚŚĞ ��D��,
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ŵŽĚŝĨŝĞĚ ĞĂƌůǇ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ;D�Kt^Ϳ͘ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ϲϳ͕ ƉƉ͘ϭϮͲϭϴ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϬϮ

ϯ͘ϭϬ DĂƚĞƌŶĂů ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x EĞǀĞƌ ŝŐŶŽƌĞ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ
x �ůǁĂǇƐ ĚŽ ��� ƚŚĞŶ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƐƵƌǀĞǇ
x hƐĞ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ �ŚĂƌƚƐ ĂŶĚ ĂĐƚ ŽŶ ƚŚĞŵ
x �ĂƌůǇ ĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ĞĂƐŝĞƌ ĂŶĚ ƐĂǀĞƐ ůŝǀĞƐ
x dƌĞĂƚ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ

�ůǁĂǇƐ ďĞ ĂůĞƌƚ ĨŽƌ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ďĞ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ƚĂŬĞ ƌĂƉŝĚ ĂĐƚŝŽŶ͘
�ĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ĂƌĞ ĞǆĂĐƚůǇ ƚŚĂƚ͕ ƐŝŐŶƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǁŽŵĞŶ͛Ɛ ůŝĨĞ ŝƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ŝŶ ĚĂŶŐĞƌ͊

tŚĂƚ ĂƌĞ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ͍

x ^ĞǀĞƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ
x �ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞ ;�t^Ϳ хͬсϮ
x >ŽĐŚŝĂ ŚĞĂǀǇ ǁŝƚŚ ĐůŽƚƐ Žƌ ĨŽƵů ƐŵĞůůŝŶŐ
x �W х ϭϰϬͬϵϬ
x &ĞǀĞƌ хͬс ϯϴ�
x �ŝĨĨŝĐƵůƚǇ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ
x hŶŝůĂƚĞƌĂů ƐǁŽůůĞŶ ůĞŐ
x �ďŶŽƌŵĂů ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕ ƌĞƐƚůĞƐƐŶĞƐƐ Žƌ ĂŐŝƚĂƚŝŽŶ
x ^ĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ
x �ďĚŽŵŝŶĂů ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ
x WĂůůŽƌ
x �ůƚĞƌĞĚ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů

�ůĞǀĂƚĞĚ ĞĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞ

�Ğ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ǀŝŐŝůĂŶƚ ĨŽƌ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ͘ �ĂƌůǇ ĂĐƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ůŝǀĞƐ ƐĂǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚŶĂƚĂů ƉĞƌŝŽĚ͘ /Ĩ
ƚŚĞ �ĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞ ŝƐ Ϯ͕ ƌĞƉĞĂƚ ŝŶ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͘ /Ĩ ŝƚ ŝƐ хϮ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă ŚĞĂĚ ƚŽ ƚŽĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƐƵƌǀĞǇ
ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ĨŝŶĚŝŶŐƐ͘ �ŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ Ă ƌĂŝƐĞĚ �t^ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚŶĂƚĂů ƉĞƌŝŽĚ ĂƌĞ
ďůĞĞĚŝŶŐ ĂŶĚ ƐĞƉƐŝƐ͘ dŚĞƌĞ ǁŝůů ĂůǁĂǇƐ ďĞ Ă ƌĞĂƐŽŶ ĨŽƌ Ă ŚŝŐŚ ƐĐŽƌĞ ƐŽ ĚŽ ŶŽƚ ŝŐŶŽƌĞ ĂŶĚ ŚŽƉĞ ŝƚ ǁŝůů
ŐŽ ĂǁĂǇ͊ �ĂƌůǇ ĂĐƚŝŽŶ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ůŝǀĞƐ ƐĂǀĞĚ͕ ĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ĞŶĚ͕ ůĞƐƐ ǁŽƌŬ ĨŽƌ ƐƚĂĨĨ ƚŽŽ͕ ĂƐ ŵĂŶĂŐŝŶŐ
ƐĞǀĞƌĞůǇ ŝůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ƚŝŵĞ ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ͘

,ĞĂĚĂĐŚĞ

^ĞǀĞƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ ŵĂǇ ďĞ Ă ƐǇŵƉƚŽŵ ŽĨ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ Žƌ ŝŵƉĞŶĚŝŶŐ ĞĐůĂŵƉƐŝĂ͘ �ĐůĂŵƉƐŝĂ ŵĂǇ
ƉƌĞƐĞŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚŝŵĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚŶĂƚĂů ƉĞƌŝŽĚ͕ ĞǀĞŶ ǁŝƚŚŽƵƚ ƉƌŝŽƌ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͘

KƚŚĞƌ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ ŝŶĐůƵĚĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͕ Ğ͘Ő͘ ŵĂůĂƌŝĂ͕ ƌĂƌĞ ĐĂƵƐĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ǀĞŶŽƵƐ ƐŝŶƵƐ
ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ Žƌ ƉŽƐƚͲĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ ŚĞĂĚĂĐŚĞ͘



DĂƚĞƌŶĂů ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϬϯ

,ŝŐŚ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ;�W хϭϰϬͬϵϬͿ

�ůĞǀĂƚĞĚ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ ƉĞƌŝŽĚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ĚƵĞ ƚŽ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƚƌĞĂƚĞĚ ŝĨ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ͘

,ĞĂǀǇ ůŽĐŚŝĂ ǁŝƚŚ ĐůŽƚƐ Žƌ ĨŽƵůͲƐŵĞůůŝŶŐ ůŽĐŚŝĂ

EŽƌŵĂů ůŽĐŚŝĂ ŚĂƐ ƚŚƌĞĞ ƉŚĂƐĞƐ͗

x >ŽĐŚŝĂ ƌƵďƌĂ ǁŝƚŚ ƌĞĚ ůŽƐƐ ĂŶĚ ƐŽŵĞ ƐŵĂůů ĐůŽƚƐ ĨŽƌ ϯͲϰ ĚĂǇƐ͘ dŚŝƐ ĨŝƌƐƚ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ
ŚĞĂǀŝĞƐƚ͕ ĂŶĚ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ŚĞĂǀŝĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŚĞĂǀǇ ĚĂǇƐ ŽĨ ŵĞŶƐĞƐ͘

x >ŽĐŚŝĂ ƐĞƌŽƐĂ ǁŝƚŚ ƉŝŶŬ Žƌ ďƌŽǁŶŝƐŚ ůŽƐƐ ĨƌŽŵ ϰͲϭϬ ĚĂǇƐ
x >ŽĐŚŝĂ ĂůďĂ ǁŝƚŚ ĐƌĞĂŵ Žƌ ǇĞůůŽǁŝƐŚ ůŽƐƐ ĨƌŽŵ ϭϬ ƚŽ Ϯϴ ĚĂǇƐ

&ŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ůŽĐŚŝĂ ƌƵďƌĂ ŵĂǇ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĨŽƌ Ă ĐŽƵƉůĞ ŽĨ ĚĂǇƐ ůŽŶŐĞƌ ĂŶĚ ďĞ ƐůŝŐŚƚůǇ
ŚĞĂǀŝĞƌ͘

EŽƌŵĂůůǇ ůŽƐƐ ďĞĐŽŵĞƐ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ ůĞƐƐ ĚĂŝůǇ͘ /Ĩ ůŽĐŚŝĂ ŚĂƐ ĐŚĂŶŐĞĚ ĨƌŽŵ ƌĞĚ ƚŽ ƉŝŶŬ Žƌ ďƌŽǁŶ ĂŶĚ
ƚŚĞŶ ƌĞǀĞƌƚƐ ƚŽ ďƌŝŐŚƚ ƌĞĚ ƚŚŝƐ ƐŝŐŶŝĨŝĞƐ Ă ƉƌŽďůĞŵ͕ ƉŽƐƐŝďůǇ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ Žƌ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

EŽƌŵĂů ůŽĐŚŝĂ ƐŵĞůůƐ ůŝŬĞ ŵĞŶƐƚƌƵĂů ďůŽŽĚ͘ �ŶǇ ƐŝŐŶ ŽĨ ĨŽƵůͲƐŵĞůůŝŶŐ ůŽƐƐ ŝƐ ƐƵŐŐĞƐƚŝǀĞ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘

/ŶĨĞĐƚĞĚ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĂƌĞ ƵŶƵƐƵĂů ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĂƐ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ƐŚŽƵůĚ
ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĐŚĞĐŬĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐůŽƐƵƌĞ͕ ďƵƚ ŝĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ ĨĂŝůĞĚ ƚŽ ĚŽ ƚŚŝƐ ƚŚĞŶ ŝƚ ŝƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚĂƚ ƐŽŵĞ
ƉŝĞĐĞƐ ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂŶĚ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ŵĂǇ ƌĞŵĂŝŶ͘

�ŶĚŽŵĞƚƌŝƚŝƐ ŝƐ Ă ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ĐĂƐĞ ĂŶĚ ŝƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ŽĐĐƵƌ ŝŶ ďĞƚǁĞĞŶ ϱͲϭϱй ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ Žƌ ŚŝŐŚĞƌ Ɛƚŝůů ŝĨ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽůůŽǁĞĚ Ă ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ
ƌƵƉƚƵƌĞ͘ �ĂƌůǇ ŽŶƐĞƚ ĞŶĚŽŵĞƚƌŝƚŝƐ ƚǇƉŝĐĂůůǇ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă ĨĞǀĞƌ ŽĨ хͬс ϯϴΣ�͘ t,K ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐůŝŶĚĂŵǇĐŝŶ ĂŶĚ ŐĞŶƚĂŵǇĐŝŶ͘ /Ĩ ĐůŝŶĚĂŵǇĐŝŶ ŝƐ ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ Žƌ ŝƐ
ƵŶĂĨĨŽƌĚĂďůĞ ƚŚĞŶ Ă ƉĞŶŝĐŝůůŝŶ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶƐƚĞĂĚ͘ �ŶƚŝďŝŽƚŝĐ ƚŚĞƌĂƉǇ ƐŚŽƵůĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƵŶƚŝů ϮϰͲϰϴ
ŚŽƵƌƐ ĂĨƚĞƌ ƐǇŵƉƚŽŵ ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ͘

&ĞǀĞƌ

�ůů ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĨĞǀĞƌ ƌĞƋƵŝƌĞ ƚŚŽƌŽƵŐŚ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ �ůǁĂǇƐ ƐƚĂƌƚ ǁŝƚŚ ���� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ Ă
ŚĞĂĚ ƚŽ ƚŽĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƐƵƌǀĞǇ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ Žƌ ŶŽŶͲ
ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŝŶ ŽƌŝŐŝŶ͘

�ŽŵŵŽŶ ƐŽƵƌĐĞƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x �ŚĞƐƚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
x hƌŝŶĂƌǇ ƚƌĂĐƚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
x �ŶĚŽŵĞƚƌŝƚŝƐ
x tŽƵŶĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ

�ŝĨĨŝĐƵůƚǇ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐĞǀĞƌĂů ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ĚǇƐƉŶŽĞĂ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ďƵƚ ĚǇƐƉŶŽĞĂ ŝƐ ŶĞǀĞƌ ŶŽƌŵĂů
ĂŶĚ ĂůǁĂǇƐ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϬϰ

�ŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x WƵůŵŽŶĂƌǇ �ŵďŽůŝƐŵ
x >ƵŶŐ ĚŝƐĞĂƐĞ͕ Ğ͘Ő͘ ĞǆĂĐĞƌďĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂƐƚŚŵĂ ;ŵĂǇ ďĞ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ �ĞƚĂ ďůŽĐŬĞƌƐ

Žƌ E^�/�^Ϳ
x �ƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ƉŶĞƵŵŽŶŝƚŝƐ
x WƵůŵŽŶĂƌǇ ŽĞĚĞŵĂ
x �ŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ
x WŶĞƵŵŽŶŝĂ
x ^ĞǀĞƌĞ ĂŶĂĞŵŝĂ
x �ĂƌĚŝĂĐ ĚŝƐĞĂƐĞ͕ Ğ͘Ő͘ ƉĞƌŝƉĂƌƚƵŵ ĐĂƌĚŝŽŵǇŽƉĂƚŚǇ

hŶŝůĂƚĞƌĂů ƐǁŽůůĞŶ ůĞŐ

�ĞĞƉ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ;�sdͿ ŽĐĐƵƌƐ ŝŶ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ĨŽƵƌ ǁŽŵĞŶ ƉĞƌ ƚŚŽƵƐĂŶĚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶ h<͘ /Ĩ ƵŶĚĞƚĞĐƚĞĚ͕ ŝƚ ŚĂƐ ƚŚĞ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŽ ďĞ ůŝĨĞ ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ŝĨ Ă �sd ĞŵďŽůŝƐĞƐ ƚŽ ƚŚĞ
ŵĂƚĞƌŶĂů ůƵŶŐƐ͘

�ůŝŶŝĐĂů ƐŝŐŶƐ ŽĨ Ă ĚĞĞƉ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ŝŶĐůƵĚĞ ƵŶŝůĂƚĞƌĂů ůĞŐ ƐǁĞůůŝŶŐ͕ ƚĞŶĚĞƌŶĞƐƐ ĂŶĚ ƌĞĚŶĞƐƐ͘ /Ĩ ƚŚĞ
ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ŝƐ ĐŽŶĨŝŶĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞĞƉ ǀĞŝŶƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂůĨ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƉĂŝŶ ĂŶĚ ƐǁĞůůŝŶŐ ǁŝůů ďĞ ĨŽƵŶĚ ƚŚĞƌĞ
ĂŶĚ ƚŚĞ ĚŝĂŵĞƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂůĨ ǁŝůů ďĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĐĂůĨ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ Ϯ ĐŵƐ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ
Ăƚ ĂŶ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƉŽŝŶƚ͕ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͘ � ƉĞůǀŝĐ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ŝƐ ŵŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ
ĚĞƚĞĐƚ ďƵƚ ŵĂǇ Ɛƚŝůů ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ ƵŶŝůĂƚĞƌĂů ůĞŐ ƐǁĞůůŝŶŐ͘

ZŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĨŽƌ ĚĞĞƉ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ŝŶĐůƵĚĞ ŽďĞƐŝƚǇ ;�D/ хϯϬͿ͕ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂŐĞ хϯϱ ǇĞĂƌƐ͕ Ă ƉĂƐƚ
ŚŝƐƚŽƌǇ Žƌ Ă ĨĂŵŝůǇ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ĚĞĞƉ ǀĞŝŶ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ͕ ƐŝĐŬůĞ ĐĞůů ĚŝƐĞĂƐĞ Žƌ ƚŚƌŽŵďŽƉŚŝůŝĐ ƚĞŶĚĞŶĐŝĞƐ͕
ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

^ŽŵĞƚŝŵĞƐ͕ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ Ă ƚŚƌŽŵďŽĞŵďŽůŝĐ ĞǀĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ĐůŝŶŝĐĂů ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƉƵůŵŽŶĂƌǇ
ĞŵďŽůŝƐŵ͕ ǁŝƚŚ ƐƵĚĚĞŶ ŽŶƐĞƚ ŽĨ ĚǇƐƉŶŽĞĂ ;ƐŚŽƌƚŶĞƐƐ ŽĨ ďƌĞĂƚŚͿ͕ ƐǇŶĐŽƉĞ ĂŶĚ ƉůĞƵƌŝƚŝĐ ĐŚĞƐƚ ƉĂŝŶ͘
dŚĞ ƐŝŐŶƐ ǁŝůů ĚĞƉĞŶĚ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽĐŬĂŐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƉƵůŵŽŶĂƌǇ ĂƌƚĞƌŝĂů ĐŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͘

�ůǁĂǇƐ ŵĂŝŶƚĂŝŶ Ă ŚŝŐŚ ŝŶĚĞǆ ŽĨ ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ ĨŽƌ ǀĞŶŽƵƐ ƚŚƌŽŵďŽĞŵďŽůŝƐŵ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ŝƐ ďŽƚŚ ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ĂŶĚ ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƐŚŽǁŝŶŐ ƐŝŐŶƐ ŽĨ
ĚǇƐƉŶŽĞĂ Žƌ ŚǇƉŽǆŝĂ͕ ŐŝǀĞ ŽǆǇŐĞŶ͘ �ĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ
ƉŽƐƐŝďůĞ ǁŝƚŚ ŚĞƉĂƌŝŶ ;ƵŶĨƌĂĐƚŝŽŶĂƚĞĚ Žƌ ůŽǁ ŵŽůĞĐƵůĂƌ ǁĞŝŐŚƚͿ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ Ă ƚŚĞƌĂƉĞƵƚŝĐ ĚŽƐĞ ŽĨ
ǁĂƌĨĂƌŝŶ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ĨŽƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϯ ŵŽŶƚŚƐ͘ /Ŷ ƐŽŵĞ ƐĞƚƚŝŶŐƐ͕ ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ǁŝƚŚ ůŽǁ
ŵŽůĞĐƵůĂƌ ǁĞŝŐŚƚ ŚĞƉĂƌŝŶ ŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŽ ŚŝŐŚͲƌŝƐŬ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĨŽƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ Ă ǁĞĞŬ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ͕
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƌŝƐŬ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘ dŚŝƐ ŚĂƐ ƌĞƐƵůƚĞĚ ŝŶ Ă ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŝŶ ůŝǀĞƐ ůŽƐƚ ƚŽ ǀĞŶŽƵƐ ƚŚƌŽŵďŽĞŵďŽůŝƐŵ
ŝŶ Ăƚ ƌŝƐŬ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ĂůƚŚŽƵŐŚ ŵĂŶǇ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ǁŽƵůĚ ŶĞǀĞƌ ŚĂǀĞ ĚĞǀĞůŽƉĞĚ Ă ƚŚƌŽŵďŽĞŵďŽůŝƐŵ
ŚĂǀĞ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ĐŽƐƚ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ŝŶŚĞƌĞŶƚ ƌŝƐŬ
ĨĂĐƚŽƌƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŝŶ ƋƵĞƐƚŝŽŶ͘

�ďŶŽƌŵĂů ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕ ƌĞƐƚůĞƐƐŶĞƐƐ Žƌ ĂŐŝƚĂƚŝŽŶ

dŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ƉƐǇĐŚŽƐŝƐ͕ ĂŶ ĞǆĂĐĞƌďĂƚŝŽŶ ŽĨ ŬŶŽǁŶ ŵĞŶƚĂů ŝůůŶĞƐƐ Žƌ ĐĞƌĞďƌĂů
ŚǇƉŽǆŝĂ͘



DĂƚĞƌŶĂů ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϬϱ

^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂďŶŽƌŵĂů ďĞŚĂǀŝŽƵƌ ĂƌĞ ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ ĂƐ ďĞŝŶŐ Ă ŶƵŝƐĂŶĐĞ ďƵƚ ŝƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŚĂƚ
ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƐĞƌŝŽƵƐůǇ ŝůů ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĐĞƌĞďƌĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ƵƐƵĂůůǇ
ďĞ ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ ĂďŶŽƌŵĂů ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͘

^ĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ

�Ɛ ǁŝƚŚ ůŽĐŚŝĂ͕ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ ƐŚŽƵůĚ ŐƌĂĚƵĂůůǇ ĚŝŵŝŶŝƐŚ͕ ĂŶĚ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ƉĂŝŶ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ
ƐŝŐŶŝĨǇ ƉĂƚŚŽůŽŐǇ͘

�ŚĞƐƚ ƉĂŝŶŵĂǇ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ͗

x WƵůŵŽŶĂƌǇ ĞŵďŽůŝƐŵ
x DǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ
x �ŽƌƚŝĐ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ

�ďĚŽŵŝŶĂů ƉĂŝŶŵĂǇ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ͗

x WĂƌĂůǇƚŝĐ ŝůĞƵƐ
x �ĐƵƚĞ ĐŽůŽŶŝĐ ƉƐĞƵĚŽͲŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ;KŐĂůǀŝĞ͛Ɛ ƐǇŶĚƌŽŵĞͿ
x ,ĂĞŵĂƚŽŵĂ ;ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ ďƌŽĂĚ ůŝŐĂŵĞŶƚ͕ ǀĂŐŝŶĂů Žƌ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂůͿ
x WĞƌŝƚŽŶŝƚŝƐ

�ďĚŽŵŝŶĂů ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ

�ŝƐƚĞŶƐŝŽŶ ŵĂǇ ďĞ ĚƵĞ ƚŽ ƉĂƌĂůǇƚŝĐ ŝůĞƵƐ͕ ĂĐƵƚĞ ĐŽůŽŶŝĐ ƉƐĞƵĚŽͲŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ Žƌ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ
ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ͘

WĂƌĂůǇƚŝĐ ŝůĞƵƐ ŝƐ Ă ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ǁŚĞƌĞ ĨĂŝůƵƌĞ ŽĨ ďŽǁĞů ƉĞƌŝƐƚĂůƐŝƐ ŽĐĐƵƌƐ͕ ĂƐ Ă ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂďĚŽŵŝŶĂů
ƐƵƌŐĞƌǇ͘ /ƚ ŝƐ ĚŝƐƚƌĞƐƐŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ďƵƚ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ƐĞůĨͲůŝŵŝƚŝŶŐ͘ ^ǇŵƉƚŽŵƐ ŝŶĐůƵĚĞ ƉĂŝŶ͕ ĂďĚŽŵŝŶĂů
ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ ĂŶĚ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ďŽǁĞů ƐŽƵŶĚƐ͘ dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŬĞƉƚ Ŷŝů ďǇ ŵŽƵƚŚ ƵŶƚŝů ƚŚĞ
ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ ƌĞƐŽůǀĞƐ͕ ƵƐƵĂůůǇ ŝŶ Ϯ ƚŽ ϯ ĚĂǇƐ͘ ^ŽŵĞƚŝŵĞƐ Ă ŶĂƐŽŐĂƐƚƌŝĐ ƚƵďĞ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ
ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ǀŽŵŝƚŝŶŐ͘ ^ŽŵĞ ƌĞƉŽƌƚƐ ƐƵŐŐĞƐƚ ƚŚĂƚ ĐŚĞǁŝŶŐ ŐƵŵ ŵĂǇ ŚĞůƉ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ
ŝůĞƵƐ͘

�ĐƵƚĞ ĐŽůŽŶŝĐ ƉƐĞƵĚŽͲŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŽĐĐƵƌƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉƌŽǆŝŵĂů ĐŽůŽŶ ŝƐ ĚŝƐƚĞŶĚĞĚ͕ ĂƐ Ă ƉŽƐƚͲƐƵƌŐŝĐĂů
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĚŝůĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽůŽŶ ƌĞĂĐŚĞƐ ϭϬ ĐŵƐ ;ŵĞĂƐƵƌĞĚ ďǇ ĂďĚŽŵŝŶĂů y ƌĂǇͿ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă
ƌŝƐŬ ŽĨ ďŽǁĞů ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ŶĞĐƌŽƐŝƐ ǁŚŝĐŚ ĐĂƌƌŝĞƐ Ă ŚŝŐŚ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ƌĂƚĞ͘ /Ĩ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ ƌĞƐŽůƵƚŝŽŶ
ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŽĐĐƵƌ ƚŚĞŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ŶĞŽƐƚŝŐŵŝŶĞ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ;ĂůƚŚŽƵŐŚ ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ŝŶ
ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĂƐƚŚŵĂ Žƌ ĐĂƌĚŝĂĐ ĚŝƐĞĂƐĞͿ͘ &ĂŝůŝŶŐ Ăůů ĞůƐĞ͕ ƐƵƌŐŝĐĂů ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ǀŝĂ ĐŽůŽŶŽƐĐŽƉǇ Žƌ ďǇ
ĐĂĞĐŽƐƚŽŵǇ Ăƚ ĂƉƉĞŶĚŝĐĞĐƚŽŵǇ ĐĂŶ ďĞ ƚƌŝĞĚ͘

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ďŽƚŚ ƉĂƌĂůǇƚŝĐ ŝůĞƵƐ ĂŶĚ ĐŽůŽŶŝĐ ƉƐĞƵĚŽͲŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ ĞůĞĐƚƌŽůǇƚĞ
ĂŶĚ ĨůƵŝĚ ďĂůĂŶĐĞ ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘

WĂůůŽƌ

^ĞǀĞƌĞ ƉĂůůŽƌ ŵĂǇ ďĞ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ ĂŶĂĞŵŝĂ͕ ƐŚŽĐŬ Žƌ ďŽƚŚ͘ DĂŶĂŐĞ ďǇ ��� ĂŶĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŝĨ
ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ ŝƐ ďĞůŽǁ ϴ ŐͬĚů͘ ^ĞĂƌĐŚ ĨŽƌ Ă ƐŽƵƌĐĞ ŽĨ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϬϲ

�ůƚĞƌĞĚ ůĞǀĞů ŽĨ ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ

�ĂƵƐĞƐ͗

x dŽǆŝĐŝƚǇ
x ,ǇƉŽ Žƌ ŚǇƉĞƌŐůǇĐĂĞŵŝĂ
x ^ĞƉƐŝƐ
x ,ĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
x /ŶƚƌĂͲĐƌĂŶŝĂů ĞǀĞŶƚƐ͕ Ğ͘Ő͘ ƐƚƌŽŬĞ͕ ĐĞƌĞďƌĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
x �ĐůĂŵƉƐŝĂ
x �ƉŝůĞƉƐǇ
x sĂƐŽǀĂŐĂů ƐǇŶĐŽƉĞ

� ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ĨĂŝůƐ ƚŽ ƌĞƐƉŽŶĚ ƚŽ ͞ƐŚĂŬĞ ĂŶĚ ƐŚŽƵƚ͟ ďǇ ǁĂŬŝŶŐ ƵƉ ĂŶĚ ƚĂůŬŝŶŐ ŚĂƐ ĂŶ ĂůƚĞƌĞĚ ůĞǀĞů ŽĨ
ĐŽŶƐĐŝŽƵƐŶĞƐƐ ĂŶĚ ŝƐ ƐĞƌŝŽƵƐůǇ ŝůů͘ �ƐƐĞƐƐ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ ƚŽ ƉĂŝŶ Žƌ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ
ƵŶƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͘ �ůǁĂǇƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ ���� ĂŶĚ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƐƵƌǀĞǇ͘ �ŚĞĐŬ ƉƵƉŝůůĂƌǇ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƚŽ ůŝŐŚƚ ĂŶĚ
ĞǆĂŵŝŶĞ ĨŽƌ ůŽĐĂůŝǌŝŶŐ ŶĞƵƌŽůŽŐŝĐĂů ƐŝŐŶƐ͘ /Ĩ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ͕ �d ƐĐĂŶŶŝŶŐ ŵĂǇ ďĞ ŚĞůƉĨƵů͕ ŝĨ
ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝůů ǀĂƌǇ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ ďƵƚ ĐŚĞĐŬ ƋƵŝĐŬůǇ ĨŽƌ ĞĂƐŝůǇ ƌĞŵĞĚŝĂďůĞ
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŚǇƉŽŐůǇĐĂĞŵŝĂ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

t,K ;ϮϬϭϱͿ͘ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞƌŝƉĂƌƚƵŵ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘
'ĞŶĞǀĂ͘ tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϭϴϲϭϳϭͬϵϳϴϵϮϰϭϱϰϵϯϲϯͺĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϭ

http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/186171/9789241549363_eng.pdf?sequence=1
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�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϬϴ

ϯ͘ϭϭ ^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x dŝŵĞůǇ ĂŶĚ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ǀŽůƵŵĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ ƐĂǀĞ ůŝǀĞƐ
x �ůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ŵĞƚŝĐƵůŽƵƐůǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƉĂƚŝĞŶƚ

ƐĂĨĞƚǇ
x /Ĩ Ă ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͕ ƐƚŽƉ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ĨŽůůŽǁ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ

ZĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

x dŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ŽǆǇŐĞŶĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƚŝƐƐƵĞƐ ďǇ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ ƌĞĚ ĐĞůů ŵĂƐƐ ;ƚŽƚĂů ƌĞĚ
ĐĞůů ŵĂƐƐ ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ ƚŽ ŽǆǇŐĞŶ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŶŽƚ ƚŚĞ ŚĂĞŵŽŐůŽďŝŶ ůĞǀĞůͿ͘

x dƌĂŶƐĨƵƐŝŶŐ ƌĞĚ ĐĞůůƐ Ăƚ Ă ǀŽůƵŵĞ ŽĨ ϰŵůͬŬŐ ǁŝůů ƚǇƉŝĐĂůůǇ ůĞĂĚ ƚŽ Ă ƌŝƐĞ ŝŶ ,ĂĞŵŽŐůŽďŝŶ ;,ďͿ
ŽĨ ϭŐͬĚů ;ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ϳϬͲϴϬŬŐͿ͘

tŚĞŶ ƚŽ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ Ă ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

x �ĐƵƚĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͗ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ĞǆĐĞĞĚƐ ϯϬй ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŝƌĐƵůĂƚŝŶŐ ďůŽŽĚ ǀŽůƵŵĞ
R ш ϭϱϬϬŵů ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ х ϱϬŬŐ
R х ϭϬϬϬŵů ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ф ϱϬŬŐ

x tŚĞŶ ƚŚĞ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ ĂƌĞ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ ŝŶ ĂŶ ĂĐƚŝǀĞůǇ ďůĞĞĚŝŶŐ ƉĂƚŝĞŶƚ
x /Ĩ ,ď фϳŐͬĚů ŝŶ ĂŶ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ Ĩŝƚ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ǁŚŽ ŝƐ ŶŽƚ ĂĐƚŝǀĞůǇ ďůĞĞĚŝŶŐ
x /Ĩ ,ď ϴͲϵŐͬĚů ŝŶ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĚŝƐĞĂƐĞ

DĂƚĞƌŶĂů ďůŽŽĚ ǀŽůƵŵĞ ŝƐ ϭϬϬŵůƐͬŬŐ͕ ƐŽ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ϱϬ ŬŐ ǁŽŵĂŶ ŚĂƐ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇϱ ůŝƚƌĞƐ ŽĨ
ďůŽŽĚ͘

dŚĞ ďůŽŽĚ ĨůŽǁ ƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ϳϬϬ ŵůƐ ƉĞƌ ŵŝŶƵƚĞ͘ � ƉƌĞŐŶĂŶƚ ǁŽŵĂŶ ĐĂŶ ĞǆƐĂŶŐƵŝŶĂƚĞ ŝŶ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ
ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͘

dǇƉĞƐ ŽĨ ďůŽŽĚ ƚŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďůŽŽĚ ŐƌŽƵƉ ŝƐ ŬŶŽǁŶ

x ��K ĂŶĚ ZŚ ŐƌŽƵƉ ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ďůŽŽĚ Žƌ
x �ƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ ďůŽŽĚ

>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚŝŶŐ

x �ůŽŽĚ ŝƐ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ ďǇ ŵŝǆŝŶŐ ĚŽŶŽƌ ĂŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ďůŽŽĚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞǇ ŵĂƚĐŚ
ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ;ŝƚ ĚĞƚĞĐƚƐ ŵŝŶŽƌ ĂŶƚŝŐĞŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďůŽŽĚͿ͘ �ƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ ďůŽŽĚ
ŝƐ ƐĂĨĞƌ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨƵƐĞ ƚŚĂŶ ��K ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ďůŽŽĚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƌĞĐĞŝǀĞĚ
ƉƌĞǀŝŽƵƐ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ͘

x �ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͗ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ ďůŽŽĚ ŝƐ ŵŽƌĞ ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ ĂŶĚ ŝƚ ƚĂŬĞƐ ůŽŶŐĞƌ ƚŽ ƉƌŽĐĞƐƐ ƚŚĞ
ƐĂŵƉůĞ͘



^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϬϵ

dŚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ZŚĞƐƵƐ ďůŽŽĚ ŐƌŽƵƉ

x dŚĞ ZŚĞƐƵƐ ;ZŚͿ ƐǇƐƚĞŵ ŝƐ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ďůŽŽĚ ŐƌŽƵƉ ƐǇƐƚĞŵ ĂĨƚĞƌ ��K ƐǇƐƚĞŵ͕
ǁŚŝĐŚ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚŚĞ � ĂŶƚŝŐĞŶ͘ ZĞĚ ĐĞůůƐ ƚŚĂƚ ĐĂƌƌǇ ƚŚĞ � ĂŶƚŝŐĞŶ ĂƌĞ � ƉŽƐŝƚŝǀĞ͘

x � ƉŽƐŝƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ƌĞĐĞŝǀĞ ĂŶǇ � ƚǇƉĞ ďůŽŽĚ͘
x � ŶĞŐĂƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ƌĞĐĞŝǀĞ � ŶĞŐĂƚŝǀĞ ďůŽŽĚ͘
x � ŶĞŐĂƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ŵĂŬĞ �ŶƚŝͲ� ŝĨ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ĞǆƉŽƐĞĚ ƚŽ � ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐĞůůƐ ƚŚƌŽƵŐŚ

ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ Žƌ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘
x �ǀŽŝĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŶŐ � ŶĞŐĂƚŝǀĞ ĨĞŵĂůĞƐ ŽĨ ĐŚŝůĚ ďĞĂƌŝŶŐ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ǁŝƚŚ � ƉŽƐŝƚŝǀĞ ĐĞůůƐ ŝĨ Ăƚ Ăůů

ƉŽƐƐŝďůĞ͘
x /Ĩ Ă ZŚͲŶĞŐĂƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ZŚ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ďůŽŽĚ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ƌĞƋƵŝƌĞ Ă ůĂƌŐĞ

ĚŽƐĞ ŽĨ �ŶƚŝͲ� ŝŵŵƵŶŽŐůŽďƵůŝŶ ǁŝƚŚŝŶ ϰϴ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ
ŚĂĞŵŽůǇƚŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ͗ ƚŚĞ ĚŽƐĞ ŽĨ �ŶƚŝͲ�
ĚĞƉĞŶĚƐ ŽŶ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƵŶŝƚƐ ŽĨ ďůŽŽĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ;ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƚŚŝƐ ĐĂŶ ďĞ
ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͕ ƐŽ ƚƌǇ ƚŽ ůŝŵŝƚ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ZŚĞƐƵƐ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ďůŽŽĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞĐĞŝǀĞƐ͘

dǇƉĞƐ ŽĨ ďůŽŽĚ ƚŚĂƚ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďůŽŽĚ ŐƌŽƵƉ ŝƐ ŶŽƚ ŬŶŽǁŶ

KͲŶĞŐĂƚŝǀĞ ďůŽŽĚ͗ /Ĩ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ĂƐ ŝƚ ŝƐ ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ǁŝƚŚ ŵŽƐƚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘

KͲƉŽƐŝƚŝǀĞ ďůŽŽĚ͗ /Ĩ ŶŽ KͲŶĞŐĂƚŝǀĞ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ƚŚĞŶ KͲƉŽƐŝƚŝǀĞ ďůŽŽĚ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ĂƐ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ
ĐŚŽŝĐĞ͘

tŚĂƚ ďůŽŽĚ ƚǇƉĞ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƉĂƚŝĞŶƚ͍

dĂďůĞ ϯ͘ϭϭ͘ϭ͗ �ůŽŽĚ ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ ĐŚĂƌƚ
�ůŽŽĚ ƚǇƉĞ �ŶƚŝŐĞŶ ŽŶ ƌĞĚ

ďůŽŽĚ ĐĞůů
�ĂŶ ĚŽŶĂƚĞ ďůŽŽĚ

ƚŽ
�ŶƚŝďŽĚŝĞƐ ŝŶ

ƐĞƌƵŵ
�ĂŶ ƌĞĐĞŝǀĞ ďůŽŽĚ

ĨƌŽŵ

� � �͕ �� �ŶƚŝͲ� �͕ K

� � �͕ �� �ŶƚŝͲ� �͕ K

�� � Θ � �� EŽŶĞ ��͕ K

K EŽŶĞ �͕ �͕ ��͕ K �ŶƚŝͲ� Θ �ŶƚŝͲ� K

'ƌŽƵƉ KͲŶĞŐĂƚŝǀĞ ďůŽŽĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ǁŝƚŚŝŶ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ͘

'ƌŽƵƉ ��K ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ďůŽŽĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ǁŝƚŚŝŶ ϭϬͲϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ͘

�ƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚĞĚ ďůŽŽĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϰϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ;ďƵƚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ƚĂŬĞ ŚŽƵƌƐ Žƌ
ĚĂǇƐ ŝĨ ĂŶƚŝďŽĚŝĞƐ ĂƌĞ ĨŽƵŶĚͿ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϭϬ

dǇƉĞƐ ŽĨ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ

x WĂĐŬĞĚ ƌĞĚ ĐĞůůƐ
x &ƌĞƐŚ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ
x WůĂƚĞůĞƚƐ
x &ƌĞƐŚ ĨƌŽǌĞŶ ƉůĂƐŵĂ
x �ƌǇŽƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ

WĂĐŬĞĚ ƌĞĚ ĐĞůůƐ

x WĂĐŬĞĚ ƌĞĚ ĐĞůůƐ ĐĂŶ ďĞ ƐƚŽƌĞĚ ĨŽƌ ϯϱ ĚĂǇƐ Ăƚ ϮΣ� ƚŽ ϲΣ
x �ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ ƌĞĚ ĐĞůůƐ ǁŝƚŚ ŶŽ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ͕ ĨŝďƌŝŶŽŐĞŶ Žƌ ƉůĂƚĞůĞƚƐ
x WĂĐŬĞĚ ƌĞĚ ĐĞůůƐ ŵƵƐƚ ďĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ϰ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ƌĞŵŽǀĂů ĨƌŽŵ ĐŽůĚ ƐƚŽƌĂŐĞ
x WĂĐŬ ǀŽůƵŵĞ ǀĂƌŝĞƐ ϮϮϬͲϯϬϬŵůƐ
x >ĞƵĐŽĐǇƚĞ ĚĞƉůĞƚĞĚ
x �ĂŶ ďĞ ŝƌƌĂĚŝĂƚĞĚ ͬ �Ds ŶĞŐĂƚŝǀĞ

&ƌĞƐŚ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ

x �ŽŶƚĂŝŶƐ Ăůů ƚŚĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ƉůĂƚĞůĞƚƐ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ Z��
x �ĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͗ �ůŽŽĚ ĚŽŶĂƚŝŽŶƐ ĐĂŶ ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ǁŝƚŚ ŵŝŶŝŵĂů ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ŝŶ

ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ƚŽ ƉĂĐŬĞĚ ƌĞĚ ĐĞůůƐ͘ �ůŽŽĚ ŝƐ ǁĂƌŵ ĂŶĚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ƵƐĞ͘ tŚĞƌĞ
ƉƌŽĚƵĐƚƐ ǁŝƚŚ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ĨƌĞƐŚ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ ŚĞůƉƐ ƚŽ ĐŽƌƌĞĐƚ
ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ͘

x �ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͗ dŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ͕
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ /Ŷ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ Ă ƐƵŝƚĂďůĞ
ĚŽŶŽƌ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

WůĂƚĞůĞƚƐ

x WůĂƚĞůĞƚƐ ĐĂŶ ďĞ ƐƚŽƌĞĚ ĨŽƌ ϱ ĚĂǇƐ Ăƚ ϮϮΣ� ŽŶ ĂŶ ĂŐŝƚĂƚŽƌ ƌĂĐŬ
x �ƉŚĞƌĞƐŝƐ͗ ƐŝŶŐůĞ ĚŽŶŽƌ
x WŽŽůĞĚ͗ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ ĚĞƌŝǀĞĚ ;ϰ ĚŽŶĂƚŝŽŶƐͿ
x ϭ ƉĂĐŬ ƐŚŽƵůĚ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ƉůĂƚĞůĞƚ ĐŽƵŶƚ ďǇ ϮϬ ǆ ϭϬϵͬůŝƚƌĞ
x WůĂƚĞůĞƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϴϬ ǆ ϭϬϵͬůŝƚƌĞ ĨŽƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĂŶĚ ĞƉŝĚƵƌĂů ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ

ĂďŽǀĞ ϱϬ ǆ ϭϬϵͬůŝƚƌĞ ĨŽƌ ŽƚŚĞƌ ŝŶǀĂƐŝǀĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ Ğ͘Ő͘ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ŽĨ Ă ĐĞŶƚƌĂů ůŝŶĞ͘
x WůĂƚĞůĞƚƐ ƉůĂǇ Ă ƉƌŝŵĂƌǇ ƌŽůĞ ŝŶ ŚĂĞŵŽƐƚĂƐŝƐ ŝ͘Ğ͘ ƚŚĞ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ďůĞĞĚŝŶŐ͘ dŽ ďĞ ŐŝǀĞŶ

ĚƵƌŝŶŐ Ă ŵĂƐƐŝǀĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ �/�͕ ƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐ ƉůĂƚĞůĞƚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ŽŶͲŐŽŝŶŐ ďůĞĞĚŝŶŐ
Žƌ ƉůĂƚĞůĞƚ ĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘

x �K EKd ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ ƉůĂƚĞůĞƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ĂŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ƐĞƚ ƚŚĂƚ ŚĂƐ ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ ďĞĞŶ ƵƐĞĚ
ĨŽƌ ƌĞĚ ĐĞůůƐ Žƌ ŽƚŚĞƌ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ĂƐ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ĐĂƵƐĞ ĂŐŐƌĞŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞůůƐ͘



^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϭϭ

&ƌĞƐŚ &ƌŽǌĞŶ WůĂƐŵĂ

x &&W ĐĂŶ ďĞ ƐƚŽƌĞĚ ĨŽƌ Ϯ ǇĞĂƌƐ Ăƚ Ͳ ϮϱΣ�͘
x WĂĐŬ ǀŽůƵŵĞ ǀĂƌŝĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ϮϬϬͲϯϬϬŵůƐ͘
x �ŽƐĞ͗ ϭϮͲϭϱŵůͬŬŐ͘
x dŚĞ ��K ŐƌŽƵƉ ŽĨ ƚŚĞ &&W ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕ ĂƐ ŝƚ͛Ɛ Ă ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ

ĐŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ �ƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚŝŶŐ ŝƐ ŶŽƚ ĚŽŶĞ ĨŽƌ &&W͘
x /ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͗ �/�͕ dŚƌŽŵďŽƚŝĐ dŚƌŽŵďŽĐǇƚŽƉĞŶŝĐ WƵƌƉƵƌĂ ;ddWͿ͕ ĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶ ĨĂĐƚŽƌ ĚĞĨŝĐŝĞŶĐǇ

Θ ĂďŶŽƌŵĂů ďůĞĞĚŝŶŐ͘
x &&W ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ŚǇƉŽǀŽůĂĞŵŝĂ͘

�ƌǇŽƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ

x /ƚ ŝƐ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĨƌŽŵ &&W ďǇ ƐůŽǁ ƚŚĂǁŝŶŐ Ăƚ ϰͲϲΣ�͘
x /ƚ ŝƐ ƉŽŽůĞĚ ĨƌŽŵ ϱ ĚŽŶĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƐƚŽƌĞĚ ĨŽƌ Ϯ ǇĞĂƌƐ Ăƚ Ͳ ϮϱΣ�͘
x �ŽƐĞ ;ĂĚƵůƚͿ͗ ϮͲϰ ƵŶŝƚƐ͘
x dŚĞ ��K ŐƌŽƵƉ ŽĨ ĐƌǇŽƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŵƉĂƚŝďůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕ ĂƐ ŝƚ͛Ɛ Ă ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ

ĐŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚŝŶŐ ŝƐ ŶŽƚ ĚŽŶĞ ĨŽƌ
ĐƌǇŽƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞ͘

x /ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͗ hƐĞĚ ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ ƚŽ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĨŝďƌŝŶŽŐĞŶ ůĞǀĞůƐ ŝŶ ŵĂƐƐŝǀĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ ĂŶĚ �/�͘

'ŝǀŝŶŐ ďůŽŽĚ ĂŶĚ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ

'ŝǀŝŶŐ ƐĞƚƐ ƚŽ ďĞ ƵƐĞĚ

x � ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ ǁŝƚŚ Ă ĐůŽƚ ĨŝůƚĞƌ ŝŶ ŝƚ ;ϭϳϬͲϮϬϬʅŵͿ͕ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĐůŽƚƐ ĂŶĚ ĐůƵŵƉƐ ŽĨ
ƉůĂƚĞůĞƚƐͬǁŚŝƚĞ ďůŽŽĚ ĐĞůůƐ ƚŚĂƚ ĨŽƌŵ ĚƵƌŝŶŐ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƚŽƌĂŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

x �K EKd ŐŝǀĞ ĐĂůĐŝƵŵ Žƌ ĐĂůĐŝƵŵ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ Žƌ ĐĂŶŶƵůĂ
ĂƐ ƚŚŝƐ ǁŝůů ĐĂƵƐĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ĐůŽƚƚŝŶŐ͘

/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉĞĞĚ ŽĨ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

x /ŶƐĞƌƚ Ă ůĂƌŐĞ ďŽƌĞ ĐĂŶŶƵůĂ͕ ĂƐ ĚŽƵďůŝŶŐ ƚŚĞ ĚŝĂŵĞƚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂŶŶƵůĂ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ ƚŚĞ ĨůŽǁ ƌĂƚĞ
ďǇ ϭϲ ƚŝŵĞƐ͘

x hƐĞ ƚǁŽ ůĂƌŐĞ ďŽƌĞ ĐĂŶŶƵůĂƐ ;ƚŚĞ ďŝŐŐĞƐƚ ƐŝǌĞ ĐĂŶŶƵůĂ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂůͿ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ŝƐ ďůĞĞĚŝŶŐ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ͕ ĂŶĚ ŝƐ ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ ƵŶƐƚĂďůĞ͘

x hƐĞ Ă ƉƌĞƐƐƵƌĞ ďĂŐ ;ƵƉ ƚŽ ϯϬϬŵŵ,Ő͕ Ă ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚŝƐ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ŚĂĞŵŽůǇƐŝƐͿ Žƌ
ƐƋƵĞĞǌĞ ƚŚĞ ďĂŐ ŵĂŶƵĂůůǇ͘

x WůĂĐĞ Ă ƚŚƌĞĞͲǁĂǇ ƚĂƉ ŽŶ ƚŚĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ ĂŶĚ ƵƐĞ Ă ůĂƌŐĞ ƐǇƌŝŶŐĞ ;ϮϬŵů Žƌ ϱϬŵůͿ ƚŽ ŐŝǀĞ ƚŚĞ
ďůŽŽĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

�ůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͗ �ŽůůĞĐƚŝŶŐ ďůŽŽĚ ĨŽƌ ĐƌŽƐƐͲŵĂƚĐŚŝŶŐ ĨŽƌ ƉƌĞͲƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

x /ŶƚƌŽĚƵĐĞ ǇŽƵƌƐĞůĨ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ƐƚĂƚŝŶŐ ǇŽƵƌ ŶĂŵĞ ĂŶĚ ũŽď ƌŽůĞ͘
x 'ĂŝŶ ĐŽŶƐĞŶƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ďĞĨŽƌĞ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϭϮ

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐĂĨĞůǇ ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ ďůŽŽĚ ĨŽƌ ƉƌĞͲƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƚĞƐƚŝŶŐ

^ƚĞƉ ϭ͗ �ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƚĞůů ǇŽƵ ƚŚĞŝƌ ĨƵůů ŶĂŵĞ ĂŶĚ ĚĂƚĞ ŽĨ ďŝƌƚŚ͘ �ŚĞĐŬ ƚŚŝƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂŐĂŝŶƐƚ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ ĨŽƌ ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘ /Ŷ ƐŽŵĞ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͕ ǁƌŝƐƚ ďĂŶĚƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ �ƐŬ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚĞ ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ƚŚĞŶ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞŝƌ ŵĞĚŝĐĂů ƌĞĐŽƌĚƐ

^ƚĞƉ Ϯ͗ �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ /� ĚĞƚĂŝůƐ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚΖƐ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ ŵĞĚŝĐĂů ƌĞĐŽƌĚƐ͗

x &ŝƌƐƚ ŶĂŵĞ
x >ĂƐƚ ŶĂŵĞ
x �ĂƚĞ ŽĨ �ŝƌƚŚ
x ,ŽƐƉŝƚĂů ŶƵŵďĞƌ

�ŽŵƉĂƌĞ ƚŚĞƐĞ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ďůŽŽĚ ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌŵ ;ŝĨ ƉƌĞͲƉƌŝŶƚĞĚͬǁƌŝƚƚĞŶͿ͘

^ƚĞƉ ϯ͗

x dĂŬĞ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƐĂŵƉůĞ ĂŶĚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂĨƚĞƌ͕ ŚĂŶĚǁƌŝƚĞ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ƐĂǀĞ ƚƵďĞ͘
x >ĂďĞů ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞ ƚƵďĞ ǁŝƚŚ ĚĞƚĂŝůƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚΖƐ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ ƌĞĐŽƌĚƐ͘
x dŚĞŶ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌŵ ǁŝƚŚ ĚĞƚĂŝůƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ

ƌĞĐŽƌĚƐ͘
x �ŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĚĞƚĂŝůƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐĂŵƉůĞ ƚƵďĞ ĂŶĚ ďůŽŽĚ ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌŵ ŵĂƚĐŚ ďĞĨŽƌĞ

ƐĞŶĚŝŶŐ ƚŚĞŵ ƚŽ ƚŚĞ ,ŽƐƉŝƚĂů dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ ;,d>Ϳ͘

�ŚĞĐŬŝŶŐ ďůŽŽĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ

x /ŶƚƌŽĚƵĐĞ ǇŽƵƌƐĞůĨ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ƐƚĂƚŝŶŐ ǇŽƵƌ ŶĂŵĞ ĂŶĚ ũŽď ƌŽůĞ͘
x �ŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ĐŽŶƐĞŶƚĞĚ ƚŽ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘

�ĞĨŽƌĞ ĐŽůůĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ďĂŶŬ ǇŽƵ ŵƵƐƚ

x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ Θ ĞŶƐƵƌĞ ŶŽ ƐƉĞĐŝĂů ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ŶĞĞĚĞĚ Ğ͘Ő͘
ŝƌƌĂĚŝĂƚĞĚ ďůŽŽĚ Žƌ ƚŚĂƚ Ă ĚŝƵƌĞƚŝĐ ŝƐŶ͛ƚ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƉŽƐƚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘

x �ŚĞĐŬ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ǀĞŶŽƵƐ ĂĐĐĞƐƐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ ďĞĨŽƌĞ ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ
ƚŽ ďĞ ĐŽůůĞĐƚĞĚ ĨƌŽŵ ĐŽůĚ ƐƚŽƌĂŐĞ͘

x �ŶƐƵƌĞ ďĂƐĞůŝŶĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ Ğ͘Ő͘
ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ ,Z͕ �W͕ ZZ͘

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐĂĨĞůǇ ĐŚĞĐŬŝŶŐ ďůŽŽĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

^ƚĞƉ ϭ͗ �ĞĨŽƌĞ ƐĞƚƚŝŶŐ ƵƉ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ Ă ǀŝƐƵĂů ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚͬďĂŐ Ğ͘Ő͘
ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ĚŝƐĐŽůŽƵƌĂƚŝŽŶ͕ ďůŽŽĚ ĐůŽƚƐ͕ ůĞĂŬĂŐĞƐ͘

^ƚĞƉ Ϯ͗ /ĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƉĂƚŝĞŶƚ

/Ŷ ĂŶ �t�<� ƉĂƚŝĞŶƚ ʹ ĂƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƚĞůů ǇŽƵ ƚŚĞŝƌ ŶĂŵĞ Θ ĚĂƚĞ ŽĨ ďŝƌƚŚ͕ Θ ĐŚĞĐŬ ƚŚŝƐ
ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞŝƌ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ ƌĞĐŽƌĚƐ͘

/Ŷ ĂŶ �E��^d,�^d/^�� ƉĂƚŝĞŶƚ ʹ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĚĞŶƚŝƚǇ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ
ƌĞĐŽƌĚƐ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞŝƌ ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ͘ �Ğ ǀĞƌǇ ĐĂƌĞĨƵů ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƌĞĐŽƌĚƐ ďĞůŽŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ
ƉĂƚŝĞŶƚ͘



^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϭϯ

^ƚĞƉ ϯ͗ �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĚĞƚĂŝůƐ ŽŶ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ůĂďĞů ĂƚƚĂĐŚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ
ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ ƌĞĐŽƌĚƐ͘ dŚŝƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ
ŵŝĚǁŝĨĞͬŶƵƌƐĞ͘

x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ &/Z^d E�D� ŝƐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŽŶ ďŽƚŚ
x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ >�^d E�D� ŝƐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŽŶ ďŽƚŚ
x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ,K^Wd/�> EhD��Z ŝƐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŽŶ ďŽƚŚ
x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ��d� K& �/Zd, ŝƐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŽŶ ďŽƚŚ

^ƚĞƉ ϰ͗ �ĞĨŽƌĞ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ŵƵƐƚ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ůĂďĞů
ĂƚƚĂĐŚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ͘ zŽƵ ŵƵƐƚ ĐŚĞĐŬ͗

x dŚĞ ĚŽŶŽƌ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŶƵŵďĞƌƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
x dŚĞ ďůŽŽĚ ŐƌŽƵƉƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ;Ğ͘Ő͘ �͕ �͕ ��͕ KͿ
x dŚĞ ZŚĞƐƵƐ ƚǇƉĞƐ ĂƌĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ;Ğ͘Ő͘ ƉŽƐŝƚŝǀĞ Žƌ ŶĞŐĂƚŝǀĞͿ
x dŚĞ ĞǆƉŝƌǇ ĚĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ
x /Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂŶǇ ƐƉĞĐŝĂů ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕ Ğ͘Ő͘ �Ds ŶĞŐĂƚŝǀĞ

^ƚĞƉ ϱ͗ WƌŝŵĞ ƚŚĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ ;ǁŝƚŚ Ă ŵĞƐŚ ĨŝůƚĞƌͿ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ŶŽƚ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ĨůƵŝĚƐ
Ğ͘Ő͘ ZŝŶŐĞƌ͛Ɛ >ĂĐƚĂƚĞ͘

dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ

dŚĞ ŵĂũŽƌŝƚǇ ŽĨ ƐĞƌŝŽƵƐ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ǁŝƚŚŝŶ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŽĨ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘ � ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ŵŝůĚ͕ ŵŽĚĞƌĂƚĞ͕ Žƌ ƐĞǀĞƌĞͬůŝĨĞ ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͘

^ŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ ŽĨ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x &ĞǀĞƌ͕ ĐŚŝůůƐ͕ ƌŝŐŽƌƐ͕ ŵǇĂůŐŝĂ͕ ŶĂƵƐĞĂ
x hƌƚŝĐĂƌŝĂ͕ ƌĂƐŚ͕ ƉƌƵƌŝƚƵƐ͕ ĨůƵƐŚŝŶŐ
x �ŶŐŝŽĞĚĞŵĂ
x �ǇƐƉŶŽĞĂ͕ ƐƚƌŝĚŽƌ͕ ǁŚĞĞǌĞ͕ ŚǇƉŽǆŝĂ
x ,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ Žƌ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ
x WĂŝŶ
x ^ĞǀĞƌĞ ĂŶǆŝĞƚǇ Žƌ ĨĞĞůŝŶŐ Žƌ ͚ŝŵƉĞŶĚŝŶŐ ĚŽŽŵ͛
x �ůĞĞĚŝŶŐ

dǇƉĞƐ ŽĨ ĂĚǀĞƌƐĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ

x �ĐƵƚĞ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ZĞĂĐƚŝŽŶƐ͗ ĂƌĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ Ăƚ ĂŶǇ ƚŝŵĞ ƵƉ ƚŽ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ĂĨƚĞƌ
ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŽĨ ďůŽŽĚ Žƌ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

x �ĞůĂǇĞĚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͗ �ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ ĚĂǇƐ Žƌ
ǁĞĞŬƐ ĂĨƚĞƌ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘

x dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͗ ,ĞƉ �͕ �͕ �͕ �͕ ,/s͕ DĂůĂƌŝĂ͕ �ĂĐƚĞƌŝĂ͕ WƌŝŽŶ͕ ǀ�:�͕ ,d>sϭ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϭϰ

�ĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ

ϭ͘ �ĐƵƚĞ ŚĂĞŵŽůǇƚŝĐ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

��K ŝŶĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ ŝƐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ƐĞǀĞƌĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ğ͘Ő͘ ŝĨ ŐƌŽƵƉ � ďůŽŽĚ ŝƐ
ŐŝǀĞŶ ƚŽ Ă ŐƌŽƵƉ K ƉĂƚŝĞŶƚ͘ KŶůǇ Ă ĨĞǁ ŵůƐ ŽĨ ƚŚĞ ǁƌŽŶŐ ďůŽŽĚ ǁŝůů ƚƌŝŐŐĞƌ Ă ŵĂƐƐŝǀĞ ŝŵŵƵŶĞ
ƌĞƐƉŽŶƐĞ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƐŚŽĐŬ ĂŶĚ �/� ;ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶͿ͘ /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ ŵĂǇ ĚŝĞ
ĨƌŽŵ ĐŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ ĐŽůůĂƉƐĞ͕ ƐĞǀĞƌĞ ďůĞĞĚŝŶŐ Žƌ ƌĞŶĂů ĨĂŝůƵƌĞ͕ ŽĨƚĞŶ ǁŝƚŚŝŶ ŵŝŶƵƚĞƐ Žƌ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ
ƚŚĞ ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ ďůŽŽĚ͘

WĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗

x &ĞǀĞƌ͕ ĐŚŝůůƐ͕ ĐŚĞƐƚ ƉĂŝŶ͕ ĨůĂŶŬ ƉĂŝŶ
x �ƵƌŶŝŶŐ ƐĞŶƐĂƚŝŽŶ Ăƚ ƚŚĞ ƐŝƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ
x �ǇƐƉŶŽĞĂ͕ ĂŶǆŝĞƚǇ
x dĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ͕ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ
x ,ĂĞŵŽŐůŽďŝŶƵƌŝĂ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ �ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉůĂĐĞ ƚŚĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ
ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ƐƵƉƉŽƌƚŝǀĞ ĐĂƌĞ ǁŝƚŚ͗

x &ůƵŝĚ ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ŝŶŽƚƌŽƉĞƐ͕ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĂŶĚͬŽƌ ƌĞŶĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ŝŶ Ă ŚŝŐŚ ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ Žƌ

ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ĐĂƌĞ ƵŶŝƚ
x �ůŽŽĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƚŚĞƌĂƉǇ ĨŽƌ �/� ǁŝƚŚ ďůĞĞĚŝŶŐ

Ϯ͘ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ZĞůĂƚĞĚ �ĐƵƚĞ >ƵŶŐ /ŶũƵƌǇ ;dZ�>/Ϳ

dZ�>/ ŽĐĐƵƌƐ ĚƵĞ ƚŽ Ă ŚŝŐŚ ƚŝƚƌĞ ĂŶƚŝďŽĚǇ ŝŶ ĚŽŶŽƌ ƉůĂƐŵĂ ƚŚĂƚ ƌĞĂĐƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ ŶĞƵƚƌŽƉŚŝůƐ
Žƌ ,>� ĂŶƚŝŐĞŶƐ͘ /ƚ ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ ĚƵƌŝŶŐ Žƌ ǁŝƚŚŝŶ ϲ ŚŽƵƌƐ ŽĨ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ĂŶĚ ƉƌĞƐĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗

x �ĐƵƚĞ ĚǇƐƉŶŽĞĂ
x ,ǇƉŽǆŝĂ
x &ĞǀĞƌ
x ,ǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ
x �yZ͗ WƵůŵŽŶĂƌǇ ǀĂƐĐƵůĂƌ ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶ Žƌ ƉƵůŵŽŶĂƌǇ ŽĞĚĞŵĂ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƉĂƚĞŶƚ ĂŶĚ ƐƚĂƌƚ ŚŝŐŚ ĨůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ͘ dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ĨƵůů
ǀĞŶƚŝůĂƚŽƌǇ ƐƵƉƉŽƌƚ ŝŶ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ĐĂƌĞ ƐĞƚƚŝŶŐ͘ �Ž ŶŽƚ ŐŝǀĞ ĚŝƵƌĞƚŝĐƐ ƚŽ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ dZ�>/͕ ĂƐ ƚŚŝƐ ǁŝůů
ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞŝƌ ŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ͕ ĂƐ ƚŚĞǇ ǁŝůů ĂůƌĞĂĚǇ ŚĂǀĞ Ă ĚĞƉůĞƚĞĚ ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ǀŽůƵŵĞ͘

ϯ͘ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ �ƐƐŽĐŝĂƚĞĚ �ŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ KǀĞƌůŽĂĚ ;d��KͿ

d��K ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ ǁŚĞŶ Ă ůĂƌŐĞ ďůŽŽĚ ǀŽůƵŵĞ ŝƐ ƚƌĂŶƐĨƵƐĞĚ Žƌ ŝĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ŝƐ ƚƌĂŶƐĨƵƐĞĚ ƚŽ ƋƵŝĐŬůǇ ŝŶ Ă
ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƐǇƐƚĞŵ͘



^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϭϱ

d��K ĐĂŶ ĚĞǀĞůŽƉ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ Žƌ ǁŝƚŚŝŶ ϲ ŚŽƵƌƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘ dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗

x �ǇƐƉŶŽĞĂ
x KƌƚŚŽƉŶŽĞĂ
x dĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ
x ,ǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ
x WĞƌŝƉŚĞƌĂů ŽĞĚĞŵĂ
x �yZ͗ ŵĂǇ ƐŚŽǁ ĐĂƌĚŝŽŵĞŐĂůǇ Žƌ ƉƵůŵŽŶĂƌǇ ĐŽŶŐĞƐƚŝŽŶ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƉĂƚĞŶƚ͕ ĂŶĚ ƐƚĂƌƚ ŚŝŐŚ ĨůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ͘ >ĞĨƚ ǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ ĨĂŝůƵƌĞ ĚƵĞ ƚŽ
ĨůƵŝĚ ŽǀĞƌůŽĂĚ͕ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ůŽŽƉ ĚŝƵƌĞƚŝĐƐ͘

ϰ͘ ZĞĂĐƚŝŽŶ ƚŽ ďĂĐƚĞƌŝĂů ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ďůŽŽĚ

tŚĞŶ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĐŽŶƚĂŝŶ ďĂĐƚĞƌŝĂ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ŐƌŽǁŶ ƚŽ Ă ŚŝŐŚ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ
ĐĂƵƐĞ Ă ƌĂƉŝĚ ŽŶƐĞƚ ŽĨ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͕ ƌŝŐŽƌƐ ĂŶĚ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĐŽůůĂƉƐĞ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ �ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉůĂĐĞ ƚŚĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ͘ /Ĩ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ƚĂŬĞ ďůŽŽĚ
ĐƵůƚƵƌĞƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ƐƚĂƌƚ ŽĨ ďƌŽĂĚͲƐƉĞĐƚƌƵŵ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͘

ϱ͘ �ůůĞƌŐŝĐ͕ ƵƌƚŝĐĂƌŝĂů ƌĞĂĐƚŝŽŶ

dŚŝƐ ŝƐ Ă ĐŽŵŵŽŶ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĂĨĨĞĐƚŝŶŐ ϭͲϮй ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ƌĞĚ ĐĞůů ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ͕
ďƵƚ ŝƐ ĞǀĞŶ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ǁŝƚŚ &&W Žƌ ƉůĂƚĞůĞƚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ dĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚĞƌ ĂŶƚŝŚŝƐƚĂŵŝŶĞƐ ƚŽ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ͘

ϲ͘ �ŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ

^ĞǀĞƌĞ ĂŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ ŝƐ ƌĂƌĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝĨ ƚŚŝƐ ĚŽĞƐ ŽĐĐƵƌ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŽĨ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ
ŝŶƐƚĂŶƚůǇ͕ ĂŶĚ ĐŚĂŶŐĞ ƚŚĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ͘

^ŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ ŽĨ ĂŶĂƉŚǇůĂǆŝƐ͗

x �ŝƌǁĂǇ͗ ^ǁĞůůŝŶŐ͕ ŚŽĂƌƐĞŶĞƐƐ͕ ƐƚƌŝĚŽƌ
x �ƌĞĂƚŚŝŶŐ͗ ƌĂƉŝĚ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͕ ǁŚĞĞǌĞ͕ ĨĂƚŝŐƵĞ͕ ĐǇĂŶŽƐŝƐ͕ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ фϵϮй
x �ŝƌĐƵůĂƚŝŽŶ͗ ĐŽůĚ͕ ĐůĂŵŵǇ͕ ƐĞǀĞƌ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͕ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĂ
x �ŝƐĂďŝůŝƚǇ͗ ĚƌŽǁƐǇ͕ ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͕ ĐŽŵĂ

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗

x �����
x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ
x >ŝĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨůĂƚ͕ ĂŶĚ ƌĂŝƐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ůĞŐƐ
x 'ŝǀĞ �ĚƌĞŶĂůŝŶĞ ;ƚŚŝƐ ŝƐ ǁŚĂƚ ǁŝůů ƐĂǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ůŝĨĞ͊Ϳ

R zŽƵ Dh^d ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ /D �ĚƌĞŶĂůŝŶĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ
R �ĚƵůƚ ĚŽƐĞ с ϱϬϬ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ ͬ Ϭ͘ϱŵů ŽĨ ϭ͗ϭ͕ϬϬϬ ĂĚƌĞŶĂůŝŶĞ
R ZĞƉĞĂƚ ĞǀĞƌǇ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŶŽ ďĞƚƚĞƌ͘

x 'ŝǀĞ /s ĨůƵŝĚƐ͗ ϱϬϬͲϭϬϬϬŵů �ƌǇƐƚĂůůŽŝĚ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϭϲ

x 'ŝǀĞ �ŚůŽƌƉŚĞŶĂŵŝŶĞ ϭϬŵŐ /D Žƌ ƐůŽǁ /s
x 'ŝǀĞ ,ǇĚƌŽĐŽƌƚŝƐŽŶĞ ϮϬϬŵŐ /D Žƌ ƐůŽǁ /s

ZĞŵĞŵďĞƌ͗ DŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ;,Z͕ �W͕ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ͕ �d�KϮ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕ ĂƐ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ŚĂǀĞ ƌĂƉŝĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĐŽůůĂƉƐĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ Ă ĐĂƌĚŝĂĐ ĂƌƌĞƐƚ͘

ϳ͘ ,ǇƉĞƌŬĂůĂĞŵŝĂ

�ĞǁĂƌĞ ŽĨ ŚǇƉĞƌŬĂůĂĞŵŝĂ ǁŚĞŶ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŶŐ ůĂƌŐĞ ǀŽůƵŵĞƐ ŽĨ ďůŽŽĚ х ϲ ƵŶŝƚƐ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ �Ɛ ƉĞƌ ůŽĐĂů ƉƌŽƚŽĐŽůƐ

ϴ͘ ,ǇƉŽĐĂůĐĂĞŵŝĂ

dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŽĨ ƐƚŽƌĞĚ ƌĞĚ ďůŽŽĚ ĐĞůůƐ ĐĂŶ ůĞĂĚ ƚŽ ŚǇƉŽĐĂůĐĂĞŵŝĂ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ĐŝƚƌĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ
ƐƚŽƌĞĚ ďůŽŽĚ͘

ZĞŵĞŵďĞƌ͗ ŚǇƉŽĐĂůĐĂĞŵŝĂ ĐĂŶ ǁŽƌƐĞŶ ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͗ �ĂůĐŝƵŵ 'ůƵĐŽŶĂƚĞ ϭϬŵŐ ŽǀĞƌ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ /s

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

/ŶŝƚŝƚĂů ƐƚĞƉƐ

dŚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ǁŝůů ĚĞƉĞŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ŵŝůĚ͕ ŵŽĚĞƌĂƚĞ͕ Žƌ
ƐĞǀĞƌĞ ͬ ůŝĨĞ ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ƐƚĞƉƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞǀĞƌŝƚǇ ŽĨ
ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͗

x ^dKW ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘
x DĂŝŶƚĂŝŶ /s ĂĐĐĞƐƐ͘
x ZĂƉŝĚůǇ ĂƐƐĞƐƐ �����͘
x /Ĩ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ƐĞǀĞƌĞ ͬ ůŝĨĞ ƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ĐĂůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘
x �ŚĞĐŬ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĚĞƚĂŝůƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ƚŚĞŝƌ ǁƌŝƐƚďĂŶĚ Žƌ ƌĞĐŽƌĚƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ

ĐŽŵƉĂƚŝďŝůŝƚǇ ďůŽŽĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ͘
x sŝƐƵĂůůǇ ŝŶƐƉĞĐƚ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ůŽŽŬŝŶŐ ĨŽƌ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĐůƵŵƉƐ͕ ĚŝƐĐŽůŽƵƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ

ĞǆƉŝƌǇ ĚĂƚĞ ;ƚŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚŽŶĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ďƵƚ ĐŚĞĐŬ
ĂŐĂŝŶͿ͘

x �ŚĞĐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ;,Z͕ �W͕ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͿ͘

^ŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ ŽĨ Ă ŵŝůĚ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ х ϯϴ� ĂŶĚ Ă ƌŝƐĞ ŽĨ ϭͲϮ� ĨƌŽŵ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂŶĚ ͬ Žƌ
x WƌƵƌŝƚƵƐ ͬ ƌĂƐŚ ďƵƚ ŶŽ ŽƚŚĞƌ ĨĞĂƚƵƌĞƐ

^ŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ ŽĨ Ă ŵŽĚĞƌĂƚĞ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ х ϯϵ� Žƌ Ă ƌŝƐĞ ŽĨ х Ϯ� ĨƌŽŵ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂŶĚ ͬ Žƌ
x ^ǇƐƚĞŵŝĐ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗ ĐŚŝůůƐ͕ ƌŝŐŽƌƐ͕ ŵǇĂůŐŝĂ͕ ŶĂƵƐĞĂ ĂŶĚ ǀŽŵŝƚŝŶŐ͕ ĂŶŐŝŽĞĚĞŵĂ͕ ĚǇƐƉŶŽĞĂ



^ĂĨĞ �ůŽŽĚ dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϭϳ

^ŝŐŶƐ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ ŽĨ Ă ƐĞǀĞƌĞ ͬ ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x �ŝƌǁĂǇ ĂŶĚ ͬ Žƌ �ƌĞĂƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ͬ Žƌ �ŝƌĐƵůĂƚŽƌǇ ƉƌŽďůĞŵ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ŵŝůĚ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x DĞĚŝĐĂů ƐƚĂĨĨ ;ĚŽĐƚŽƌ Žƌ ƐĞŶŝŽƌ ŶƵƌƐĞ ͬ ŵŝĚǁŝĨĞͿ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ŽĨ Ă ŵŝůĚ ĂĐƵƚĞ
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ ǁŝƚŚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂŶĚ
ĐůŽƐĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ͘

x ^d�z �>�Zd Ă ŵŝůĚ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŵĂǇ ďĞ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƐƚĂŐĞƐ ŽĨ Ă ƐĞǀĞƌĞ ͬ ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ƌĞĂĐƚŝŽŶ͘
x dƌĞĂƚ ŵŝůĚ ĨĞďƌŝůĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ;ϱϬϬŵŐ ʹ ϭŐ ŝŶ ĂĚƵůƚƐͿ͘
x dƌĞĂƚ ŵŝůĚ ĂůůĞƌŐŝĐ ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ĂŶƚŝŚŝƐƚĂŵŝŶĞ ĂŶĚ ƐůŽǁ ƚŚĞ ƌĂƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ŵŽĚĞƌĂƚĞ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x DŽĚĞƌĂƚĞ ĨĞďƌŝůĞ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗ /Ŷ ŵŽƐƚ ĐĂƐĞƐ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĞĚ͘ KŶůǇ
ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕ ĂŶĚ ŝĨ ƚŚĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ
ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞĐŽǀĞƌƐ ǁŝƚŚ ŽŶůǇ ƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ͬ Žƌ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ
ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŝŐŶ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͘

x DŽĚĞƌĂƚĞ ĂůůĞƌŐŝĐ ƐǇŵƉƚŽŵƐ͗ DĂǇ ŝŶĐůƵĚĞ ĂŶŐŝŽĞĚĞŵĂ ĂŶĚ ĚǇƐƉŶŽĞĂ ďƵƚ ĂƌĞ ŶŽƚ ƐĞǀĞƌĞ
ĞŶŽƵŐŚ ƚŽ ďĞ ĚĞĞŵĞĚ ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ͘ �ŽŶƐŝĚĞƌ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŶŐ ĂŶƚŝŚŝƐƚĂŵŝŶĞƐ ĂŶĚ ͬ Žƌ
ŽǆǇŐĞŶ ĂŶĚ ͬ Žƌ ƐĂůďƵƚĂŵŽů ŶĞďƵůŝƐĞƌ͘

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ƐĞǀĞƌĞ ͬ ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ĂĐƵƚĞ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĂĐƚŝŽŶ

x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘
x �ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕ ďƵƚ ĚŽ ŶŽƚ ĚŝƐĐĂƌĚ ƚŚĞ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ͘
x DĂŝŶƚĂŝŶ ǀĞŶŽƵƐ ĂĐĐĞƐƐ ǁŝƚŚ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƐĂůŝŶĞ Žƌ ZŝŶŐĞƌ͛Ɛ >ĂĐƚĂƚĞ͘
x DŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ Ğ͘Ő͘ ,Z͕ �W͕ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ͕ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ ĂŶĚ ƵƌŝŶĂƌǇ ŽƵƚƉƵƚ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŝƌǁĂǇ ŝƐ ƉĂƚĞŶƚ͕ ĂŶĚ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŚǇƉŽǆŝĐ ŐŝǀĞ ŚŝŐŚ ĨůŽǁ ŽǆǇŐĞŶ ǀŝĂ Ă

ŵĂƐŬ ǁŝƚŚ Ă ƌĞƐĞƌǀŽŝƌ͘
x /ŶĨŽƌŵ ,ŽƐƉŝƚĂů dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ ;,d>Ϳ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ;ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝĨ ƚŚĞ

ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞĐĞŝǀĞĚ ƚŚĞ ǁƌŽŶŐ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ʹ ĂƐ ƚŚŝƐ ǁŝůů ƉƌĞǀĞŶƚ Ă ĨƵƌƚŚĞƌ ͚ǁƌŽŶŐ ďůŽŽĚ͛
ŝŶĐŝĚĞŶƚ ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ ƉĂƚŝĞŶƚͿ ĂŶĚ ƌĞƚƵƌŶ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ĂŶĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ƵŶŝƚƐ
ŽĨ ďůŽŽĚ ŝƐƐƵĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƵƌŐĞŶƚůǇ͘

KƚŚĞƌ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ŚĂǌĂƌĚƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

x /ŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ Θ ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶƐ
x /ŶĐŽƌƌĞĐƚ ŚĂŶĚůŝŶŐ Θ ƐƚŽƌĂŐĞ ŽĨ ďůŽŽĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ
x /ŶĐŽƌƌĞĐƚ ďůŽŽĚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ďĞŝŶŐ ƚƌĂŶƐĨƵƐĞĚ

DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ĚƵƌŝŶŐ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ

x WĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŶƵƌƐĞĚ ŝŶ ĂŶ ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ďĞ ŽďƐĞƌǀĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ĞƉŝƐŽĚĞ͘

x dƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ŵƵƐƚ ďĞ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ϰ ŚŽƵƌƐ ŽĨ ƌĞŵŽǀĂů ĨƌŽŵ ƚŚĞ
ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƐƚŽƌĂŐĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϭϴ

x dŚĞ ĞĂƌůǇ ĐŚĞĐŬ ŝƐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƐĞƚ ŽĨ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕ ƚŚĞ ŵĂũŽƌŝƚǇ ŽĨ ŵĂũŽƌ ĂĚǀĞƌƐĞ
ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ ŽĐĐƵƌ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂĨƚĞƌ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘

x WƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ Ă ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ǇŽƵ ŵƵƐƚ ĚŽ Ă ƐĞƚ ŽĨ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͗
,Z͕ �W͕ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͘

x �ĨƚĞƌ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐƚĂƌƚĞĚ ƚŚĞŶ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ;,Z͕ �W͕ ŽǆǇŐĞŶ
ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͿ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ͗

R ϭϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ƐƚĂƌƚ ŽĨ ĞĂĐŚ ƵŶŝƚ ĂŶĚ
R ŽŶ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ĞĂĐŚ ƵŶŝƚ

x /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ ƵŶƐƚĂďůĞ͕ ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ Žƌ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ Ă ƌĂƉŝĚ ďůŽŽĚ
ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƚŚĞŶ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ŵŽƌĞ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘

KƉƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ŝŶ ŵĂůĂƌŝĂ ĞŶĚĞŵŝĐ ĂƌĞĂƐ

^ŽŵĞ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ƌŽƵƚŝŶĞůǇ ŐŝǀĞ ĂŶƚŝͲŵĂůĂƌŝĂůƐ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͘

^ŽŵĞ ŚŽƐƉŝƚĂůƐ ƚƌĞĂƚ ƚŚĞ ĚŽŶĂƚĞĚ ďůŽŽĚ ƵŶŝƚƐ ǁŝƚŚ ĂŶƚŝͲŵĂůĂƌŝĂůƐ͕ ĂŶĚ ĚŝƐĐĂƌĚ ĂŶǇ ďůŽŽĚ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚ
ŵĂůĂƌŝĂů ƉĂƌĂƐŝƚĞ ĐŽƵŶƚƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϮϬ

DŽĚƵůĞ ϰ͗ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ^ĞĐŽŶĚ ^ƚĂŐĞ ŽĨ >ĂďŽƵƌ

ϰ͘ϭ �ƐƐŝƐƚĞĚ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ͗ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ůů ƐƚĂĨĨ ŝŶǀŽůǀĞĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĨĂŵŝůŝĂƌ ǁŝƚŚ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͕
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ ĨŽƌ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ

x ^ƚƌŝĐƚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ƚŽ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ ǁŝůů ƌĞĚƵĐĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ

x �ůǁĂǇƐ ĂƐƐĞƐƐ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ďǇ ĂďĚŽŵŝŶĂů Žƌ ďŝͲŵĂŶƵĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ

�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ͕ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ �ƐƐŝƐƚĞĚ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ ;�s�Ϳ

>ĞƐƐ ƚŚĂŶ ϱй ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ŝŶ ƐƵď ^ĂŚĂƌĂŶ �ĨƌŝĐĂ ĂƌĞ ďǇ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůůǇ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ƚŚĞ
ƌĂƚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ h< ĂƌĞ ϭϬͲϭϱй ĂŶĚ ĂďŽƵƚ ϰ͘ϱй ŝŶ ƚŚĞ h^�͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ ƚƌĞŶĚ ŝŶ �s�
ǁŽƌůĚǁŝĚĞ ǁŚŝůĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ;�ŵĞŚ ĂŶĚ �ĚĂũŝ ϮϬϭϭ͖ �ŵĞŚ ĂŶĚ tĞĞŬƐ͕
ϮϬϬϵͿ͘

/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ;Z�K' ϮϬϮϬͿ

&ĞƚĂů

x WƌĞƐƵŵĞĚ ĨĞƚĂů ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ

DĂƚĞƌŶĂů

x dŽ ƐŚŽƌƚĞŶ ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŽŶ ŵĞĚŝĐĂů ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ;Ğ͘Ő͘
ĐĂƌĚŝĂĐ ĚŝƐĞĂƐĞ �ůĂƐƐ /// Žƌ /sΎ͕ DĂƌĨĂŶ͛Ɛ ĚŝƐĞĂƐĞ ǁŝƚŚ ĚŝůĂƚĞĚ ĂŽƌƚŝĐ ƌŽŽƚ͕ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝǀĞ ĐƌŝƐĞƐ͕
ŵǇĂƐƚŚĞŶŝĂ ŐƌĂǀŝƐ͕ ƐƉŝŶĂů ĐŽƌĚ ŝŶũƵƌǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ Ăƚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĂƵƚŽŶŽŵŝĐ ĚǇƐƌĞĨůĞǆŝĂͿ͘

/ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ

x EƵůůŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĞŶ ʹ ůĂĐŬ ŽĨ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĨŽƌ ϯ ŚŽƵƌƐ ;ƚŽƚĂů ŽĨ ĂĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ƉĂƐƐŝǀĞ
ƐĞĐŽŶĚͲƐƚĂŐĞ ůĂďŽƵƌͿ ǁŝƚŚ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ Žƌ Ϯ ĂĐƚŝǀĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŚŽƵƌƐ ǁŝƚŚŽƵƚ
ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

x DƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĞŶ ʹ ůĂĐŬ ŽĨ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ĨŽƌ Ϯ ŚŽƵƌƐ ;ƚŽƚĂů ŽĨ ĂĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ƉĂƐƐŝǀĞ
ƐĞĐŽŶĚͲƐƚĂŐĞ ůĂďŽƵƌͿ ǁŝƚŚ ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ Žƌ ϭ ŚŽƵƌ ĂĐƚŝǀĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ǁŝƚŚŽƵƚ
ƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

x DĂƚĞƌŶĂů ĨĂƚŝŐƵĞͬĞǆŚĂƵƐƚŝŽŶ

�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ

�ůĂƐƐŝĨǇŝŶŐ �s� ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ Ă ƐƚĂŶĚĂƌĚ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ƐǇƐƚĞŵ͗

x �ĞŶĐŚ ŵĂƌŬŝŶŐ
x �ƵĚŝƚ ĂŶĚ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƐƚƵĚŝĞƐ



�ƐƐŝƐƚĞĚ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ͗ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϮϭ

dŚĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ůŝƐƚ ďĞůŽǁ ĚĞĨŝŶĞƐ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ďǇ ƐƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;Z�K' ϮϬϮϬͿ

KƵƚůĞƚ

x &ĞƚĂů ƐĐĂůƉ ǀŝƐŝďůĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ƐĞƉĂƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ůĂďŝĂ͘
x &ĞƚĂů ƐŬƵůů ŚĂƐ ƌĞĂĐŚĞĚ ƚŚĞ ƉĞůǀŝĐ ĨůŽŽƌ͘
x ZŽƚĂƚŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆĐĞĞĚ ϰϱǑ͘
x &ĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ Ăƚ Žƌ ŽŶ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ͘

>Žǁ

x &ĞƚĂů ƐŬƵůů ŝƐ Ăƚ ƐƚĂƚŝŽŶ нϮ ďƵƚ ŶŽƚ ŽŶ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ͘
x dǁŽ ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͗

R EŽŶ ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů ŽĨ чϰϱΣ͘
R ZŽƚĂƚŝŽŶĂů хϰϱΣ͘

DŝĚ

x dŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ŶŽ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭͬϱƚŚ ƉĂůƉĂďůĞ ƉĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͘
x dŚĞ ůĞĂĚŝŶŐ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƐŬƵůů ŝƐ Ăƚ ƐƚĂƚŝŽŶ Ϭ Žƌ нϭ͘
x dǁŽ ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͗

R EŽŶ ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů ŽĨ чϰϱΣ͘
R ZŽƚĂƚŝŽŶĂů хϰϱΣ͘

,ŝŐŚ

x EŽƚ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂƐ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŶŽƚ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŝƐ ϮͬϱƚŚ Žƌ ŵŽƌĞ ƉĂůƉĂďůĞ ĂďĚŽŵŝŶĂůůǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ŝƐ
ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŝƐĐŚŝĂů ƐƉŝŶĞƐ͘

WƌĞǀĞŶƚŝŶŐ ĂŶ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ĐĂŶ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ĂŶ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ;Z�K' ϮϬϮϬͿ͗

x �ůů ǁŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ƐƵƉƉŽƌƚ ĚƵƌŝŶŐ ůĂďŽƵƌ͘
x hƐĞ ŽĨ ƵƉƌŝŐŚƚ Žƌ ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂǀŽŝĚŝŶŐ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ĐĂŶ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ

ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͘
x �ĞůĂǇĞĚ ƉƵƐŚŝŶŐ ŝŶ ƉƌŝŵŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ĂŶ ĞƉŝĚƵƌĂů ĐĂŶ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů

ĂŶĚ ŵŝĚͲĐĂǀŝƚǇ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

�ŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂĐƵƵŵ ĚĞůŝǀĞƌǇ

x �s� ǁŝƚŚ ǀĂĐƵƵŵ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ Ăƚ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϯϮ ǁĞĞŬƐ н Ϭ ĚĂǇƐ͘
x �s� ǁŝƚŚ ǀĂĐƵƵŵ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂƵƚŝŽŶ Ăƚ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ ϯϰ ǁĞĞŬƐ н Ϭ ĚĂǇƐ ĂŶĚ

ϯϲ ǁĞĞŬƐ н Ϭ ĚĂǇƐ͘
x DĂĐĞƌĂƚĞĚ ƐƚŝůůďŽƌŶ ĨĞƚƵƐ
x tŚĞŶ ƚŚĞ ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƉƌĞͲƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϮϮ

dƌŝĂů ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ

x dƌŝĂů ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ ĨŽƌ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚƐ ǁŝƚŚ Ă ŚŝŐŚĞƌ ƌŝƐŬ ŽĨ ĨĂŝůƵƌĞ
ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ŝŶ Ă ƉůĂĐĞ ǁŚĞƌĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ
ŝĨ ƚŚĞ ƚƌŝĂů ĨĂŝůƐ͘

x ,ŝŐŚĞƌ ƌĂƚĞ ŽĨ ĨĂŝůƵƌĞ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ͗
R DĂƚĞƌŶĂů ďŽĚǇ ŵĂƐƐ ŝŶĚĞǆ ŽǀĞƌ ϯϱ
R �ƐƚŝŵĂƚĞĚ ĨĞƚĂů ǁĞŝŐŚƚ ŽǀĞƌ ϰϬϬϬŐ Žƌ ĐůŝŶŝĐĂůůǇ ďŝŐ ďĂďǇ
R KĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ Žƌ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ
R DŝĚͲĐĂǀŝƚǇ ĚĞůŝǀĞƌǇ Žƌ ǁŚĞŶ ϭͬϱƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ƉĂůƉĂďůĞ ƉĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͘ dŚŝƐ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ

ƚŚĞ ďŝƉĂƌŝĞƚĂů ĚŝĂŵĞƚĞƌ ŝƐ Ɛƚŝůů ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ŝƐĐŚŝĂů ƐƉŝŶĞƐ͘
x &ĞƚĂů ŝŶũƵƌŝĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ƚŽ ĚĞůĂǇ ďĞƚǁĞĞŶ ĨĂŝůĞĚ �s� ĂŶĚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

WƌĞͲƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ͕ ĐŽŶƐĞŶƚ ĂŶĚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ ĨŽƌ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ;Z�K' ϮϬϮϬͿ

x &Ƶůů ĂďĚŽŵŝŶĂů ĂŶĚ ǀĂŐŝŶĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ;ĂĐĐƵƌĂƚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ĚĞƐĐĞŶƚ ŵĂǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ďŝͲ
ŵĂŶƵĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶͿ͘

x ,ĞĂĚ ŝƐ чϭͬϱƚŚ ƉĂůƉĂďůĞ ƉĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͘
x sĞƌƚĞǆ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͘
x �Ğƌǀŝǆ ŝƐ ĨƵůůǇ ĚŝůĂƚĞĚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ƌƵƉƚƵƌĞĚ͘
x �ǆĂĐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĐĂŶ ďĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƐŽ ƉƌŽƉĞƌ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ

ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘
x �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ĐĂƉƵƚ ĂŶĚ ŵŽƵůĚŝŶŐ͘
x WĞůǀŝƐ ŝƐ ĚĞĞŵĞĚ ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘ /ƌƌĞĚƵĐŝďůĞ ŵŽƵůĚŝŶŐ ŵĂǇ ŝŶĚŝĐĂƚĞ ĐĞƉŚĂůŽʹƉĞůǀŝĐ ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ͘

WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ŵŽƚŚĞƌ

x � ĐůĞĂƌ ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ͕ ĂŶĚ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ ŽďƚĂŝŶĞĚ͘
x �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝƐ ŝŶ ƉůĂĐĞ ĨŽƌ ŵŝĚͲĐĂǀŝƚǇ ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ƵƐƵĂůůǇ ďĞ Ă

ƌĞŐŝŽŶĂů ďůŽĐŬ͘
x � ƉƵĚĞŶĚĂů ďůŽĐŬ ŵĂǇ ďĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ƵƌŐĞŶƚ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘
x DĂƚĞƌŶĂů ďůĂĚĚĞƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĞŵƉƚŝĞĚ ƌĞĐĞŶƚůǇ͘ /ŶͲĚǁĞůůŝŶŐ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ͕ Žƌ

ďĂůůŽŽŶ ĚĞĨůĂƚĞĚ͘
x �ƐĞƉƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘



�ƐƐŝƐƚĞĚ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ͗ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϮϯ

WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐƚĂĨĨ

x KƉĞƌĂƚŽƌ ŵƵƐƚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂŶĚ ƐŬŝůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
x �ĚĞƋƵĂƚĞ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ;ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕ ďĞĚ͕ ůŝŐŚƚŝŶŐͿ͘
x �ĂĐŬͲƵƉ ƉůĂŶ ŝŶ ƉůĂĐĞ ŝŶ ĐĂƐĞ ŽĨ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ͘ tŚĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ ŵŝĚͲĐĂǀŝƚǇ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͕

ƚŚĞĂƚƌĞ ƐƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ ĂůůŽǁ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ
ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞůĂǇ ;ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐͿ͘

x � ƐĞŶŝŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ ŝŶ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ŵŝĚͲĐĂǀŝƚǇ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝĨ Ă
ũƵŶŝŽƌ ƚƌĂŝŶĞĞ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

x �ŶƚŝĐŝƉĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ĂƌŝƐĞ ;Ğ͘Ő͘ ƐŚŽƵůĚĞƌ ĚǇƐƚŽĐŝĂ͕ ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞͿ͘

x dŚĞƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉĞƌƐŽŶŶĞů ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŚŽ ĂƌĞ ƚƌĂŝŶĞĚ ŝŶ ŶĞŽŶĂƚĂů ƌĞƐƵƐĐŝƚĂƚŝŽŶ͘

�ŽŶƐĞŶƚ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ �s�

x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŝŶ ĐůĞĂƌ ĂŶĚ ƐŝŵƉůĞ ůĂŶŐƵĂŐĞ ĂďŽƵƚ ƚŚĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ
ŽĨ ƚŚĞŝƌ ůĂďŽƵƌ͕ ƚŚĞŝƌ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ďĂďǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ŽƉƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

x &Žƌ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƌŽŽŵ͕ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ Ă ǁƌŝƚƚĞŶ ĐŽŶƐĞŶƚ ŝƐ ŽďƚĂŝŶĞĚ ďƵƚ Ăƚ ůĞĂƐƚ
ǀĞƌďĂů ĐŽŶƐĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ͘ dŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ ďĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ
ŶŽƚĞƐ͘

x &Žƌ Ă ƚƌŝĂů ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ƚŚĞĂƚƌĞ͕ Ă ǁƌŝƚƚĞŶ ĐŽŶƐĞŶƚ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

/Ŷ ƐŽŵĞ ŚĞĂůƚŚ ƐǇƐƚĞŵƐ͕ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ǁƌŝƚƚĞŶ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ǁŽŵĞŶ ŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ;Z�K' ϮϬϭϮͿ͘

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ ĨŽƌ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ǀĂƌŝŽƵƐ ƚǇƉĞƐ ŽĨ �s� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ dŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ǀĂĐƵƵŵ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŚĂƐ ƚŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉĂƌƚƐ͗

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϭ͘ϭ͗ sĂƌŝŽƵƐ ƚǇƉĞƐ ŽĨ ƐŽĨƚ ĂŶĚ ƌŝŐŝĚ ƉůĂƐƚŝĐ ĐƵƉƐ͕ Ăůů ǁŝƚŚ ĨŝǆĞĚ ƌŝŐŚƚ ĂŶŐůĞ ƐƚĞŵƐ

x �ƵƉ͗ dŚĞƐĞ ĂƌĞ ŚĂƌĚͬƌŝŐŝĚ ;ŵĞƚĂů Žƌ ŚĂƌĚ ƉůĂƐƚŝĐͿ Žƌ ƐŽĨƚ ĐƵƉƐ ;ƐŝůŝĐŽŶ Žƌ ƐŽĨƚ ƉůĂƐƚŝĐͿ ;&ŝŐƵƌĞ
ϰ͘ϭ͘ϭ ĂŶĚ &ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϭ͘ϮͿ͘ dŚĞ ĐĞŶƚƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƉ ĂƚƚĂĐŚĞƐ Ăƚ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ŽŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ƐĐĂůƉ͘
^ŽĨƚ ĐƵƉƐ ĂƌĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĨĞǁĞƌ ĐŽƐŵĞƚŝĐ ŵĂƌŬƐ ŽŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ƐĐĂůƉ͘ dŚĞ ĐŚŝŐŶŽŶ ;ĂƌƚŝĨŝĐŝĂů
ĐĂƉƵƚ ƐƵĐĐĞĚĂŶĞƵŵͿ ĨŽƌŵĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐƵƉ ŽŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ƐĐĂůƉ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ǀĂĐƵƵŵ ŝƐ ŝŶĚƵĐĞĚ ŝƐ ƚŚĞ
ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ĨŽƌ ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ͘ dŚĞ ĐŚŝŐŶŽŶ ƌĂƉŝĚůǇ ĚĞĐƌĞĂƐĞƐ ŝŶ ƐŝǌĞ ǁŝƚŚŝŶ ĂŶ ŚŽƵƌ͕ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ
Ă ĚŝĨĨƵƐĞ ƐǁĞůůŝŶŐ ůŝŬĞ ƚŚĞ ŶŽƌŵĂů ĐĂƉƵƚ͕ ĚŝƐĂƉƉĞĂƌŝŶŐ ŽǀĞƌ Ă ĚĂǇ Žƌ ƚǁŽ͘ dŚĞ ŚĂƌĚ ͬ ƌŝŐŝĚ ĐƵƉƐ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϮϰ

ĨŽƌŵ Ă ďĞƚƚĞƌ ĐŚŝŐŶŽŶ ƚŚĂŶ ƐŽĨƚ ĐƵƉƐ͘ dŚĞ ƐŽĨƚ ĐƵƉƐ ĂƌĞ ůĞƐƐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ƌŝŐŝĚ ĐƵƉƐ ŝŶ
ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂŶĚ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ƉƌŽŶĞ ƚŽ ƉŽƉ ŽĨĨƐ͘

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϭ͘Ϯ͗ DĞƚĂů ĐƵƉƐ ǁŝƚŚ ƌŝŐŝĚ ƐƚĞŵƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ DĂůŵƐƚƌŽŵ ĂŶĚ �ŝƌĚ DŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ

x ^ƚĞŵ͗ &ůĞǆŝďůĞ Žƌ ZŝŐŝĚ͘ dŚĞ ĨůĞǆŝďůĞ ƐƚĞŵ ŵĂŬĞƐ ƚŚĞ ĐƵƉ ĞĂƐŝůǇ ŵĂŶŽĞƵǀƌĂďůĞ͕ ƐŽ ŝƚ ĐĂŶ ďĞ
ƉůĂĐĞĚ ĞĂƐŝůǇ ŝŶ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ĂŶĚ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚŝƐƚŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ
ĂŶĂƚŽŵǇ ŽĨ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ͘ &Žƌ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ǁŝƚŚ Ă ƌŝŐŝĚ ƐƚĞŵ͕ ƵƐĞ Ă ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ
ĐƵƉ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĞŵ ĂƚƚĂĐŚŵĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƉ͘ � ĐĞŶƚƌĂůůǇ ŝŶƐĞƌƚĞĚ ƌŝŐŝĚ ĐƵƉ ǁŽƵůĚ
ƉƌĞǀĞŶƚ ĐŽƌƌĞĐƚ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘

x sĂĐƵƵŵ ƉƵŵƉ ƐǇƐƚĞŵƐ͗ WƵŵƉƐ ĐĂŶ ŵĂŶƵĂů ;ŚĂŶĚ Žƌ ĨŽŽƚͿ Žƌ ĞůĞĐƚƌŝĐ͘ �ĞƉĞŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ
ĚĞƐŝŐŶ ŽĨ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕ ŽŶĞ Žƌ ƚǁŽ ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚĞ ŝƚ͘ dŚĞ ǀĂĐƵƵŵ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŚĂƐ Ă ŐĂƵŐĞ͕ ƚŚŝƐ ŐƵŝĚĞƐ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ƉƌĞƐƐƵƌĞ
ƌĞƋƵŝƌĞ ĨŽƌ Ă ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ĚĞůŝǀĞƌǇ ;ϲϬϬŵŵ,ŐͬϬ͘ϴďĂƌͬϴϬŬWĂͿ͘ dŚŝƐ ŝƐ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ďŽƌĚĞƌ
ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŐƌĞĞŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞĚ ǌŽŶĞ ŽŶ ƚŚĞ <ŝǁŝ KŵŶŝ ĐƵƉ ŐĂƵŐĞ ;sĂĐĐĂ͕ ϮϬϬϵͿ͘

dŚĞ ĐůŝŶŝĐŝĂŶ ƐŚŽƵůĚ ĐŚŽŽƐĞ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŵŽƐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŽ ƚŚĞ ĐůŝŶŝĐĂů ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ
ůĞǀĞů ŽĨ ƐŬŝůů͘

sĂĐƵƵŵ ĂŶĚ ĨŽƌĐĞƉƐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂƌĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ďĞŶĞĨŝƚƐ ĂŶĚ ƌŝƐŬƐ͘ &ĂŝůĞĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŵŽƌĞ
ůŝŬĞůǇ ǁŝƚŚ ǀĂĐƵƵŵ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ĨŽƌĐĞƉƐ ;ƐĞĞ ďĞůŽǁͿ͘

dŚĞ ŽƉƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ŝŶĐůƵĚĞ͗

x DĂŶƵĂů Žƌ ĚŝŐŝƚĂů ƌŽƚĂƚŝŽŶ
x �ŝƌĞĐƚ ƚƌĂĐƚŝŽŶ Žƌ ƌŽƚĂƚŝŽŶĂů ĨŽƌĐĞƉƐ
x ZŽƚĂƚŝŽŶĂů ǀĂĐƵƵŵ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ



�ƐƐŝƐƚĞĚ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ͗ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϮϱ

sĂĐƵƵŵ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ĨŽƌĐĞƉƐ ŝƐ͗ ;K͛DĂŚŽŶĞǇ Ğƚ Ăů ϮϬϭϬͿ

x ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ĨĂŝů ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ;KZ ϭ͘ϳ͖ ϵϱй �/ ϭ͘ϯʹϮ͘ϮͿ
x ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĐĞƉŚĂůŽŚĞŵĂƚŽŵĂ ;KZ Ϯ͘ϰ͖ ϵϱй �/ ϭ͘ϳʹϯ͘ϰͿ
x ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƌĞƚŝŶĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ;KZ Ϯ͘Ϭ͖ ϵϱй �/ ϭ͘ϯʹϯ͘ϬͿ
x ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŵĂƚĞƌŶĂů ǁŽƌƌŝĞƐ ĂďŽƵƚ ďĂďǇ ;KZ Ϯ͘Ϯ͖ ϵϱй �/ ϭ͘Ϯʹϯ͘ϵͿ
x ůĞƐƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞƌŝŶĞĂů ĂŶĚ ǀĂŐŝŶĂů ƚƌĂƵŵĂ ;KZ Ϭ͘ϰ͖

ϵϱй �/ Ϭ͘ϯʹϬ͘ϱͿ
x ŶŽ ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ;KZ Ϭ͘ϲ͖ ϵϱй �/ Ϭ͘ϯʹϭ͘ϬͿ
x ŶŽ ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ůŽǁ ϱͲŵŝŶƵƚĞ �ƉŐĂƌ ƐĐŽƌĞƐ ;KZ ϭ͘ϳ͖ ϵϱй �/ ϭ͘ϬʹϮ͘ϴͿŶŽ

ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƉŚŽƚŽƚŚĞƌĂƉǇ ;KZ ϭ͘ϭ͖ ϵϱй �/ Ϭ͘ϳʹϭ͘ϴͿ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϮϲ

ϰ͘Ϯ �ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ŽƌƌĞĐƚ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ
ĐƵƉ ŽǀĞƌ ƚŚĞ &ůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ

x �ůǁĂǇƐ ĂƐƐĞƐƐ ĚĞƐĐĞŶƚ ĂďĚŽŵŝŶĂůůǇ
x �ůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ŶŽ ǀĂŐŝŶĂů ƚŝƐƐƵĞ ŝƐ ƚƌĂƉƉĞĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĐƵƉ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ

ƚƌĂĐƚŝŽŶ

/ƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƌŽƵƚŝŶĞůǇ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ĂŶĚ
ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƚŚŝƐ͘

x /ŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ŽĨ ůĂďŽƵƌ
x ƚŽ ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ ƚŚĞ ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ ŽĨ ůĂďŽƵƌ
x ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƉƌĞͲƌĞƋƵŝƐŝƚĞ ĨŽƌ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ �s� ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ

dĞƌŵŝŶŽůŽŐŝĞƐ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͗ >ĞĨƚ͕ ƌŝŐŚƚ͕ ĂŶƚĞƌŝŽƌ͕ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ͕ ůĂƚĞƌĂůͬƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ͘ >ĞĨƚͬƌŝŐŚƚ ŝƐ
ŵĂƚĞƌŶĂů ůĞĨƚͬƌŝŐŚƚ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŽƉĞƌĂƚŽƌ ůĞĨƚ Žƌ ƌŝŐŚƚ͘

ϵϬй ŽĨ ĐĞƉŚĂůŝĐ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲĂŶƚĞƌŝŽƌ ;K�Ϳ͕ ϭϬй ĂƌĞ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ Žƌ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ
ĂŶĚ ϱϬй ŽĨ ƚŚĞƐĞ ǁŝůů ƌŽƚĂƚĞ ƚŽ K� ƉŽƐŝƚŝŽŶ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϭ͗ /ůůƵƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;ǀĞƌƚĞǆ ŝŶ ƚŚĞ ĐĞƉŚĂůŝĐ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶͿ ĂƐ ŝƚ ƌĞůĂƚĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ŝƐĐŚŝĂů
ƐƉŝŶĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ

WŽƐŝƚŝŽŶ͗ �K�͕ >K�͕ ZK�͕ ZKd͕ >Kd͕ �Kd͕ ZKW͕ >KW ;�с�ŝƌĞĐƚ͕ >с >ĞĨƚ͕ ZсZŝŐŚƚͿ

dŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝŶ ƌĞůĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ ƉĞůǀŝƐ͘ /ƚ ŝƐ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ƚŽ
ƚŚĞ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ

x KĐĐŝƉƵƚ ŝŶ ǀĞƌƚĞǆ
x ^ĂĐƌƵŵ ŝŶ ďƌĞĞĐŚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ
x DĞŶƚƵŵ ;ĐŚŝŶͿ ŝŶ ĨĂĐĞ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ

^ƚĂƚŝŽŶ ƌĞĨĞƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞƐĐĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŽƌ ƌĞůĂƚŝǀĞ ƚŽ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ŝƐĐŚŝĂů ƐƉŝŶĞƐ͘ /ƚ ŝƐ ƚŚĞ
ĚŝƐƚĂŶĐĞ ŝŶ ĐĞŶƚŝŵĞƚĞƌƐ ĂďŽǀĞ Žƌ ďĞůŽǁ ƚŚĞ ŝƐĐŚŝĂů ƐƉŝŶĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ůĞĂĚŝŶŐ ďŽŶĞǇ ƉŽŝŶƚ ŽĨ ƚŚĞ
ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ͘ dŚĞ ĚĞĐĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ǀŝĂ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶ �ƌŝĐŚƚŽŶ͛Ɛ ƌƵůĞ ŽĨ &ŝĨƚŚƐͿ
ďƵƚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĨĂƚ͕ Žƌ ƚĞŶƐĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ŵƵƐĐůĞƐ ĚƵĞ
ƚŽ ƉĂŝŶ͘ �ĞĐĞŶƚ ĐĂŶ ďĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ǀĂŐŝŶĂůůǇ ĂƐ ǁĞůů ďƵƚ ƐĞƌǀŝĐĞ ĐĂƉƵƚ ŵĂǇ ŵĂŬĞ ƚŚŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶ
ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϮϳ

^ƚĂƚŝŽŶ͗ Ͳϱ͕ Ͳϰ͕ Ͳϯ͕ ͲϮ͕ Ͳϭ͕ Ϭ͕ нϭ͕ нϮ͕ нϯ͕ нϰ͕ нϱ ĐŵƐ͘ DŝĚ ĐĂǀŝƚǇ ;ϬͲнϭͿ͕ ůŽǁ ĐĂǀŝƚǇ ;нϮ ƚŽ нϯͿ͕ ŽƵƚůĞƚ ;нϰ
ƚŽнϱͿ

WƌŽĐĞĚƵƌĞ ĨŽƌ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂĐƵƵŵ ĚĞůŝǀĞƌǇ

ϭ͘ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝƐ ŝŶ ǁŽƌŬŝŶŐ ŽƌĚĞƌ ďǇ ƚĞƐƚŝŶŐ ŽŶ Ă ŐůŽǀĞĚ ŚĂŶĚ͘

Ϯ͘ �ǆƉůĂŝŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĂŶĚ ǁŚǇ ǇŽƵ ĂƌĞ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚŝŶŐ ŝƚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ŽďƚĂŝŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ
ĐŽŶƐĞŶƚ͘ �ǆƉůĂŝŶ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ŚĂƐ ƚƌŝĞĚ ǀĞƌǇ ŚĂƌĚ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ŚĞƌ ďĂďǇ ďƵƚ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ŶŽǁ ŶĞĞĚƐ
ƐŽŵĞ ŚĞůƉ͘ �ŵƉŚĂƐŝƐĞ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁŝůů ďĞ Ă ũŽŝŶƚ ĞĨĨŽƌƚ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ǁŝůů ďĞ ƉƵůůŝŶŐ ĂƐ ƐŚĞ ƉƵƐŚĞƐ͕
ďƵƚ ƚŚĂƚ ŝƚ ǁŝůů Ɛƚŝůů ďĞ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ŚĞƌ ƚŽ ƉƵƐŚ ǁŚĞŶ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘ KĨĨĞƌ ƚŽ ƐŚŽǁ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ƚŚĞ ǀĂĐƵƵŵ ĐƵƉ͘

ϯ͘ WŽƐŝƚŝŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ůŝƚŚŽƚŽŵǇ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ďƵƚ ƐĞŵŝͲƌĞĐƵŵďĞŶƚ͘ ^ŚĞ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ĨůĂƚ ŽŶ
ŚĞƌ ďĂĐŬ͘

ϰ͘ /ŶĨůŝƚƌĂƚĞ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ǁŝƚŚ ůŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ͘ /ƚ ŝƐ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŽ ĚŽ ƚŚŝƐ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ ĂŶ
ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ŝƐ ƉůĂŶŶĞĚ͘ �ƵƌŝŶŐ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ
ƌĂƉŝĚůǇ ƚŚĂƚ ĚƵƌŝŶŐ ĐƌŽǁŶŝŶŐ ŝŶ ŶŽƌŵĂů ůĂďŽƵƌ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ƉĂŝŶĨƵů͘ /ƚ ŝƐ ŬŝŶĚ ĂŶĚ
ƌĞƐƉĞĐƚĨƵů ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘

ϱ͘ tĂƌŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚĂƚ ĐƵƉ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ƉĂŝŶĨƵů ďƵƚ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ǀĞƌǇ ƋƵŝĐŬ͘

ϲ͘ ,ŽůĚ ƚŚĞ ĐƵƉ ŝŶ ƚŚĞ ǀĞƌƚŝĐĂů ĂǆŝƐ ƚŽ ŝŶƐĞƌƚ͘ WůĂĐĞ ƚǁŽ ĨŝŶŐĞƌƐ ŽĨ ǇŽƵƌ ĨƌĞĞ ŚĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ
ĨŽƵƌĐŚĞƚƚĞ ĂŶĚ ĚĞƉƌĞƐƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ƌŽŽŵ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐƵƉ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͘

ϳ͘ dƌǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ĐƵƉ ƐĐƌĂƉŝŶŐ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ĐůŝƚŽƌŝƐ ĂŶĚ ƵƌĞƚŚƌĂů ŽƌŝĨŝĐĞ ĂƐ ƚŚŝƐ ǁŽƵůĚ ďĞ ǀĞƌǇ
ƉĂŝŶĨƵů͘ �ƌƵŝƐŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƵƌĞƚŚƌĂů ŽƌŝĨŝĐĞ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ Ă ƌŝƐŬ ŽĨ ƵƌŝŶĂƌǇ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ůĂƚĞƌ͘

ϴ͘ KŶĐĞ ƚŚĞ ĐƵƉ ŝƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽƌŝĞŶƚĂƚĞĚ ŝŶƚŽ Ă ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ƌĞĂĚǇ ĨŽƌ
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ͘

ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ ĂŶĚ ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

�ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

DĂƚĞƌŶĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

x sĂŐŝŶĂů ƚŝƐƐƵĞ ĞŶƚƌĂƉŵĞŶƚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ĐƵƉ͗ sĂŐŝŶĂ ĂŶĚ ůĂďŝĂ ŵŝŶŽƌĂ ĂƌĞ Ăƚ ƌŝƐŬ ŽĨ ďĞŝŶŐ
ƚƌĂƉƉĞĚ ďĞŶĞĂƚŚ ƚŚĞ ĐƵƉ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ Ăƚ ƚŚĞ ƉĞůǀŝĐ ŽƵƚůĞƚ ;ƐƚĂƚŝŽŶ нϰͬнϱͿ͘ �ĂƌĞĨƵů
ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ďĞĨŽƌĞ ĂƉƉůǇŝŶŐ ƚƌĂĐƚŝŽŶ ƚŽ ƌƵůĞ ŽƵƚ ĂŶǇ ƚŝƐƐƵĞ ĞŶƚƌĂƉŵĞŶƚ ŝƐ ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ͘ dŚŝƐ
ǁŝůů ďĞ ĐŽǀĞƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ďƌĞĂŬŽƵƚ ƐĞƐƐŝŽŶƐ͘

x �ŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĂŶĚ ĂŶŽͲƌĞĐƚĂů ŝŶũƵƌǇ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ǁŝƚŚ ĨŽƌĐĞƉƐ ĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ
ǀĂĐƵƵŵ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ ^ĞĞ �ŚĂƉƚĞƌ ŽŶ K�^/^ ĨŽƌ ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŽ ƌƵůĞ ŽƵƚ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ
ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐ͘

x ^ĞƋƵĞŶƚŝĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ďŽƚŚ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ŶĞǁďŽƌŶ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘
dŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝŶƚƌĂͲǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĂůŵŽƐƚ ϯͲĨŽůĚ ;ĂĚũƵƐƚĞĚ ŽĚĚƐ ƌĂƚŝŽ ŽĨ
Ϯ͘ϮϮ ;ϭ͘ϮϰͲϯ͘ϵϳͿͿ͘ dŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ƌĞƚŝŶĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĂŶĚ ĨĞĞĚŝŶŐ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ŝƐ ĂůƐŽ ŐƌĞĂƚĞƌ ;Z�K' ϮϬϭϭͿ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϮϴ

x ZŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĚĂŵĂŐĞ ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
R EƵůůŝƉĂƌŝƚǇ͕ ůĂƌŐĞ ĨĞƚĂů ƐŝǌĞ
R WƌŽůŽŶŐĞĚ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ
R WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ŽĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶ
R �ƉŝƐŝŽƚŽŵǇ

EĞŽŶĂƚĂů ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ;sĂĐĐĂ͕ ϮϬϬϵ͕ Z�K'͕ ϮϬϭϭͿ

x �ŽƐŵĞƚŝĐ ƐĐĂůƉ ĞĨĨĞĐƚƐ
R ĐŚŝŐŶŽŶ͕
R ĐƵƉ ĚŝƐĐŽůŽƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
R ďƌƵŝƐŝŶŐ

x �ůŝŶŝĐĂůůǇ ŶŽŶͲƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝŶũƵƌŝĞƐ
R ƌĞƚŝŶĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ;ϭͲϮϵйͿ
R ďůŝƐƚĞƌƐ͕
R ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ƐĐĂůƉ ĂďƌĂƐŝŽŶƐ ;ϮͲϭϬйͿ
R ĐĞƉŚĂůŽŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ;ϲͲϭϭйͿ
R ƐƵďĐƵƚĂŶĞŽƵƐ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ĂŶĚ ŵŝůĚ ũĂƵŶĚŝĐĞ ;ϯͲϯϬйͿ

x �ůŝŶŝĐĂůůǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝŶũƵƌŝĞƐ
R ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ Žƌ ĚĞĞƉ ƐĐĂůƉ ůĂĐĞƌĂƚŝŽŶƐ͕
R ƐƵďŐĂůĞĂů ;ƐƵďͲĂƉŽŶĞƵƌŽƚŝĐͿ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĂŶĚ ƐĞǀĞƌĞ ĨĞƚĂů ĂŶĂĞŵŝĂ ;фϬ͘ϱйͿ
R ŝŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ;фϬ͘ϯйͿ
R ƐŬƵůů ĨƌĂĐƚƵƌĞ ;фϬ͘ϭйͿ

x /ŶĚŝƌĞĐƚ ĂŶĚ ĐŽŝŶĐŝĚĞŶƚĂů ĞĨĨĞĐƚƐ
R ďƌĂĐŚŝĂů ƉůĞǆƵƐ ŝŶũƵƌǇ
R ĨƌĂĐƚƵƌĞ ŽĨ ĐůĂǀŝĐůĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐŚŽƵůĚĞƌ ĚǇƐƚŽĐŝĂ
R ŶĞŽŶĂƚĂů ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝŶ ĂŶ ŝŶĨĂŶƚ ǁŝƚŚ ƉƌĞͲĞǆŝƐƚŝŶŐ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĨĞƚĂů

ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ŝŶ ƵƚĞƌŽ

dĂďůĞ ϰ͘Ϯ͘ϭ͗ �ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚŝŶŐ ĐŚŝŐŶŽŶ͕ ĐĞƉŚĂůŽŚĂĞŵŽƚŽŵĂ ĂŶĚ ƐƵďŐĂůĞĂů ŚĂĞŵŽƚŽŵĂ
�ŚŝŐŶŽŶ �ĞƉŚĂůŽŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ^ƵďŐĂůĞĂů ŚĂĞŵŽƚŽŵĂ

EĞŽŶĂƚĂů ĞĨĨĞĐƚ �ŽƐŵĞƚŝĐ ƐĐĂůƉ ĞĨĨĞĐƚƐ EŽŶͲĐůŝŶŝĐĂůůǇ
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ŝŶũƵƌǇ

�ůŝŶŝĐĂůůǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ
ĞĨĨĞĐƚ͕ ĂŶĂĞŵŝĂ ŵĂǇ ďĞ
ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ

ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ƚŽ
ƉĞƌŝŽƐƚĞƵŵ

�ďŽǀĞ �ĞůŽǁ �ďŽǀĞ

ZĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ ƚŽ
ĂƉŽŶĞƵƌŽƐŝƐ

�ďŽǀĞ �ĞůŽǁ �ĞůŽǁ

�ƌŽƐƐĞƐ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ
ůŝŶĞƐ

zĞƐ EŽ zĞƐ

'ƌĂǀŝƚǇ ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ EŽ EŽ zĞƐ

EĞŽŶĂƚŽůŽŐŝƐƚ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

EŽ zĞƐ zĞƐ



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϮϵ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘Ϯ͗ �ƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ƐŬƵůů͕ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŶŐ ĐĞƉŚĂůŽŚĂĞŵĂƚŽŵĂ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϯ͗ �ƌŽƐƐͲƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ƐŬƵůů͕ ŝůůƵƐƚƌĂƚŝŶŐ ƐƵďŐĂůĞĂů ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ

�ǀŽŝĚŝŶŐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

�ŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĐĂŶ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ďǇ͗
x �ĚĞƋƵĂƚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ŽĨ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ͕ ƚŚŝƐ ĂĨĨĞĐƚƐ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŽĨ ĐŚŽŝĐĞ
x �ĚĞƋƵĂƚĞ ĐĂƐĞ ƐĞůĞĐƚŝŽŶ ďĂƐĞĚ ŽŶ ŐŽŽĚ ĐůŝŶŝĐĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͕ ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ƚŽ ǀĂůŝĚ

ŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ŝƐĐŝƉůŝŶĞ ĂďŽƵƚ ǁŚĞŶ ƚŽ ƐƚŽƉ ƚƌǇŝŶŐ

>ŝŬĞůŝŚŽŽĚ ŽĨ ŝŶũƵƌŝĞƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ǁŚĞŶ͗

x WƌŽůŽŶŐĞĚ ƚƌĂĐƚŝŽŶ͗ �Ž ŶŽƚ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƚƌĂĐƚŝŽŶ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͕ ŶŽ ŶĞĞĚ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ
ƉƌĞƐƐƵƌĞ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ

x ^ƵĚĚĞŶ ĐƵƉ ĚĞƚĂĐŚŵĞŶƚ͗ �ĚĞƋƵĂƚĞ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐ ŚĂŶĚ͕ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĐŽƵŶƚĞƌ
ƚƌĂĐƚŝŽŶ͕ ƐƚŽƉƉŝŶŐ ĂŶĚ ƌĞͲĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ŽƉƚŝŵĂů ƐƵĐƚŝŽŶ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŝĨ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ůŽƐƐ ŝƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ
;ŐĂƵŐĞ͕ ŚŝƐƐŝŶŐ ƐŽƵŶĚ ŽĨ Ăŝƌ ĞƐĐĂƉŝŶŐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĐƵƉ ĂŶĚ ƐĐĂůƉ ĂŶĚ ůŝĨƚŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƉ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ƐĐĂůƉͿ

x �ďƌĂƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ƵŶůŝŬĞůǇ ƚŽ ŽĐĐƵƌ ǁŝƚŚŽƵƚ ĐƵƉ ĚĞƚĂĐŚŵĞŶƚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϯϬ

&ůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ͕ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐƵƉ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ

zŽƵ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŝŶƚ͗ ϯĐŵ ŝŶĨŽƌŵ ŽĨ ƚŚĞ
ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ĨŽŶƚĂŶĞůůĞ͘ dŚĞ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƉ ƐŚŽƵůĚ ďĞ Ăƚ ƚŚĞ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ĨŽŶƚĂŶĞůůĞ͘ dŚĞ
ŵŝĚƉŽŝŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĐƵƉ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ϯĐŵ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ĨŽŶƚĂŶĞůůĞ͘ ;&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϰͿ͘

dĂŬĞ ŶŽƚĞ ŽĨ ƚŚĞ ϲ ĂŶĚ ϭϭĐŵ ŵĂƌŬƐ ŽŶ ƚŚĞ ƐƚĞŵ ŽĨ ƚŚĞ <ŝǁŝ KŵŶŝ ĐƵƉ͘ ^ŚŽǁ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ŚŽǁ ƚŽ
ŵĞĂƐƵƌĞ ƚŚĞ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƚŝƉ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ŵŝĚĚůĞ ĨŝŶŐĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽǆŝŵĂů ŝŶƚĞƌƉŚĂůĂŶŐĞĂů ũŽŝŶƚ
;ƵƐƵĂůůǇ ϱͲϲĐŵͿ ĂŶĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĨŝŶŐĞƌͲƚŝƉ ƚŽ ƚŚĞ ŵĞƚĂͲĐĂƌƉĂůͲƉŚĂůĂŶŐĞĂů ũŽŝŶƚ ;ƵƐƵĂůůǇ ϭϬͲϭϭĐŵͿ͘ hƐĞ Ă
ƵƚĞƌŝŶĞ ƐŽƵŶĚ Žƌ ĐůĞĂƌ ƐĐŚŽŽů ƌƵůĞƌ ƚŽ ĚŽ ƚŚŝƐ ;&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϱͿ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϰ͗ &ůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ůŽĐĂƚŝŽŶ ;sĂĐĐĂ � ϮϬϬϵͿ



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϯϭ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϱ͗ �ĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ;sĂĐĐĂ �͕ ϮϬϬϵͿ

dƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ĂŶĚ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ

dŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ƚĞŶĚƐ ƚŽ ƌĞŵĂŝŶ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ;&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϲͿ͘ ^ŝŶĐĞ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ŝƐ ůŽĐĂƚĞĚ ŽŶ
ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ĨŽŶƚĂŶĞůůĞ͕ ŝƚ ǁŝůů ŵŽǀĞ ƚŚƌŽƵŐŚ Ă ŵƵĐŚ ƐŵĂůůĞƌ ĂƌĐ ŝŶ ƚŚĞ
ďŝƌƚŚ ĐĂŶĂů ƚŚĂŶ ƚŚĂƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ĨŽŶƚĂŶĞůůĞ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ǁŝůů ďĞ ƐŝƚƵĂƚĞĚ ĐůŽƐĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ
ŽĨ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ ďŝƌƚŚ ĐĂŶĂů ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂƚƚŝƚƵĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƐƚĂƚŝŽŶ͕
ƉŽƐŝƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ĂƚƚŝƚƵĚĞ ǁŝůů ĂůƚĞƌ ƚŚĞ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ &W ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŝŶƚƌŽŝƚƵƐ͘ &Žƌ ƉƌĂĐƚŝĐĂů ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ƚŚĞ ǀĂĐƵƵŵ ĐƵƉ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶƐĞƌƚĞĚ ƚŚĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ ĚŝƐƚĂŶĐĞ ĂůŽŶŐ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ
ĂǆŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ŶĞĞĚ ĨŽƌ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ůĂƚĞƌĂů ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϯϮ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϲ͗ dĞŶĚĞŶĐǇ ŽĨ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ ƚŽ ƌĞŵĂŝŶ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ŝƌƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ
;sĂĐĐĂ �͕ ϮϬϬϯͿ

dŚĞ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐͲŚĂŶĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉƵůů

zŽƵ ƐŚŽƵůĚ ŽŶůǇ ƉƵůů

x tŚĞŶ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ŵĂǆŝŵƵŵ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ŝŶƐƚƌƵĐƚĞĚ ŚĞƌ ƚŽ ƉƵƐŚ͕ ƌĞĂƐƐƵƌŝŶŐ ŚĞƌ ƚŚĂƚ ǇŽƵ

ǁŝůů ĂƐƐŝƐƚ ŚĞƌ͘
x ZƵůĞĚ ŽƵƚ ĂŶǇ ƚŝƐƐƵĞ ƚƌĂƉƉĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĐƵƉ ĂŶĚ ƚŚĞ ďĂďǇ͛Ɛ ŚĞĂĚ͘
x WŽƐŝƚŝŽŶ ǇŽƵƌ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐ ŚĂŶĚ͘ dŚĞ ŝŶĚĞǆ ĨŝŶŐĞƌ ŽĨ ǇŽƵƌ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐ ŚĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽŶ ƚŚĞ

ďĂďǇ͛Ɛ ŚĞĂĚ ǁŚŝůĞ ǇŽƵƌ ƚŚƵŵď ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽŶ ƚŚĞ ĐƵƉ͘ dŚŝƐ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐ ŚĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ƉƌŽǀŝĚĞ
ĐŽƵŶƚĞƌ ƚƌĂĐƚŝŽŶ͘ tŝƚŚ ƚŚĞ ŝŶĚĞǆ ĨŝŶŐĞƌ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ ĚĞƐĐĞŶƚ ĂƐ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĐŽŵĞƐ
ĚŽǁŶ ƚŚĞ ƉĞůǀŝƐ ǁŝƚŚ ĞĂĐŚ ƉƵůů͘ tŝƚŚ ǇŽƵƌ ƚŚƵŵď ƐŚŽƵůĚ ůŝĨƚ ŝĨ ƚŚĞ ĐƵƉ ŝƐ ůŝĨƚŝŶŐ ŽĨĨ ƚŚĞ ƐĐĂůƉ͕
ŝŶ ǁŚŝĐŚ ĐĂƐĞ ǇŽƵ ǁŝůů ĂůƐŽ ŚĞĂƌ Ă ŚŝƐƐŝŶŐ ƐŽƵŶĚ ĂŶĚ ŶŽƚŝĐĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĂƌĞ ůŽƐŝŶŐ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ;ůŽŽŬ
Ăƚ ƚŚĞ ŐĂƵŐĞͿ͘ �ƚ ƚŚŝƐ ƉŽŝŶƚ ǇŽƵ ƐƚŽƉ͕ ƌĞ ĂƐƐĞƐƐ ĂŶĚ ƌĞĂƉƉůǇ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘ /Ĩ Ăůů ƚŚĞ ƌƵůĞƐ ĂƌĞ
ĂĚŚĞƌĞĚ ƚŽ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ŚĂǀĞ Ă ƉŽƉ ŽĨĨ͕ ǁŝƚŚ ĞĂĐŚ ƉŽƉ ŽĨĨ͕ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŶĞŽŶĂƚĂů
ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ͘

x dŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉƵůů ƐŚŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ Ăƚ ƌŝŐŚƚ ĂŶŐůĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐƵƉ ĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ŽĨ ƚŚĞ
ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ͘



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϯϯ

x tŚĞŶ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ŚĞŝŐŚƚ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ďĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘ dŚŝƐ ŝƐ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂƐ ŝƚ ĞŶƐƵƌĞƐ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ͚ŐĞƚ ǇŽƵƌ ĂŶŐůĞƐ ƌŝŐŚƚ͛ ĂŶĚ ǇŽƵ ĚŽ ŶŽƚ ƉƵůů Ăƚ ĂŶ ĂĐƵƚĞ ĂŶŐůĞ
Žƌ ĂǁĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ͘ dŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ƚŚŝƐ͕ ǇŽƵ ƐŚŽƵůĚ ĂůƚĞƌ ƚŚĞ ŚĞŝŐŚƚ
ŽĨ ƚŚĞ ďĞĚ͕ Ɛŝƚ ŽŶ Ă ĐŚĂŝƌ Žƌ ŐŽ ŽŶ ŽŶĞ ŬŶĞĞ͘

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϳ͗ dŚĞ ŶŽŶͲƉƵůůŝŶŐ ŚĂŶĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƉƵůů

KƚŚĞƌ ŬĞǇ ƉŽŝŶƚƐ ƌĞůĞǀĂŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ

x dƌĂĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐŵŽŽƚŚ͕ ĂǀŽŝĚ ũĞƌŬǇ ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͕ ƌŽƚĂƚŝŶŐ Žƌ ƐŝĚĞͲƚŽͲƐŝĚĞ ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘
x dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ŶĞĞĚ ƚŽ ƐƵƐƚĂŝŶ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ǁŚĞŶ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ŽǀĞƌ͘
x /Ĩ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŽŶĞ ƉƵůů ŝƐ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ĚƵƌŝŶŐ Ă ƐŝŶŐůĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ͕ ŝƚ ŝƐ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ĂƐ ŽŶĞ ƉƵůů͘
x KŶůǇ ĂďŽƵƚ ϭϭŬŐ ŽĨ ƚƌĂĐƚŝŽŶ ĨŽƌĐĞ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ;sĂĐĐĂ͕ ϮϬϬϯͿ͘

�ŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ƉŽƉͲŽĨĨƐ

WƌĞǀĞŶƚĂďůĞ

x DŝƐƉůĂĐĞĚ ĐƵƉ͕ ŶŽƚ ŽŶ ƚŚĞ ĨůĞǆŝŽŶ ƉŽŝŶƚ
x �ǆĐĞƐƐŝǀĞ ƚƌĂĐƚŝŽŶ ;хϮϱ ůďƐͬ͘ϭϭŬŐƐͿ
x /ŶĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂǆŝƐ ŽĨ ƚƌĂĐƚŝŽŶ
x /ŶĂĚĞƋƵĂƚĞ ǀĂĐƵƵŵ ůĞǀĞů ;ŶŽƚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŽƉ ŽĨ ƚŚĞ ŐƌĞĞŶ͕ ϲϬϬŵŵ,Ő ͬ Ϭ͘ϴŬŐͬĐŵͿ
x �ǆĐĞƐƐ ĨůƵŝĚ ƉƵůůĞĚ ŝŶƚŽ ƐǇƐƚĞŵ
x /ŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ŵĂƚĞƌŶĂů ĞĨĨŽƌƚ
x &ĂƵůƚǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ

EŽƚ WƌĞǀĞŶƚĂďůĞ

x ^ĞǀĞƌĞ ĐĂƉƵƚͬŵŽůĚŝŶŐͬŽĞĚĞŵĂ
x �ǆĐĞƐƐŝǀĞ ŚĂŝƌ
x >ĂƌŐĞ ĨĞƚƵƐ ;хϰϬϬϬŐŵƐͿ
x WƌŝŵŝŐƌĂǀŝĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϯϰ

tŚĞŶ ƚŽ ĂďĂŶĚŽŶ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ

�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂĐƵƵŵ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂďĂŶĚŽŶĞĚ͗

x /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ ĚĞƐĐĞŶƚ ǁŝƚŚ ŵŽĚĞƌĂƚĞ ƚƌĂĐƚŝŽŶ ĚƵƌŝŶŐ ĞĂĐŚ
ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ͘

x /Ĩ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ŶŽƚ ŝŵŵŝŶĞŶƚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚƌĞĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ŽĨ Ă ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ĂƉƉůŝĞĚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ďǇ
ĂŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘

x /Ĩ ǇŽƵ ƌĞĂĐŚ ƚŚĞ ϭϱͲŵŝŶƵƚĞ ƚŽƚĂů ƚŝŵĞ ůŝŵŝƚ͘
x /Ĩ ƚŚĞ ǀĂĐƵƵŵ ĐƵƉ ĚĞƚĂĐŚĞƐ ;͞ƉŽƉƐͲŽĨĨ͟Ϳ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ƚǁŝĐĞ͘

1 EŽƚĞ �ĞǁĂƌĞ ŽĨ ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ;ĨŽƌĐĞƉƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ǀĂĐƵƵŵͿ͕ ƚŚŝƐ ĐĂƌŝĞƐ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝŶƚƌĂ ĐƌĂŶŝĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĂŶĚ ĂƐƉŚǇǆŝĂ͘

�ĚǀŝĐĞ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ

tŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ Ăŝŵ ĨŽƌ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ
ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŚŝŐŚ ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƐƵĐĐĞƐƐ͘ dŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŝƚƐĞůĨ ĚŽƐĞƐ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ Ă ŶŽŶͲƐƵĐĐĞƐƐĨƵů
ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂƵĚŝƚ ŽĨ ƉƌĂĐƚŝĐĞ

/ƚ ŝƐ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŽ ƌĞŐƵůĂƌůǇ ĂƵĚŝƚ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ �Ƶƚ ƚŚĞ ĂƵĚŝƚ ǁŝůů ŽŶůǇ ďĞ
ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů ŝĨ ŐŽŽĚ ƌĞĐŽƌĚƐ ĂƌĞ ŬĞƉƚ ŽĨ ĞǀĞƌǇ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ �Ŷ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ ĂŶ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ
ƌĞĐŽƌĚ ŝƐ ƉƌŽǀŝĚĞĚ Ăƚ &ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϴ

�ƵĚŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŽĨ �s� ĂƐ Ă ƵŶŝƚ ĂŶĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘ /ƚ ŵĂǇ ĂůƐŽ ďĞ
ƵƐĞĨƵů ŝŶ ŬŶŽǁŝŶŐ ǁĞƌĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƐŚŽƵůĚ ĨŽĐƵƐ͘

^ŽŵĞ ƵƐĞĨƵů ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ĚƵƌŝŶŐ ĂŶ ĂƵĚŝƚ ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͖

x ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ĨĂŝůĞĚ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ
x ƌĂƚĞ ŽĨ ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ƵƐĞ
x ĐĂƐĞ ŶŽƚĞƐ ƌĞǀŝĞǁ ƚŽ ĂƵĚŝƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ĨĂŝůĞĚ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů

ĚĞůŝǀĞƌǇ
x ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ƵƐĞ͕ ŝ͘Ğ͘ ǁŚĞŶ ƚŽ ƵƐĞ Ă ƐĞƋƵĞŶƚŝĂů ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ƚŽ ĂďĂŶĚŽŶ
x ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ƚŚŝƌĚͲ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚͲĚĞŐƌĞĞ ƉĞƌŝŶĞĂů ƚĞĂƌƐ
x ƌĂƚĞ ŽĨ ŶĞŽŶĂƚĂů ŵŽƌďŝĚŝƚǇ͕ ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ƚƌĂƵŵĂ ;ƐƵďŐĂůĞĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞͬďƌĂĐŚŝĂů ƉůĞǆƵƐ

ŝŶũƵƌǇͬĨƌĂĐƚƵƌĞͬĨĂĐŝĂů ŶĞƌǀĞ ƉĂůƐǇͬĐĞƌĞďƌĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞͿ͕ ůŽǁ �ƉŐĂƌ фϳ Ăƚ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ĂŶĚ
ĐŽƌĚ ĂƌƚĞƌŝĂů Ɖ, фϳ͘ϭ

x ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ǁƌŝƚƚĞŶ Žƌ ǀĞƌďĂů ĐŽŶƐĞŶƚ ĨŽƌ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ
x ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ǁƌŝƚƚĞŶ ĐŽŶƐĞŶƚ ĨŽƌ ƚƌŝĂů ŽĨ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŚĞĂƚƌĞ
x ĂĐĐƵƌĂĐǇ ŽĨ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϯϱ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

�ĚĂũŝ͕ ^͘ ĂŶĚ �ŵĞŚ͕ �͘ KƉĞƌĂƚŝǀĞ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌŝĞƐ ŝŶ �ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ WƌĂĐƚŝĐĞ �ŚĂƉƚĞƌ ϭϮ ŝŶ
�ŽŽŬ͗ &ƌŽŵ �ŽŶĐĞƉƚŝŽŶ ƚŽ WŽƐƚƉĂƌƚƵŵ͘ �K/͗ ϭϬ͘ϱϳϳϮͬϮϴϲϰϰ

�ŵĞŚ͕ �͘ ĂŶĚ tĞĞŬƐ͕ �͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ dŚĞ ƌŽůĞ ŽĨ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ ůŽǁ ƌĞƐŽƵƌĐĞ ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘
�:K'͕ ϭϭϲ ;^ƵƉƉů͘ ϭͿ͕ ƉƉ͘ ϮϮʹϮϱ͘

K͛DĂŚŽŶǇ͕ &͕͘ ,ŽĨŵĞǇƌ͕ '͘ ĂŶĚ DĞŶŽŶ͕ s͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ �ŚŽŝĐĞ ŽĨ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͘
�ŽĐŚƌĂŶĞ �ĂƚĂďĂƐĞ ^ǇƐƚ ZĞǀ͕ ϭϭ͘ �ƌƚ͘EŽ͗͘��ϬϬϱϰϱϱ

ZŽǇĂů �ŽůůĞŐĞ ŽĨ KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐŝƐƚ͘ /ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ǇŽƵ͘ �Ŷ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ
;ǀĞŶƚŽƵƐĞ ĂŶĚ ĨŽƌĐĞƉƐͿ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĐŽŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐůŽďĂůĂƐƐĞƚƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬƉĂƚŝĞŶƚƐͬƉĂƚŝĞŶƚͲŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶͲ
ůĞĂĨůĞƚƐͬƉƌĞŐŶĂŶĐǇͬƉŝͲĂŶͲĂƐƐŝƐƚĞĚͲǀĂŐŝŶĂůͲďŝƌƚŚͲǀĞŶƚŽƵƐĞͲŽƌͲĨŽƌĐĞƉƐ͘ƉĚĨ

ZŽǇĂů �ŽůůĞŐĞ ŽĨ KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ͘ ;ϮϬϮϬͿ͘ KƉĞƌĂƚŝǀĞ sĂŐŝŶĂů �ĞůŝǀĞƌǇ͗ 'ƌĞĞŶͲƚŽƉ
'ƵŝĚĞůŝŶĞ EŽ͘ Ϯϲ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĐŽŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĞŶͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͲƌĞƐĞĂƌĐŚͲ
ƐĞƌǀŝĐĞƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŐƚŐϮϲͬ

sĂĐĐĂ͕ �͘ ;ϮϬϬϵͿ͘ ,ĂŶĚďŽŽŬ ŽĨ sĂĐƵƵŵ �ĞůŝǀĞƌǇ ŝŶ KďƐƚĞƚƌŝĐ WƌĂĐƚŝĐĞ ϯƌĚ �Ě͘

https://www.rcog.org.uk/globalassets/documents/patients/patient-information-leaflets/pregnancy/pi-an-assisted-vaginal-birth-ventouse-or-forceps.pdf
https://www.rcog.org.uk/globalassets/documents/patients/patient-information-leaflets/pregnancy/pi-an-assisted-vaginal-birth-ventouse-or-forceps.pdf


F igure 4.2.8: Assisted Vaginal Birth Record (RCOG 2020)



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϯϳ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϴ͗ ^ĂŵƉůĞ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƌĞĐŽƌĚ ;Z�K' ϮϬϭϭͿ
&ŝŐƵƌĞ ϰ͘Ϯ͘ϵ͗ ϱ ƐƚĞƉ ǀĂĐƵƵŵ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ;sĂĐĐĂ �͕ ϮϬϬϯͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϯϴ

^ĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ ƐŚĞĞƚ͗

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͗ WůĞĂƐĞ ŵĂƌŬ ǁĞƌĞ ƚŚĞ ĐƵƉ ǁĂƐ ƉůĂĐĞĚ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͘

WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ŝŶŝƚŝĂůƐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ �ĂƚĞ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϭ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϱ

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ Ϯ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϲ

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϯ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϳ

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϰ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϴ

^ĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ^ĂƚŝƐĨŝĞĚ hŶƐĂƚŝƐĨŝĞĚ



�ƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϯϵ

tŚŝĐŚ ŽĨ ƚŚĞ ϱ ƐƚĞƉƐ ǁŝůů ǇŽƵ ůŝŬĞ ŝŵƉƌŽǀĞ ŽŶ͍

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϵ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϭϮ

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϭϬ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϭϯ

�ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϭϭ �ƚƚĞŵƉƚ ŶƵŵďĞƌ ϭϰ

KǀĞƌĂůů ƐĞůĨͲĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ^ĂƚŝƐĨŝĞĚ hŶƐĂƚŝƐĨŝĞĚ

<ĞǇ ƚĂŬĞ ŚŽŵĞ ŵĞƐƐĂŐĞƐ͗

ϭͿ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϮͿ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

ϯͿ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

�ŶǇ ŽƚŚĞƌ ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϰϬ

ϰ͘ϯ /ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ
;ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐͿ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x dŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĞƌŝŶĞĂů ƚƌĂƵŵĂ ĂŶĚ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ŶĂů ^ƉŚŝŶĐƚĞƌ
/ŶũƵƌŝĞƐ ;K�^/^Ϳ

x dŽ ƌĞǀŝĞǁ ƚŚĞ ĂŶĂƚŽŵǇ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞŵĂůĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ
x dŽ ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĨŽƌ K�^/^
x dŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƌŝƐŬ ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ
x dŽ ůĞĂƌŶ ƚŽ ƌĞƉĂŝƌ K�^/^
x dŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂĨƚĞƌͲĐĂƌĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ K�^/^ ƌĞƉĂŝƌ

dŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ͕ ŬŶŽǁŶ ĂƐ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ŶĂů ^ƉŚŝŶĐƚĞƌ /ŶũƵƌŝĞƐ ;K�^/^Ϳ ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ Ăƚ ĂŶǇ
ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ /Ĩ ŶŽƚ ĚĞƚĞĐƚĞĚ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌĞĚ ƚŚĞƐĞ ŝŶũƵƌŝĞƐ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ĂŶĂů ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ ;ƚŚĞ
ŝŶǀŽůƵŶƚĂƌǇ ůŽƐƐ ŽĨ ĨůĂƚƵƐ ĂŶĚͬŽƌ ĨĂĞĐĞƐͿ ĂŶĚ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ͘

�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĞƌŝŶĞĂů ŝŶũƵƌǇ

dĂďůĞ ϰ͘ϯ͘ϭ͗ �ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉĞƌŝŶĞĂů ŝŶũƵƌǇ
�ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ

&ŝƌƐƚͲĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌ /ŶũƵƌǇ ƚŽ ƉĞƌŝŶĞĂů ƐŬŝŶ ĂŶĚͬŽƌ ǀĂŐŝŶĂů ŵƵĐŽƐĂ

^ĞĐŽŶĚͲĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌ /ŶũƵƌǇ ƚŽ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƉĞƌŝŶĞĂů ŵƵƐĐůĞƐ ďƵƚ ŶŽƚ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƚŚĞ ĂŶĂů
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ

dŚŝƌĚͲĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌ

'ƌĂĚĞ ϯ� ƚĞĂƌ

'ƌĂĚĞ ϯ� ƚĞĂƌ

'ƌĂĚĞ ϯ� ƚĞĂƌ

/ŶũƵƌǇ ƚŽ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĐŽŵƉůĞǆ

>ĞƐƐ ƚŚĂŶ ϱϬй ŽĨ ĞǆƚĞƌŶĂů ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ;��^Ϳ ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ƚŽƌŶ

DŽƌĞ ƚŚĂŶ ϱϬй ŽĨ ��^ ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ƚŽƌŶ

�ŽƚŚ ��^ ĂŶĚ ŝŶƚĞƌŶĂů ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ;/�^Ϳ ƚŽƌŶ
&ŽƵƌƚŚͲĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌ /ŶũƵƌǇ ƚŽ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ŝŶǀŽůǀŝŶŐ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĐŽŵƉůĞǆ ;��^ ĂŶĚ /�^Ϳ ĂŶĚ

ĂŶŽƌĞĐƚĂů ŵƵĐŽƐĂ

K�^/^ ŝŶĐůƵĚĞƐ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ͘

/ƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƐŚŽǁŶ ƚŚĂƚ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ŐƌĂĚĞ ϯ� ĂŶĚ ϰ ƚĞĂƌƐ ƚĞŶĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ǁŽƌƐĞ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĂƐ
ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ǁŝƚŚ ϯ�ͬ� ƚĞĂƌƐ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ƉƌŽŶĞ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ ĨĂĞĐĂů ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ ĂŶĚ ĂŶ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ĚŝŵŝŶŝƐŚĞĚ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ ;ZŽŽƐ Ğƚ Ăů ϮϬϭϬͿ͘

/ŶĐŝĚĞŶĐĞ ĂŶĚ ZŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ

dŚĞ ĞǆĂĐƚ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌǇ ŝƐ ŶŽƚ ŬŶŽǁŶ ĂŶĚ ǀĂƌŝĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶƐ͘ �ŶĂů
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ĂůǁĂǇƐ ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ƵŶĚĞƌͲƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͘ /Ŷ h< ƚŚĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ
ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŝƐ Ϯ͘ϵй ǁŝƚŚ ĂŶ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ϲ͘ϭй ŝŶ ƉƌŝŵŝƉĂƌŽƵƐ͕ ĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ϭ͘ϳй ŝŶ ŵƵůƚŝƉĂƌŽƵƐ
ǁŽŵĞŶ ;dŚŝĂŐĂŵŽŽƌƚŚǇ Ğƚ Ăů ϮϬϭϰͿ͘



/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ ;ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐͿ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϰϭ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͘ϯ͘ϭ͗ ^ĐŚĞŵĂƚŝĐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ K�^/^ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ;>ŽŶĞ Ğƚ Ăů ϮϬϭϮͿ

�ůƚŚŽƵŐŚ ŝƚ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ƉƌĞĚŝĐƚĞĚ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ǁŚŝĐŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ƐƵƐƚĂŝŶ ĂŶ K�^/^͕ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƌŝƐŬ
ĨĂĐƚŽƌƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͗ ;Z�K' ϮϬϭϱͿ

x �ƐŝĂŶ ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ ;KZ Ϯ͘Ϯϳ͕ ϵϱй �/ Ϯ͘ϭϰʹϮ͘ϰϭͿ
x EƵůůŝƉĂƌŝƚǇ ;ƌĞůĂƚŝǀĞ ƌŝƐŬ ZZ ϲ͘ϵϳ͕ ϵϱй �/ ϱ͘ϰϬʹϴ͘ϵϵͿ
x �ŝƌƚŚǁĞŝŐŚƚ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ϰ ŬŐ ;KZ Ϯ͘Ϯϳ͕ ϵϱй �/ Ϯ͘ϭϴʹϮ͘ϯϲͿ
x ^ŚŽƵůĚĞƌ ĚǇƐƚŽĐŝĂ ;KZ ϭ͘ϵϬ͕ ϵϱй �/ ϭ͘ϳϮʹϮ͘ϬϴͿ
x KĐĐŝƉŝƚŽͲƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ;ZZ Ϯ͘ϰϰ͕ ϵϱй �/ Ϯ͘ϬϳʹϮ͘ϴϵͿ
x WƌŽůŽŶŐĞĚ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ͗
x �ƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ďĞƚǁĞĞŶ Ϯ ĂŶĚ ϯ ŚŽƵƌƐ ;ZZ ϭ͘ϰϳ͕ ϵϱй �/ ϭ͘ϮϬʹϭ͘ϳϵͿ
x �ƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ϯ ĂŶĚ ϰ ŚŽƵƌƐ ;ZZ ϭ͘ϳϵ͕ ϵϱй �/ ϭ͘ϰϯʹϮ͘ϮϮͿ
x �ƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϰ ŚŽƵƌƐ ;ZZ Ϯ͘ϬϮ͕ ϵϱй �/ ϭ͘ϲϮʹϮ͘ϱϭͿ
x /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ͗
x sĞŶƚŽƵƐĞ ;ǀĂĐƵƵŵͿ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ;KZ ϭ͘ϴϵ͕ ϵϱй �/ ϭ͘ϳϰʹϮ͘ϬϱͿ
x sĞŶƚŽƵƐĞ ;ǀĂĐƵƵŵͿ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ;KZ Ϭ͘ϱϳ͕ ϵϱй �/ Ϭ͘ϱϭʹϬ͘ϲϯͿ
x &ŽƌĐĞƉƐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ;KZ ϲ͘ϱϯ͕ ϵϱй �/ ϱ͘ϱϳʹϳ͘ϲϰͿ
x &ŽƌĐĞƉƐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ;KZ ϭ͘ϯϰ͕ ϵϱй �/ ϭ͘Ϯϭʹϭ͘ϰϵͿ

/ƚ ŝƐ ĐůĞĂƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞƐĞ ĨŝŐƵƌĞƐ ƚŚĂƚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ĐŽŶĨĞƌƐ ĂŶ ĂĚĚĞĚ ƌŝƐŬ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ĨŽƌĐĞƉƐ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ �ǀĞŶ ǁŝƚŚ ĂŶ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ͕ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ǁŝƚŚ ĨŽƌĐĞƉƐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƌĞŵĂŝŶƐ ĞůĞǀĂƚĞĚ͕
ǁŚĞƌĞĂƐ ƚŚĞ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ Ă ǀĂĐƵƵŵ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ĂŶ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ŝƐ ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ͘ WƌŽůŽŶŐĞĚ
ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŝƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ K�^/^͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ůŽŶŐĞƌ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ͕ ƚŚĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĞ ƌŝƐŬ͘

ZĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ŝŶĂĐĐƵƌĂƚĞ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ K�^/^

x hŶĚĞƌͲƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ďǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĚƵĞ ƚŽ ĞŵďĂƌƌĂƐƐŵĞŶƚ ĂďŽƵƚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĚŝĂŐŶŽƐĞ K�^/^
x >ĂĐŬ ŽĨ ĚŝƐĐůŽƐƵƌĞ ďǇ ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ ǁŚŽ ĨĞĂƌ ďĞŝŶŐ ďůĂŵĞĚ ĨŽƌ K�^/^



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϰϮ

WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ

K�^/^ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ ĞŶƚŝƌĞůǇ͕ ďƵƚ ŝƚ ŝƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͘

x tŚŝůƐƚ ƌŽƵƚŝŶĞ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ŝƐ ŶŽƚ ĂĚǀŽĐĂƚĞĚ͕ ŚŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ŝĨ ĂŶ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ
ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕ ƚŚĞ ĐƵƚƚŝŶŐ ĂŶŐůĞ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘

x �ĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ ďǇ ϭϳϬй ŝŶ ƚŚĞ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ϰϬй ŝŶ ƚŚĞ ǀĞƌƚŝĐĂů
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĐƌŽǁŶƐ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ
ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĂŶŐůĞƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ĂŶŐůĞƐ͘ �ƉŝƐŝŽƚŽŵŝĞƐ ŝŶĐŝƐĞĚ Ăƚ ϲŽ Σ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƐƵƚƵƌĞ ĂŶŐůĞƐ
ďĞƚǁĞĞŶ ϰϯ Ͳ ϱϬΣ͕ ǁŚĞƌĞĂƐ ƚŚŽƐĞ ĐƵƚ Ăƚ ϰϬΣ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ Ă ƐƵƚƵƌĞ ĂŶŐůĞ ŽĨ ϮϮΣ͘ /Ĩ ƚŚĞ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ
ĂŶŐůĞ ŝƐ ƚŽŽ ĂĐƵƚĞ ;фϯϬΣͿ Žƌ ƚŽŽ ůĂƚĞƌĂů ;хϲϬΣͿ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ K�^/^ ;<ĂƉŽŽƌ
Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ďĞĂƌ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ĚƵĞ ƚŽ ƉĞƌŝŶĞĂů ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ ŝŶ ŵŝŶĚ ǁŚĞŶ
ĐƵƚƚŝŶŐ ĂŶ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ͕ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵŝŶŝŵŝƐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ K�^/^͘

x WĞƌŝŶĞĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ĂƐ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĐƌŽǁŶƐ ;ŚĂŶĚƐ ŽŶ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞͿ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ͘
x /Ĩ ƐƚĂŶĚŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ƌŝŐŚƚ ƐŝĚĞ͕ ƵƐĞ ǇŽƵƌ ůĞĨƚ ŚĂŶĚ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͘
x dŚĞ ƌŝŐŚƚ ŚĂŶĚ ƉƌŽƚĞĐƚƐ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ͘
x dŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ƉƵƐŚ ĂĐƚŝǀĞůǇ ĂƐ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĐƌŽǁŶƐ͘
x /Ĩ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ŝƐ ǀĞƌǇ ƚŝŐŚƚ Žƌ ƌŝŐŝĚ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ĞƉŝƐŝŽƚŽŵǇ ĂƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂďŽǀĞ͘
x �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ Ă ǁĂƌŵ ĐŽŵƉƌĞƐƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŝƐ ĂůƐŽ

ƉƌŽƚĞĐƚŝǀĞ͘ dŚĞ ĐŽŵƉƌĞƐƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŚĞůĚ ŽŶ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ĚƵƌŝŶŐ ĂŶĚ ďĞƚǁĞĞŶ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ
ƚŽ ďĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ;�ĂƐŚĞŝŵ Ğƚ Ăů ϮϬϭϭͿ͘

/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ K�^/^

x �ůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƉĞƌŝŶĞĂů ƚƌĂƵŵĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ƚŽ ĞǆĐůƵĚĞ Žƌ ĚŝĂŐŶŽƐĞ K�^/^͘
x �ǆƉůĂŝŶ ƚŽ ƚŚĞ ǁŽŵĞŶ ǁŚĂƚ ǇŽƵ ƉůĂŶ ƚŽ ĚŽ ĂŶĚ ǁŚǇ ĂŶĚ ŽďƚĂŝŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ͘
x �ǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŝƐ ďĞƐƚ ĚŽŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ůŝƚŚŽƚŽŵǇ ŝĨ ĂŶǇ ĚŽƵďƚ ;ƚŚĞ Ăŝŵ ŝƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ

ǁŽŵĞŶ ŝƐ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ǁŚŝůƐƚ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ŐŽŽĚ ƉĞƌŝŶĞĂů ĞǆƉŽƐƵƌĞͿ͘
x �ǆĂŵŝŶĞ ǁŝƚŚ ŐŽŽĚ ůŝŐŚƚ ĂŶĚ ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕ ĂŶĚ ƉĞƌĨŽƌŵ ǀŝƐƵĂů ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͘
x KĨĨĞƌ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘
x WůĂĐĞ ĨŝŶŐĞƌ ŝŶ ĂŶĂů ĐĂŶĂů ĂŶĚ ƵƐĞ ƚŚƵŵď ŝŶ ƚŚĞ ďŽĚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂƌ͘ hƐĞ Ă ƉŝůůͲƌŽůůŝŶŐ ĂĐƚŝŽŶ ƚŽ

ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ŽĨ ƚŝƐƐƵĞ ŝŶ ĂƌĞĂ ŽĨ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƚŝƐƐƵĞƐ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ƚŚŝŶ ĂŶ ĂŶĂů
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌǇ ǁŝůů ŚĂǀĞ ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘

x ZĞŵŝŶĚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ƚŽ ĐŚĂŶŐĞ ŐůŽǀĞƐ ĂĨƚĞƌ ĂŶĂůͬƌĞĐƚĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ͘
x �Ğ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌƐ͘
x �ůƐŽ ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ďƵƚƚŽŶͲŚŽůĞ ůĞƐŝŽŶƐ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĐŽŵƉůĞǆ͘

1 EŽƚĞ ^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ƚĞĂƌƐ ƚŽ ƉĞƌŝŶĞƵŵ ŵĂǇ ĞǆƚĞŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ĂŶĂů ŵĂƌŐŝŶ͕ ƚŚŝƐ ĚŽĞƐ ŶŽƚ
ŵĞĂŶ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝƐ ƚŽƌŶ͘



/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ ;ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐͿ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϰϯ

'ĞŶĞƌĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ŽĨ ƌĞƉĂŝƌ

x /ŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ
x /ĚĞĂůůǇ ŝŶ ƚŚĞĂƚƌĞ
x WŽƐŝƚŝŽŶ ŝŶ ůŝƚŚŽƚŽŵǇ
x ^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ
x �ƐĞƉƚŝĐ ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ
x �ǆĐĞůůĞŶƚ ůŝŐŚƚ
x 'ŽŽĚ ǀŝƐƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ͗ WƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĂŶ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ Žƌ Ă ƐĞůĨͲƌĞƚĂŝŶŝŶŐ ƌĞƚƌĂĐƚŽƌ
x � ƚƌĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƐƵƌŐĞŽŶ
x dŚĞ ƌŝŐŚƚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
x hƐĞ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƐƵƚƵƌĞƐ

R ϯͲϬ ƉŽůǇŐůĂĐƚŝŶ Žƌ ůŽĐĂůůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ĂŶŽƌĞĐƚĂů ŵƵĐŽƐĂ
ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ĐĂƵƐĞƐ ůĞƐƐ ŝƌƌŝƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƉŽůǇĚŝŽǆĂŶŽŶĞ ;W�^Ϳ Žƌ
ĐĂƚŐƵƚ ƐƵƚƵƌĞƐ͘

R &Žƌ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ��^ͬ/�^͕ ƵƐĞ ŵŽŶŽĨŝůĂŵĞŶƚ ƐƵƚƵƌĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ϯͲϬ W�^ Žƌ ŵŽĚĞƌŶ ďƌĂŝĚĞĚ
ƐƵƚƵƌĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ϮͲϬ ƉŽůǇŐůĂĐƚŝŶ Žƌ ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘

R �ƵƌǇ ĂŶǇ ŬŶŽƚƐ ďĞŶĞĂƚŚ ƚŚĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ƉĞƌŝŶĞĂů ŵƵƐĐůĞƐ ƚŽ ŵŝŶŝŵŝǌĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƚŚĞ
ŬŶŽƚ ĂŶĚ ƐƵƚƵƌĞ ŵŝŐƌĂƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƐŬŝŶ͘

/Ĩ ƌĞƉĂŝƌ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞƐĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďŝƌƚŚ ŝƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŽ
ǁĂŝƚ ĂŶĚ ŵĂŬĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŽ ĂƚƚĞŵƉƚ ƌĞƉĂŝƌ ŝŶ ƐƵďͲŽƉƚŝŵĂů
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘

&ŽůůŽǁŝŶŐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ƚŽ ŐƌĂĚĞ ƚŚĞ
ĞǆƚĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂƌ͘ dŚŝƐ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ĂŶĚ ŝĨ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŚĂƐ
ďĞĞŶ ƚŽƌŶ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ŝƚƐ ĞŶƚŝƌĞ ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͕ ŝƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŚĂƚ ŽŶĞ ĞŶĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƌĞƚƌĂĐƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ ƚŝƐƐƵĞƐ͘ dŚŝƐ ŵƵƐƚ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂŶĚ ŚĞůĚ ǁŝƚŚ �ůůŝƐ ĨŽƌĐĞƉƐ͘

&Žƌ Ă ĨƵůů ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌǇ͕ ĞŝƚŚĞƌ ĂŶ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ Žƌ ĞŶĚ ƚŽ ĞŶĚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ĐĂŶ ďĞ
ƵƐĞĚ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ĞŝƚŚĞƌ ŵĞƚŚŽĚ ŝƐ ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘ &Žƌ ƉĂƌƚŝĂů ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ ƌĞƉĂŝƌƐ ƚŽ ƚŚĞ
ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ͕ ĂŶ ĞŶĚ ƚŽ ĞŶĚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ͘

1 EŽƚĞ �ƵƌŝŶŐ ŬŶŽƚ ƚǇŝŶŐ͕ ƌĞŵŝŶĚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĂďŽƵƚ ƐĂĨĞ ŶĞĞĚůĞ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘ dƵƌŶ ƚŚĞ ƚŝƉ ŽĨ ƚŚĞ
ŶĞĞĚůĞ ŝŶǁĂƌĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞĞĚůĞ ŚŽůĚĞƌ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŚĂƌƉ ƚŝƉ ŝƐ ƐŚŝĞůĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŶĞĞĚůĞ ŚŽůĚĞƌ ĂŶĚ ŶŽͲ
ŽŶĞ ĐĂŶ ŽďƚĂŝŶ Ă ŶĞĞĚůĞ ƐƚŝĐŬ ŝŶũƵƌǇ͘ d,/^ /^ s�Zz /DWKZd�Ed͘

ZĞƉĂŝƌ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ

x /Ĩ ƚŚĞ ĂŶĂůͬƌĞĐƚĂů ŵƵĐŽƐĂ ŝƚƐĞůĨ ŝƐ ƚŽƌŶ͕ ƚŚŝƐ ŵƵƐƚ ďĞ ƌĞƉĂŝƌĞĚ ĨŝƌƐƚ͘ �ĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ
ƐƵƚƵƌĞ ŵĂƚĞƌŝĂů ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ƚŚŝƐ ĐĂŶ ďĞ ƌĞƉĂŝƌĞĚ ĞŝƚŚĞƌ ǁŝƚŚ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ Žƌ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ͘
dǇŝŶŐ ƚŚĞ ŬŶŽƚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĂŶĂů ĐĂŶĂů ŵŝŶŝŵŝƐĞƐ ƚŝƐƐƵĞ ƌĞĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ŝĨ ĐĂƚŐƵƚ ŝƐ ƵƐĞĚ͕
ďƵƚ ŝĨ ƉŽůǇŐůĂĐƚŝŶ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŚŝƐ ŝƐ ŶŽƚ Ă ĨĂĐƚŽƌ͕ ĂƐ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞƐ ĚŝƐƐŽůǀĞ ďǇ ŚǇĚƌŽůǇƐŝƐ͘

x �ǆĂŵŝŶĞ ƚŚĞ ƚĞĂƌ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ƚŽ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĂƉĞǆ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂƌ ŝŶ ƚŚĞ ĂŶĂůͬƌĞĐƚĂů ŵƵĐŽƐĂ ĂŶĚ
ŝŶƐĞƌƚ Ă ƐƵƚƵƌĞ Ϭ͘ϱ ĐŵƐ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ĂƉĞǆ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂƌ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞŶĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ŽŶ ƚŚĞ ƌĞĐƚĂů
ƐŝĚĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϰϰ

x �ŽŶƚŝŶƵĞ ǁŝƚŚ ĞŝƚŚĞƌ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ Žƌ ŵĂƚƚƌĞƐƐ ƐƵƚƵƌĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽŝŶƚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĂŶĂů ŵƵĐŽƐĂ
ƌĞĂĐŚĞƐ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞĂů ƐŬŝŶ ĂŶĚ ƚŝĞ ŽĨĨ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ĂŶĂů ŵƵĐŽƐĂ ŚĂƐ ƚŽƌŶ ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ ƚŽ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĐŽŵƉůĞǆ͕
ŝŶǀĂƌŝĂďůǇ ďŽƚŚ ŝŶƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ĞǆƚĞƌŶĂů ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŵƵƐĐůĞƐ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŽƌŶ͘

x &Žƌ ƚŚŝƌĚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ͕ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ
ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝƐ ŝŶƚĂĐƚ Žƌ ŶŽƚ͘ /Ĩ ĚĂŵĂŐĞĚ͕ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞƉĂŝƌĞĚ ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘
/ƚ ŵĂǇ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ Ă ǁŚŝƚĞ ůĂǇĞƌ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞ ĂŶĂů ŵƵĐŽƐĂ͘
�ĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ŵĂƚĞƌŝĂů ƵƐĞĚ ;ϯͲϬ Žƌ ϰͲϬ ƉŽůǇŐůĂĐƚŝŶ Žƌ ĐĂƚŐƵƚ ĂďƐŽƌďĂďůĞ
ƐƵƚƵƌĞͿ͕ ƚŚĞ ƚĞĂƌ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƉĂŝƌĞĚ ǁŝƚŚ ĞŝƚŚĞƌ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ŶŽŶͲůŽĐŬĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ ;ƉƌĞĨĞƌĂďůǇͿ
ĂďŽƵƚ Ϭ͘ϱ ĐŵƐ ĂƉĂƌƚ Žƌ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ͘ /Ĩ ƵƐŝŶŐ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ͕ ĞŶƐƵƌĞ Ăůů ŬŶŽƚƐ ĂƌĞ
ŽŶ ƚŚĞ ĂŶĂůͬƌĞĐƚĂů ŵƵĐŽƐĂ ƐŝĚĞ͘

x �ƐŬ ĂŶ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ŚŽůĚ ƚŚĞ ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ ƚŝƐƐƵĞƐ ďĂĐŬ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ >ĂŶŐĞŶďĞĐŬ ƌĞƚƌĂĐƚŽƌƐ͘
x /Ĩ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝƐ ƚŽƌŶ͕ ƌĞƉĂŝƌ ƵƐŝŶŐ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ ŵĂƚƚƌĞƐƐ ĞŶĚͲƚŽͲĞŶĚ ƐƵƚƵƌĞƐ͘ �ǀŽŝĚ

ƵƐŝŶŐ ĨŝŐƵƌĞ ŽĨ ĞŝŐŚƚ ƐƵƚƵƌĞƐ ĂƐ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ƐƵƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞƐ͘
x �ƵƌŝŶŐ ŬŶŽƚ ƚǇŝŶŐ͕ ƌĞŵŝŶĚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ ĂďŽƵƚ ƐĂĨĞ ŶĞĞĚůĞ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘ dƵƌŶ ƚŚĞ ƚŝƉ ŽĨ ƚŚĞ

ŶĞĞĚůĞ ŝŶǁĂƌĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞĞĚůĞ ŚŽůĚĞƌ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐŚĂƌƉ ƚŝƉ ŝƐ ƐŚŝĞůĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ŶĞĞĚůĞ ŚŽůĚĞƌ
ĂŶĚ ŶŽͲŽŶĞ ĐĂŶ ŽďƚĂŝŶ Ă ŶĞĞĚůĞ ƐƚŝĐŬ ŝŶũƵƌǇ͘ d,/^ /^ s�Zz /DWKZd�Ed͘

x &Žƌ ĐŽŵƉůĞƚĞ ;ĨƵůů ƚŚŝĐŬŶĞƐƐͿ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ƚĞĂƌƐ͕ ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƚŚĞ ĞŶĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ͘ ,ŽůĚ ǁŝƚŚ �ůůŝƐ ĨŽƌĐĞƉƐ ĂŶĚ ĚŝƐƐĞĐƚ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ƚŝƐƐƵĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ĂŶ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƚŽ ďĞ ƵƐĞĚ͘ &Žƌ Ă ĨƵůů ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ
ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌǇ͕ ĞŝƚŚĞƌ ĂŶ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ Žƌ ĞŶĚ ƚŽ ĞŶĚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ͘ dŚĞƌĞ
ŝƐ ŶŽ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ĞŝƚŚĞƌ ŵĞƚŚŽĚ ŝƐ ƐƵƉĞƌŝŽƌ͘

x ^ƵƚƵƌĞ ƵƐŝŶŐ Ă ŵĂƚƚƌĞƐƐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ŝŶƐĞƌƚŝŶŐ ŶĞĞĚůĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĚŝƐƚĂů ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƉ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ
ŵƵƐĐůĞ ŽŶ ŽŶĞ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĂďŽƵƚ ϭ͘ϱ ĐŵƐ ĂǁĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞĚŐĞ͘ �ƌŝŶŐ ƐƵƚƵƌĞ ŽƵƚ ŽŶ
ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ͘

x dĂŬĞ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƐƵƚƵƌĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƌŶ ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĂŐĂŝŶ ĨƌŽŵ ƚŽƉ ƚŽ ďŽƚƚŽŵ͕
ƚŚŝƐ ƚŝŵĞ ĂďŽƵƚ Ϭ͘ϱ ĐŵƐ ĂǁĂǇ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂƌ͘ EĞǆƚ ƌĞǀĞƌƐĞ ƚŚĞ ŶĞĞĚůĞ ĂŶĚ ĐŽŵĞ
ďĂĐŬ ĨƌŽŵ ďŽƚƚŽŵ ƚŽ ƚŽƉ ĂďŽƵƚ ϭ Đŵ ŵŽƌĞ ƉƌŽǆŝŵĂůůǇ͘

x �ƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƌŶ ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĂŐĂŝŶ ĨƌŽŵ ďŽƚƚŽŵ ƚŽ ƚŽƉ͘
x �Ƶƚ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ͕ ĐůŝƉƉŝŶŐ ƚŚĞ ƚǁŽ ĞŶĚƐ ǁŝƚŚ Ă ƐŵĂůů ĂƌƚĞƌǇ ĐůŝƉ ĂŶĚ ůĞĂǀŝŶŐ ĞŶŽƵŐŚ ůĞŶŐƚŚ ƚŽ

ƚŝĞ ůĂƚĞƌ͘
x ZĞƉĞĂƚ ǁŝƚŚ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐƵƚƵƌĞ ƉůĂĐĞĚ ŵŽƌĞ ƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ͘ KŶĐĞ ƚŚĞ ƚǁŽ

ƐƵƚƵƌĞƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝŶƐĞƌƚĞĚ͕ ƉƵůů ƚŚĞ ĞŶĚƐ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ŐĞŶƚůǇ ĂŶĚ ƚŝĞ ŽĨĨ͘ dƌǇ ŶŽƚ ƚŽ ƉƵůů ƚŽŽ
ƚŝŐŚƚůǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ŵĂƚĞƌŝĂů ĐƵƚƚŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĞŶĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞ͕ ďƵƚ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
ƚŝŵĞ͕ ƚŝŐŚƚ ĞŶŽƵŐŚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ŽǀĞƌůĂƉ ĂŶĚ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƚŝƐƐƵĞƐ͘

x /Ĩ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ƚĞĂƌ ŝƐ ƉĂƌƚŝĂů ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ĐŽŵƉůĞƚĞ ƌĞƉĂŝƌ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĚͲƚŽͲĞŶĚ ĂŶĚ
ŶŽƚ ŽǀĞƌůĂƉƉŝŶŐ͘

&ŽůůŽǁŝŶŐ ƌĞƉĂŝƌ ƚŽ ƚŚĞ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĐŽŵƉůĞǆ͕ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƉĞƌŝŶĞĂů ƌĞƉĂŝƌ ĂƐ
ƵƐƵĂů͘



/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ƚŚŝƌĚ ĂŶĚ ĨŽƵƌƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ ;ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐͿ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϰϱ

WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ

WƌĞƐĐƌŝďĞ Ă ĐŽƵƌƐĞ ŽĨ ďƌŽĂĚͲƐƉĞĐƚƌƵŵ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ǁŽƵŶĚ
ĚĞŚŝƐĐĞŶĐĞ͘

hƐĞ ŽĨ Ă ƐƚŽŽů ƐŽĨƚĞŶĞƌ ƐƵĐŚ ĂƐ ůĂĐƚƵůŽƐĞ ŝƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ĨŽƌ ϭϬ ĚĂǇƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞƉĂŝƌ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ
ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ŚĂƌĚ ƐƚŽŽůƐ ĐĂƵƐŝŶŐ ĚŝƐƌƵƉƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞƉĂŝƌ

dŚĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŽĨ ƉĞƌŝŶĞĂů ŚǇŐŝĞŶĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘

&ƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ

tŚŝůƐƚ ĞǀĞƌǇ ĞĨĨŽƌƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƌĞƉĂŝƌ ŝƐ ĂƐ ŐŽŽĚ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ
ƐŽŵĞ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ĚŽ ŐŽ ŽŶ ƚŽ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĞŝƚŚĞƌ ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ Žƌ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ ƉƌŽďůĞŵƐ ǁŝƚŚ ĂŶĂů
ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĐŽŶƚƌŽů͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ƚĂŬĞ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ ĨĂĞĐĂů ƵƌŐĞŶĐǇ͕ ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ ŽĨ ĨůĂƚƵƐ Žƌ ŽĨ ĨĂĞĐĞƐ͘ KŶĞ
ƐƚƵĚǇ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ Ăƚ ϯ ǇĞĂƌƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ŝŶũƵƌǇ͕ ϭϴй ŽĨ ǁŽŵĞŶ ĐŽŵƉůĂŝŶĞĚ ŽĨ ĨĂĞĐĂů ƵƌŐĞŶĐǇ͕ ϭϱ͘ϭй ŽĨ
ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ ŽĨ ĨůĂƚƵƐ ĂŶĚ ϭϬ͘ϱй ŽĨ ĨĂĞĐĂů ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ͘

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ƌĞƐŝĚƵĂů ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ ƚŚĞŶ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ŐŝǀĞŶ ƚŽ ŽĨĨĞƌŝŶŐ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚĞ ĐŚŽŝĐĞ ŽĨ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ dŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ Ă
ƌĞĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ K�^/ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ďĞ ϳй ;:ĂŶŐೌ Ğƚ Ăů ϮϬϭϳͿ ĂŶĚ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ĐĂƐĞƐ͕ ϱϬй
ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ͘ dŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƚŚŝƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ƐĞƚ ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ
ƌŝƐŬƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĂůůŽǁŝŶŐ ǁŽŵĞŶ ƚŽ ŵĂŬĞ ĂŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŚŽŝĐĞ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ĂƐŚĞŝŵ͕ s͕͘ EŝůƐĞŶ͕ �͕͘ >ƵŬĂƐƐĞ͕ D͘ ĂŶĚ ZĞŝŶĂƌ͕ >͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ WĞƌŝŶĞĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ
ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ĨŽƌ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƉĞƌŝŶĞĂů ƚƌĂƵŵĂ͘ �ŽĐŚƌĂŶĞ �ĂƚĂďĂƐĞ ^ǇƐƚ ZĞǀ͕ ϭϮ͗ �� ϬϬϲϲϳϮ

:ĂŶŐೌ͕ ,͕͘ >ĂŶŐŚŽĨĨͲZŽŽƐ͕ :͕͘ ZŽƐƚŚƆũ͕ ^͘ ĂŶĚ ^ĂŬƐĞ͕ �͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ ZĞĐƵƌƌĞŶƚ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌǇ ĂŶĚ ƚŚĞ
ƌŝƐŬ ŽĨ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ĂŶĂů ŝŶĐŽŶƚŝŶĞŶĐĞ͘ �ŵ : KďƐƚĞƚ 'ǇŶĞĐŽů͕ Ϯϭϲ;ϲͿ͗ ϲϭϬ͘Ğ͘ϭͲϲϭϬ͘Ğϴ

<ĂƉŽŽƌ͕ �͕͘ dŚĂŬĂƌ͕ Z͘ ĂŶĚ ^ƵůƚĂŶ͕ �͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ KďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐ͗ ƌĞǀŝĞǁ ŽĨ ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů
ĨĂĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ŵŽĚŝĨŝĂďůĞ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ͘ /Ŷƚ hƌŽŐǇŶĞĐŽů :͕ Ϯϲ ;ϭϮͿ͕ ƉƉ͘ ϭϳϮϱͲϯϰ͘

>ŽŶĞ͕ &͕͘ ^ƵůƚĂŶ͕ �͕͘ dŚĂŬĂƌ͕ Z͘ ;ϮϬϭϮͿ͘ KďƐƚĞƚƌŝĐ ƉĞůǀŝĐ ĨůŽŽƌ ĂŶĚ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ ŝŶũƵƌŝĞƐ͘ dŚĞ
KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶ Θ 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐŝƐƚ͘ ϭϰ͕ ƉƉ͘ Ϯϱϳʹϲϲ͘ �Kϭ͗ ͗ ϭϬ͘ϭϭϭϭͬũ͘ϭϳϰϰͲϰϲϲϳ͘ϮϬϭϮ͘ϬϬϭϯϯ͘ǆ

ZŽŽƐ͕ �͕͘ dŚĂŬĂƌ͕ Z͘ ĂŶĚ ^ƵůƚĂŶ͕ �͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ KƵƚĐŽŵĞ ŽĨ ƉƌŝŵĂƌǇ ƌĞƉĂŝƌ ŽĨ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ĂŶĂů ƐƉŚŝŶĐƚĞƌ
ŝŶũƵƌǇ ;K�^/^Ϳ ͗ �ŽĞƐ ƚŚĞ ŐƌĂĚĞ ŽĨ ƚĞĂƌ ŵĂƚƚĞƌ͍ hůƚƌĂƐŽƵŶĚ KďƐƚĞƚ 'ǇŶĞĐŽů͕ ϯϲ;ϯͿ͕ ƉƉ͘ ϯϲϴͲϳϰ͘

ZŽǇĂů �ŽůůĞŐĞ ŽĨ KďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ ĂŶĚ 'ǇŶĂĞĐŽůŽŐŝƐƚƐ͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ 'ƌĞĞŶƚŽƉ 'ƵŝĚĞůŝŶĞ EŽ Ϯϵ dŚĞ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ dŚŝƌĚ ĂŶĚ &ŽƵƌƚŚͲ�ĞŐƌĞĞ WĞƌŝŶĞĂů dĞĂƌƐ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĐŽŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĞŶͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͲƌĞƐĞĂƌĐŚͲƐĞƌǀŝĐĞƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŐƚŐϮϵͬ

dŚŝĂŐĂŵŽŽƌƚŚǇ͕ '͕͘ :ŽŚŶƐŽŶ͕ �͕͘ dŚĂŬĂƌ͕ Z͘ ĂŶĚ ^ƵůƚĂŶ͕ �͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ EĂƚŝŽŶĂů ƐƵƌǀĞǇ ŽĨ ƉĞƌŝŶĞĂů ƚƌĂƵŵĂ
ĂŶĚ ŝƚƐ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĂŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝŶ ƚŚĞ hŶŝƚĞĚ <ŝŶŐĚŽŵ͘ /Ŷƚ hƌŽŐǇŶĞĐŽů :͕ Ϯϱ;ϭϮͿ͕ ƉƉ͘ ϭϲϮϭͲϭϲϮϳ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϰϲ

DŽĚƵůĞ ϱ͗ ^ƵƌŐŝĐĂů KďƐƚĞƚƌŝĐ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ

ϱ͘ϭ ^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ůǁĂǇƐ ƌĞŵĂŝŶ ĐĂůŵ ĂŶĚ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ ĚƵƌŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ
x <ŶŽǁ ǁŚĞƌĞ ŚĞůƉ ŝƐ ƚŽ ďĞ ĨŽƵŶĚ ŝĨ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĂƌŝƐĞƐ
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ƉŽƐŝƚŝŽŶĞĚ ǁŝƚŚ ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƚŝůƚ
x ZĞĚƵĐĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ ďǇ ŵĞƚŝĐƵůŽƵƐ ĐůĞĂŶŝŶŐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ
x �ŵƉůŽǇ ĞǀŝĚĞŶĐĞͲďĂƐĞĚ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŚĂďŝƚ
x �Ž ŶŽƚ ƌƵƐŚ
x �Ğ ŐĞŶƚůĞ ǁŝƚŚ ƚŝƐƐƵĞƐ

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ƉƌŽďĂďůǇ ĂƐ ŵĂŶǇ ǀĂƌŝĂƚŝŽŶƐ ŽŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƐƵƌŐĞŽŶƐ͕ ĂŶĚ
ŵŽƐƚ ǁŝůů ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĂƚ ͞ƚŚĞŝƌ ǁĂǇ͟ ŝƐ ďĞƐƚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ
ŝƐ ďĂƐĞĚ ĂƐ ŵƵĐŚ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ŽŶ ƌĞůŝĂďůĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĂƐ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ůĞĂĚ ƚŽ ƚŚĞ ďĞƐƚ ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕
ďŽƚŚ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ ĂŶĚ ŝŶ ƚŚĞ ůŽŶŐĞƌ ƚĞƌŵ͕ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŚĂďŝƚ ĂŶĚ ƉƌĞũƵĚŝĐĞ͘

'ĞŶĞƌĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ŽĨ ƐĂĨĞ ƐƵƌŐĞƌǇ

x �ĂƌĞĨƵů ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ
x ^ĞŶŝŽƌ ŚĞůƉ ƉƌĞƐĞŶƚ Žƌ ŶĞĂƌďǇ ŝĨ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ŶĞĞĚĞĚ
x �ǆĐĞůůĞŶƚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ ŽƚŚĞƌ ƐƚĂĨĨ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
x 'ŽŽĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
x dŚŽƌŽƵŐŚ ƐŬŝŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ
x �ƐĞƉƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ
x �ƌŝŐŚƚ ůŝŐŚƚŝŶŐ
x 'ŽŽĚ ĞǆƉŽƐƵƌĞ
x �ŽƌƌĞĐƚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝŶ ŐŽŽĚ ŽƌĚĞƌ
x �ŶǇ ĞǆƚƌĂƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ŶĞĞĚĞĚ ĂǀĂŝůĂďůĞ
x ZĞŵĂŝŶ ĐĂůŵ ĂŶĚ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ

�ůǁĂǇƐ ƉƌĞƉĂƌĞ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂŶĚ ƵƐĞ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘ �ŶƐƵƌĞ Ăůů ŽƚŚĞƌ ƚĞĂŵ ŵĞŵďĞƌƐ
ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͘

dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ƌŽŽŵ ĨŽƌ ƉƌŝĚĞ ǁŚĞŶ ŝƚ ĐŽŵĞƐ ƚŽ ƐĂĨĞ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ �ůǁĂǇƐ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ŬŶŽǁ ǁŚĞƌĞ ƚŽ ŐĞƚ
ƐĞŶŝŽƌ ŚĞůƉ ƋƵŝĐŬůǇ Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͕ ďƵƚ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͘ �Ž ŶŽƚ ĂƚƚĞŵƉƚ
ƐƵƌŐĞƌǇ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ƚƌĂŝŶĞĚ ĨŽƌ͕ ĂŶĚ ƐŝŐŶĞĚ ŽĨĨ ĂƐ ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ ƚŽ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ͘ /Ŷ ƐŽŵĞ
ƐĞƚƚŝŶŐƐ ǁŚĞƌĞ ƐĞŶŝŽƌ ŚĞůƉ ŝƐ ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝƚ ŝƐ ǁŝƐĞ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƉůĂŶŶĞĚ ƐƵƌŐĞƌǇ͘
�ǀĞŶ ŝŶ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͕ ŝĨ ǇŽƵ ĂƌĞ ĂǁĂƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĂƌĞ ďĞǇŽŶĚ ǇŽƵƌ ŽǁŶ
ůĞǀĞů ŽĨ ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ͕ ƚƌǇ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ƐƚĂďŝůŝƐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ƚŽ Ă ŚŝŐŚĞƌ ĐĞŶƚƌĞ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ
ƌŝƐŬ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ Ă ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕ ŐĞƚƚŝŶŐ ŝŶƚŽ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĐĂŶŶŽƚ ƌĞƐŽůǀĞ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ
ĚŝĞ ŽŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞ͘ /ƚ ŝƐ ŚŽǁĞǀĞƌ ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ ƚŚĂƚ ŝŶ ƐŽŵĞ ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ŝƐ ƐŽ
ĂĐƵƚĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĐŚŽŝĐĞ ďƵƚ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚĞ ƚŚĞƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞŶ͕ ďƵƚ ƚƌǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚŝƐ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ ƵŶůĞƐƐ
ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƚŽ ĐŽƉĞ ƐĂĨĞůǇ͘



^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϰϳ

�ůǁĂǇƐ ĞŶƐƵƌĞ ŐŽŽĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ƚĞĂŵ͘ �ůů ƐƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƉŽŬĞŶ ƚŽ
ƌĞƐƉĞĐƚĨƵůůǇ͕ ŶŽ ŵĂƚƚĞƌ ŚŽǁ ĨƌĂƵŐŚƚ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘ 'ŝǀĞ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ Žƌ ƌĞƋƵĞƐƚƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ĐůĞĂƌ ĂŶĚ
ƉƌĞĐŝƐĞ͘ �ĞĨŽƌĞ ĂƉƉůǇŝŶŐ ĨƵŶĚĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĨŽƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ĂǁĂŬĞ͕ ǁĂƌŶ ƚŚĞŵ ǁŚĂƚ ǇŽƵ
ĂƌĞ ĂďŽƵƚ ƚŽ ĚŽ ĂƐ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƐŽŵĞ ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ͘ /Ĩ ǇŽƵ ŝŶƚĞŶĚ ƚŽ ĞǆƚĞƌŝŽƌŝǌĞ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͕
ǁĂƌŶ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ďĞĨŽƌĞ ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ͘

/Ŷ ĂŶǇ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕ ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ ŐŽŽĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ŝƐ ŽĨ ĞǀĞŶ ŐƌĞĂƚĞƌ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘

�Ž ŶŽƚ ďĞ ƚĞŵƉƚĞĚ ƚŽ ƌƵƐŚ͘ /ƚ ŝƐ ďĞƚƚĞƌ ƚŽ ďĞ ƚŚŽƌŽƵŐŚ ĂŶĚ ĂǀŽŝĚ ůĂƚĞƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂŶ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ
Ă ƌĂƉŝĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŽŶůǇ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ ǁŝƚŚ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ůĂƚĞƌ͘

�ůǁĂǇƐ ďĞ ŐĞŶƚůĞ ǁŚĞŶ ŚĂŶĚůŝŶŐ ŚƵŵĂŶ ƚŝƐƐƵĞƐ͘

'ŽŽĚ ƉŽƐŝƚŝŽŶŝŶŐ

�ůů ƉƌĞŐŶĂŶƚ ǁŽŵĞŶ ;х ϮϬ ǁĞĞŬƐ ŐĞƐƚĂƚŝŽŶͿ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉůĂĐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚŚĞĂƚƌĞ ƚĂďůĞ ǁŝƚŚ Ă ůĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů
ƚŝůƚ ŽĨ ϭϱͲϯϬΣ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ďǇ ĞŝƚŚĞƌ ƚŝůƚŝŶŐ ƚŚĞ ƚĂďůĞ Žƌ ŝŶƐĞƌƚŝŶŐ Ă ǁĞĚŐĞ ŝĨ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ĚŽĞƐ
ŶŽƚ ƚŝůƚ ůĂƚĞƌĂůůǇ͘ >ĞĨƚ ůĂƚĞƌĂů ƚŝůƚ ŝƐ ƌĞĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂǀŽŝĚĂŶĐĞ ŽĨ ƐƵƉŝŶĞ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ
ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ĂƐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ŵĂǇ ĂůƐŽ ŐŝǀĞ ƌŝƐĞ ƚŽ ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ Ăůů ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŝůƚĞĚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚŽƐĞ ƵŶĚĞƌ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘

dŚŽƌŽƵŐŚ ƐŬŝŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂƐĞƉƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ

^ĐƌƵď ǇŽƵƌ ŚĂŶĚƐ ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͕ ĞŶƐƵƌŝŶŐ Ăůů ƐƵƌĨĂĐĞƐ ĂƌĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ �Ŷ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ƐĐƌƵď ƐŚŽƵůĚ ƚĂŬĞ ĨŝǀĞ
ŵŝŶƵƚĞƐ ƚŽ ĐŽŵƉůĞƚĞ͘ tĞĂƌ Ă ǁĂƚĞƌƉƌŽŽĨ ĂƉƌŽŶ ƵŶĚĞƌ ǇŽƵƌ ƚŚĞĂƚƌĞ ŐŽǁŶ ĂŶĚ ĐŽǀĞƌ ǇŽƵƌ ŚĞĂĚ ǁŝƚŚ
Ă ŚĂƚ͘ DĂƐŬƐ ĂƌĞ ŽƉƚŝŽŶĂů͕ ĂƐ ƚŚĞ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ ĂĨĨŽƌĚĞĚ ďǇ Ă ŵĂƐŬ ĨƌŽŵ ĂŝƌͲďŽƌŶĞ ďĂĐƚĞƌŝĂ ĂŶĚ ǀŝƌƵƐĞƐ
ůĂƐƚƐ ŽŶůǇ Ă ĨĞǁ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĂŵ ŵĂǇ ǁĞĂƌ Ă ŵĂƐŬ ĂŶĚ ǀŝƐŽƌ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞŝƌ ĨĂĐĞƐ ĂŶĚ
ĞǇĞƐ ĨƌŽŵ ƐƉůĂƐŚĞƐ ŽĨ ďůŽŽĚ Žƌ ůŝƋƵŽƌ͘ DĂŶǇ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ ĚŽƵďůĞ ŐůŽǀĞ ĂƐ ĂŶ ĂĚĚĞĚ ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ
ĂŐĂŝŶƐƚ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨ ŶĞĞĚůĞͲƐƚŝĐŬ ŝŶũƵƌǇ Žƌ ũƵƐƚ ƚŽ ŵŝŶŝŵŝǌĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬƐ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ĂŶǇ ŐůŽǀĞ ůĞĂŬĂŐĞ͘
KŶĐĞ ƐĐƌƵďďĞĚ͕ ŐŽǁŶĞĚ ĂŶĚ ŐůŽǀĞĚ͕ ĚŽ ŶŽƚ ƚŽƵĐŚ ĂŶǇƚŚŝŶŐ ƵŶƐƚĞƌŝůĞ ĂŶĚ Ăŝŵ ƚŽ ŬĞĞƉ ǇŽƵƌ ŚĂŶĚƐ
ĂďŽǀĞ ǁĂŝƐƚ ůĞǀĞů Ăƚ Ăůů ƚŝŵĞƐ͘

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐĂƚŚĞƚĞƌŝƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ĂƐĞƉƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ƚŚĞ
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

� ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ;,ĂĂƐ Ğƚ Ăů ϮϬϭϴͿ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ ǀĂŐŝŶĂů ĐůĞĂŶƐŝŶŐ ǁŝƚŚ ƉŽǀŝĚŽŶĞ ŝŽĚŝŶĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ Žƌ
ĐŚůŽƌŚĞǆŝĚŝŶĞ ƐŽůƵƚŝŽŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƌĞĚƵĐĞƐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĞŶĚŽŵĞƚƌŝƚŝƐ͘

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ŝƐ ĐůĞĂŶĞĚ ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͕ ƵƐŝŶŐ ĂŶ ĂůĐŽŚŽůͲďĂƐĞĚ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͘ �ůĞĂŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĂƌĞĂ ǇŽƵ
ŝŶƚĞŶĚ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŽƵƚǁĂƌĚƐ͘

/ƚ ŝƐ ďĞƐƚ ƚŽ ĂůůŽǁ ƚŝŵĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ ƚŽ ĚƌǇ ďĞĨŽƌĞ ĚƌĂƉŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐƚĞƌŝůĞ ĚƌĂƉĞƐ͕ ůĞĂǀŝŶŐ
ƚŚĞ ĂƌĞĂ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ĞǆƉŽƐĞĚ͘

>ŝŐŚƚŝŶŐ

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ă ǁĞůůͲĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ ďƌŝŐŚƚ ůŝŐŚƚ ŝƐ ŝŶ ƉůĂĐĞ͘ �ůů ƐƵƌŐŝĐĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ƌĞƋƵŝƌĞ ŐŽŽĚ ůŝŐŚƚŝŶŐ͘
tŝƚŚŽƵƚ ƚŚŝƐ͕ ďůĞĞĚŝŶŐ ǀĞƐƐĞůƐ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ŶŽƚŝĐĞĚ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͘ /Ĩ ǇŽƵƌ ĨĂĐŝůŝƚǇ ŝƐ ƐƵďũĞĐƚ
ƚŽ ƉŽǁĞƌ ĐƵƚƐ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ă ďĂĐŬͲƵƉ ƉůĂŶ ĨŽƌ ůŝŐŚƚŝŶŐ ŝƐ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ƵƐŝŶŐ ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘
dŚĞĂƚƌĞ ŵĂŶĂŐĞƌƐ ĂƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĂƚ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ůŝŐŚƚŝŶŐ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϰϴ

�ǆƉŽƐƵƌĞ

�ůǁĂǇƐ ĞŶƐƵƌĞ ŐŽŽĚ ĞǆƉŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĨŝĞůĚ ďǇ ŵĂŬŝŶŐ ĂĚĞƋƵĂƚĞͲƐŝǌĞĚ ŝŶĐŝƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂƐŬŝŶŐ
ƚŚĞ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƌĞƚƌĂĐƚŝŽŶ͘ DĂŬĞ ŐŽŽĚ ƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ŵĂĚĞ͘ /ƚ ŝƐ ŽĨ
ůŝƚƚůĞ ƵƐ ŵĂŬŝŶŐ Ă ůĂƌŐĞ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ Žƌ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ŝƐ ƚŚĞŶ ŶŽƚ ŽƉĞŶĞĚ
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚŽ ĂůůŽǁ ĨƵůů ǀŝƐƵĂůŝƐĂƚŝŽŶ͘

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ĞǆƚƌĂƐ

�ůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝƐ ĐŽƌƌĞĐƚ͕ ĐŽŵƉůĞƚĞ ĂŶĚ ŝŶ ŐŽŽĚ ǁŽƌŬŝŶŐ ŽƌĚĞƌ͘ ^ĐŝƐƐŽƌƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƐŚĂƌƉ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ŶƵŵďĞƌƐ ŽĨ ĐůĂŵƉƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ 'ƌĞĞŶͲ�ƌŵǇƚĂŐĞ ĐůĂŵƉƐ͘ �ŶƐƵƌĞ
ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ŝƐ ůĂŝĚ ŽƵƚ ŶĞĂƚůǇ ƐŽ ƚŚĂƚ ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ ŝƐ ĐůĞĂƌůǇ ǀŝƐŝďůĞ͘ >ĞĂƌŶ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ŶĂŵĞƐ ĨŽƌ
ĞĂĐŚ ƉŝĞĐĞ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ƚŽ ĂŝĚ ĐůĂƌŝƚǇ ŽĨ ƌĞƋƵĞƐƚƐ ƚŽ ƚŚĞ ƐĐƌƵď ŶƵƌƐĞ͘ DĂŬĞ ƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ĞǆƚƌĂ
ƉŝĞĐĞƐ ŽĨ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ǇŽƵ ŵĂǇ ŶĞĞĚ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ĐŽŶĚŽŵ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ďĂůůŽŽŶ Žƌ ĞǆƚƌĂ ƐƵƚƵƌĞƐ͕ ĂƌĞ
ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ďĞ ĂĐĐĞƐƐĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞůĂǇ͘

ZĞŵĂŝŶ ĐĂůŵ

/Ŷ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ ŝƚ ŝƐ Ăůů ƚŽŽ ĞĂƐǇ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ƐƚƌĞƐƐĞĚ ĂŶĚ ĞǀĞŶ ƉĂŶŝĐͲƐƚƌŝĐŬĞŶ͘ dƌǇ ƚŽ ƐƚĂǇ
ĐĂůŵ ĂƐ ƉĂŶŝĐ ǁŝůů ŶĞǀĞƌ ŚĞůƉ ŝŶ ƌĞƐŽůǀŝŶŐ ƚŚĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ Ă ŐŽŽĚ ůĞǀĞů ŽĨ
ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘ ^Ž͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ǇŽƵ ĂƌĞ ŚĂǀŝŶŐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ĞǆƚƌĂĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ǁŚĞŶ ŝƚ ŝƐ
ĚĞĞƉůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞůǀŝƐ͕ ĂƐŬ Ă ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌ ƚŽ ƐŚŽƵƚ ŽƵƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ Ăƚ ŽŶĞͲŵŝŶƵƚĞ ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͕ ƚŽ
ĂǀŽŝĚ ƚƌǇŝŶŐ ĂŶǇ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŵĂŶŽĞƵǀƌĞ ĨŽƌ ƚŽŽ ůŽŶŐ ďĞĨŽƌĞ ŵŽǀŝŶŐ ŽŶ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ͘

�ŽŶĨĞƌ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐůǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĚǇŶĂŵŝĐƐ ŽĨ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ƚŚĞŵ ƚŽ
ŵĂŶĂŐĞ ĨůƵŝĚ ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘ dŚĞǇ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ŬŶŽǁ ǁŚĞƚŚĞƌ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ǇŽƵ ŚĂǀĞ
ƐƵĐĐĞĞĚĞĚ ŝŶ ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ Ă ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

^ƉĞĐŝĨŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐƵƌŐĞƌǇ

^ŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ

dŚĞ ƐŬŝŶ ŵĂǇ ďĞ ŝŶĐŝƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ĞŝƚŚĞƌ ƚŚĞ WĨĂŶŶĞŶƐƚŝĞů ŝŶĐŝƐŝŽŶ͕ ƚŚĞ :ŽĞů �ŽŚĞŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ Žƌ ƚŚĞ ƐƵďͲ
ƵŵďŝůŝĐĂů ŵŝĚůŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘

� WĨĂŶŶĞŶƐƚŝĞů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ŵĂĚĞ Ϯ ĐŵƐ ;Ϯ ĨŝŶŐĞƌ ǁŝĚƚŚƐͿ ĂďŽǀĞ ƚŚĞ ƉƵďŝĐ ƐǇŵƉŚǇƐŝƐ ĂŶĚ ŝƐ ϭϮͲϭϱ ĐŵƐ
ůŽŶŐ͘ dŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ĐƵƚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚĂƉĞ ŽĨ Ă ƐŵŝůĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĂƚĞƌĂů ĞĚŐĞƐ ƵƉƚƵƌŶĞĚ ƚŽ ĚŝƌĞĐƚ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ
ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ >ĂŶŐĞƌ͛Ɛ ůŝŶĞƐ ;ůŝŶĞƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ĂůŝŐŶŵĞŶƚ ŽĨ ĐŽŶŶĞĐƚŝǀĞ ƚŝƐƐƵĞ ŝŶ ƚŚĞ ƐŬŝŶͿ ƚŽ
ŵŝŶŝŵŝǌĞ ƐĐĂƌƌŝŶŐ͘

� :ŽĞůͲ�ŽŚĞŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ŵĂĚĞ ŝŶ Ă ƐƚƌĂŝŐŚƚ ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ůŝŶĞ ϮͲϯ ĐŵƐ ďĞůŽǁ ĂŶ ŝŵĂŐŝŶĂƌǇ ůŝŶĞ
ĐŽŶŶĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ŝůŝĂĐ ĐƌĞƐƚƐ͘ /ƚ ŝƐ ĂůƐŽ ϭϮͲϭϱ ĐŵƐ ůŽŶŐ͘

/Ŷ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕ ŵĂŶǇ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƉĞƌĨŽƌŵ ĂŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŚĂƚ ŝƐ Ă ŵŝǆƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƚǁŽ ŝŶĐŝƐŝŽŶƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ŵĂŶǇ ƉƌĞĨĞƌ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ WĨĂŶŶĞŶƐƚŝĞů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ŝƚ ŝƐ ĐŽƐŵĞƚŝĐĂůůǇ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ͕ ďƵƚ ƚĞŶĚ ƚŽ
ĐƵƚ ŝŶ Ă ƐƚƌĂŝŐŚƚ ůŝŶĞ͘ WƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĞǆƚĞŶĚ ƚŽŽ ĨĂƌ ůĂƚĞƌĂůůǇ ƚŚŝƐ ŝƐ ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘

� ŵŝĚůŝŶĞ ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ŽŶůǇ ďĞ ŵĂĚĞ ŝĨ ǇŽƵ ŬŶŽǁ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚŚĂƚ Ă �ůĂƐƐŝĐĂů ;ǀĞƌƚŝĐĂůͿ
ŝŶĐŝƐŝŽŶ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ ŽŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƐŽŵĞ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƉƌĞĨĞƌ ƚŚŝƐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ĂƐ ŝƚ
ƌĞƋƵŝƌĞƐ ůĞƐƐ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ůĞƐƐ ďůŽŽĚ ǀĞƐƐĞůƐ ŝŶǀŽůǀĞĚ͕ ŝƚ ŝƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ĨŽƌ



^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϰϵ

ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƐĐĂƌ ĚĞŚŝƐĐĞŶĐĞ͕ ƐŽ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ
ƵŶůĞƐƐ ĂďƐŽůƵƚĞůǇ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

�Ž ŶŽƚ ŵĂŬĞ Ă ůĂƌŐĞƌ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŚĂŶ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŽďƚĂŝŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĂĐĐĞƐƐ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ
ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ƐĞĞ ĂŶĚ ũƵĚŐĞ ǇŽƵƌ ƐƵƌŐĞƌǇ ďǇ͘

dĂŬĞ ĐĂƌĞ ƚŽ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚŝůƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĂƌĞ ŝŶĐŝƐŝŶŐ ĞƋƵĂůůǇ ŽŶ ďŽƚŚ ƐŝĚĞƐ ŽĨ
ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ͘

^ƵďĐƵƚĂŶĞŽƵƐ ĂĚŝƉŽƐĞ ƚŝƐƐƵĞ

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŶŽ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŵĂŬĞ Ă ƐŵĂůů ŵŝĚůŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĂĚŝƉŽƐĞ ƚŝƐƐƵĞ ĂŶĚ ĨĂƐĐŝĂ
ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĞǆƚĞŶĚ ůĂƚĞƌĂůůǇ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ĨŝŶŐĞƌƐ ;ďůƵŶƚ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶͿ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ŝĨ ƐĐĂƌƌĞĚ
ĨƌŽŵ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŝŶ ǁŚŝĐŚ ĐĂƐĞ ƵƐĞ ĐĂƌĞĨƵů ƐŚĂƌƉ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ͘ >ŽŽŬ ŽƵƚ ĨŽƌ ƉĞƌĨŽƌĂƚŝŶŐ ǀĞƐƐĞůƐ
;ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ŝŶĨĞƌŝŽƌ ĞƉŝŐĂƐƚƌŝĐ ǀĞŝŶƐͿ ĂďŽƵƚ ϰ ĐŵƐ ůĂƚĞƌĂů ƚŽ ƚŚĞ ĐĞŶƚƌĞ ŽŶ ĞŝƚŚĞƌ ƐŝĚĞ ĂŶĚ ĞŝƚŚĞƌ
ĐĂƵƚĞƌŝƐĞ Žƌ ůŝŐĂƚĞ ĂƐ ǇŽƵ ŐŽ͘ dƌǇ ŶŽƚ ƚŽ ŵŝƐƐ ƚŚĞƐĞ ĂƐ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ƚŚĞ ĞŶĚƐ ǁŝůů ƌĞƚƌĂĐƚ ďƵƚ ůĂƚĞƌ ŵĂǇ
ďůĞĞĚ ĂŶĚ ĨŽƌŵ Ă ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ͘

ZĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ

dŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ŽƉĞŶĞĚ ĐĞŶƚƌĂůůǇ Ăƚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ůĞǀĞů ĂƐ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘ dŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ďǇ ĞŝƚŚĞƌ ďůƵŶƚ Žƌ ƐŚĂƌƉ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ͕͘ ĂŐĂŝŶ ƚĂŬŝŶŐ ĐĂƌĞ ƚŽ ůŝŐĂƚĞ ĂŶǇ ǀĞƐƐĞůƐ ĂƐ ǇŽƵ
ŐŽ͘ dŚĞ ůĂƚĞƌĂů ĞĚŐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ ĂƌĞ ŵƵƐĐƵůĂƌ ;ĨŽƌŵĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĞǆƚĞƌŶĂů ŽďůŝƋƵĞ͕ ŝŶƚĞƌŶĂů ŽďůŝƋƵĞ
ĂŶĚ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐƵƐ ŵƵƐĐůĞƐͿ͘

�ŝǀŝĚĞ ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ƌĞĐƚƵƐ ŵƵƐĐůĞƐ ďŽƚŚ ƐƵƉĞƌŝŽƌůǇ ĂŶĚ ŝŶĨĞƌŝŽƌůǇ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ ĞŶŽƵŐŚ
ƌŽŽŵ ĨŽƌ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ͘ � ĐŽŵŵŽŶ ŵŝƐƚĂŬĞ ŝƐ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĚŝƐƐĞĐƚ ĨĂƌ ĞŶŽƵŐŚ
ƐƵƉĞƌŝŽƌůǇ͕ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞŶ ƌĞƐƚƌŝĐƚƐ ĞŶƚƌǇ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͘

WĂƌƚ ƚŚĞ ƌĞĐƵƚƐ ŵƵƐĐůĞ ŝŶ ƚŚĞ ŵŝĚůŝŶĞ ďƵƚ ďĞ ĐĂƌĞĨƵů ŶŽƚ ƚŽ ƉƵƚ ǇŽƵƌ ĨŝŶŐĞƌƐ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞ ŝŶͲ
ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞ ĂŶĚ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ĂƐ ďǇ ƐŽ ĚŽŝŶŐ ǇŽƵ ƌŝƐŬ ƚĞĂƌŝŶŐ ǀĞƐƐĞůƐ ƚŚĂƚ ǁŝůů ďůĞĞĚ ĂŶĚ ĨŽƌŵ
Ă ƐƵďͲƌĞĐƚƵƐ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ůĂƚĞƌ͘

WĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ

�ŶƚĞƌ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ ŚŝŐŚ ƵƉ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ďůĂĚĚĞƌ ŝŶũƵƌǇ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƌĞƉĞĂƚ ƐƵƌŐĞƌǇ͘
�ůƵŶƚ ĞŶƚƌǇ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ďƵƚ ŝĨ ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ĞůĞǀĂƚĞ Ă ƉŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ǁŝƚŚ ƚǁŽ ĐůŝƉƐ ĂŶĚ
ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ŶŽ ďŽǁĞů ŝƐ ĐĂƵŐŚƚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĐůŝƉƐ ďĞĨŽƌĞ ĐƵƚƚŝŶŐ Ă ƐŵĂůů ŚŽůĞ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ƚŚĂƚ
ĐĂŶ ƚŚĞŶ ďĞ ĚŝŐŝƚĂůůǇ ĞŶůĂƌŐĞĚ͘ /ƚ ŵĂǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĚŝǀŝĚĞ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞƐ
ŚŝŐŚĞƌ ƵƉ Ăƚ ƚŚŝƐ ƉŽŝŶƚ ŝĨ ĂĐĐĞƐƐ ŝƐ ƉƌŽďůĞŵĂƚŝĐ͘

KŶĐĞ ŝŶƐŝĚĞ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ͕ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĚŝǀŝĚĞ ĂŶǇ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ƉƌŽŚŝďŝƚŝŶŐ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƚŚĞ
ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ďĞĨŽƌĞ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ǀŝƐĐĞƌĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŽͲǀĞƐŝĐĂů
ĨŽůĚ ĂŶĚ ŐĞŶƚůǇ ƉƵƐŚŝŶŐ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ĚŽǁŶ͘ dŚŝƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽŶĞ ǀĞƌǇ ĐĂƌĞĨƵůůǇ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ
ƌĞƉĞĂƚ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ŶŽƚ ƚŽ ĚĂŵĂŐĞ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ͘ /Ĩ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŝƐ ǀĞƌǇ ĂĚŚĞƌĞŶƚ
ĂŶĚ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ǀĞƌǇ ƚŚŝŶ͕ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŚŝŐŚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚŝƐ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĂƌĞĂ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϱϬ

KƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ

DĂŬĞ Ă ƐŵĂůů ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĐĞŶƚƌĂůůǇ͘ �Ƶƚ ƐůŽǁůǇ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĨŝďƌĞƐ͕ ǁŝƉŝŶŐ ďůŽŽĚ
ĂǁĂǇ ǁŝƚŚ Ă ĨŝŶŐĞƌ ĂƐ ǇŽƵ ŐŽ ƐŽ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĐĂŶ ƐĞĞ ĐůĞĂƌůǇ ĂŶĚ ĂǀŽŝĚ ĐƵƚƚŝŶŐ ƚŽŽ ĚĞĞƉ ĂŶĚ ĚĂŵĂŐŝŶŐ
ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŬŶŝĨĞ͘ /Ĩ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ Ăŝŵ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĐƵƚƚŝŶŐ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ Ăƚ ƚŚŝƐ ƐƚĂŐĞ͕
ĂůƚŚŽƵŐŚ ƚŚŝƐ ŝƐ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘

dŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ĞŶůĂƌŐĞĚ ĞŝƚŚĞƌ ďůƵŶƚůǇ ƵƐŝŶŐ ĨŝŶŐĞƌƐ͕ Žƌ ƵƐŝŶŐ ƐĐŝƐƐŽƌƐ͘ /Ĩ ĚŝƐƐĞĐƚŝŶŐ ǁŝƚŚ
ƐĐŝƐƐŽƌƐ͕ ƉůĂĐĞ ƚǁŽ ĨŝŶŐĞƌƐ ŝŶ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌŝŽƌ ďůĂĚĞ ƚŽ ƉƌŽƚĞĐƚ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ͘ �ƵƌǀĞ ƚŚĞ
ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƐůŝŐŚƚůǇ ƵƉǁĂƌĚƐ ůĂƚĞƌĂůůǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ůĂƌŐĞ ǀĞƐƐĞůƐ͘ �Ŷ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƚŽ ƵƐŝŶŐ ƐĐŝƐƐŽƌƐ ƚŽ ĐƵƌǀĞ ƚŚĞ
ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ƚŽ ŵĂŬĞ ŽŶĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ƐƚƌŽŬĞ ǁŝƚŚ Ă ŬŶŝĨĞ ŝŶ Ă hͲƐŚĂƉĞ͘ dŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ Ăƚ
ůĞĂƐƚ ϭϬ ĐŵƐ ůŽŶŐ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ƐĂĨĞůǇ ǁŝƚŚŽƵƚ ƌŝƐŬŝŶŐ ƚĞĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞĚŐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ Ă
ŵŝƐƚĂŬĞ ƚŽ ŵĂŬĞ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŽŽ ŶĂƌƌŽǁ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞďǇ ƌŝƐŬ ĐĂƵƐŝŶŐ ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ĂŶŐůĞ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ͘

�ĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ĂŶĚ ƉůĂĐĞŶƚĂ

dŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ƉůĂĐŝŶŐ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ ƌŝŐŚƚ ŚĂŶĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĂŶĚ ƐĐŽŽƉŝŶŐ ƵƉ͕
ďƵƚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŝƐ ŝŵƉĂĐƚĞĚ͕ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ůĞĨƚ ŚĂŶĚ ŵĂǇ ďĞ ĞĂƐŝĞƌ ;ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ǁĂǇ ĂƌŽƵŶĚ
ĨŽƌ ůĞĨƚͲŚĂŶĚĞĚ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ǁŚŽ ƐƚĂŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ůĞĨƚ ƐŝĚĞͿ͘ KŶĐĞ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ ƉůĂĐĞĚ
ǇŽƵƌ ŚĂŶĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ĨůĞǆ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌ͕ ĂŶĚ ďƌŽƵŐŚƚ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉĞůǀŝƐ͕
ĂƐŬ ǇŽƵƌ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ĂƉƉůǇ ƐƚĞĂĚǇ ĨƵŶĚĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ ŝŶ ůŝĞƵ ŽĨ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ͘

,ĂǀŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƚŚĞ ŚĞĂĚ͕ ĂǀŽŝĚ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ƚƌĂĐƚŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͘ /ƚ ŝƐ ƋƵŝƚĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ
ĐĂƵƐĞ ďƌĂĐŚŝĂů ƉůĞǆƵƐ ĚĂŵĂŐĞ ĞǀĞŶ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ /ƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ƚŽ ŚŽŽŬ ǇŽƵƌ ĨŝŶŐĞƌƐ ŝŶƚŽ
ƚŚĞ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ĂǆŝůůĂ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ƐŚŽƵůĚĞƌ͘

KŶĐĞ ƚŚĞ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƐŚŽƵůĚĞƌ ŚĂƐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͕ ƚŚĞ ƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ǁŝůů ŶŽƌŵĂůůǇ ĨŽůůŽǁ ǁŝƚŚ ĞĂƐĞ͘

�ĨƚĞƌ ďƌŝĞĨůǇ ůŝĨƚŝŶŐ ƚŚĞ ďĂďǇ ƚŽ ƐŚŽǁ ƚŽ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͕ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕ ƉůĂĐĞ
ƚŚĞ ďĂďǇ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ ůĞŐƐ ĂŶĚ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ĚĞůĂǇĞĚ ĐŽƌĚ ĐůĂŵƉŝŶŐ͘ �ƚ ƚŚŝƐ ƉŽŝŶƚ ŝƚ ŝƐ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂƉƉůǇ 'ƌĞĞŶͲ�ƌŵǇƚĂŐĞ ĐůĂŵƉƐ ƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĂŶŐůĞƐ ƚŽ ŵŝŶŝŵŝǌĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͕ ĂƐ ƚŚĞƌĞ
ĂƌĞ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ůĂƌŐĞ ĂŶŐůĞ ǀĞƐƐĞůƐ ĂŶĚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ĐĂŶ ďĞ ƌĂƉŝĚ͘ �ĨƚĞƌ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ŚĂƐ ŐŝǀĞŶ ĂŶ
ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ƐůŽǁ ďŽůƵƐ ŽĨ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ;ϱ /͘h͘Ϳ ǁĂŝƚ ĨŽƌ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ ƉůĂĐĞŶƚĂů ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ůŽƐƐ ŝƐ
ŶŽƚ ŚĞĂǀǇ͘ �ĨƚĞƌ Ă ĚĞůĂǇ ŽĨ ŽŶĞ ƚŽ ƚŚƌĞĞ ŵŝŶƵƚĞƐ ƚŚĞ ĐŽƌĚ ŵĂǇ ďĞ ĐůĂŵƉĞĚ ĂŶĚ ĐƵƚ ĂŶĚ ƚŚĞ ďĂďǇ
ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƚŚĞ ŵŝĚǁŝĨĞ͘ �ĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ďǇ ĐŽƌĚ ƚƌĂĐƚŝŽŶ͘ KŶĐĞ ƚŚĞ ďĂďǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŚĞĐŬĞĚ ĂŶĚ
ĚƌŝĞĚ͕ ŚĞ Žƌ ƐŚĞ ŵĂǇ ďĞ ƉůĂĐĞĚ ŽŶ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ ĐŚĞƐƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĨŽƌ ƐŬŝŶͲƚŽͲ
ƐŬŝŶ ĐŽŶƚĂĐƚ͘ �ŽǀĞƌ ƚŚĞ ďĂďǇ ǁŝƚŚ Ă ǁĂƌŵ ƚŽǁĞů͘

KŶĐĞ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ŝƚ ŝƐ ŽĨ ŐƌĞĂƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ĚŝŐŝƚĂůůǇ ǁŝƚŚ ĐĂƌĞ͘
dŚŝƐ ŵƵƐƚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ ĚŽŶĞ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƚŽ ĞǆĐůƵĚĞ ĂŶǇ ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂ Žƌ
ŵĞŵďƌĂŶĞ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ůĞĂĚ ůĂƚĞƌ ƚŽ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ďůĞĞĚŝŶŐ ŝĨ ůĞĨƚ ďĞŚŝŶĚ͘ ^ŽŵĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ
ĐŽǀĞƌ ƚŚĞŝƌ ŚĂŶĚ ǁŝƚŚ Ă ƚŚŝŶ ŐĂƵǌĞ ƐǁĂď ĂƐ ƚŚĞ ĂĚĚĞĚ ĨƌŝĐƚŝŽŶ ŵĂǇ ŚĞůƉ ĚĞƚĂĐŚ ĂŶǇ ŵĞŵďƌĂŶĞ
ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ͘

�ůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ

dŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŵƵĐŚ ĚĞďĂƚĞ ĂƐ ƚŽ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆƚĞƌŝŽƌŝƐĞĚ ĨŽƌ ĐůŽƐƵƌĞ͕ Žƌ ůĞĨƚ ŝŶ
ƐŝƚƵ͘ ^ŽŵĞ ƐƚƵĚŝĞƐ ŚĂǀĞ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ ůĞƐƐ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ ĂŶĚ Ă ŵŽƌĞ ƌĂƉŝĚ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ďŽǁĞů ĂĐƚŝǀŝƚǇ
ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ůĞĨƚ ŝŶ ƐŝƚƵ ĨŽƌ ĐůŽƐƵƌĞ͘ dŚĞ ŽŶůǇ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ;�ĂƉŚŝƌĂƚŽƐ Ğƚ Ăů ϮϬϭϱͿ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ
ĚŝĚ ŶŽƚ ůŽŽŬ Ăƚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ͘ dŚĞ ĚĂŶŐĞƌ ǁŝƚŚ ĞǆƚĞƌŝŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ŝƐ ƚŚĂƚ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ƚĞŶƐŝŽŶ



^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϱϭ

ŽŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ǀĞƐƐĞůƐ ǁŚŝůĞ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ĞǆƚĞƌŝŽƌŝƐĞĚ͕ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŵĂǇ ĂƉƉĞĂƌ ƚŽ ďĞ ĚƌǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐůŽƐƵƌĞ͕ ďƵƚ ŽŶĐĞ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ƌĞƉůĂĐĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĐĂǀŝƚǇ ĂŶĚ ƚŚĞ ƚĞŶƐŝŽŶ ƌĞĚƵĐĞĚ͕ ƚŚĞŶ ĂŶǇ
ƵŶƐĞĐƵƌĞĚ ǀĞƐƐĞůƐ ǁŝůů ƐƚĂƌƚ ƚŽ ďůĞĞĚ͘ tŝƚŚŽƵƚ ĐĂƌĞĨƵů ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶ ƐŝƚƵ͕ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ
ŵŝƐƐĞĚ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŶŽ ĂďƐŽůƵƚĞ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ͕
ŽǀĞƌĂůů ŝƚ ƐĞĞŵƐ ďĞƚƚĞƌ ŶŽƚ ƚŽ ĞǆƚĞƌŝŽƌŝƐĞ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝŶ ŵŽƐƚ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ďƵƚ ƌĂƚŚĞƌ ƚŽ ƌĞƉĂŝƌ ƚŚĞ
ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶ ƐŝƚƵ͘

�ůŽƐĞ ĞĂĐŚ ĂŶŐůĞ ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͕ ĐŚĞĐŬŝŶŐ ĨŽƌ ĂŶǇ ďůĞĞĚŝŶŐ ǀĞƐƐĞůƐ ďŽƚŚ ŝŶƐŝĚĞ ĂŶĚ ŽƵƚƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶŐůĞ͘ /Ĩ
ŽŶůǇ ŽŶĞ ĂŶŐůĞ ŝƐ ƐƵƚƵƌĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͕ ƚŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ǀĞƐƐĞůƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ
ŽƚŚĞƌ ĂŶŐůĞ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ĐŽŶĐĞĂůĞĚ͘

�ŶŽƚŚĞƌ ŝƐƐƵĞ ŽĨ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƚŚĂƚ ŽĨ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐůŽƐĞĚ
ƵƐŝŶŐ Ă ƐŝŶŐůĞ Žƌ ĚŽƵďůĞ ůĂǇĞƌ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͘ �ůƚŚŽƵŐŚ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ƉƌŽďĂďůǇ ůŝƚƚůĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͕
ŝŶ ƚŚĞ ůŽŶŐĞƌ ƚĞƌŵ ƐŝŶŐůĞ ůĂǇĞƌ ĐůŽƐƵƌĞ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ůĂƚĞƌ ƉƌŽďůĞŵƐ͘ hůƚƌĂƐŽƵŶĚ ƐƚƵĚŝĞƐ ;�ŝũ �Ğ sĂĂƚĞ
Ğƚ Ăů ϮϬϭϰ͕ ZŽďĞƌŐĞ Ğƚ Ăů ϮϬϭϰͿ ŚĂǀĞ ƐŚŽǁŶ ƚŚĂƚ ƐŝŶŐůĞ ůĂǇĞƌ ĐůŽƐƵƌĞ ĐĂŶ ůĞĂĚ ƚŽ ƵůƚƌĂƐŽŶŝĐĂůůǇ
ĚĞƚĞĐƚĂďůĞ ŶŽƚĐŚĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ŶŽŶͲƉƌĞŐŶĂŶƚ ƵƚĞƌƵƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐŝŶŐůĞ ůĂǇĞƌ ĐůŽƐƵƌĞ ĂŶĚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ
ƉƌĞĚŝƐƉŽƐĞ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ƉƌŽďůĞŵƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐĐĂƌ ƌƵƉƚƵƌĞ ŝŶ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ůĂďŽƵƌ͘

/Ĩ Ă ĚŽƵďůĞ ůĂǇĞƌ ŵĞƚŚŽĚ ŝƐ ƵƐĞĚ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ĐůŽƐĞĚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƌĂǁ ƚŝƐƐƵĞƐ ĂƌĞ ďƌŽƵŐŚƚ ƚŽŐĞƚŚĞƌ

ĂƐ ƐŚŽǁŶ͗

&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϭ͘ϭ͗ �ŽƵďůĞ ůĂǇĞƌ ĐůŽƐƵƌĞ

^ŽŵĞ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ ĐůŽƐĞ ǁŝƚŚ ůŽĐŬŝŶŐ ƐƵƚƵƌĞƐ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ƚŚĂƚ ŶŽŶͲůŽĐŬĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ ĂƌĞ
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ŐƌĞĂƚĞƌ ƐĐĂƌ ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ͘ ;ZŽďĞƌŐĞ Ğƚ Ăů ϮϬϭϰͿ

�ŚĞĐŬŝŶŐ ƚŚĞ ĂĚĞŶĞǆĂĞ

�ůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ĨĂůůŽƉŝĂŶ ƚƵďĞƐ ĂŶĚ ŽǀĂƌŝĞƐ͘ �ŶǇ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐǇƐƚƐ ĨŽƵŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ͘ ^ŵĂůů
ƐŝŵƉůĞ ĐǇƐƚƐ ĐĂŶ ďĞ ƉƵŶĐƚƵƌĞĚ ĂŶĚ ĚƌĂŝŶĞĚ ďƵƚ ůĂƌŐĞƌ ĐǇƐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ͕ ĞŝƚŚĞƌ ďǇ ĐǇƐƚĞĐƚŽŵǇ
Žƌ ŽŽƉŚŽƌĞĐƚŽŵǇ ŝĨ ŶŽ ĨƵŶĐƚŝŽŶĂů ŽǀĂƌŝĂŶ ƚŝƐƐƵĞ ĐĂŶ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ Žƌ ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ ŽĨ
ŵĂůŝŐŶĂŶĐǇ͘ DŽƐƚ ůĂƌŐĞ ĐǇƐƚƐ ĨŽƵŶĚ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂƌĞ ďĞŶŝŐŶ ĚĞƌŵŽŝĚ ĐǇƐƚƐ ĂŶĚ ŵĂůŝŐŶĂŶĐǇ ŝƐ ƌĂƌĞ͘ /Ĩ
ĐǇƐƚƐ ĂƌĞ ůĞĨƚ ƚŽ ƌĞŵĂŝŶ ŝŶ ƐŝƚƵ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƌŝƐŬ ƚŚĞǇ ǁŝůů ƚŽ ƵŶĚĞƌŐŽ ƚŽƌƐŝŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝŶǀŽůƵƚĞƐ͕
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ Ă ŐĂŶŐƌĞŶŽƵƐ ŽǀĂƌǇ ĂŶĚ ĂŶ ĂĐƵƚĞ ĂďĚŽŵĞŶ͘

EŽƚĞ ƚŚĂƚ ĞǀĞŶ ůĂƌŐĞ ĐǇƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ŚŝĚĚĞŶ ĞŝƚŚĞƌ ƵƉ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƌĂͲĐŽůŝĐ ŐƵƚƚĞƌ ŽĨ ŝŶ ƚŚĞ WŽƵĐŚ ŽĨ
�ŽƵŐůĂƐ͕ ƐŽ ŵĂŬĞ ƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ďŽƚŚ ŽǀĂƌŝĞƐ ĂƌĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ƵŶůĞƐƐ ŽŶĞ ŚĂĚ ďĞĞŶ ƐƵƌŐŝĐĂůůǇ ƌĞŵŽǀĞĚ
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͘

DǇŽŵĞƚƌŝƵŵ

�ŶĚŽŵĞƚƌŝƵŵ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϱϮ

WĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐůŽƐƵƌĞ

/ƚ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ďĞƐƚ ŶŽƚ ƚŽ ĐůŽƐĞ ƚŚĞ ǀŝƐĐĞƌĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͕ ĂƐ ƚŽ ĚŽ ƐŽ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ
ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ďĞŝŶŐ ƉƵůůĞĚ ŚŝŐŚĞƌ ƵƉ͕ ĐĂƵƐŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ ĨŽƌ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ƐƵƌŐĞƌǇ͘ �ŶƐƵƌĞ ĂŶǇ ďůĞĞĚŝŶŐ
ǀĞƐƐĞůƐ ŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŽͲǀĞƐŝĐĂů ĨŽůĚ ĂƌĞ ĐĂƵƚĞƌŝǌĞĚ Žƌ ůŝŐĂƚĞĚ ĂŶĚ ůĞĂǀĞ ƚŚŝƐ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ůĂǇĞƌ ƚŽ ŚĞĂů
ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘

dŚĞƌĞ ŝƐ ŵŽƌĞ ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌŝĞƚĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͕ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ
ƚŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƌŝĞƚĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ŝƐ ĐůŽƐĞĚ ƚŚĞŶ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ůĞƐƐ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĨŽƌŵ ;>ǇĞůů Ğƚ Ăů ϮϬϬϱͿ͘
KƚŚĞƌ ƐƚƵĚŝĞƐ ŚĂǀĞ ĚŝƐƉƵƚĞĚ ƚŚŝƐ ĨŝŶĚŝŶŐ͘ dŚĞ �KZKE/^ ƐƚƵĚǇ͕ Ă ůĂƌŐĞ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƚƌŝĂů
ǁŝƚŚ Ă ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌ ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕ ŽŶůǇ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ŽŶ ŝŶĚŝƌĞĐƚ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ĐŽŶĐůƵĚĞĚ ƚŚĂƚ ŶŽͲ
ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ŵĂĚĞ ŶŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞ ƌĞĂů ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝƐ ĨŽƵŶĚ Ăƚ ƌĞƉĞĂƚ
ůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ ǁŚĞŶ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ŵĂǇ ďĞ ĨŽƵŶĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐŽŶƚĞŶƚƐ ;ŽŵĞŶƚƵŵ ĂŶĚ ďŽǁĞůͿ
ĂŶĚ ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ Žƌ ĞůƐĞǁŚĞƌĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ͘ dŚŝƐ ǁĂƐ ŶŽƚ ƌĞƉŽƌƚĞĚ
ŽŶ ŝŶ ƚŚĞ �KZKE/^ ƚŚƌĞĞͲǇĞĂƌ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ƐƚƵĚǇ͕ ĚĞƐƉŝƚĞ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽŵĞŶ ŚĂǀŝŶŐ ŚĂĚ Ă ƌĞƉĞĂƚ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĂƚ ƚŝŵĞ͘ /ƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŚĂƚ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĨŽƌŵ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉĂƌŝĞƚĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ŝƐ ŶŽƚ
ĐůŽƐĞĚ ĚƵĞ ƚŽ ƉĞƌƐŝƐƚĞŶĐĞ ŽĨ ƌĞĐƚƵƐ ŵƵƐĐůĞ ĚŝǀĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ͘ tŚĞŶ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ŵƵƐĐůĞƐ ŚĂǀĞ ĚŝǀĂƌŝĨŝĐĂƚĞĚ
ĂŶĚ ĚŽ ŶŽƚ ĐŽŵĞ ƚŽŐĞƚŚĞƌ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂĨƚĞƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŝŶ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐůŽƐƵƌĞ ƚŚĞƌĞ ŝƐ
ŶŽƚŚŝŶŐ ƚŽ ƐƚŽƉ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĐŽŶƚĞŶƚƐ ĨƌŽŵ ĂĚŚĞƌŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ
ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ďĞ ĂƐǇŵƉƚŽŵĂƚŝĐ ŝŶ ƚŚĞ ƐŚŽƌƚ ƚĞƌŵ ďƵƚ ŵĂǇ ĐĂƵƐĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĚĞůĂǇƐ ǁŚĞŶ
ĂƚƚĞŵƉƚŝŶŐ Ă ĨƵƌƚŚĞƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘ /ƚ ŝƐ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƌŝĞƚĂů
ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ŝƐ ĐůŽƐĞĚ͘

ZĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ĐůŽƐƵƌĞ

WƌŝŽƌ ƚŽ ĐůŽƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ ŝŶƐƉĞĐƚ ďŽƚŚ ƚŚĞ ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ŵƵƐĐůĞƐ
ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ďůĞĞĚŝŶŐ͘ /ƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ůĞĂŬŝŶŐ ǀĞƐƐĞůƐ ĂƌĞ ůŝŐĂƚĞĚ Žƌ ĐĂƵƚĞƌŝǌĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ƐŚĞĂƚŚ ĐůŽƐƵƌĞ ƚŽ ĂǀŽŝĚ Ă ƐƵďͲƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͘ dŚĞƐĞ ǀĞƐƐĞůƐ ŵĂǇ ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ
ŐŽ ŝŶƚŽ ƐƉĂƐŵ Žƌ ƌĞƚƌĂĐƚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŵƵƐĐůĞ ĨŝďƌĞƐ͕ ďƵƚ ƚŚĞǇ ŵƵƐƚ ďĞ ůŽĐĂƚĞĚ͘

tŚĞŶ ĐůŽƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ͕ ĚŽ ŶŽƚ ƉƵůů ƚŽŽ ƚŝŐŚƚůǇ ŽŶ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ůŝŶĞ͕ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ͘ /Ĩ
ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ ŝƐ ĐůŽƐĞĚ ƚŝŐŚƚůǇ ŵŽďŝůŝǌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞĐŽŵĞ ŵŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĂŶĚ ƉĂŝŶĨƵů͘ dŚĞ ƐŚĞĂƚŚ ŝƐ ŶŽƚ Ă
ŚĂĞŵŽƐƚĂƚŝĐ ůĂǇĞƌ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞƐ ŵĂǇ ďĞ ƐůŝŐŚƚůǇ ůŽŽƐĞ͘

^ƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ůĂǇĞƌƐ ĂŶĚ ƐŬŝŶ

�ůŽƐƵƌĞ ŽĨ ^ĐĂƌƉĂ͛Ɛ ĨĂƐĐŝĂ ŝƐ ŽƉƚŝŽŶĂů ďƵƚ ŝƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ŝĨ ƚŚĞ ĚĞƉƚŚ ŽĨ ƚŝƐƐƵĞ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ ƚŽ
ƚŚĞ ƐŬŝŶ ŝƐ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ Ϯ ĐŵƐ ĚĞĞƉ͘

dŚĞ ƐŬŝŶ ŵĂǇ ďĞ ĐůŽƐĞĚ ďǇ Ă ǀĂƌŝĞƚǇ ŽĨ ŵĞƚŚŽĚƐ ďƵƚ Ă ƐŽůƵďůĞ ƐƵďͲĐƵƚŝĐƵůĂƌ ƐƵƚƵƌĞ ǁŝůů ďĞ ŵŽƐƚ
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ůĞĂǀĞ ƚŚĞ ďĞƐƚ ƐĐĂƌ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ŝƚ ŝƐ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ƐĐĂƌ ďǇ
ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ŵĂŬĞ Ă ũƵĚŐĞŵĞŶƚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ǇŽƵƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͊ /Ĩ Ă ƐŽůƵďůĞ ƐƵƚƵƌĞ ŝƐ
ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ Ă ŶŽŶͲĂďƐŽƌďĂďůĞ ƐƵƚƵƌĞ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ ĂŶĚ ƌĞŵŽǀĞĚ ĂĨƚĞƌ ϱ ĚĂǇƐ͘ &Žƌ ŽďĞƐĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕
ƐŽŵĞ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ ƵƐĞ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ƚŽ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞŵ Ăůů Ăƚ
ŽŶĐĞ͘

tŚĞŶ ĐůĞĂŶŝŶŐ ƚŚĞ ĂƌĞĂ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂƉƉůǇŝŶŐ ƚŚĞ ĚƌĞƐƐŝŶŐ ĚŽ ŶŽƚ ĐůĞĂŶ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ŝƚƐĞůĨ͕ ďƵƚ ĂƉƉůǇ
ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ ĂƌĞĂ ďĞĨŽƌĞ ĂƉƉůǇŝŶŐ Ă ĚƌĞƐƐŝŶŐ͘



^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ĨŽƌ ƵŶĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϱϯ

DĂŬĞ ƐƵƌĞ Ăůů ƐǁĂďƐ͕ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ ĂŶĚ ŶĞĞĚůĞƐ ĂƌĞ ĂĐĐŽƵŶƚĞĚ ĨŽƌ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƌĞŵŽǀŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨƌŽŵ
ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

�ŝũ ĚĞ sĂĂƚĞ͕ �͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ WƌĞǀĂůĞŶĐĞ͕ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĨŽƌ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ƐǇŵƉƚŽŵƐ
ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƵƚĞƌŝŶĞ ŶŝĐŚĞƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͗ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ͘ hůƚƌĂƐŽƵŶĚ
KďƐƚĞƚ 'ǇŶĞĐŽů ͕ϰϯ͕ ƉƉ͘ϯϳϮͲϯϴϮ͘

,ĂĂƐ͕ �͕͘ DŽƌŐĂŶ͕ ^͕͘ �ŽŶƚƌĞƌĂƐ͕ <͘ ĂŶĚ �ŶĚĞƐ͕ ^͘ ;ϮϬϭϴͿ͘͘ sĂŐŝŶĂů ĐůĞĂŶƐŝŶŐ ǁŝƚŚ ĂŶƚŝƐĞƉƚŝĐ ƐŽůƵƚŝŽŶ
ďĞĨŽƌĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƉŽƐƚͲĐĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͘ �ŽĐŚƌĂŶĞ ĚĂƚĂďĂƐĞ ŽĨ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ
ƌĞǀŝĞǁƐ͕ /ƐƐƵĞ ϳ͘ �ƌƚ͘EŽ͗͘ �� ϬϬϳϴϵϮ

>ǇĞůů͕ �͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ WĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐůŽƐƵƌĞ Ăƚ ƉƌŝŵĂƌǇ ĐĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂŶĚ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ͘ KďƐƚĞƚƌŝĐƐ ĂŶĚ
'ǇŶĂĞĐŽůŽŐǇ͕ ϭϬϲ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϮϳϱͲϴϬ͘

ZŽďĞƌŐĞ͕ ^͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϭϬϰͿ͘ /ŵƉĂĐƚ ŽĨ ƐŝŶŐůĞ ǀĞƌƐƵƐ ĚŽƵďůĞ ůĂǇĞƌ ĐůŽƐƵƌĞ ŽŶ ĂĚǀĞƌƐĞ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ
ƵƚĞƌŝŶĞ ƐĐĂƌ ĚĞĨĞĐƚ͗ Ă ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ĂŶĚ ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ͘ �:K'͕ Ϯϭϭ ;ϱͿ͕ ƉƉ͘ ϰϱϯͲϰϲϬ͘

dŚĞ �KZKE/^ ĐŽůůĂďŽƌĂƚŝǀĞ ŐƌŽƵƉ͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƐƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͗ ϯ ǇĞĂƌ ĨŽůůŽǁ ƵƉ ŽĨ
ƚŚĞ �KZKE/^ ĨƌĂĐƚŝŽŶĂů͕ ĨĂĐƚŽƌŝĂů͕ ƵŶŵĂƐŬĞĚ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƚƌŝĂů͘ dŚĞ >ĂŶĐĞƚ͕ ϯϴϴ͕ ƉƉ͘ϲϮͲϳϮ͘

�ĂƉŚŝƌĂƚŽƐ͕ s͕͘ 'ĞŽƌŐĞ͕ Z͕͘ �ŽǇĚ͕ :͘ ĂŶĚ ,Ăďŝď͕ �͘;ϮϬϭϱͿ͘ �ǆƚĞƌŝŽƌŝƐĂƚŝŽŶ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ŝŶ ƐŝƚƵ ƌĞƉĂŝƌ
ĨŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ͗ � ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ĂŶĚ ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ͘ �ĂŶĂĚŝĂŶ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ^ŽĐŝĞƚǇ
:ŽƵƌŶĂů͕Ϯ;ϭͿ͕ƉƉ͘ϭϮϬϵͲϮϬ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϱϰ

ϱ͘Ϯ �ŽŵƉůĞǆ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶƐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x WƌĞƉĂƌĞ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ĂƐ ŵƵĐŚ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ
x �ŶƐƵƌĞ ŐŽŽĚ ůŝŐŚƚ
x /ŶǀŽůǀĞ ƐĞŶŝŽƌ ƐƚĂĨĨ
x �ŶƐƵƌĞ ďůŽŽĚ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ĞƐƐĞŶƚŝĂůƐ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ
x �ŶǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŵĂǇ ďĞ ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ ĐŽŵƉůĞǆ

EŽƚ Ăůů ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ƚŚĞ ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ
ŵĂǇ ďĞĐŽŵĞ ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ ĐŽŵƉůĞǆ͘

�ĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞĐŽŵĞ ĐŽŵƉůĞǆ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͗

x �ĂĞƐĂƌĞĂŶƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ Ăƚ ĨƵůů ĚŝůĂƚŝŽŶ
x &ŝďƌŽŝĚ ƵƚĞƌƵƐ
x �ĚŚĞƐŝŽŶƐ ŽĨ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ƚŽ ƵƚĞƌƵƐ
x /ŶƚƌĂͲƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ
x �ďŶŽƌŵĂů ĨĞƚĂů ůŝĞ
x ,ŝŐŚ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ
x WůĂĐĞŶƚĂů ƉƌŽďůĞŵƐ͗ �ŶƚĞƌŝŽƌ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ͕ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂĐĐƌĞƚĂ ;ŵŽƌďŝĚůǇ ĂĚŚĞƌĞŶƚ ƉůĂĐĞŶƚĂͿ
x �ůĞĞĚŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ͕ ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƚŽ ĂďƌƵƉƚŝŽŶ Žƌ ŵĂũŽƌ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
x /ŶƚĞƌͲůŽĐŬĞĚ ƚǁŝŶƐ
x WƌĞŵĂƚƵƌŝƚǇ ǁŝƚŚ ŝŶĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ĨŽƌŵĞĚ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ
x sĞƌǇ ƚŚŝŶ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ
x KǀĂƌŝĂŶ ĐǇƐƚƐ
x DŽƌďŝĚ ŽďĞƐŝƚǇ
x DƵůƚŝƉůĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƐƵƌŐĞƌŝĞƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ
x KǀĞƌůǇ ƌŽƚĂƚĞĚ ƵƚĞƌƵƐ

/Ŷ ŵĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͕ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ĐĂŶ ďĞ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ĂŶĚ ĨŽƌǁĂƌĚ ƉůĂŶƐ ŵĂĚĞ͘ ^ƵĐŚ ƉůĂŶƐ ŵƵƐƚ
ĞŶĐŽŵƉĂƐƐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

'ĞŶĞƌĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ

x /Ĩ ĐŽŵƉůĞǆŝƚŝĞƐ ĂƌĞ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ͕ ĂƐŬ ĨŽƌ ŚĞůƉ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ͕ Žƌ ǁĂƌŶ Ă ŵŽƌĞ ƐĞŶŝŽƌ ĂŶĚ
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƐƵƌŐĞŽŶ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕ ǁŚĞƌĞ
ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ ĂƌĞ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ŽĐĐƵƌ͕ ĂƌƌĂŶŐĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƚŽ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďǇ
ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƐƵƌŐĞŽŶ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ĂƉƉůǇ ƚŽ ĐĂƐĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ƚŚŽƐĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ ďǇ
ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͘

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ŚĂǀĞ ĂŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ǁŚŽ ǇŽƵ ĂƌĞ ƵƐĞĚ ƚŽ ǁŽƌŬŝŶŐ ǁŝƚŚ͘
x 'ŽŽĚ ůŝŐŚƚŝŶŐ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů͘ dŚĞĂƚƌĞ ůŝŐŚƚƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ďƌŝŐŚƚ ůŝŐŚƚ ĂŶĚ ƚŽ ďĞ ĨůĞǆŝďůĞ ƐŽ

ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ ĐĂŶ ďĞ ĂŶŐůĞĚ ƚŽ ƉŽŝŶƚ ŝŶ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͘ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ Ăůů ďƵůďƐ ĂƌĞ
ǁŽƌŬŝŶŐ͘ /ƚ ŝƐ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ Ă ƐŵĂůů ƐƚŽĐŬ ŽĨ ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ ďƵůďƐ͘ >�� ůŝŐŚƚƐ ĐĂŶ ďĞ
ƵƚŝůŝǌĞĚ ƚŽ ĂƵŐŵĞŶƚ ƚŚĞĂƚƌĞ ůŝŐŚƚŝŶŐ͘



�ŽŵƉůĞǆ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϱϱ

x �ŚĞĐŬ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ƚŚĂƚ Ăůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ĂŶĚ ƉĂĐŬƐ ĂƌĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĂŶĚ ŝŶ ǁŽƌŬŝŶŐ ŽƌĚĞƌ͕
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ Ă ƉůĞŶƚŝĨƵů ƐƵƉƉůǇ ŽĨ ƐƵƌŐŝĐĂů ƐǁĂďƐ ĂŶĚ Ă ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ ƉĂĐŬ͘

x <ĞĞƉ ĂŶ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ƚƌĂǇ Žƌ ďŽǆ ŝŶ ƚŚĞĂƚƌĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĨŽƌ ďĂůůŽŽŶ ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ͘

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ĂŶǇ ĚƌƵŐƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ Ğ͘Ő͘ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ͘
x ^ĞŶĚ ďůŽŽĚ ĨŽƌ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ƐĂǀĞ Žƌ ĐƌŽƐƐ ŵĂƚĐŚŝŶŐ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ďůŽŽĚ ĨŽƌ

ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ ĂƵƚŽůŽŐŽƵƐ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘ tĂƌŶ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ďĂŶŬ ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ ŝŶ
ĂĚǀĂŶĐĞ ƚŚĂƚ ĞǆƚƌĂ ďůŽŽĚ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ &Žƌ ŵĂũŽƌ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ Žƌ ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ͕ ŝĨ ĨƌĞƐŚ
ĨƌŽǌĞŶ ƉůĂƐŵĂ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ Ăŝŵ ƚŽ ƚƌĂŶƐĨƵƐĞ ŽŶ ƚŚĞ ďĂƐŝƐ ŽĨ ϭ ƵŶŝƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ƚŽ ϭ ƵŶŝƚ ŽĨ &&W͘

x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ ƚŽ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ t,K ŐƵŝĚĂŶĐĞ
;ϮϬϭϳͿ͘

x �ůǁĂǇƐ ƵƐĞ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬ ůŝƐƚ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ĂŶǇ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘

x DĂŝŶƚĂŝŶ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ƚĞĂŵǁŽƌŬ ĂŶĚ ŐŽŽĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ ǁŝƚŚ Ăůů ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͘ �ŝƐĐƵƐƐ ƚŚĞ
ĐĂƐĞ ǁŝƚŚ ǇŽƵƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƐĂĨĞƐƚ ŵĞĂŶƐ ŽĨ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ ĐĂŶ ďĞ ƉůĂŶŶĞĚ͘ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŽ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ ƚŚĞ
ƌŝƐŬƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

�ĂĞƐĂƌĞĂŶƐ Ăƚ ĨƵůů ĚŝůĂƚŝŽŶ

^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ƚŚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ĂƚƚĞŵƉƚ Ă ƚƌŝĂů ŽĨ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ Žƌ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ďǇ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ǀĞƌǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͘ dŚŝƐ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ĂĨĨĞĐƚĞĚ ďǇ ŵĂŶǇ ĨĂĐƚŽƌƐ͕ ŶŽƚ ůĞĂƐƚ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ
ŽĨ Ă ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ ǁŽƌŬĞƌ ǁŚŽ ŝƐ ƚƌĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ŝŶ ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ ĐŽŵƉůĞǆ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

�ƚ ĨƵůů ĚŝůĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŝƐ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ƋƵŝƚĞ ƐƚƌĞƚĐŚĞĚ ĂŶĚ ƚŚŝŶ ĂŶĚ ďŽƚŚ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ĂŶĚ
ďůĂĚĚĞƌ ŵĂǇ ďĞ ƉƵůůĞĚ ŚŝŐŚĞƌ ƵƉ͘ dŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ ϭͲϮ ĐŵƐ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ƵƐƵĂů ƚŽ
ƚĂŬĞ ƚŚŝƐ ŝŶƚŽ ĂĐĐŽƵŶƚ ĂŶĚ ĂǀŽŝĚ ĐƵƚƚŝŶŐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ Ăƚ ƚŚĞ ůĞǀĞů ŽĨ Žƌ ĞǀĞŶ ďĞůŽǁ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ͘

ZĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝŶ Ă ƐƚƌĂŝŐŚƚ ůŝŶĞ͕ ŝƚ ŝƐ ďĞƐƚ ƚŽ ĐƵƌǀĞ ƚŚĞ ĂŶŐĞůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶ Ă
ĐĞƉŚĂůĂĚ ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ͕ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŶŶĞƌ ŽĨ Ă ƐŵŝůĞ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ŚĞůƉ ĂǀŽŝĚ ĂŶǇ ĂŶŐůĞ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ ĚŽǁŶǁĂƌĚƐ
ŝŶƚŽ ĂƌĞĂƐ ǁŚĞƌĞ ďŽƚŚ ƚŚĞ ƵƌĞƚĞƌƐ ĂŶĚ ďůŽŽĚ ǀĞƐƐĞůƐ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ĐůŽƐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĞĚŐĞƐ͘

/Ĩ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ĚĞĞƉůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉĞůǀŝƐ͕ ŝŶ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĨĂŝůĞĚ ĂƚƚĞŵƉƚ Ăƚ ǀĂŐŝŶĂů
ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ĂƐŬ ĂŶ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ ƚŽ ƉƵƐŚ ƵƉ ĂŶĚ ĨůĞǆ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ĨƌŽŵ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ͘ dŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĂƐ ƐƵĚĚĞŶ ĚĞĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ
ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ĂŶŐůĞ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘

dŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ ŵĂǇ ĨŝŶĚ ŝƚ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ĚŝƐŝŵƉĂĐƚ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŚĞ
ŽŶĞ ƚŚĞǇ ŶŽƌŵĂůůǇ ƵƚůŝƐĞ͘ &Žƌ ƌŝŐŚƚͲŚĂŶĚĞĚ ƐƵƌŐĞŽŶƐ ƚŚŝƐ ǁŝůů ŵĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ǁŝƚŚ
ƚŚĞŝƌ ůĞĨƚ ŚĂŶĚ͕ ƐƚĂŶĚŝŶŐ ĨĂĐŝŶŐ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĨĞĞƚ͘

�ǀŽŝĚ ĚŝƐŝŵƉĂĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĚƵƌŝŶŐ Ă ƵƚĞƌŝŶĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ͕ ŝƚ ŝƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚ ǁŚĞŶ
ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ƌĞůĂǆĞĚ͘ /Ŷ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĐĂƐĞƐ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌĞůĂǆĂŶƚ ĚƌƵŐƐ ŵĂǇ ŚĞůƉ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶŚĂůĂƚŝŽŶĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŐĞŶƚƐ͕ 'ůǇĐĞƌǇů ƚƌŝŶŝƚƌĂƚĞ Žƌ ďĞƚĂͲŵŝŵĞƚŝĐ ĚƌƵŐƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ^ĂůďƵƚĂŵŽů Žƌ dĞƌďƵƚĂůŝŶĞ͘

�Ŷ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŵĞƚŚŽĚ ƚŽ ƚƌǇ ǁŚĞŶ Ă ĚĞĞƉůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ŚĞĂĚ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞǀĞƌƐĞ
ďƌĞĞĐŚ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ŵĞƚŚŽĚ͘ dŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ ŝŶƐĞƌƚƐ Ă ŚĂŶĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĂŶĚ ĨŝŶĚƐ ĞŝƚŚĞƌ ĨĞƚĂů
ďƵƚƚŽĐŬƐ Žƌ Ă ĨĞƚĂů ĨŽŽƚ Žƌ ĨĞĞƚ͕ ĂŶĚ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ƚŚĞ ďƌĞĞĐŚ͘ dŽ ĚŽ ƚŚŝƐ͕ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϱϲ

ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŵĂŬĞ Ă ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ :ͲƐŚĂƉĞĚ ƵƉǁĂƌĚƐ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ŽĨ ŽŶĞ ƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘ dͲ
ƐŚĂƉĞĚ ŝŶĐŝƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ďĞƐƚ ĂǀŽŝĚĞĚ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ ĂƐ ƚŚĞǇ ŚĞĂů ǁŝƚŚ Ă ƉŽŝŶƚ ŽĨ ǁĞĂŬŶĞƐƐ͕ ďƵƚ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ
ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ ƐŽŵĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ĨƌŽŵ Ă ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ƚŽ ƐƵŐŐĞƐƚŝŶŐ ƚŚĂƚ ƌĞǀĞƌƐĞ
ďƌĞĞĐŚ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝƐ Ă ŵŽƌĞ ĨĂǀŽƵƌĂďůĞ ŵĞĂŶƐ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝŵƉĂĐƚŝŽŶ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘
;:ĞǀĞ Ğƚ Ăů ϮϬϭϲͿ͘

tŚĞŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŝƐ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ĂŶĚ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ͕ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶĂů
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕ ĂŶĚ ŶŽƚ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ƚƌǇ ŽŶĞ ŵĂŶŽĞƵǀƌĞ ĨŽƌ ƚŽŽ ůŽŶŐ ďĞĨŽƌĞ ŵŽǀŝŶŐ ŽŶ ƚŽ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͕
ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƐĞǀĞƌĞ ĨĞƚĂů ŚǇƉŽǆŝĂ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌǇ
ŝŶƚĞƌǀĂů͘ �Ŷ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ Žƌ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĐĂŶ ŚĞůƉ ďǇ ĐĂůůŝŶŐ ŽƵƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ Ăƚ ŽŶĞ Žƌ ƚǁŽͲŵŝŶƵƚĞ
ŝŶƚĞƌǀĂůƐ͘

&ŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ĐĂƌĞ ŵƵƐƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝůŝƚǇ ĂƐ ƵƚĞƌŝŶĞ ĂƚŽŶǇ ŝƐ ŵŽƌĞ
ĐŽŵŵŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ƐĞĐŽŶĚ ƐƚĂŐĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ͘ /ƚ ŝƐ ƐĞŶƐŝďůĞ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐĞ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ
ŝŶĨƵƐŝŽŶ ;ϯϬ /͘h͘ ŝŶ ϱϬϬ ŵůƐ ŶŽƌŵĂů ƐĂůŝŶĞͿ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƵƐƵĂů ďŽůƵƐ ĚŽƐĞ Žƌ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕ ŐŝǀĞ ƌĞĐƚĂů
ŵŝƐŽƉƌŽƐƚŽů ϴϬϬ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

hƚĞƌŝŶĞ ĨŝďƌŽŝĚƐ

dŚĞ ůŽĐĂƚŝŽŶ͕ ƋƵĂŶƚŝƚǇ ĂŶĚ ƐŝǌĞ ŽĨ ƵƚĞƌŝŶĞ ĨŝďƌŽŝĚƐ ǁŝůů ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ĚĞŐƌĞĞ ŽĨ ĚŝĨĨŝĐƵůƚǇ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ
Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŚĂƚ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĞŵƉůŽǇĞĚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĐŽŶĚƵĐƚ Ă ƐĂĨĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ &ŝďƌŽŝĚƐ
ŵĂǇ ĞŝƚŚĞƌ ŐƌŽǁŶ ŝŶƚŽ ĂŶĚ ĚŝƐƚŽƌƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͕ Žƌ ďĞ ŝŶƚƌĂͲŵƵƌĂů͕ ƐĞƌŽƐĂů Žƌ ƉĞĚƵŶĐƵůĂƚĞĚ͘ dŚĞ
ŵŽƐƚ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĨŝďƌŽŝĚƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂƌĞ ƚŚŽƐĞ ƐŝƚƵĂƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĂƌĞĂ ǁŚĞƌĞ Ă ůŽǁĞƌ
ƐĞŐŵĞŶƚ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ǁŽƵůĚ ŶŽƌŵĂůůǇ ďĞ ŵĂĚĞ͘ /Ŷ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ůĂƌŐĞ ĨŝďƌŽŝĚƐ ůŽĐĂƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ
ĂŶƚĞƌŝŽƌ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ͕ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ďĞƐƚ ƚŽ ŵĂŬĞ Ă ĐůĂƐƐŝĐĂů ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĐƵƚƚŝŶŐ
ŝŶƚŽ ĨŝďƌŽŝĚƐ ĂŶĚ ƌƵŶ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ĐĂƵƐŝŶŐ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ǁŚŝĐŚ ŵĂǇ ďĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů͘ /Ĩ ƐƵĐŚ
ĂŶ ĞǀĞŶƚƵĂůŝƚǇ ŝƐ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ĂƐ Ă ƌĞƐƵůƚ ŽĨ ĂŶƚĞŶĂƚĂů ƐĐĂŶŶŝŶŐ͕ ƉůĂŶƐ ĐĂŶ ďĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ Ă
ŵŝĚůŝŶĞ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ Ă ůŽǁ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘

/ƚ ŝƐ ƉƌŽďĂďůǇ ďĞƐƚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ĂĚĚĞĚ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ŽĐĐƵƌ ŝĨ Ă ŵǇŽŵĞĐƚŽŵǇ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ
Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ĨŝďƌŽŝĚƐ ĂƌĞ ƉĞĚƵŶĐƵůĂƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ƐƚĂůŬ ƚŚĂƚ ŝƐ ĞĂƐŝůǇ
ƚƌĂŶƐĞĐƚĂďůĞ͘ /Ŷ ĞǆƚƌĞŵĞ ĐĂƐĞƐ͕ ŝƚ ŝƐ ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĞǆƚĞƌŝŽƌŝǌĞ ƚŚĞ ŐƌĂǀŝĚ ƵƚĞƌƵƐ ĂŶĚ ŵĂŬĞ
Ă ƉŽƐƚĞƌŝŽƌ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĐŽŶĚƵĐƚ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ dŚŝƐ ĂƉƉƌŽĂĐŚ ŝƐ ƌĂƌĞůǇ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ďƵƚ
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ƚŚĞ ŽŶůǇ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ƐĂĨĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ƉŽƐƐŝďůĞ͘ � ůĂƌŐĞ ǀĞƌƚŝĐĂů ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ǁŝůů ďĞ
ƌĞƋƵŝƌĞĚ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ͘

�ĚĚĞĚ ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶƐ ĂŐĂŝŶƐƚ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĂƌĞ ŚĞůƉĨƵů ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ůĂƌŐĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĨŝďƌŽŝĚƐ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŚĞƌĞ ĨŝďƌŽŝĚƐ ĂƌĞ ĚŝƐƚŽƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͘

�ĚŚĞƐŝŽŶƐ

�ĚŚĞƐŝŽŶƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐƵƌŐĞƌǇ ĂƌĞ Ă ĐŽŵŵŽŶ ĨŝŶĚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽƵƌƐĞ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘ �
ƐƚƵĚǇ ŝŶ 'ŚĂŶĂ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ǁĞƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝŶ ϱϭй ŽĨ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞƌĞ ŚĂĚ ďĞĞŶ ŽŶĞ
ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ĂŶĚ ϲϮй ŽĨ ĐĂƐĞƐ ǁŝƚŚ Ă ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŽŶĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘ ;EƵĂŵĂŚ Ğƚ Ăů
ϮϬϭϳͿ͘ �ĚŚĞƐŝŽŶƐ ĂĚĚ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚŝŵĞ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŽƌŐĂŶ ĚĂŵĂŐĞ͕
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƉĂŝŶ͘ �ĚŚĞƐŝŽŶƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ
ĂŶƚĞƌŝŽƌ ĂďĚŽŵŝŶĂů ǁĂůů ĂŶĚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŵĂǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞ ĚĞǆƚƌŽͲƌŽƚĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚŝǀŝĚĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͘



�ŽŵƉůĞǆ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϱϳ

�ĚŚĞƐŝŽŶƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŽďƐĐƵƌŝŶŐ ĂĐĐĞƐƐ ƚŽ ƚŚĞ ĂƌĞĂ ŽĨ ƚŚĞ ƉůĂŶŶĞĚ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŝƐƐĞĐƚĞĚ
ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚŝĐĂůůǇ͘ �ĞŶƐĞ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐůĂŵƉĞĚ ĂŶĚ ƚŝĞĚ ŽĨĨ ĂĨƚĞƌ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞǇ
ĐŽŶƚĂŝŶ ŶŽ ǀŝƐĐĞƌĂ ƐƵĐŚ ĂƐ ďŽǁĞů Žƌ ďůĂĚĚĞƌ͘

�ĚŚĞƐŝŽŶ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ

�ǀŝĚĞŶĐĞ ĨƌŽŵ >ǇĞůů Ăƚ Ăů ;ϮϬϬϱͿ ƐƵŐŐĞƐƚƐ ƚŚĂƚ ƚŚĂƚ ĐůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌŝĞƚĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ŵĂǇ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ
ƌŝƐŬ ŽĨ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƚŽ ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ ĂŶĚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ƐƵŐŐĞƐƚƐ ƚŚĂƚ ĐůŽƐƵƌĞ ŝƐ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů͘
dŚŝƐ ŝƐ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ĚŝǀĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ĂďĚŽŵŝŶƵƐ ŵƵƐĐůĞƐ ;Ă ĐŽŵŵŽŶ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŝŶ
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇͿ ŝƐ ƵŶůŝŬĞůǇ ƚŽ ƌĞƐŽůǀĞ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ WĞƌƐŝƐƚĞŶƚ ĚŝǀĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ
ĂůůŽǁƐ ůŽŽƉƐ ŽĨ ďŽǁĞů Žƌ ŽŵĞŶƚƵŵ ƚŽ ƉƌŽƚƌƵĚĞ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ ĂŶĚ ĂĚŚĞƌĞ ƚŽ ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ
ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ ĐĂƵƐŝŶŐ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ͘

/ƚ ŝƐ ŐŽŽĚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŽ ůĞĂǀĞ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ ĐůĞĂŶ ŽĨ ďůŽŽĚ ĂƐ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ƋƵĂŶƚŝƚŝĞƐ ŽĨ ďůŽŽĚ
ĂŶĚ ĐůŽƚƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĐĂǀŝƚǇ ŵĂǇ ƉƌĞĚŝƐƉŽƐĞ ƚŽ ĂĚŚĞƐŝŽŶ ĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘

,ŝŐŚ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ

KĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ǁŝůů ƌĞŵĂŝŶ ŚŝŐŚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉůĂŶŶĞĚ ƉƌĞͲůĂďŽƵƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
ƐĞĐƚŝŽŶ͘ /Ĩ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ Ăŝŵ ƚŽ ƌŽƚĂƚĞ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ƚŽ Ă ůĂƚĞƌĂů ƉŽƐŝƚŝŽŶ ĂŶĚ ĨůĞǆ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĚĞƐĐĞŶĚ
ǁŝƚŚ ĨƵŶĚĂů ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ ŚĂƐ ƚǁŽ ĨƵƌƚŚĞƌ ŽƉƚŝŽŶƐ͗

x ZĞǀĞƌƐĞ ďƌĞĞĐŚ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ
x /ŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ

�Ŷ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ŵĂǇ ďĞ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ƵƐŝŶŐ ĞŝƚŚĞƌ ĨŽƌĐĞƉƐ ŽĨ ǀĂĐƵƵŵ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ &Žƌ Ă ǀĂĐƵƵŵ
ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ŝƚ ŝƐ ĞĂƐŝĞƐƚ ƚŽ ƵƐĞ Ă <ŝǁŝ ĚĞǀŝĐĞ͕ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ /Ĩ ŶŽƚ͕ ƐŵĂůů ĨŽƌĐĞƉƐ ƐƵĐŚ ĂƐ tƌŝŐůĞǇ͛Ɛ ĨŽƌĐĞƉƐ
ĂƌĞ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŽĨ ĐŚŽŝĐĞ͘ �Ɛ ĂůǁĂǇƐ ǁŝƚŚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ ŵƵƐƚ
ĨŝƌƐƚ ďĞ ĂƐĐĞƌƚĂŝŶĞĚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ ŝƐ ĂƉƉůŝĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽƌƌĞĐƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘

�Ɛ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŝƐ ŚŝŐŚ͕ ƚŚĞ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŽĨ Ă ƌĞǀĞƌƐĞ ďƌĞĞĐŚ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ĞĂƐǇ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ͘

�ďŶŽƌŵĂů ĨĞƚĂů ůŝĞ

�ǆƚĞŶĚĞĚ ďƌĞĞĐŚ

ZĞĂĐŚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͕ ĨŝŶĚ ĂŶĚ ĨůĞǆ Ă ĨĞƚĂů ŬŶĞĞ͕ ďƌŝŶŐ ĚŽǁŶ Ă ĨŽŽƚ ĂŶĚ ĂƉƉůǇ ƚƌĂĐƚŝŽŶ Žƌ
ĚĞůŝǀĞƌ ĨĞƚĂů ďƵƚƚŽĐŬƐ͘

dƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ůŝĞ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ďĂĐŬ ƵƉƉĞƌŵŽƐƚ

&ŝŶĚ Ă ĨĞƚĂů ĨŽŽƚ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌ ĂƐ ĨŽƌ ĞǆƚĞŶĚĞĚ ďƌĞĞĐŚ͘

dƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ůŝĞ ǁŝƚŚ ĨĞƚĂů ďĂĐŬ ĚŽǁŶ

dƌǇ ĞǆƚĞƌŶĂů ƌŽƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͘ /Ĩ ƚŚŝƐ ĨĂŝůƐ Ă :ͲƐŚĂƉĞĚ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ
ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ Žƌ ĂŶ ŝŶǀĞƌƚĞĚ dͲƐŚĂƉĞĚ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϱϴ

WůĂĐĞŶƚĂů ƉƌŽďůĞŵƐ

dŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŵĂǇ ĐĂƵƐĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĚƵĞ ƚŽ ŝƚƐ ůŽĐĂƚŝŽŶ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ĂŶĚ
ŝŶ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ;ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂͿ Žƌ ŝĨ Ăůů Žƌ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ ŵŽƌďŝĚůǇ ĂĚŚĞƌĞŶƚ
;ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂĐĐƌĞƚĂͿ͘ dŚĞƐĞ ƉƌŽďůĞŵƐ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŵƉŽƵŶĚĞĚ ŝƐ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ŽĐĐƵƌ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘

WůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ůŽĐĂƚĞĚ ƉŽƐƚĞƌŝŽƌůǇ ŝƐ ŵŽƌĞ ĞĂƐŝůǇ ĚĞĂůƚ ǁŝƚŚ ĂƐ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ƉůĂĐĞŶƚĂů ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞƌĞ ƌĞŵĂŝŶƐ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĚƵĞ ƚŽ
ƚŚĞ ƌĞĚƵĐĞĚ ĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ƚŽ ĐŽŶƚƌĂĐƚ ĂŶĚ ƐĞĂů ŽĨĨ ďůŽŽĚ ǀĞƐƐĞůƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ĚĞĐŝĚƵĂů
ďĞĚ͘

tŚĞƌĞ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ ƐŝƚƵĂƚĞĚ ĂŶƚĞƌŝŽƌůǇ͕ ŝƚ ŵĂǇ ŽǀĞƌůŝĞ ƚŚĞ ĂƌĞĂ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ
ƵƐƵĂůůǇ ŵĂĚĞ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ŽĨƚĞŶ ůĂƌŐĞ ďůŽŽĚ ǀĞƐƐĞůƐ ǀŝƐŝďůĞ ŽŶ ƚŚĞ ƐĞƌŽƐĂů ƐƵƌĨĂĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝŶ ƐƵĐŚ
ĐĂƐĞƐ͕ ĂŶĚ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ǁŝůů ƚŚĞŶ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƌĂƉŝĚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͘

/ƚ ŝƐ ďĞƐƚ ƚŽ ŽƉĞŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ƐůŝŐŚƚůǇ ŚŝŐŚĞƌ͘ ^ƚƵĚŝĞƐ ŚĂǀĞ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ŝĨ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͕ ŝƚ ŝƐ ďĞƚƚĞƌ ƚŽ ƵƐĞ ĨŝŶŐĞƌƐ ƚŽ ĐƌĞĂƚĞ Ă ĐŚĂŶŶĞů ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĂŶĚ
ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂŶĚ ŽƉĞŶ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ĚŝƌĞĐƚůǇ͕ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŽ ĐƵƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ͘ ;sĞƌƐƉǇĐŬ Ğƚ Ăů
ϮϬϭϱͿ͘

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ǁŚĞƌĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂĐĐƌĞƚĂ ;ŵŽƌďŝĚůǇ ĂĚŚĞƌĞŶƚ ƉůĂĐĞŶƚĂͿ ŝƐ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ŝŶ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ
ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ƚŚĞŶ ŽƉĞŶŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ Ăƚ Ă ƐŝƚĞ ĚŝƐƚĂŶƚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŝƐ ĂĚǀŝƐĞĚ
;Z�K' 'ƌĞĞŶͲƚŽƉ 'ƵŝĚĞůŝŶĞ Ϯϳ͕ ϮϬϭϭͿ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ƵƐƵĂůůǇ ŵĞĂŶ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ Ă ĐůĂƐƐŝĐĂů ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘ /Ĩ ƚŚĞ
ƉůĂĐĞŶƚĂ ĨĂŝůƐ ƚŽ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ͕ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ůĞĨƚ ŝŶ ƐŝƚƵ ŝŶ ŝƚƐ
ĞŶƚŝƌĞƚǇ͘ �ƚƚĞŵƉƚƐ ƚŽ ƐĞƉĂƌĂƚĞ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĨŽƌĐŝďůǇ ǁŝůů ƚĞŶĚ ƚŽ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ĂŶĚ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ͘

�ĞǁĂƌĞ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂů ďĞĚ ŝƐ ŽŽǌŝŶŐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ Ă ůŽǁͲůǇŝŶŐ
ƉůĂĐĞŶƚĂ͕ ŚĂĞŵŽƐƚĂƚŝĐ ƐƵƚƵƌĞƐ ŵĂǇ ďĞ ŝŶƐĞƌƚĞĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĚĞĐŝĚƵĂ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ŝƚ ŝƐ ŚĂƌĚ ƚŽ
ƌĞĂĐŚ Ăůů ƚŚĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŚĂƐ ŽǀĞƌůĂŝŶ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ĚŝƌĞĐƚůǇ͘ /ƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ
ƵƐĞĨƵů ƚŽ ŝŶƐĞƌƚ Ă ;ŶŽŶͲŝŶĨůĂƚĞĚͿ ďĂůůŽŽŶ ;ĞŝƚŚĞƌ ƌĞĂĚǇͲŵĂĚĞ Žƌ ĐŽŶĚŽŵ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ďĂůůŽŽŶͿ ŝŶƚŽ ƚŚĞ
ĐĂǀŝƚǇ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐůŽƐƵƌĞ͘ dŚĞ ƚĂŝů ŽĨ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ŝƐ ƉƵƐŚĞĚ ĚŽǁŶ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ĨƌŽŵ
ĂďŽǀĞ͘ �ĨƚĞƌ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐůŽƐĞĚ͕ ŝĨ ďůĞĞĚŝŶŐ ŝƐ ŽŶͲŐŽŝŶŐ͕ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ŝƐ ŝŶĨůĂƚĞĚ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ ĨŝůůŝŶŐ ƚŽ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϯϬϬŵůƐ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ŚĂĞŵŽƐƚĂƐŝƐ͘ dŚĞ ďĂůůŽŽŶ ĐĂŶ ďĞ
ĚĞĨůĂƚĞĚ ĂŶĚ ƌĞŵŽǀĞĚ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ůĂƚĞƌ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ĨƵƌƚŚĞƌ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͘

�ůĞĞĚŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƐĞǀĞƌĞ ƉůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ͕ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ Žƌ ŵĂƐƐŝǀĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ Ă
ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ ŵĂǇ ĚĞǀĞůŽƉ͘ /Ŷ ƚŚŝƐ ĐĂƐĞ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ Ă ŐĞŶĞƌĂů ƚĞŶĚĞŶĐǇ ĨŽƌ ďůŽŽĚ ƚŽ ŽŽǌĞ ĨƌŽŵ
ŵƵůƚŝƉůĞ ƉŽŝŶƚƐ͘ /ƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ ŐŽŽĚ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĂŶĚ ƚŚĞĂƚƌĞ
ƐƚĂĨĨ ǁŚŽ ĐĂŶ ůŝĂŝƐĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĨƌĞƐŚ ĨƌŽǌĞŶ ƉůĂƐŵĂ ĂŶĚ ƉůĂƚĞůĞƚƐ͕
ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ĨƌĞƐŚ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ ŝĨ Ăƚ Ăůů ƉŽƐƐŝďůĞ͘ /ƚ ǁŝůů ďĞ
ǀĞƌǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ƐƚŽƉ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ƵŶƚŝů ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ͘ dƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ ƐŚŽƵůĚ
ďĞ ƵƐĞĚ ;ϭŐƌĂŵ /͘s͘ ŽǀĞƌ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ĂĨƚĞƌ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ŝĨ ďůĞĞĚŝŶŐ ŶŽƚ ƐĞƚƚůĞĚͿ͘ dĂŬĞ ĞǆƚƌĂ
ƚŝŵĞ ƚŽ ƐĞĐƵƌĞ Ăůů ďůĞĞĚŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ ƐĞĐƵƌĞůǇ ǁŝƚŚ ƐƵƚƵƌĞƐ Žƌ ĚŝĂƚŚĞƌŵǇ ĂŶĚ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ďĂůůŽŽŶ
ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͘



�ŽŵƉůĞǆ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϱϵ

/ŶƚĞƌůŽĐŬĞĚ ƚǁŝŶƐ

dŚŝƐ ƉƌŽďůĞŵ ĐĂŶ ĂƌŝƐĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚǁŝŶ ŝƐ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ďǇ ƚŚĞ ďƌĞĞĐŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ ŝƐ ĐĞƉŚĂůŝĐ͘ /Ĩ
ƚŚĞ ĨĞƚƵƐĞƐ ĂƌĞ ĨĂĐŝŶŐ ŽŶĞ ĂŶŽƚŚĞƌ͕ ƚŚĞŝƌ ĐŚŝŶƐ ĐĂŶ ďĞĐŽŵĞ ůŽĐŬĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ďƌĞĞĐŚ ďĂďǇ ĚĞƐĐĞŶĚƐ͘ /Ĩ
ƚŚĞ ƉŽƐŝƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ĚĞƚĞĐƚĞĚ ĂŶƚĞŶĂƚĂůůǇ͕ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ďŽĚǇ ŽĨ ƚŚĞ ďƌĞĞĐŚ
ƚǁŝŶ ĂŶĚ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͕ ƚƌĂƉƉĞĚ ďĞŚŝŶĚ ƚŚĞ ĐŚŝŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐĞĐŽŶĚ͕
ĐĞƉŚĂůŝĐ͕ ďĂďǇ͘ /ƚ ŝƐ ŶŽƚ ƵƐƵĂůůǇ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ĚŝƐŝŵƉĂĐƚ ƚŚĞ ŚĞĂĚƐ ǀĂŐŝŶĂůůǇ ĂŶĚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
/ƚ ŵĂǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ ĐĞƉŚĂůŝĐ ďĂďǇ ďǇ ŵĞĂŶƐ ŽĨ Ă ƌĞǀĞƌƐĞ ďƌĞĞĐŚ ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ
ĚŝƐŝŵƉĂĐƚ ƚŚĞ ƚǁŽ ŚĞĂĚƐ͘ dŚĞ ĨŝƌƐƚ ƚǁŝŶ͛Ɛ ŚĞĂĚ ĐĂŶ ƚŚĞŶ ďĞ ƉƵƐŚĞĚ ŽƵƚ ǀĂŐŝŶĂůůǇ ĨƌŽŵ ĂďŽǀĞ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ
Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

WƌĞŵĂƚƵƌŝƚǇ

/Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉƌĞŵĂƚƵƌŝƚǇ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ
ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ĨŽƌŵĞĚ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ďĞ ƚŽŽ ŶĂƌƌŽǁ ƚŽ ĂůůŽǁ ĨŽƌ Ă ǁŝĚĞ ĞŶŽƵŐŚ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŽ
ĂůůŽǁ ĨŽƌ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ � ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ůŽŶŐŝƚƵĚŝŶĂů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŵĂǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

�ŶŽƚŚĞƌ ƉƌŽďůĞŵ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ďƌĞĞĐŚ ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ͕ ǁŚŝĐŚ ĂƌĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵŵŽŶ ǁŝƚŚ
ƉƌĞŵĂƚƵƌŝƚǇͿ͕ ŝƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŵĂǇ ĐůĂŵƉ ĚŽǁŶ ŽŶ ƚŚĞ ĨĞƚƵƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ͘ /Ŷ ƐƵĐŚ
ĐĂƐĞƐ͕ ŚĂǀŝŶŐ Ă ƵƚĞƌŝŶĞ ƚŽĐŽůǇƚŝĐ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ĂŶĚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ƵƐĞ ŝƐ Ă ƐĞŶƐŝďůĞ ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶ͘

sĞƌǇ ƚŚŝŶ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ

� ƚŚŝŶ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ĨŽƵŶĚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ǁŝƚŚ ŽŶĞ Žƌ ŵŽƌĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶƐ͘ /ƚ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ
ƚŽ ŝŶĐŝƐĞ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŚŝŐŚĞƌ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ƚŚŝŶ ĂƌĞĂ ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ͘

�ĞǁĂƌĞ ƚŚĂƚ ŝŶ ƐƵĐŚ ĐĂƐĞƐ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ĚƌĂǁŶ ƵƉ ĂŶĚ ĂůƐŽ ĂĚŚĞƌĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͘ �ŐĂŝŶ͕ Ăŝŵ
ĨŽƌ Ă ŚŝŐŚĞƌ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͕ ĂƐ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŵĂǇ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ďůĞĞĚŝŶŐ ƚŚĂƚ ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů͘

� ƚǁŽͲůĂǇĞƌ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐůŽƐƵƌĞ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ƉŽƐƐŝďůĞ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ƚŚŝŶ͘

KǀĂƌŝĂŶ ĐǇƐƚƐ

dŚĞƐĞ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ĨŽƵŶĚ ŝŶĐŝĚĞŶƚĂůůǇ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘ dŚĞ ŽǀĂƌŝĞƐ ƐŚŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ ůŽĐĂƚĞĚ ĂŶĚ
ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ͘ /Ĩ ŶŽƚ ƌĞŵŽǀĞĚ͕ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐǇƐƚƐ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ŽǀĂƌŝĂŶ ƚŽƌƐŝŽŶ ĂƐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝŶǀŽůƵƚĞƐ ĂŶĚ
ƉƌĞƐĞŶƚ ĂƐ ĂŶ ĂǀŽŝĚĂďůĞ ĂĐƵƚĞ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͘

KǀĂƌŝĞƐ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ĐǇƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ůŽĐĂƚĞ͘ dŚĞǇ ŵĂǇ ĞŝƚŚĞƌ ďĞ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ WŽƵĐŚ ŽĨ
�ŽƵŐůĂƐ ďĞŚŝŶĚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͕ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ďůŽĐŬĞĚ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ͘
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕ ƚŚĞǇ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ƚƌĂĐŬĞĚ ŚŝŐŚ ƵƉ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƌĂͲĐŽůŝĐ ŐƵƚƚĞƌ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͘ /Ĩ ǀĞƌǇ
ůĂƌŐĞ͕ ŝƚ ŵĂǇ ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ƉƵŶĐƚƵƌĞ ĂŶĚ ĚƌĂŝŶ ƚŚĞ ĐǇƐƚ ƚŽ ĞŶĂďůĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ
ŝŶƚĂĐƚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝƐ ĂůǁĂǇƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ďĞĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŵĂůů ƌŝƐŬ ŽĨ ƐĞĞĚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů
ĐĂǀŝƚǇ ǁŝƚŚ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ŵĂůŝŐŶĂŶƚ ĐĞůůƐ͘ >ĂƌŐĞ ĐǇƐƚƐ ĨŽƵŶĚ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ďĞŶŝŐŶ ƚĞƌĂƚŽŵĂƐ͕
ďƵƚ͕ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ŚŝƐƚŽůŽŐŝĐĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ƚŽ ĞǆĐůƵĚĞ ŵĂůŝŐŶĂŶĐǇ͘ ^ŵĂůůĞƌ
ƐŝŵƉůĞ ĐǇƐƚƐ ŵĂǇ ďĞ ƉƵŶĐƚƵƌĞĚ ĂŶĚ ĚƌĂŝŶĞĚ ŝŶ ƐŝƚƵ ƚŽ ƉƌĞƐĞƌǀĞ ŽǀĂƌŝĂŶ ĨƵŶĐƚŝŽŶ͘

DŽƌďŝĚ KďĞƐŝƚǇ

�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǁĞŝŐŚƚ ůŝŵŝƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ ƚĂďůĞ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ĞǆĐĞĞĚĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϲϬ

�ƵĞ ƚŽ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŝƐƐƵĞƐ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ŽƉĞƌĂƚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ŽĨ ƚŚĞ ƚĂďůĞ ĞůĞǀĂƚĞĚ͘ dŽ ĂŝĚ
ĞǆƉŽƐƵƌĞ͕ ŽŶĐĞ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ŝƐ ŽƉĞŶĞĚ͕ ĂƉƉůǇ ƚǁŽ >ŝƚƚůĞǁŽŽĚ Žƌ ŽƚŚĞƌ ƚŽŽƚŚĞĚ ĐůĂŵƉƐ ƚŽ ƚŚĞ
ƵƉƉĞƌ ĞĚŐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŚĞĂƚŚ͘ dŝĞ ƚŚĞ ĐůŝƉƐ ǁŝƚŚ ŽŶĞ ĞŶĚ ŽĨ Ă ƐƚĞƌŝůĞ ďĂŶĚĂŐĞ ĂŶĚ ŐŝǀĞ ƚŚĞ ŽƚŚĞƌ ĞŶĚ ƚŽ
ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĂŶĚ ĂƐŬ ƚŚĞŵ ƚŽ ĂƉƉůǇ ƚƌĂĐƚŝŽŶ͘

/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ƐŬŝŶ ŵĂǇ ďĞ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ͕ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ǁŽƵŶĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ĂŶĚ ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͘ ZĞŵŽǀŝŶŐ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ƐƵƚƵƌĞƐ ŵĂǇ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ďĞƚƚĞƌ ĚƌĂŝŶĂŐĞ ŽĨ ĂŶǇ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶƐ
ǁŝƚŚŽƵƚ ůŽƐƐ ŽĨ ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ ƚŽ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ůĞŶŐƚŚ ŽĨ ƚŚĞ ƐĐĂƌ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

:ĞǀĞ͕z͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƵƐĞĚ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ Ă ĚĞĞƉůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ ĨĞƚĂů ŚĞĂĚ Ăƚ ĨƵůů
ĚŝůĂƚŝŽŶ͗ � ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁ ĂŶĚ ŵĞƚĂͲĂŶĂůǇƐŝƐ͘ �:K'͕ ϭϮϯ͕ ƉƉ͘ ϯϯϳͲϯϰϱ͘

>ǇĞůů͕ �͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϬϱͿ͘ WĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐůŽƐƵƌĞ Ăƚ ƉƌŝŵĂƌǇ ĐĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĂŶĚ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ͘ KďƐƚĞƚƌŝĐƐ ĂŶĚ
'ǇŶĂĞĐŽůŽŐǇ͕ ϭϬϲ;ϮͿ͕ ƉƉ͘ ϮϳϱͲϴϬ͘

EƵĂŵĂŚ͕ D͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ WƌĞǀĂůĞŶĐĞ ŽĨ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ƉŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĂĨƚĞƌ
ĐĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝŶ 'ŚĂŶĂ͗ Ă ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ ĐŽŚŽƌƚ ƐƚƵĚǇ͘ ZĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞ ,ĞĂůƚŚ͕ ϭϰ͗ϭϰϯ

Z�K'͘ ;ϮϬϭϭͿ͘ 'ƌĞĞŶͲƚŽƉ 'ƵŝĚĞůŝŶĞ Ϯϳ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĐŽŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬŐůŽďĂůĂƐƐĞƚƐͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŐƚŐͺϮϳ͘ƉĚĨ

sĞƌƐƉǇĐŚ͕ �͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ dƌĂŶƐĞĐƚŝŶŐ ǀĞƌƐƵƐ ĂǀŽŝĚŝŶŐ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĞǀŝĂ ĚƵƌŝŶŐ
ĐĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘ /:K'͕ ϭϮϴ͕ ƉƉ͘ ϰϰͲϰϳ͘

t,K ϮϬϭϳ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘
'ĞŶĞǀĂ͘ tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬƌĞƉƌŽĚƵĐƚŝǀĞŚĞĂůƚŚͬƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶƐͬƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐͲĂĐŝĚͲƉƉŚͲƚƌĞĂƚŵĞŶƚͬĞŶͬ

t,K͘;ϮϬϬϵͿ͘ ^ĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬ ůŝƐƚ͘ 'ĞŶĞǀĂ͘ tŽƌůĚ ,ĞĂůƚŚ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϰϰϭϴϲͬϵϳϴϵϮϰϭϱϵϴϱϵϬͺĞŶŐͺ�ŚĞĐŬůŝƐƚ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞ
ŶĐĞсϮ

http://www.who.int/reproductivehealth/publications/tranexamic-acid-pph-treatment/en/
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/44186/9789241598590_eng_Checklist.pdf?sequence=2
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/44186/9789241598590_eng_Checklist.pdf?sequence=2


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϲϮ

ϱ͘ϯ WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �Đƚ ĨĂƐƚ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉŽƐƚͲĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ŝƚ ŝƐ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ƚƌĞĂƚ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ
ŽŶƐĞƚ ŽĨ �/�

x �ůǁĂǇƐ ĚŽ ����͕ ƌĞŵĞŵďĞƌ ƚŽ ŐŝǀĞ ŽǆǇŐĞŶ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
x ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĞ ϰ d͛Ɛ͕ ƚŽŶĞ͕ ƚŝƐƐƵĞ͕ ƚƌĂƵŵĂ ĂŶĚ ƚŚƌŽŵďŝŶ͘ �ŶǇ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ

ƚŚĞƐĞ ŵĂǇ ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘
x �Ăůů ĨŽƌ ŚĞůƉ ĂŶĚ ďĞ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ĚĞůĂǇ ŝĨ ƌĞƋƵŝƌĞĚ

WŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ŝƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ Ă ĐůŝŶŝĐĂůůǇ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ ŽĨ ϱϬϬ ŵůƐ ĂĨƚĞƌ
ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ Žƌ ϭϬϬϬ ŵůƐ ĂĨƚĞƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŝŶƚƌĂͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ůŽƐƐͿ͕ Žƌ ĂŶǇ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ
ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ƚŽ ĐĂƵƐĞ ŚĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐ ŝŶƐƚĂďŝůŝƚǇ͘

dŚĞƌĞ ĂƌĞ ĨŽƵƌ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͗

x dŽŶĞ ;ƵƚĞƌŝŶĞ ĂƚŽŶǇ͕ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞͿ
x dŝƐƐƵĞ ;ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕ ŝ͘Ğ͘ ƉŝĞĐĞƐ ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂŶĚ ŵĞŵďƌĂŶĞƐͿ
x dƌĂƵŵĂ ;ŝŶĐůƵĚĞƐ ƐƵƌŐŝĐĂů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƌĞůĂƚĞĚ ďůĞĞĚŝŶŐͿ
x dŚƌŽŵďŝŶ ;ĐůŽƚƚŝŶŐ ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕ ƵƐƵĂůůǇ ŽĐĐƵƌƐ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ŽĨ

�ŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ /ŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ �ŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇͿ

1 EŽƚĞ dŚĞƐĞ ĐĂƵƐĞƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ŵƵƚƵĂůůǇ ĞǆĐůƵƐŝǀĞ ĂŶĚ ĐĂŶ ŽĐĐƵƌ ƐŝŶŐůǇ Žƌ ŝŶ ĂŶǇ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘

/Ŷ Ăůů ĐĂƐĞƐ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨƌŽŵ ǁŚĂƚĞǀĞƌ ĐĂƵƐĞ͕ ŐŝǀĞ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ ϭ ŵŐ
ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐůǇ ;ϭϬϬ ŵŐ ƉĞƌ ŵů Ăƚ ϭ ŵů ƉĞƌ ŵŝŶƵƚĞ ŽǀĞƌ Ă ƚĞŶͲŵŝŶƵƚĞ ƉĞƌŝŽĚͿ ĂƐ ƐŽŽŶ ĂƐ ƉŽƐƐŝďůĞ
ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ŽŶƐĞƚ ŽĨ ƚŚĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ /Ĩ ďůĞĞĚŝŶŐ ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ ĂĨƚĞƌ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ǁŝƚŚ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ͕ Žƌ ƌĞƐƚĂƌƚƐ ǁŝƚŚŝŶ Ă ϮϰͲ ŚŽƵƌ ƉĞƌŝŽĚ͕ ŐŝǀĞ Ă ƐĞĐŽŶĚ ĚŽƐĞ͘ ;t,K
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ ϮϬϭϳ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ tKD�E ƚƌŝĂůͿ͘

�ŽŵŵŽŶ ƉŝƚĨĂůůƐ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŵĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚ ĚƵĞ ƚŽ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƌĞůĂƚĞĚ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
ŝŶĐůƵĚĞ͗

x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ͘
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŶŽƚŝĐĞ ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ ĂŶĚ ĚĞƚĞĐƚ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞ ƐŚŽĐŬ͘
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ ƚŚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ŽĨ ĂŶ ĂůƚĞƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ͘
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƚĂŬĞ ƚŝŵĞůǇ ĂĐƚŝŽŶ͘
x ZĞůƵĐƚĂŶĐĞ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ͘
x ZĞůƵĐƚĂŶĐĞ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ͘
x >ĂĐŬ ŽĨ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘
x &ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚƌĞĂƚ ĂŶƚĞŶĂƚĂů ĂŶĂĞŵŝĂ͘

;DĂƐǁŝŵĞ ĂŶĚ �ƵĐŚŵĂŶŶ ϮϬϭϲͿ



WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϲϯ

'ĞŶĞƌĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ŽĨ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ

x �ůǁĂǇƐ ĚŽ ����͗ ĚŝĂŐŶŽƐĞ ƚŚĞŶ ƚƌĞĂƚ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŽ ŐŝǀĞ ŽǆǇŐĞŶ ŝĨ ƚĂĐŚǇƉŶŽĞŝĐ͘
x 'ŝǀĞ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ ĞĂƌůǇ ĂƐ ĂďŽǀĞ͘
x WĞƌĨŽƌŵ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƐƵƌǀĞǇ͕ ƌĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĞƌĞ ĐĂŶ ďĞ Ă ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ WW,͘
x �ƐƚŝŵĂƚĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ƵƐŝŶŐ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͘
x ZĞŵĞŵďĞƌ ďůŽŽĚ ƐƵƉƉůǇ ƚŽ ƚŚĞ ƚĞƌŵ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ϳϬϬ ŵůƐ ƉĞƌ ŵŝŶƵƚĞ ƐŽ ůŽƐƐ ĐĂŶ ďĞ ǀĞƌǇ ƌĂƉŝĚ͘
x hƐĞ Ă ŵĂũŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ƉƌŽƚŽĐŽů͘
x �ůǁĂǇƐ ƵƐĞ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬ ůŝƐƚ͘
x WůĂŶ ĂŚĞĂĚ ĨŽƌ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĐĂƐĞƐ͕ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽƐƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ ƐĞŶŝŽƌ ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ

ĂǀĂŝůĂďůĞ͘
x �ŶƐƵƌĞ ďůŽŽĚ ŝƐ ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĨŽƌ ƚƌĂŶƐĨƵƐŝŽŶ͘

dŽŶĞ

WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ƚŽŶĞ ĚŝƐŽƌĚĞƌ

x /ĚĞŶƚŝĨǇ ĐĂƐĞƐ Ăƚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƌŝƐŬ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ͕ Ğ͘Ő͘ ŵƵůƚŝƉůĞ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ĨŝďƌŽŝĚ ƵƚĞƌƵƐ͕
ƉŽůǇŚǇĚƌĂŵŶŝŽƐ͘

x �ǀŽŝĚ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ůĂďŽƵƌ ďǇ ĂĚŚĞƌŝŶŐ ƚŽ ƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƌƚŽŐƌĂƉŚ ĂŶĚ ƉĂǇŝŶŐ ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚĞ
ĂĐƚŝŽŶ ůŝŶĞ͘

x 'ŝǀĞ ŽǆǇƚŽĐŝŶ Ăƚ ĚĞůŝǀĞƌǇ ;ϱ /͘h͘ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐůǇ ƐůŽǁůǇͿ͘
x /Ĩ ĂĚĚĞĚ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ƉƌĞƐĞŶƚ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ĨŽƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϰ ŚŽƵƌƐ ƉŽƐƚͲ

ŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ ;ϯϬ ʹ ϰϬ /͘h͘ ŝŶ ϱϬϬ ŵůƐ ŶŽƌŵĂů ƐĂůŝŶĞ Ăƚ ϭϮϱ ŵůƐ ƉĞƌ ŚŽƵƌͿ͘
x �ŶƐƵƌĞ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŝƐ ŬĞƉƚ ĞŵƉƚǇ ;ƌĞƚĂŝŶ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ

ŵŽďŝůĞ ĂŶĚ ĂďůĞ ƚŽ ŐŽ ƚŽ ƚŚĞ ƚŽŝůĞƚͿ͘
x �ŚĞĐŬ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ŝƐ ĞŵƉƚǇ ďĞĨŽƌĞ ĐůŽƐŝŶŐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͕ ďǇ ĚŝŐŝƚĂů ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ

ƚŚĞ ĐĂǀŝƚǇ ĂĨƚĞƌ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ďǇ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ĐŽƌĚ ƚƌĂĐƚŝŽŶ͘

�ŝĂŐŶŽƐŝƐ ŽĨ ƚŽŶĞ ĚŝƐŽƌĚĞƌ

x �Ğ ĂůĞƌƚ ƚŽ ĂŶǇ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŽŶ ŝŶ ŵĂƚĞƌŶĂů ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ďǇ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ �ŚĂƌƚ͘
x ^ƵƐƉĞĐƚ ŝĨ ƌĞǀĞĂůĞĚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ŝƐ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘
x /Ĩ ƚŚĞ ĨƵŶĚĂů ŚĞŝŐŚƚ ŝƐ ŚŝŐŚĞƌ ƚŚĂŶ ĞǆƉĞĐƚĞĚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĂůƐŽ ĨĞĞůƐ ƐŽĨƚ͕ ƐƵƐƉĞĐƚ

ĐŽŶĐĞĂůĞĚ ůŽƐƐ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͘
x /Ŷ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ͕ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŝƐ ĐŽŵŵŽŶ͘

dŚĞ ůŽǁĞƌ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ŶŽƚ ĂƐ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝůĞ ĂƐ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ ƵƚĞƌƵƐ͘
x /Ĩ ƚŚĞ ĚĞĐŝĚƵĂů ďĞĚ ŝƐ ŶŽƚ ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ͕ ŝƚ ǁŝůů ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ŽŽǌĞ͘ �ůŽŽĚ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ

ĐĂǀŝƚǇ ĨŽƌŵƐ ŝŶƚŽ ĐůŽƚƐ͘ dŚĞƐĞ ĐůŽƚƐ ƚŚĞŶ ƉƌĞǀĞŶƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĨƌŽŵ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŶŐ ŝŶ ƚŚĞ ƐĂŵĞ
ŵĂŶŶĞƌ ĂƐ ĚŽ ŽƚŚĞƌ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘

dƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ƚŽŶĞ ĚŝƐŽƌĚĞƌ

x ZƵď ƵƉ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ;ĂĨƚĞƌ ǁĂƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ƉĂŝŶĨƵůͿ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
ŚĂƐ ŶŽƚ ǁŽƌŶ ŽĨĨ ƚŚĞ ƉĂŝŶ ǁŝůů ďĞ ŵŝŶŝŵĂů ďƵƚ ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ ŝƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ƋƵŝƚĞ ƉĂŝŶĨƵů ĚƵĞ ƚŽ
ƚŚĞ ƌĞĐĞŶƚ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

x �ůŽŽĚ ĐůŽƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆƉĞůůĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐĂǀŝƚǇ ŽŶĐĞ ŝƚ ŚĂƐ ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϲϰ

x 'ŝǀĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ŽǆǇƚŽĐŝĐƐ͘ �ŽŵŵĞŶĐĞ ǁŝƚŚ ĂŶ ĞǆƚƌĂ ďŽůƵƐ ŽĨ ϱ /͘h ŽĨ KǆǇƚŽĐŝŶ ďǇ ƐůŽǁ
ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ŝŶũĞĐƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁĞĚ ďǇ ĂŶ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ŝĨ ŶŽƚ ĂůƌĞĂĚǇ ŝŶ ƉůĂĐĞ͘ dŚĞ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ĚŽƐĞ ĨŽƌ ĂŶ KǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ǀĂƌŝĞƐ͘ dŚĞ Z�K' 'ƌĞĞŶƚŽƉ 'ƵŝĚĞůŝŶĞ ;ϮϬϭϲͿ
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚƐ ϰϬ /͘h ŝŶ ϱϬϬ ŵůƐ EŽƌŵĂů ^ĂůŝŶĞ͕ ŐŝǀĞŶ Ăƚ Ă ƌĂƚĞ ŽĨ ϭϮϱ ŵůƐͬŚŽƵƌ͘

x DŝƐŽƉƌŽƐƚŽů ϲϬϬͲϴϬϬ ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƌĞĐƚĂůůǇ Žƌ ƐƵďůŝŶŐƵĂůůǇ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ǁŚĞƌĞ
ŽǆǇƚŽĐŝŶ ŚĂƐ ĂůƌĞĂĚǇ ďĞĞŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ ŐŝǀŝŶŐ ŵŝƐŽƉƌŽƐƚŽů ĂƐ ĂŶ ĂĚũƵŶĐƚ ĐŽŶĨĞƌƐ ŶŽ ĂĚĚĞĚ
ďĞŶĞĨŝƚ ;DŽƵƐĂ Ğƚ Ăů ϮϬϭϰ �ŽĐŚƌĂŶĞ ĚĂƚĂďĂƐĞ ŽĨ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁƐͿ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǁŚĞŶ ŝƚ ŝƐ
ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ŐŝǀĞ ŽǆǇƚŽĐŝŶ ƚŚĞŶ ŵŝƐŽƉƌŽƐƚŽů ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ͘

x �ƌŐŽŵĞƚƌŝŶĞ ŝƐ ĂůƐŽ ǀĞƌǇ ƵƐĞĨƵů ďƵƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ŶŽƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ /Ĩ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŐŝǀĞ Ϭ͘Ϯϱ ŵŐƐ ;ϮϱϬ
ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐͿ /͘D͘ Žƌ /͘s͘ �ƌŐŽŵĞƚƌŝŶĞ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ
ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ Žƌ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ͘

x �Ŷ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝƐ ƉƌŽƐƚĂŐůĂŶĚŝŶ &ϮͲĂůƉŚĂ ;�ĂƌďŽƉƌŽƐƚ Žƌ ,ĞŵĂďĂƚĞͿ Ϭ͘Ϯϱ ŵŐƐ /͘D͘
ďƵƚ ƚŚŝƐ ĂůƐŽ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶ ƐŽŵĞ ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘

x /Ĩ ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů ŵĞƚŚŽĚƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ŝŶ ƐƚŽƉƉŝŶŐ ƚŚĞ ďůĞĞĚŝŶŐ͕ ŵŽǀĞ ƚŽ ĂƉƉůǇ
ƉƌĞƐƐƵƌĞ ĨƌŽŵ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͘ dŚŝƐ ŝƐ ďĞƐƚ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ďǇ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ďĂůůŽŽŶ
ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ͘ � ƉƵƌƉŽƐĞͲŵĂĚĞ ďĂůůŽŽŶ ƐƵĐŚ ĂƐ Ă ZƵƐĐŚ Žƌ �ĂŬƌŝ ďĂůůŽŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ďƵƚ Ă
ĐŽŶĚŽŵ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ďĂůůŽŽŶ ŝƐ ĞƋƵĂůůǇ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ Ă ŐƌĞĂƚ ĚĞĂů ůĞƐƐ ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ ĂŶĚ ŵŽƌĞ
ƌĞĂĚŝůǇ ĂǀĂŝůĂďůĞ͘

dŽ ŵĂŬĞ Ă ĐŽŶĚŽŵ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ďĂůůŽŽŶ ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ

ϭ͘ dŝĞ Ă ĐŽŶĚŽŵ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ Ă &ŽůĞǇ ĐĂƚŚĞƚĞƌ͕ ĐŽǀĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ŚŽůĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌ͘ dŚĞ
ĐŽŶĚŽŵ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŝĞĚ ƐƵĐŚ ƚŚĂƚ ĂďŽƵƚ Ϯͬϯ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŶĚŽŵ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚŽ Ĩŝůů͘ dŝĞ ĨŝƌŵůǇ ǁŝƚŚ
ƚǁŽ ƚŚƌĞĂĚƐ ďƵƚ ŶŽƚ ƐŽ ƚŝŐŚƚůǇ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ůƵŵĞŶ ŝƐ ŽďƐĐƵƌĞĚ͘

Ϯ͘ 'ƌĂƐƉ ƚŚĞ ĂŶƚĞƌŝŽƌ ůŝƉ ŽĨ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ĂŶĚ ŝŶƐĞƌƚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ŵĂŶƵĂůůǇ͘ /ŶĨůĂƚĞ ƚŚĞ
ƐŵĂůů &ŽůĞǇ ďĂůůŽŽŶ͕ ĂƐ ǇŽƵ ǁŽƵůĚ ǁŚĞŶ ŝƚ ŝƐ ŝŶ Ă ďůĂĚĚĞƌ͘ ;dŚŝƐ ǁŝůů ƉƌĞǀĞŶƚ ƚŚĞ ĐŽŶĚŽŵ
ƐůŝƉƉŝŶŐ ŽĨĨ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌͿ͘

ϯ͘ �ƚƚĂĐŚ ƚŚĞ &ŽůĞǇ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ƚŽ ƚŚĞ ŐŝǀŝŶŐ ƐĞƚ͘

ϰ͘ &ŝůů ƚŚĞ ĐŽŶĚŽŵ ƵŶƚŝů ƚŚĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ƐĞƚƚůĞƐ͕ ƚŚĞŶ ĐůĂŵƉ ƚŚĞ &ŽůĞǇ͘ tŝƚŚ ĂŶ ĂƚŽŶŝĐ ƵƚĞƌƵƐ ŝƚ ĐĂŶ
ƚĂŬĞ ƵƉ ƚŽ ϴϬϬͲϵϬϬ ŵůƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŽ ďĞ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ƚŽ ƐƚŽƉ ƚŚĞ ďůĞĞĚŝŶŐ͘

ϱ͘ �ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ŝƐ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͕ ƵƐŝŶŐ Ă ǀĂŐŝŶĂů ƉĂĐŬ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕
ƚŽ ŬĞĞƉ ŝƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ͘

ϲ͘ /ŶƐĞƌƚ Ă ƵƌŝŶĂƌǇ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŝĨ ŶŽƚ ĂůƌĞĂĚǇ ƉƌĞƐĞŶƚ͘

ϳ͘ �ŽŵŵĞŶĐĞ ĂŶ KǆǇƚŽĐŝŶ ŝŶĨƵƐŝŽŶ ϯϬͲϰϬ /͘h͘ ŝŶ ϱϬϬ ŵůƐ͘ ZƵŶ ĨŽƌ ϰ ŚŽƵƌƐ͘ ;/ƚ ŵĂǇ ďĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ
ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŚŝƐ ĨŽƌ ůŽŶŐĞƌ ŝŶ ƐŽŵĞ ĐĂƐĞƐͿ͘

ϴ͘ DŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ ƌĞŐƵůĂƌůǇ ;Ăƚ ůĞĂƐƚ ŚŽƵƌůǇͿ͘

ϵ͘ <ĞĞƉ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĨŽƌ Ă ŵŝŶŝŵƵŵ ŽĨ ϭϮ ŚŽƵƌƐ͘ ZĞŵŽǀĞ ďĞƚǁĞĞŶ ϭϮͲϮϰ ŚŽƵƌƐ
ĂĨƚĞƌ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ͕ ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ ŶŽƚ Ăƚ ŶŝŐŚƚͲƚŝŵĞ͘

ϭϬ͘ dŽ ƌĞŵŽǀĞ͕ ůĞƚ ŽƵƚ ϭϬϬͲϮϬϬ ŵůƐ ŝŶŝƚŝĂůůǇ͘ /Ĩ ŶŽ ďůĞĞĚŝŶŐ ƚŚĞ ǇŽƵ ĐĂŶ ůĞƚ ŽƵƚ Ăůů ƚŚĞ ƌĞƐƚ ŽĨ ƚŚĞ
ĨůƵŝĚ ĂŶĚ ƐůŝĚĞ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ŽƵƚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ͘



WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϲϱ

ϭϭ͘ �ŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ŽďƐĞƌǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐůŽƐĞůǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ŶĞǆƚ Ϯ ŚŽƵƌƐ ĂŶĚ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĨƵŶĚƵƐ ƚŽ
ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝůŝƚǇ ŝƐ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ŝƐ ŶŽƌŵĂů͘

&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘ϭ͗ � ĐŽŶĚŽŵͲĐĂƚŚĞƚĞƌ ďĂůůŽŽŶ

/Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƌĞƚƵƌŶƐ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ ĂŶĚ Ă ůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͕ Ă �Ͳ>ǇŶĐŚ ƐƵƚƵƌĞ ;ƐĞĞ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϲϲ

&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘ϮͿ Žƌ Ă ŵŽĚŝĨŝĞĚ ǀĞƌƐŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ dŚŝƐ ŝƐ Ă ŵĞĂŶƐ ŽĨ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů
ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƌĞůĂǆĂƚŝŽŶ͘ � ƚƌƵĞ �Ͳ>ǇŶĐŚ ƐƵƚƵƌĞ ĐĂŶ ŽŶůǇ ďĞ ŝŶƐĞƌƚĞĚ ŝĨ ƚŚĞ
ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ŝƐ ŽƉĞŶĞĚ͕ ďƵƚ Ă ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ǁŝƚŚ Ă ĐůŽƐĞĚ ƵƚĞƌƵƐ͕ Žƌ ŽƚŚĞƌ
ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ƐƵƚƵƌĞƐ ĞŵƉůŽǇĞĚ͘

/Ŷ ƐŽŵĞ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕ ďŽƚŚ Ă �Ͳ>ǇŶĐŚ ƐƵƚƵƌĞ ĂŶĚ ďĂůůŽŽŶ ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͕
ďƵƚ ŝŶ ƚŚĂƚ ĐĂƐĞ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ǁŝůů ďĞ ĨŝůůĞĚ ůĞƐƐ͕ ƵƐƵĂůůǇ ƚŽ ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ ϮϬϬͲϯϬϬ ŵůƐ͘ dŚĞ ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ
ŽĨ ĚŽŝŶŐ ƚŚŝƐ ŝƐ ƚŚĂƚ ŝƚ ŚĞůƉƐ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ĨƌŽŵ ƌĞůĂǆŝŶŐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ďĂůůŽŽŶ ŝŶ ƐŝƚƵ͘

�ŽƚŚ ďŝͲŵĂŶƵĂů ĂŶĚ ĂŽƌƚŝĐ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ĂƐ Ă ƚĞŵƉŽƌŝƐŝŶŐ ŵĞĂƐƵƌĞ͘

�ŝͲŵĂŶƵĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ

dŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ƚŚŝƐ ŵĂŶŽĞƵǀƌĞ͕ ĨŝƌƐƚ ƌƵď ƵƉ Ă ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĞǆƉĞů ĐůŽƚƐ͘

x WůĂĐĞ ŽŶĞ ŚĂŶĚ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ ĂŶĚ ŵĂŬĞ Ă ĨŝƐƚ͘
x WƵƐŚ ƵƉǁĂƌĚƐ ŽŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͘
x tŝƚŚ ǇŽƵƌ ŽƚŚĞƌ ŚĂŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂďĚŽŵĞŶ ĐŽŵƉƌĞƐƐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ďĞƚǁĞĞŶ ǇŽƵƌ ƚǁŽ

ŚĂŶĚƐ͘

WĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ďŝͲŵĂŶƵĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝƐ ǀĞƌǇ ƚŝƌŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ Ă ĐƵƌĂƚŝǀĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĨŽƌ ƵƚĞƌŝŶĞ ĂƚŽŶǇ ďƵƚ ĂƐ Ă ƚĞŵƉŽƌŝƐŝŶŐ ŵĞĂƐƵƌĞ͕ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ďůŽŽĚ
ůŽƐƐ ǁŚŝůĞ ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ ƚŽ ĂƉƉůǇ ŽƚŚĞƌ ŵŽƌĞ ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘



WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϲϳ

&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘Ϯ͗ �Ͳ>ǇŶĐŚ ƐƵƚƵƌĞ

�ŽƌƚŝĐ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ

�ŶŽƚŚĞƌ ŚĞůƉĞƌ ĐĂŶ ĐŽŵƉƌĞƐƐ ƚŚĞ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĂŽƌƚĂ ďǇ ƉƌĞƐƐŝŶŐ ŽŶ ŝƚ ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ ƵƐŝŶŐ Ă ĨŝƐƚ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ
ďĞ ĚŽŶĞ ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ ƚŽ ďŝͲŵĂŶƵĂů ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͕ Žƌ ĂƐ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͘ /ƚ ŝƐ ĂůƐŽ Ă ƚĞŵƉŽƌŝƐŝŶŐ
ŵĞĂƐƵƌĞ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ Ă ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘

/Ŷ ƐŽŵĞ ƉůĂĐĞƐ Ă ŶŽŶͲƉŶĞƵŵĂƚŝĐ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ŐĂƌŵĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ ;DŝůůĞƌ Ğƚ Ăů ϮϬϭϯͿ͘ dŚŝƐ ŐĂƌŵĞŶƚ
ŝƐ ŵĂĚĞ ĨƌŽŵ ŶĞŽƉƌĞŶĞ͘ /ƚ ǁƌĂƉƐ ĂƌŽƵŶĚ ƚŚĞ ůĞŐƐ ĂŶĚ ƚƌƵŶŬ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ŚĞůƉƐ ƚŽ ŵĂŝŶƚĂŝŶ
ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͘ dŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƉĂĚ ŝŶ ƚŚĞ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ƚŚĂƚ ĂůƐŽ ĂƉƉůŝĞƐ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ƚŽ ĂŝĚ
ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ dŚŝƐ ŵĞƚŚŽĚ ŝƐ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ƵƐĞĨƵů ǁŚĞŶ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ ƚŽ ĂŶŽƚŚĞƌ
ĨĂĐŝůŝƚǇ ĨŽƌ ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘

&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϯ͘ϯ͗ >ŝĨĞtƌĂƉ ŶŽŶͲƉŶĞƵŵĂƚŝĐ ĂŶƚŝͲƐŚŽĐŬ ŐĂƌŵĞŶƚ Ͳ E�^' ;^ŽƵƌĐĞ͗ 'ůŽďĂů ,ĞĂůƚŚͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϲϴ

1 EŽƚĞ ZĞĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕ ŶŽƚ ůĞĂƐƚ ďĞĐĂƵƐĞ ƚŚĞ ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͕ ƚŚĞ ŵŽƌĞ
ůŝŬĞůǇ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ ŝŶƚƌĂǀĂƐĐƵůĂƌ ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ ;�/�Ϳ͘ KŶĐĞ �/� ŚĂƐ
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕ ŝƚ ƚŚĞŶ ďĞĐŽŵĞƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĂƌƌĞƐƚ ƚŚĞ ďůĞĞĚŝŶŐ͕ ĂƐ ƚŚĞ ďůŽŽĚ ŚĂƐ ůŽƐƚ ŝƚƐ
ĂďŝůŝƚǇ ƚŽ ĐůŽƚ͘

dŝƐƐƵĞ ;ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐͿ

/ƚ ŝƐ ƌĂƌĞ ĨŽƌ ƚŚĞƌĞ ƚŽ ďĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨƌŽŵ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ďƵƚ ŝĨ ƚŚĞ
ŽƉĞƌĂƚŽƌ ŚĂƐ ĨĂŝůĞĚ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐůŽƐƵƌĞ ƚŚĞŶ ƐŽŵĞ ƉůĂĐĞŶƚĂů ƚŝƐƐƵĞ
Žƌ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ĂŶĚ ĐĂƵƐĞ ďůĞĞĚŝŶŐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ĂŶĚ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ĂƌĞ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕
ĐŚĞĐŬ ƚŚĞŵ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͘ �ůǁĂǇƐ ƉůĂĐĞ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ŽŶ Ă ĨůĂƚ͕ ǁĞůůͲůŝƚ ƐƵƌĨĂĐĞ ƚŽ
ĚŽ ƚŚŝƐ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĂŶǇ ĚŽƵďƚ ĂƐ ƚŽ ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ͕ ƚŚĞŶ ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
�Ɛ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĨƌĞƐŚ ƐĐĂƌ ŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ƚŚĞ ĐĂǀŝƚǇ ŵƵƐƚ ďĞ ĞǆƉůŽƌĞĚ ǀĞƌǇ ŐĞŶƚůǇ ǁŝƚŚ ĞŝƚŚĞƌ Ă ŚĂŶĚ Žƌ Ă
ďůƵŶƚ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĚĂŵĂŐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ůŝŶĞ͘

dĞĂƌƐ Žƌ ƚƌĂƵŵĂ

dŽ ĂǀŽŝĚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ďůĞĞĚŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͕ ŐŽŽĚ ƐƵƚƵƌŝŶŐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ŵƵƐƚ ďĞ
ĞŵƉůŽǇĞĚ͘ �ŶƐƵƌĞ Ăůů ŬŶŽƚƐ ĂƌĞ ƐĞĐƵƌĞůǇ ƚŝĞĚ͘ �ŽƚŚ ĂŶŐůĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐĞĐƵƌĞĚ
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ ĂŶĚ ǀŝƐƵĂůŝƐĞĚ ĨƌŽŵ ďŽƚŚ ƚŚĞ ŵƵĐŽƐĂů ĂŶĚ ƐĞƌŽƐĂů ƐƵƌĨĂĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ Ăůů
ďůĞĞĚŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ ĂƌĞ ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞƐ͘

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂŶǇ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ Žƌ ƚĞĂƌƐ ƚŽ ƚŚĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŚĞǇ ŵƵƐƚ ďĞ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ĞǆƉůŽƌĞĚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
ďĂƐĞ ŽĨ ĂŶǇ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ŝƐ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞƐ͘

�ůǁĂǇƐ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ƐƵƚƵƌĞ ůŝŶĞ ŽŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŝƐ ŝŶ ƐŝƚƵ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂďĚŽŵĞŶ
ĂŶĚ ƵŶĚĞƌ ŶŽ ƚĞŶƐŝŽŶ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ŚĂĞŵŽƐƚĂƐŝƐ ŝƐ ĂĚĞƋƵĂƚĞ͘

1 EŽƚĞ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ ŽĨ Ă ƐƵƌŐŝĐĂůůǇ ƌĞůĂƚĞĚ ďůĞĞĚ ƚŚĞŶ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ
ĞĂƌůǇ ĨŽƌ Ă ƌĞͲůŽŽŬ ůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ͘ �ĞůĂǇ ŝŶ ƌĞͲůĂƉĂƌŽƚŽŵǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂƐ Ă ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĐĂƵƐĞ ŽĨ
ŵĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚ ĨƌŽŵ ƉŽƐƚͲĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘

dŚƌŽŵďŝŶ ;ĐůŽƚƚŝŶŐ ĚŝƐŽƌĚĞƌƐͿ

/Ŷ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ ŽĨ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĂƌĞ ƵƐƵĂůůǇ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ Ă ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ
ĐŽĂŐƵůŽƉĂƚŚǇ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƵƐĞĚ ƵƉ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽƵƌƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ŽĐĐƵƌƐ ƌĞůĂƚĞĚ ƚŽ Ă ƉůĂĐĞŶƚĂů ĂďƌƵƉƚŝŽŶ Žƌ
ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ĞĐůĂŵƉƐŝĂ Žƌ ƐĞǀĞƌĞ ƉƌĞͲĞĐůĂŵƉƐŝĂ ǁŚĞŶ �/� ŝƐ ůŝĂďůĞ ƚŽ ŽĐĐƵƌ Ăƚ ĂŶ ĞĂƌůŝĞƌ ƐƚĂŐĞ͘

dƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ �/� ƌĞƋƵŝƌĞƐ ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ĐůŽƚƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂŶĚͬŽƌ ƉůĂƚĞůĞƚƐ͘

/Ŷ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞƐĞ͕ ĨƌĞƐŚ ǁŚŽůĞ ďůŽŽĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ĨŽƌ ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘

1 EŽƚĞ KŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ƚĂŬŝŶŐ ƉƌŽŵƉƚ ĂĐƚŝŽŶ ŝŶ ĐĂƐĞƐ ŽĨ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ƚŽ ĂƌƌĞƐƚ ƚŚĞ ďůŽŽĚ
ůŽƐƐ ŝƐ ƚŽ ƚƌǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ŽŶƐĞƚ ŽĨ �/�͘ KŶĐĞ �/� ŚĂƐ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ƚŚĞ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ďĞĐŽŵĞƐ ŵƵĐŚ ŵŽƌĞ
ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ƚƌĞĂƚ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘



WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϲϵ

^ƵƌŐĞƌǇ

/Ĩ Ă �Ͳ>ǇŶĐŚ Žƌ ŽƚŚĞƌ ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ ƐƵƚƵƌĞƐ ƉůƵƐ ďĂůůŽŽŶ ƚĂŵƉŽŶĂĚĞ ĂƌĞ ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ƚŽ ĂƌƌĞƐƚ ƚŚĞ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ĨƵƌƚŚĞƌ ƐƵƌŐĞƌǇ ŝƐ ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘

/Ĩ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ ŝƐ ĂǀĂŝůĂďůĞ ƚǇŝŶŐ ŽĨĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ Žƌ ŝŶƚĞƌŶĂů ŝůŝĂĐ ǀĞƐƐĞůƐ ĐĂŶ ďĞ ĂƚƚĞŵƉƚĞĚ ďƵƚ͕
ŝĨ ƚŚĞ ůŽƐƐ ŝƐ ŚĞĂǀǇ ĂŶĚ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ͕ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ďĞƐƚ ƚŽ ƌĞƐŽƌƚ ƚŽ Ă ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƐĂǀĞ ƚŚĞ
ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ ůŝĨĞ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ďĞ Ă ƚŽƚĂů Žƌ ƐƵďͲƚŽƚĂů ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ /Ĩ
ƚŚĞ ůŽƐƐ ŝƐ ŶŽƚ ĐŽŵŝŶŐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ǀĞƌǇ ďŽƚƚŽŵ ŽĨ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ Žƌ ƚŚĞ ĐĞƌǀŝǆ ŝƚƐĞůĨ ƚŚĞŶ ŽĨƚĞŶ Ă
ƐƵďͲƚŽƚĂů ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ ŝƐ ƉƌĞĨĞƌĂďůĞ ĂƐ ŝƚ ŝƐ ŵŽƌĞ ƐƚƌĂŝŐŚƚĨŽƌǁĂƌĚ ƚŽ ƉĞƌĨŽƌŵ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ůĞƐƐ ƌŝƐŬ ŽĨ
ĨƵƌƚŚĞƌ ďůĞĞĚŝŶŐ ĂĨƚĞƌǁĂƌĚƐ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

DĂƐǁŝŶĞ͕ ^͘ ĂŶĚ �ƵĐŚŵĂŶŶ͕ �͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ �ĂƵƐĞƐ ĂŶĚ ĂǀŽŝĚĂďůĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ŝŶ ŵĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚ ĚƵĞ ƚŽ
ĐĞƐĂƌĞĂͲƌĞůĂƚĞĚ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ŝŶ ^ŽƵƚŚ �ĨƌŝĐĂ͘ /:'K͕ ϭϯϰ͕ ƉƉ͘ ϯϮϬͲϯϮϯ͘

DŝůůĞƌ͕ ^͕ Ğƚ Ăů͕ ;ϮϬϭϯͿ EŽŶͲƉŶĞƵŵĂƚŝĐ ĂŶƚŝͲƐŚŽĐŬ ŐĂƌŵĞŶƚ ;E�^'Ϳ Ă ĨŝƌƐƚͲĂŝĚ ĚĞǀŝĐĞ ƚŽ ĚĞĐƌĞĂƐĞ
ŵĂƚĞƌŶĂů ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ĨƌŽŵ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͗ Ă ĐůƵƐƚĞƌ ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ ƚƌŝĂů͘ W>Ž^ KŶĞ ϴ;ϭϬͿ͗ Ğϳϲϰϳϳ

DŽƵƐĂ͕ ,͕͘ �ůƵŵ͕ :͕͘ �ďŽƵ͕ �͕͘ ^ĞŶŽƵŶ͕ '͕͘ ^ŚĂŬƵƌ͕ ,͘ ĂŶĚ �ůĨŝƌĞǀŝĐ͕ �͘ ;ϮϬϭϰͿ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ĨŽƌ ƉƌŝŵĂƌǇ
ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ �ŽĐŚƌĂŶĞ �ĂƚĂďĂƐĞ ŽĨ ^ǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ZĞǀŝĞǁƐ͕ /ƐƐƵĞ Ϯ͘ �ƌƚ͘ EŽ͗͘ ��ϬϬϯϮϰϵ

Z�K'͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ WŽƐƚƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 'ƌĞĞŶ ƚŽƉ ŐƵŝĚĞůŝŶĞ ϱϮ͘
�ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗ ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŽďŐǇŶ͘ŽŶůŝŶĞůŝďƌĂƌǇ͘ǁŝůĞǇ͘ĐŽŵͬĚŽŝͬĞƉĚĨͬϭϬ͘ϭϭϭϭͬϭϰϳϭͲϬϱϮϴ͘ϭϰϭϳϴ

t,K͘ ;ϮϬϭϳͿ͘ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶ ŽŶ ƚƌĂŶĞǆĂŵŝĐ ĂĐŝĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞх
�ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗ ŚƚƚƉ͗ͬͬĂƉƉƐ͘ǁŚŽ͘ŝŶƚͬŝƌŝƐͬďŝƚƐƚƌĞĂŵͬŚĂŶĚůĞͬϭϬϲϲϱͬϮϱϵϯϳϰͬϵϳϴϵϮϰϭϱϱϬϭϱϰͲ
ĞŶŐ͘ƉĚĨ͍ƐĞƋƵĞŶĐĞсϭ

https://obgyn.onlinelibrary.wiley.com/doi/epdf/10.1111/1471-0528.14178
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/259374/9789241550154-eng.pdf?sequence=1
http://apps.who.int/iris/bitstream/handle/10665/259374/9789241550154-eng.pdf?sequence=1


WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϳϬ

ϱ͘ϰ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x 'ŽŽĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ĐůĞĂƌ͕ ůĞŐŝďůĞ ĂŶĚ ƚŚŽƌŽƵŐŚ
x �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƉĂƌƚ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂƌĞ
x �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĐĂŶ ŚĞůƉ ĂǀŽŝĚ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĨŽƌ ǁŝƐĞ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ ĂŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚ

ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ

�ůĞĂƌ ĂŶĚ ƚŚŽƌŽƵŐŚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƋƵĂůŝƚǇ ĐĂƌĞ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ ŝƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů
ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂƌĞ͘ /Ĩ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĚĞǀĞůŽƉ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ ŝƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŚĂƚ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ
ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ ĐĂŶ ƌĞĨĞƌ ƚŽ ƌĞĐŽƌĚƐ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ Ă ǁŽŵĂŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ ďůĞĞĚŝŶŐ ƉŽƐƚͲƉĂƌƚƵŵ ŝŶ ĞǆĐĞƐƐ
ŽĨ ǁŚĂƚ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ŶŽƌŵĂů͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽƌĚƐ ƐŚŽƵůĚ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ
ĐĂǀŝƚǇ ǁĂƐ ĐŚĞĐŬĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĂŶǇ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ tŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ ŝƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŚĞĐŬĞĚ
ŵĂǇ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ƚŚĞ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĂĐƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚ ƚŚĞ ďůĞĞĚŝŶŐ͘

�ůĞĂƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ŽĨ ŐƌĞĂƚ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ŝĨ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ĨƵƌƚŚĞƌ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶ ĂŶŽƚŚĞƌ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ŝŶ ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ͘ /Ĩ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ǁĞƌĞ ƌĞĐŽƌĚĞĚ͕ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ
ďǇ ǁŚŽŵ͕ ǁŚĞƌĞ ĂŶĚ ŚŽǁ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘

�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ŵŽƌĞ ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ ŝĨ Ă ƉƌŽĨŽƌŵĂ ŝƐ ƵƐĞĚ͕ ĂƐ ƚŚŝƐ ŵĂǇ ƐĞƌǀĞ ĂƐ Ă
ƌĞŵŝŶĚĞƌ Žƌ ĐŚĞĐŬ ůŝƐƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ Ăůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƉŽŝŶƚƐ ĂƌĞ ĐŽǀĞƌĞĚ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƚŚĞ ůŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƌĞĐŽƌĚƐ͘ ZĞĐŽƌĚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĨŝůĞĚ
ƐĞĐƵƌĞůǇ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ŵĞĚŝĐĂů ƌĞĐŽƌĚ ĂŶĚ ŬĞƉƚ ŝŶ Ă ǁĞůůͲŽƌŐĂŶŝǌĞĚ ĨŝůŝŶŐ ƐǇƐƚĞŵ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ �ĞƐƚ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ŝƐ ƚŽ ŐŝǀĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ Ă ƐƵŵŵĂƌǇ ƚŽ ƌĞƚĂŝŶ͕ ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂŶĚ ĂŶǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ Žƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͘ ^ŚĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚŽůĚ ƚŽ ŬĞĞƉ ƚŚŝƐ
ƐƵŵŵĂƌǇ ŝŶ Ă ƐĂĨĞ ƉůĂĐĞ ĂŶĚ ƐŚŽǁ ŝƚ ƚŽ ŚĞĂůƚŚ ĐĂƌĞ ǁŽƌŬĞƌƐ ŝĨ ƐŚĞ ĐŚŽŽƐĞƐ ƚŽ ŐŝǀĞ ďŝƌƚŚ ĞůƐĞǁŚĞƌĞ ŝŶ
ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘

WŽŝŶƚƐ ƚŽ ŝŶĐůƵĚĞ ŝŶ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ

ϭ͘ WĂƚŝĞŶƚ ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͗ EĂŵĞ͕ ĚĂƚĞ ŽĨ ďŝƌƚŚ͕ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŶƵŵďĞƌ

Ϯ͘ �ĂƚĞ ĂŶĚ ƚŝŵĞ ŽĨ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝŶƚĞƌǀĂů

ϯ͘ dŝƚůĞ ŽĨ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ Ğ͘Ő͘ >ŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ;>^�^Ϳ Žƌ �ůĂƐƐŝĐĂů �ĂĞƐĂƌĞĂŶ
^ĞĐƚŝŽŶ͘ /Ĩ ƐƚĞƌŝůŝǌĂƚŝŽŶ Žƌ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ŝƐ ŝŶĐůƵĚĞĚ͕ ƚŚŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĚĚĞĚ ƚŽ
ƚŚĞ ƚŝƚůĞ͕ Ğ͘Ő͘ >ŽǁĞƌ ^ĞŐŵĞŶƚ �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ^ĞĐƚŝŽŶ н ďŝͲůĂƚĞƌĂů ƚƵďĂů ůŝŐĂƚŝŽŶ͘

ϰ͘ �ŵĞƌŐĞŶĐǇ Žƌ ĞůĞĐƚŝǀĞ ;ƉůĂŶŶĞĚͿ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͍

ϱ͘ ZĞĂƐŽŶ;ƐͿ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ dŚŝƐ ŝƐ ŽĨ ŚƵŐĞ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ͘ �ĂĞƐĂƌĞĂŶƐ ŵĂǇ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌ
ĞŝƚŚĞƌ ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ Žƌ ŶŽŶͲƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ƌĞĂƐŽŶƐ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ŚĂǀĞ Ă ďĞĂƌŝŶŐ ŽŶ ĨƵƚƵƌĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
&Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ Ă ǁŽŵĂŶ ŚĂĚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă ƐŝƚƵĂƚŝŽŶ ƵŶŝƋƵĞ ƚŽ ƚŚĂƚ
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ǁŚĞƌĞĂƐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ĨŽƌ ŽďƐƚƌƵĐƚĞĚ ůĂďŽƵƌ ǁŝůů ŝŶĨůƵĞŶĐĞ
ĨƵƚƵƌĞ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ƚŽ Ă ŵƵĐŚ ŐƌĞĂƚĞƌ ĞǆƚĞŶƚ͘ dŚĞ ƐŝǌĞ ĂŶĚ ƐŚĂƉĞ ŽĨ ŚĞƌ ďŽŶĞǇ ƉĞůǀŝƐ ĐĂŶŶŽƚ
ĂůƚĞƌ ĂŶĚ ƐŚĞ ŵĂǇ ǁĞůů ƌŝƐŬ Ă ƌĞĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ƉƌŽďůĞŵ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ͕ ǁŝƚŚ ǁŽƌƐĞ



�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϳϭ

ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ĂƐ ƐŚĞ ǁŝůů ŚĂǀĞ ƚŚĞ ĂĚĚĞĚ ƉƌŽďůĞŵ ŽĨ Ă ƵƚĞƌŝŶĞ ƐĐĂƌ ƉŽƐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƐĐĂƌ
ƌƵƉƚƵƌĞ͘

ϲ͘ dŚĞ ŐƌĂǀŝĚŝƚǇ ĂŶĚ ƉĂƌŝƚǇ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŚŽǁ ŵĂŶǇ ;ŝĨ ĂŶǇͿ ƉƌĞǀŝŽƵƐ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ͘

ϳ͘ EĂŵĞƐ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ƉƌĞƐĞŶƚ ĂŶĚ ƚŚĞŝƌ ƌŽůĞƐ͕ Ğ͘Ő͘ ƐƵƌŐĞŽŶ͕ ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ͕ ƐĐƌƵď ŶƵƌƐĞ͕ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ͕
ŵŝĚǁŝĨĞ͘

ϴ͘ dŝŵŝŶŐ ŽĨ ŬŶŝĨĞ ƚŽ ƐŬŝŶ͕ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ĂŶĚ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƐƵƌŐĞƌǇ͘

ZĞĐŽƌĚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ

ϭ͘ dǇƉĞ ŽĨ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͗ Ğ͘Ő͘ :ŽĞůͲ�ŽŚĞŶ͕ WĨĂŶŶĞŶƐƚŝĞů͕ ŵŝĚůŝŶĞ͘

Ϯ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ǁĂƐ Ă ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƐĐĂƌ͕ ǁĂƐ ŝƚ ĞǆĐŝƐĞĚ͍

ϯ͘ �ĂƐĞ ŽĨ ĂĐĐĞƐƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ͕ ĂŶǇ ƉƌŽďůĞŵƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͍ �͘Ő͘ ĂŶǇ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƚŽ
ƚŚĞ ƵŶĚĞƌƐŝĚĞ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͍ tĂƐ ƚŚĞ ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ ďůƵŶƚ Žƌ ƐŚĂƌƉ͍ tĂƐ ƚŚĞƌĞ ĂŶǇ
ďůĞĞĚŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵ Ăƚ ƚŚŝƐ ůĞǀĞů͍

ϰ͘ /Ŷ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ͕ ǁĞƌĞ ĂŶǇ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ƉƌĞƐĞŶƚ͍ /Ĩ ƐŽ͕ ǁĞƌĞ ƚŚĞǇ ĚŝǀŝĚĞĚ ĂŶĚ ŚŽǁ͍ ;/Ŷ
ƐŽŵĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĐĂƐĞƐ ƚŚĞ ĨƌŽŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŵĂǇ ďĞ ƉĂƌƚŝĂůůǇ Žƌ ĂůŵŽƐƚ ĞŶƚŝƌĞůǇ ĂĚŚĞƌĞŶƚ ƚŽ
ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ Žƌ ƚŚĞ ďĂĐŬ ŽĨ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͕ ƌĞŶĚĞƌŝŶŐ ƵƚĞƌŝŶĞ ĞŶƚƌǇ ǀĞƌǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ĂƌĞ ǀĞƌǇ ĚĞŶƐĞ͘ >ŽŽƉƐ ŽĨ ďŽǁĞů͕ ŽŵĞŶƚƵŵ Žƌ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŵĂǇ ďĞ
ĐĂƵŐŚƚ ƵƉ ǁŝƚŚŝŶ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐͿ͘ �ǀĞŶ ĂĨƚĞƌ ĐĂƌĞĨƵů ĚŝƐƐĞĐƚŝŽŶ͕ ĂĚŚĞƐŝŽŶƐ ŚĂǀĞ Ă ƚĞŶĚĞŶĐǇ ƚŽ
ƌĞĨŽƌŵ͕ ƐŽ ƚŚŝƐ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ƌĞĐŽƌĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘

ϱ͘ tĂƐ ĂŶǇ ƉƌŽďůĞŵ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ ŝŶ ĚŝƐƐĞĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ
ƵƚĞƌƵƐ ƚŽ ĞǆƉŽƐĞ ƚŚĞ ĂƌĞĂ ŽĨ ƵƚĞƌƵƐ ĨŽƌ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͍ ^ŽŵĞƚŝŵĞƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŝƚŚ ƌĞƉĞĂƚ ƐƵƌŐĞƌǇ͕
ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŵĂǇ ďĞ ǀĞƌǇ ĂĚŚĞƌĞŶƚ ĂŶĚ ŐƌĞĂƚ ĐĂƌĞ ŝƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ĚĂŵĂŐĞ ƚŽ ƚŚĞ
ďůĂĚĚĞƌ͘ �ŶǇ ďůĂĚĚĞƌ ĚĂŵĂŐĞ ĂŶĚ ŵĞĂŶƐ ŽĨ ƌĞƉĂŝƌ Dh^d ďĞ ĨƵůůǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘

ϲ͘ dŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ͗
ĂͿ dŚŝĐŬ
ďͿ EŽƌŵĂů
ĐͿ dŚŝŶ
ĚͿ sĞƌǇ ƚŚŝŶ ;ƐĞĞͲƚŚƌŽƵŐŚͿ
ĞͿ /ŶƚĂĐƚ͕ ďƵƚƚŽŶ ŚŽůĞ ĚĞŚŝƐĐĞŶĐĞ Žƌ ƌƵƉƚƵƌĞ

ϳ͘ dŚĞ ŶĂƚƵƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͗
ĂͿ dƌĂŶƐǀĞƌƐĞ ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ
ďͿ ,ŝŐŚ ƚƌĂŶƐǀĞƌƐĞ
ĐͿ sĞƌƚŝĐĂů ůŽǁĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚ
ĚͿ �ůĂƐƐŝĐĂů ;ǀĞƌƚŝĐĂů ĂŶĚ ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ ƐĞŐŵĞŶƚͿ
ĞͿ KƚŚĞƌ

ϴ͘ �ŶǇ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͗
ĂͿ dͲƐŚĂƉĞĚ
ďͿ :ͲƐŚĂƉĞĚ
ĐͿ KƚŚĞƌ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϳϮ

ϵ͘ ,Žǁ ǁĂƐ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ ŽƉĞŶĞĚ͍ <ŶŝĨĞ͕ ƐĐŝƐƐŽƌƐ͕ ĨŝŶŐĞƌƐ͕ ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ͘

ϭϬ͘ >ŝĞ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƵƚĞƌŝŶĞ ŽƉĞŶŝŶŐ ĂŶĚ ƐƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ͘

ϭϭ͘ tŚĞŶ ƚŚĞ ŵĞŵďƌĂŶĞƐ ƌƵƉƚƵƌĞĚ͍ WƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͕ ĂĨƚĞƌ ƵƚĞƌŝŶĞ ŽƉĞŶŝŶŐ͍

ϭϮ͘ �ŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ůŝƋƵŽƌ͗ �ůĞĂƌ͕ ŵĞĐŽŶŝƵŵ ƐƚĂŝŶĞĚ͕ ďůŽŽĚ ƐƚĂŝŶĞĚ͕ ĨŽƵůͲƐŵĞůůŝŶŐ͍

ϭϯ͘ dŚĞ ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ƉĂƌƚ ;ĂƐ ũƵĚŐĞĚ ďǇ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƉĂůƉĂƚŝŽŶͿ͘

ϭϰ͘ �ŶǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ ǁŝƚŚ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ďĂďǇ͕ Ğ͘Ő͘ ǁĂƐ ƚŚĞ ŚĞĂĚ ĚĞĞƉůǇ ŝŵƉĂĐƚĞĚ Žƌ
ǀĞƌǇ ŚŝŐŚ͍ /Ĩ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͕ ǁŚĂƚ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ǁĞƌĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ŽǀĞƌĐŽŵĞ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ĂŶĚ ĚĞůŝǀĞƌ ƚŚĞ
ďĂďǇ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ĨƌŽŵ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁĂƐ ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ ;ŐƌĞĂƚĞƌ ƚŚĂŶ ϰ ŵŝŶƵƚĞƐͿ ƚŚŝƐ
ƐŚŽƵůĚ ĂůƐŽ ďĞ ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘

ϭϱ͘ �ŶǇ ƚƌĂƵŵĂ ƚŽ ƚŚĞ ďĂďǇ͕ Ğ͘Ő͘ ŬŶŝĨĞ ƚƌĂƵŵĂ͕ ĨƌĂĐƚƵƌĞƐ͘

ϭϲ͘ �ƉŐĂƌ ƐĐŽƌĞƐ͕ ;ĂŶĚ ĐŽƌĚ ĂƌƚĞƌŝĂů ĂŶĚ ǀĞŶŽƵƐ Ɖ, ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͕ ŝĨ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚͿ͘͘

ϭϳ͘ >ŽĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƵƚĞƌƵƐ͘

ϭϴ͘ WůĂĐĞŶƚĂů ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͗
ĂͿ ^ƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ
ďͿ DĂŶƵĂů
ĐͿ �ŶǇ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ

ϭϵ͘ hƚĞƌŝŶĞ ĐĂǀŝƚǇ͗
ĂͿ �ŵƉƚǇ
ďͿ �ŶǇ ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĐĂǀŝƚǇ͗ EŽƌŵĂů͕ ƐĞƉƚĂƚĞ Žƌ ďŝͲĐŽƌŶƵĂƚĞ

ϮϬ͘ �ŶǇ ƉƌŽďůĞŵƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŶƚĂů ďĞĚ͗ �ǆĐĞƐƐŝǀĞ ďůĞĞĚŝŶŐ

Ϯϭ͘ �ŶǇ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŵĞĂƐƵƌĞƐ͕ Ğ͘Ő͘ /ŶƐĞƌƚŝŽŶ ŽĨ ďĂůůŽŽŶ ;ZƵƐĐŚ͕ �ĂŬƌŝ Žƌ �ŽŶĚŽŵͲĐĂƚŚĞƚĞƌͿ͕ �Ͳ
>ǇŶĐŚ ƐƵƚƵƌĞ͘

ϮϮ͘ hƚĞƌŝŶĞ ĐůŽƐƵƌĞ͗
ĂͿ ,Žǁ ŵĂŶǇ ůĂǇĞƌƐ
ďͿ >ŽĐŬĞĚ ƐƵƚƵƌĞƐ Žƌ ŶŽƚ ůŽĐŬĞĚ͍
ĐͿ �ŶǇ ĞǆƚƌĂ ŚĞĂŵŽƐƚĂƚŝĐ ƐƵƚƵƌĞƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍
ĚͿ ^ƵƚƵƌĞ ƚǇƉĞ

Ϯϯ͘ �ŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ĨĂůůŽƉŝĂŶ ƚƵďĞƐ ĂŶĚ ŽǀĂƌŝĞƐ͗
ĂͿ �ŶǇ ĂďŶŽƌŵĂůŝƚŝĞƐ͘
ďͿ �ŶǇ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͕ Ğ͘Ő͘ �ŝͲůĂƚĞƌĂů ƚƵďĂů ůŝŐĂƚŝŽŶ͕ ŽǀĂƌŝĂŶ ĐǇƐƚĞĐƚŽŵǇ͕

ŽŽƉŚŽƌĞĐƚŽŵǇ͘

Ϯϰ͘ �ůŽƐƵƌĞ ŽĨ ǀŝƐĐĞƌĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͗ zĞƐͬEŽ

Ϯϱ͘ �ůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƉĂƌŝĞƚĂů ƉĞƌŝƚŽŶĞƵŵ͗ zĞƐͬEŽ

Ϯϲ͘ ,ĂĞŵŽƐƚĂƐŝƐ ĞŶƐƵƌĞĚ ƵŶĚĞƌ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͘ �ŶǇ ĞǆƚƌĂ ŚĂĞŵŽƐƚĂƚŝĐ ƐƵƚƵƌĞƐ Žƌ ĚŝĂƚŚĞƌŵǇ͍

Ϯϳ͘ �ůŽƐƵƌĞ ŽĨ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ͗ ^ƵƚƵƌĞ ƚǇƉĞ͘

Ϯϴ͘ ^ĐĂƌƉĂ͛Ɛ ĨĂƐĐŝĂ ĐůŽƐĞĚ͗ zĞƐͬEŽ͘͘

Ϯϵ͘ ^ŬŝŶ ĐůŽƐƵƌĞ͗ DĞƚŚŽĚ͕ Ğ͘Ő͘ ƐƵďĐƵƚŝĐƵůĂƌ͕ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ͕ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ͘



�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϳϯ

ϯϬ͘ ^ŬŝŶ ĐůŽƐƵƌĞ͗ dǇƉĞ Ğ͘Ő͘ ĐůŝƉƐ Žƌ ƐƵƚƵƌĞ͕ ƚǇƉĞ ŽĨ ƐƵƚƵƌĞ

ϯϭ͘ �ƐƚŝŵĂƚĞĚ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ͘ dŚŝƐ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘ �ƐƚŝŵĂƚĞƐ ŽĨ ůŽƐƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ ďĂƐĞĚ ƵƉŽŶ
ĐŽŶƚĞŶƚƐ ŽĨ ĂŶǇ ƐƵĐƚŝŽŶ ĚĞǀŝĐĞ ;ďĞĂƌŝŶŐ ŝŶ ŵŝŶĚ ůŝƋƵŽƌ ǀŽůƵŵĞ ŵĂǇ ĂůƐŽ ďĞ ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ ǁŝƚŚŝŶ
ƚŚŝƐ ĚĞǀŝĐĞ͕ ƐƚĂƚĞ ĂŶĚ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƐƵƌŐŝĐĂů ƐǁĂďƐ ƵƐĞĚ͕ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ ďůŽŽĚ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚͿ͘

ϯϮ͘ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ĂŶǇ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕ Ğ͘Ő͘ ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ͕ ƉůĂŶŶĞĚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ĨƵƌƚŚĞƌ
ĚĞůŝǀĞƌǇ ŶŽƚ ĂĚǀŝƐĞĚ͕ Žƌ ŶŽƚ ĂƉƉůŝĐĂďůĞ ;ŝĨ ďŝͲůĂƚĞƌĂů ƚƵďĂů ůŝŐĂƚŝŽŶ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚͿ͘

ϯϯ͘ /ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ǁĂƐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͕ Ğ͘Ő͘
ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ĐĂƚŚĞƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ ŝĨ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ǁĂƐ ĚĂŵĂŐĞĚ ĂŶĚ ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘

dŚŝƐ ǁŝůů ƐĞĞŵ Ă ůŽŶŐ ůŝƐƚ͕ ďƵƚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŚĞůƉ ŽĨ Ă ƉƌŽĨŽƌŵĂ ŝƚ ďĞĐŽŵĞƐ ĞĂƐŝĞƌ͘ �ůů ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝƐ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂŶĚ ǁŝůů ŚĞůƉ ƚŽ ĚŝƌĞĐƚ ĐĂƌĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ďŽƚŚ ŝŶ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ƉĞƌŝŽĚ ĂŶĚ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ
ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϳϰ

ϱ͘ϱ �ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x 'ŽŽĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞŶĂďůĞƐ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂƌĞ
x 'ŽŽĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ƉƌŽƚĞĐƚƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĨƌŽŵ ĨƵƚƵƌĞ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

dŚĞ 'ŽůĚ ^ƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ƌĞĐŽƌĚ ŬĞĞƉŝŶŐ ŝƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ;'ŽŽĚ WƌĂĐƚŝĐĞ͕ ϮϬϬϲͿ ĂƐ͗

͞/Ŷ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ĐĂƌĞ ǇŽƵ ŵƵƐƚ ŬĞĞƉ ĐůĞĂƌ͕ ĂĐĐƵƌĂƚĞ Θ ůĞŐŝďůĞ ƌĞĐŽƌĚƐ͕ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ƚŚĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ
ĐůŝŶŝĐĂů ĨŝŶĚŝŶŐƐ͕ ƚŚĞ ĚĞĐŝƐŝŽŶ ŵĂĚĞ͕ ƚŚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂŶĚ ĂŶǇ ĚƌƵŐƐ
ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ Žƌ ŽƚŚĞƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ Žƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘͟

ZĞĐŽƌĚ ŬĞĞƉŝŶŐ

x /Ɛ ĂŶ ĂĐĐƵƌĂƚĞ ŚĞĂůƚŚ ƌĞĐŽƌĚ
x �ŶĂďůĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ƌĞĐĞŝǀĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ĐŽŶƚŝŶƵŝŶŐ ĐĂƌĞ
x �ŶĂďůĞƐ ƚŚĞ ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ ƚĞĂŵ ƚŽ ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ
x �ůůŽǁƐ ĂŶŽƚŚĞƌ ĚŽĐƚŽƌ Žƌ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ƚŽ ĂƐƐƵŵĞ ĐĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ Ăƚ ĂŶǇ

ƚŝŵĞ
x �ŶĂďůĞƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƚŽ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ǁŝƚŚŽƵƚ ƌŝƐŬ ŽĨ ĞƌƌŽƌ
x &ĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ ƚŚĞ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ŽĨ ĚĂƚĂ ĨŽƌ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ Θ ĂƵĚŝƚ

/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ŽŶ ĂŶ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ

�ĂƐŝĐ ĚĂƚĂ ƌĞƋƵŝƌĞĚ

x EĂŵĞ ŽĨ ƐƵƌŐĞŽŶ;ƐͿ
x EĂŵĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ;ƐͿ
x �ĂƚĞ ŽĨ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ
x dǇƉĞ ŽĨ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͗ Ğ͘Ő͘ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ;ƚŚŝƐ ŵƵƐƚ ŝŶĐůƵĚĞ ĐĂƚĞŐŽƌǇ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶͿ

Žƌ ŵĂŶƵĂů ƌĞŵŽǀĂů ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂ
x 'ƌĂĚĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ
x EĂŵĞ ŽĨ ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ;ŝĨ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŽŶĞͿ

WĂƚŝĞŶƚ ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ

x &Ƶůů ŶĂŵĞ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ
x �ĂƚĞ ŽĨ ďŝƌƚŚ
x 'ĞŶĚĞƌ
x ,ŽƐƉŝƚĂů ŶƵŵďĞƌ
x tĞŝŐŚƚ͕ ŚĞŝŐŚƚ ĂŶĚ �D/ ;ŝĚĞĂůůǇͿ



�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϳϱ

WƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ;ƐĞĞ �ŚĂƉƚĞƌ ϯ͘ϯͿ

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƚŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚ

�^� ŐƌĂĚĞ

dĂďůĞ ϱ͘ϱ͘ϭ͗ �^� ŐƌĂĚĞ ĚĞƐĐƌŝƉƚŽƌƐ
�^� ŐƌĂĚĞ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ

ϭ
� ŶŽƌŵĂů ŚĞĂůƚŚǇ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ;ƚŚĂƚ ŝƐ͕ ǁŝƚŚŽƵƚ ĂŶǇ ĐůŝŶŝĐĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĐŽŵŽƌďŝĚŝƚǇ ĂŶĚ
ǁŝƚŚŽƵƚ Ă ĐůŝŶŝĐĂůůǇ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ƉĂƐƚͬƉƌĞƐĞŶƚ ŵĞĚŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇͿ

Ϯ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ŵŝůĚ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ

ϯ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ

ϰ � ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ ƐǇƐƚĞŵŝĐ ĚŝƐĞĂƐĞ ƚŚĂƚ ŝƐ Ă ĐŽŶƐƚĂŶƚ ƚŚƌĞĂƚ ƚŽ ůŝĨĞ

ϱ � ŵŽƌŝďƵŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽ ŝƐ ŶŽƚ ĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚŽ ƐƵƌǀŝǀĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ

ϲ � ĚĞĐůĂƌĞĚ ďƌĂŝŶͲĚĞĂĚ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚŽƐĞ ŽƌŐĂŶƐ ĂƌĞ ďĞŝŶŐ ƌĞŵŽǀĞĚ ĨŽƌ ĚŽŶŽƌ ƉƵƌƉŽƐĞƐ

�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƵƐĞĚ ;ƐĞĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ ĞǆĂŵƉůĞƐ ƚŽ ƐĞĞ ŚŽǁ ƚŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŝŶ ĨƵůů ĨŽƌ
ďŽƚŚ ƚǇƉĞƐ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĚ ƐƉŝŶĂůͿ͘

x '� /ŶĚƵĐƚŝŽŶ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͗
R 'ĂƐ ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ʹ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŝŶŚĂůĂƚŝŽŶ ĂŐĞŶƚ ƵƐĞĚ
R /s ŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ʹ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ƚǇƉĞ ŽĨ ĚƌƵŐ ĂŶĚ ĚŽƐĞ ƵƐĞĚ

x '�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ͗
R /ŶŚĂůĂƚŝŽŶ ŐĂƐ ʹ ĞŶĚ ƚŝĚĂů ŽĨ ĂŐĞŶƚ Žƌ D�� ďĞŝŶŐ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ
R d/s� ;ƚŽƚĂů ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂͿ ʹ ĚŽƐĞ ĂŶĚ ƌĂƚĞ ŽĨ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ

x 'ĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĞǆƚƌĂƐ ƚŽ ďĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͗
R &ŝKϮ ;Ğ͘Ő͘ ŝĨ ϱϬй ŽǆǇŐĞŶ ŝƐ ďĞĞŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ &ŝKϮ ǁŝůů ďĞ Ϭ͘ϱͿ
R dŝĚĂů ǀŽůƵŵĞ
R ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ
R W��W ʹ ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ Žƌ ďĞŝŶŐ ƵƐĞĚ
R W/W ;ƉĞĂŬ ŝŶƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƉƌĞƐƐƵƌĞͿ

/ŶƚƵďĂƚŝŽŶ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ

x 'ƌĂĚĞ ŽĨ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ
x ^ŝǌĞ ŽĨ ĞŶĚŽƚƌĂĐŚĞĂů ƚƵďĞ ;�ddͿ Ğ͘Ő͘ ƐŝǌĞ ϳ͘Ϭŵŵ

ZĞŐŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

x ^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ;ƐĞĞ dĂďůĞ ϱ͘ϱ͘ϮͿ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϳϲ

&ŝŐƵƌĞ ϱ͘ϱ͘ϭ͗ /ŶƚƵďĂƚŝŽŶ ŐƌĂĚĞƐ

dĂďůĞ ϱ͘ϱ͘Ϯ͗ �ǆĂŵƉůĞ ŽĨ ŚŽǁ ƚŽ ĚŽĐƵŵĞŶƚ Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
EĂŵĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
dŝŵĞ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ǁĂƐ ŝŶƐĞƌƚĞĚ
dǇƉĞ ŽĨ ĂƐĞƉƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ ƵƐĞĚ ŚĂƚ͕ ŐůŽǀĞƐ͕ ŐŽǁŶ͕ ŵĂƐŬ͕ ĚƌĂƉĞ
dǇƉĞ ŽĨ ƐŬŝŶ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ ƵƐĞĚ Ϭ͘ϱй ĐŚůŽƌŚĞǆŝĚŝŶĞ
>ĞǀĞů ŽĨ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ >ϯͬ>ϰ
EƵŵďĞƌ ŽĨ ĂƚƚĞŵƉƚƐ Ϯ͕ ĨŝƌƐƚ ĂƚƚĞŵƉƚ ďŽŶǇ ŽďƐƚƌƵĐƚŝŽŶ
^ƉŝŶĂů ŶĞĞĚůĞ ƵƐĞĚ Ϯϱ' ^ƉƌŽƚƚĞ ϭϬϯŵŵ ;ŐĂƵŐĞ͕ ƚǇƉĞ ŽĨ ƐƉŝŶĂů

ŶĞĞĚůĞ ĂŶĚ ůĞŶŐƚŚͿ
�ƌƵŐƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ Ϭ͘ϱй ,ĞĂǀǇ DĂƌĐĂŝŶĞ Ϯ͘ϰŵůƐ ǁŝƚŚ ϯϬϬ

ŵŝĐƌŽŐƌĂŵƐ �ŝĂŵŽƌƉŚŝŶĞ
�ůŽĐŬ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ DŽƚŽƌ ďůŽĐŬ͗ ĨƵůů

^ĞŶƐŽƌǇ ďůŽĐŬ͗ dϰ ;>Ϳ͕ dϰ ;ZͿ
^ĞŶƐŽƌǇ ďůŽĐŬ ƚĞƐƚĞĚ ǁŝƚŚ͗ ŝĐĞ ĂŶĚ ƉŝŶĐŚ

dŝŵĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌĞĂĚǇ ĨŽƌ ƐƵƌŐĞƌǇ Ϯϯ͘Ϭϰ
WĂƚŝĞŶƚ ĐŽŵĨŽƌƚ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ

/ŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĚƌƵŐƐ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ

x WƌĞͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĚƌƵŐƐ ŐŝǀĞŶ Ğ͘Ő͘ ƌĂŶŝƚŝĚŝŶĞ
R �ŽƐĞ
R dŝŵĞ ŽĨ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
R ZŽƵƚĞ ŽĨ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ

x /ŶƚƌĂͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĚƌƵŐƐ ŐŝǀĞŶ
R �ŽƐĞ
R dŝŵĞ ŽĨ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
R ZŽƵƚĞ ŽĨ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ

�ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵĂĐŚŝŶĞ Θ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ

x �ŽĐƵŵĞŶƚ ƚŽ ƐĂǇ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŵĂĐŚŝŶĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĐŚĞĐŬĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ
ŽĨ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ ďǇ ǁŚŽŵ͘



�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϳϳ

dǇƉĞ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ƵƐĞĚ ;ƚŚŝƐ ǁŝůů ĚĞƉĞŶĚ ŽŶ ƚŚĞ ƚǇƉĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐͿ

x ,Z
x �W
x KϮ ^ĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ
x �d�KϮ ;ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞ͕ ĂƐ ƚŚŝƐ ĨŽƌŵƐ ƉĂƌƚ ŽĨ ͚'ŽůĚ ƐƚĂŶĚĂƌĚ͛ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐͿ
x dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ
x hƌŝŶĞ ŽƵƚƉƵƚ

�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ǀĂƌŝĂďůĞƐ

x WƌĞͲŝŶĚƵĐƚŝŽŶ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ŵƵƐƚ ďĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ
x ,Z͕ �W͕ KϮ ^ĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ Θ �d�KϮ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĐŽƌĚĞĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ĞǀĞƌǇ ϭϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ

ĐĂƐĞ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ /ŶĚƵĐƚŝŽŶͿ
x 1 EŽƚĞ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŚĂĞŵŽĚǇŶĂŵŝĐĂůůǇ ƵŶƐƚĂďůĞ͕ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ŽŶ

ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ ĞǀĞƌǇ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ

&ůƵŝĚ ďĂůĂŶĐĞ

x sĞŶŽƵƐ ĂĐĐĞƐƐ͗
R 'ĂƵŐĞ ŽĨ ĐĂŶŶƵůĂ Ğ͘Ő͘ ϭϴ'
R ^ŝƚĞ ŽĨ ŝŶƐĞƌƚŝŽŶ Ğ͘Ő͘ ůĞĨƚ ĨŽƌĞĂƌŵ

x &ůƵŝĚ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ͗
R dǇƉĞ Ğ͘Ő͘ ZŝŶŐĞƌ͛Ɛ >ĂĐƚĂƚĞ
R sŽůƵŵĞ ŝŵ ŵůƐ Žƌ ůŝƚƌĞƐ

x &ůƵŝĚ ŽƵƚƉƵƚ ;ŝĨ Ă ĐĂƚŚĞƚĞƌ ŝƐ ŝŶͲƐŝƚƵͿ͗
R sŽůƵŵĞ ŝŶ ŵůƐ
R �ŽĐƵŵĞŶƚ ŝĨ ŝƚƐ ĐůĞĂƌ͕ ďůŽŽĚ ƐƚĂŝŶĞĚ͕ ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ

x �ůŽŽĚ ůŽƐƐ͗
R sŽůƵŵĞ ŝŶ ŵůƐ Žƌ ůŝƚƌĞƐ
R �ůŽŽĚ ůŽƐƐ ŵĂǇ ďĞ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ Žƌ ĂĐƚƵĂů

WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ

x WĂŝŶ ƌĞůŝĞĨ͗
R �ŽĐƵŵĞŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ ƌĞŐŝŵĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ŚĂŶĚĞĚ ŽǀĞƌ ƚŽ ƚŚĞ

ƌĞĐŽǀĞƌǇ ŶƵƌƐĞ͘
x KǆǇŐĞŶ ƚŚĞƌĂƉǇ͗

R �ŽĐƵŵĞŶƚ ƚĂƌŐĞƚ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ Ğ͘Ő͘ ϵϰͲϵϴй ƐŽ ƚŚĞ ŶƵƌƐĞ ĐĂŶ ƚŝƚƌĂƚĞ ƚŚĞ ĂŵŽƵŶƚ ŽĨ
ŽǆǇŐĞŶ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘

x /ŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĨůƵŝĚƐ͗
R dǇƉĞ ŽĨ ĨůƵŝĚ Ğ͘Ő͘ ZŝŶŐĞƌ͛Ɛ >ĂĐƚĂƚĞ
R ZĂƚĞ ĨůƵŝĚ ŝƐ ƚŽ ďĞ ŝŶĨƵƐĞĚ Ğ͘Ő͘ ϭϮϱŵůͬŚƌ Žƌ ϭůŝƚƌĞ ƚŽ ďĞ ŝŶĨƵƐĞĚ ŽǀĞƌ ϴ ŚŽƵƌƐ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϳϴ

x DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͗
R tŚĂƚ ƚǇƉĞ ŽĨ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞ ŝŶ ƌĞĐŽǀĞƌǇ Ğ͘Ő͘ ,Z͕ �W͕ dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ͕ ĨůƵŝĚ

ŝŶƉƵƚͬŽƵƚƉƵƚ͕ ŽǆǇŐĞŶ ƐĂƚƵƌĂƚŝŽŶƐ͕ ďůŽŽĚ ƐƵŐĂƌ͘
R &ƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ Ğ͘Ő͘ ĞǀĞƌǇ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ ĨŽƌ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͕ ƚŚĞŶ ĞǀĞƌǇ ϭϱ

ŵŝŶƵƚĞƐ ĨŽƌ ϯϬ ŵŝŶƵƚĞƐ͘
x sd� ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ͗

R tŚĂƚ ƚǇƉĞ ĂŶĚ ƚŝŵĞ sd� ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ŝƐ ƚŽ ďĞ ŐŝǀĞŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
R 1 EŽƚĞ sd� ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ϲ ŚŽƵƌƐ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŚĂƐ

ďĞĞŶ ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ

&ƵƌƚŚĞƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ

x �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ
R tŚĂƚ ƚǇƉĞ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚŚĂƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ĂŶĚ ĂŐƌĞĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ Ğ͘Ő͘

ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ Žƌ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
x �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌŝƐŬƐ ƚŚĂƚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ

R ^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌŝƐŬƐ
R 'ĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌŝƐŬƐ

x �ƌŝƚŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ Žƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗
R �ŶǇ ĐƌŝƚŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ Žƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ Dh^d ďĞ ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ŽŶ ƚŚĞ

ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ
R /ƚ ŝƐ ĂůƐŽ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ŝŶĨŽƌŵ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŽĨ ĂŶǇ ĐƌŝƚŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ Žƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ

ƚŚĂƚ ĂƌŝƐĞ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ƐŽ ƚŚŝƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĐĂŶ ďĞ ƌĞůĂǇĞĚ ƚŽ ŽƚŚĞƌ
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ

R �ǆĂŵƉůĞƐ ŽĨ Ă ĐƌŝƚŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚ Žƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶ ĂƌĞ͗ ĨĂŝůĞĚ Žƌ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŝŶƚƵďĂƚŝŽŶ͕ ƉĂŝŶ
ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ŽƉĞƌĂƚŝŽŶ͕ ŵĂũŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ

1 EŽƚĞ ^ĞĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ĞǆĂŵƉůĞƐ ĨŽƌ ďŽƚŚ Ă ƐƉŝŶĂů ĂŶĚ ŐĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ
ďĞůŽǁ͘

ZĞĨĞƌĞŶĐĞ

'ŽŽĚ WƌĂĐƚŝĐĞ ϯƌĚ �ĚŝƚŝŽŶ ϮϬϬϲ ʹ Ă ŐƵŝĚĞ ĨŽƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ŽĨ ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͕ ĐƌŝƚŝĐĂů ĐĂƌĞ Θ ƉĂŝŶ
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ �ƌĞĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ Z�K� Θ ��'�/



�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϳϵ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϴϬ



�ŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ŽĨ �ŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϴϭ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϴϮ

DŽĚƵůĞ ϲ͗ WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ �ĂƌĞ͕ �ŝƐĐŚĂƌŐĞ WůĂŶŶŝŶŐ ĂŶĚ
�ƵĚŝƚ

ϲ͘ϭ WĂŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x >ĂĐŬ ŽĨ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƉĂŝŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ĐĂŶ ůĞĂĚ ƚŽ ŵĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
x dŚĞ ĞŶƚŝƌĞ ƚĞĂŵ ĂƌĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ƉĂŝŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
x /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂŝŶ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ŵĂŶĂŐŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂŝŶ
x WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂŝŶ ŝƐ ďĞƚƚĞƌ ƚŚĂŶ ĐƵƌĞ
x �ůǁĂǇƐ ŵŽŶŝƚŽƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŽŶ ŽƉŝĂƚĞƐ ĨŽƌ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ

tŚĂƚ ŝƐ ƉĂŝŶ͍

WĂŝŶ ŝƐ ͞ĂŶ ƵŶƉůĞĂƐĂŶƚ ƐĞŶƐŽƌǇ ĂŶĚ ĞŵŽƚŝŽŶĂů ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ĂĐƚƵĂů ŽĨ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ƚŝƐƐƵĞ
ĚĂŵĂŐĞ͕ Žƌ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ŝŶ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ƐƵĐŚ ĚĂŵĂŐĞ͟ ;/ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů �ƐƐŽĐŝĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ^ƚƵĚǇ ŽĨ WĂŝŶͿ

tŚǇ ƐŚŽƵůĚ ǁĞ ƚƌĞĂƚ ƉĂŝŶ͍

&ĂŝůƵƌĞ ƚŽ ŵĂŶĂŐĞ ƉĂŝŶ ŝŶ ŽƵƌ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƉƵƚƐ ƚŚĞŵ Ăƚ ƌŝƐŬ ŽĨ ŵĂŶǇ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗

x dŚƌŽŵďŽƐŝƐ ʹ ƉĂŝŶ ƉƌĞǀĞŶƚƐ ŵŽďŝůŝƐĂƚŝŽŶ
x ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƚƌĂĐƚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ʹ ƉĂŝŶ ƉƌĞǀĞŶƚƐ ĚĞĞƉ ďƌĞĂƚŚŝŶŐ ĂŶĚ ĐŽƵŐŚŝŶŐ
x /ŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ ĐŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ďŽĚǇ
x hŶƚƌĞĂƚĞĚ ƉĂŝŶ ŵĂǇ ƉƌŽŐƌĞƐƐ ƚŽ ĐŚƌŽŶŝĐ ƉĂŝŶ
x ,ĂƌŵĨƵů ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ĞĨĨĞĐƚƐ
x �ĞůĂǇĞĚ ŚŽƐƉŝƚĂů ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ

�ĨĨĞĐƚŝǀĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƚŽ ĂůůŽǁ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ƚŽ ŵŽďŝůŝǌĞ͘ /Ĩ ƐŚĞ ŝƐ
ŶŽƚ ŝŶ ƉĂŝŶ͕ ƐŚĞ ǁŝůů ďĞ ĂďůĞ ƚŽ ŐĞƚ ŽƵƚ ŽĨ ďĞĚ ĂŶĚ ĐĂƌĞ ĨŽƌ ŚĞƌƐĞůĨ ĂŶĚ ŚĞƌ ďĂďǇ͘

tŚŽ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ƉĂŝŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͍

/ƚ ŝƐ ƚŚĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ǁŚŽůĞ ƚĞĂŵ͊ dŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ ĂŶĚ ƐƵƌŐĞŽŶ ďŽƚŚ ƉůĂǇ Ă ƌŽůĞ ŝŶ
ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŝŶŐ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ͘ EƵƌƐŝŶŐ ĂŶĚ ŵĞĚŝĐĂů ƐƚĂĨĨ ŚĂǀĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ ĨŽƌ
ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŝŶŐ ƉĂŝŶ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ͘

WĂŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ ŝƐ ŽƵƌ :Žď͊

,Žǁ ĐĂŶ ǁĞ ĂƐƐĞƐƐ ƉĂŝŶ͍

�ƐŬ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͊

�Ǉ ůŝƐƚĞŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ǁĞ ĐĂŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ƐĞǀĞƌŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞŝƌ ƉĂŝŶ͕ ƚŚĞ ůŽĐĂƚŝŽŶ͕ ŶĂƚƵƌĞ ĂŶĚ ƚŚĞ
ůŝŬĞůǇ ĐĂƵƐĞ͘ dŚĞ ŵŽƐƚ ĐŽŵŵŽŶ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ƉĂŝŶ ŝŶ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ŝƐ ĚƵĞ ƚŽ ƚŚĞ
ƐƵƌŐŝĐĂů ǁŽƵŶĚ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŵĂŶǇ ƉŽƚĞŶƚŝĂů ĐĂƵƐĞƐ͕ ĂŶĚ ƚĂŬŝŶŐ Ă ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƚŚĞ ŬĞǇ ƚŽ ĞůŝĐŝƚŝŶŐ ƚŚĞƐĞ͘



WĂŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϴϯ

KƚŚĞƌ ƉŽƐƐŝďůĞ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ƉĂŝŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͗

x �ŽŶƐƚŝƉĂƚŝŽŶͬŝůĞƵƐ
x hƌŝŶĂƌǇ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ
x ,ĞĂĚĂĐŚĞ ʹ ĚĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ͕ ƐůĞĞƉ ĚĞƉƌŝǀĂƚŝŽŶ͕ ĚƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ͕ ǀĞŶŽƵƐ ƐŝŶƵƐ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ
x /ŶĨĞĐƚŝŽŶ ʹ ƵƌŝŶĂƌǇͬƵƚĞƌŝŶĞͬǁŽƵŶĚ
x dŚƌŽŵďŽĞŵďŽůŝƐŵ ʹ ĐĂƵƐŝŶŐ ůĞŐ ƉĂŝŶ ĂŶĚ ƐǁĞůůŝŶŐ
x ,ĂĞŵĂƚŽŵĂƐ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ǀĂŐŝŶĂů͕ ďƌŽĂĚ ůŝŐĂŵĞŶƚ
x WƌĞͲĞǆŝƐƚŝŶŐ ƉĂŝŶ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ

^ĞǀĞƌŝƚǇ ŽĨ ƉĂŝŶ

^ĞǀĞƌĂů ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐĐĂůĞƐ ŵĂǇ ďĞ ƵƐĞĚ͕ ƉŝĐŬ ŽŶĞ ƚŚĂƚ ǁŽƌŬƐ ĨŽƌ ǇŽƵƌ ŚŽƐƉŝƚĂů͘ �ŽĐƵŵĞŶƚ ƚŚĞ ƉĂŝŶ ƐĐŽƌĞ
ŽŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŚĂƌƚ ƐŽ ƚŚĂƚ ǇŽƵ ĐĂŶ ƐĞĞ ƚŚĞ ƚƌĞŶĚ ŽǀĞƌ ƚŝŵĞ͘

WĂŝŶ ƐĐĂůĞƐ

DŝůĚ ʹ DŽĚĞƌĂƚĞ ʹ ^ĞǀĞƌĞ ;ƵƐĞ ůĂŶŐƵĂŐĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚͿ

EƵŵĞƌŝĐ ƐĐĂůĞƐ

x Ϭ ʹ ϭϬ ;ǁŚĞƌĞ Ϭ с ŶŽ ƉĂŝŶ ĂŶĚ ϭϬ с ƚŚĞ ǁŽƌƐƚ ƉĂŝŶ ŝŵĂŐŝŶĂďůĞͿ
x Ϭ ʹ ϯ ;ǁŚĞƌĞ Ϭ с ŶŽ ƉĂŝŶ͕ ϭ с ŵŝůĚ ƉĂŝŶ͕ Ϯ с ŵŽĚĞƌĂƚĞ ƉĂŝŶ͕ ϯ с ǁŽƌƐƚ ƉĂŝŶ ŝŵĂŐŝŶĂďůĞͿ

KďũĞĐƚŝǀĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ ,Z͕ ZZ ĂŶĚ �W ĂƌĞ ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ ƚŽ ƉĂŝŶ͘ dŚĞǇ ĂƌĞ ŶŽŶͲƐƉĞĐŝĨŝĐ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ
ďĞ ĚƵĞ ƚŽ ŽƚŚĞƌ ĐĂƵƐĞƐ͕ ďƵƚ Ɛƚŝůů ĨŽƌŵ Ă ƵƐĞĨƵů ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝƚŚ ƉĂŝŶ͘

WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂŝŶ

EŽ ƐƵƌŐĞƌǇ ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ ƉĂŝŶůĞƐƐ͕ ďƵƚ ǁĞ ĐĂŶ ŵŝŶŝŵŝǌĞ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ ďǇ ƵƐŝŶŐ ƉƌĞͲĞŵƉƚŝǀĞ
ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘ /ƚ ŝƐ ŵƵĐŚ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ƐƚĂǇ ŽŶ ƚŽƉ ŽĨ ƉĂŝŶ ƵƐŝŶŐ ƉƌĞͲĞŵƉƚŝǀĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ƚŚĂŶ ƚŽ ƚƌǇ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚ ŝƚ
ǁŚĞŶ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ͘

WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŝƐ ďĞƚƚĞƌ ƚŚĂŶ ĐƵƌĞ͊

/ŶƚƌĂͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƉĂŝŶ

^ƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ

&ĞŶƚĂŶǇů ŝƐ Ă ƐŚŽƌƚ ĂĐƚŝŶŐ ŽƉŝŽŝĚ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ǁŝůů ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ďƵƚ ŝƚ ĚŽĞƐ
ŶŽƚ ƉƌŽǀŝĚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘ /ŶƚƌĂƚŚĞĐĂů �ŝĂŵŽƌƉŚŝŶĞ ;ϯϬϬŵŝĐƌŽŐͿ Žƌ ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝǀĞͲĨƌĞĞ
DŽƌƉŚŝŶĞ ;ϭϬϬŵŝĐƌŽŐͿ ŚĂǀĞ ůŽŶŐĞƌ ĚƵƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞ ƉŽƐƚͲŽƉ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ĨŽƌ ƵƉ
ƚŽ ϭϴ ŚŽƵƌƐ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚĞƐĞ ĚƌƵŐƐ ŵĂǇ ďĞ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ƉƌŽĐƵƌĞ ĂŶĚ ĐĂƌƌǇ ĂŶ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƌŝƐŬ ŽĨ ůĂƚĞ
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕ ŶĂƵƐĞĂ ĂŶĚ ŝƚĐŚŝŶŐ͘ ^ƚĂĨĨ ĐĂƌŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞůǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ŝŶĨŽƌŵĞĚ ŽĨ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ ĂŶǇ ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ ŝŶƚƌĂƚŚĞĐĂů ŽƉŝŽŝĚƐ͘ &ƵƌƚŚĞƌ ŽƉŝŽŝĚƐ ŝŶ ƚŚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲ
ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵƐĞĚ ǁŝƚŚ ĐĂƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ĨŽƌ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ ;ZZ ф ϭϬͿ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϴϰ

'ĞŶĞƌĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ

/sͬWZ WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ;ϭŐ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ х ϱϬŬŐ͖ ϭϱŵŐͬŬŐ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌ ϱϬŬŐͿ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

WZ �ŝĐůŽĨĞŶĂĐ ;ϱϬ Ͳ ϭϬϬŵŐͿ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘

/s ŽƉŝŽŝĚ ŵĂǇ ďĞ ŐŝǀĞŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ͘ dŚŝƐ ĂǀŽŝĚƐ ƚƌĂŶƐĨĞƌ ŽĨ ƚŚĞ ŽƉŝŽŝĚ ƚŽ ƚŚĞ ďĂďǇ͘
/ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ŝŶ ƐŵĂůů ĂůŝƋƵŽƚƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽŶ ,Z͕ �W ĂŶĚ ƌĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶ ŽďƐĞƌǀĞĚ͘ dŚĞ Ăŝŵ ŝƐ ƚŽ
ŵĂŬĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ ǁŝƚŚŽƵƚ ĐĂƵƐŝŶŐ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ &Žƌ ďŽůƵƐ ĚŽƐĞƐ͕ ƐĞĞ dĂďůĞ
ϲ͘ϭ͘ϭ Ăƚ ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚŝƐ ĐŚĂƉƚĞƌ͘

>ŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ

WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŚĂĚ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƵŶĚĞƌ '� ǁŝůů ďĞŶĞĨŝƚ ĨƌŽŵ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ůŽĐĂů
ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐͬƌĞŐŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ŵĂǆŝŵƵŵ ƐĂĨĞ ĚŽƐĞ ŽĨ
ďƵƉŝǀĂĐĂŝŶĞ ŝƐ ϮŵŐͬŬŐ͕ ƐŽ ŝƚ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ĚŝůƵƚĞĚ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ǀŽůƵŵĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ďŽĐŬ͘

dƌĂŶƐǀĞƌƐĞ �ďĚŽŵŝŶŝƐ ƉůĂŶĞ ďůŽĐŬƐ ĐĂŶ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ Žƌ ďǇ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ͘

/ůŝŽŝŶŐƵŝŶĂů ŶĞƌǀĞ ďůŽĐŬƐ ĐĂŶ ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƐƵƌŐĞŽŶ Žƌ ƚŚĞ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚ͘

>ŽĐĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ŝŶĨŝůƚƌĂƚŝŽŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ĐĂŶ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂ͘

^ƵƌŐŝĐĂů ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ

WĨĂŶŶĞŶƐƚŝĞů ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ůĞƐƐ ƉĂŝŶĨƵů ƚŚĂŶ Ă ŵŝĚůŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ͘

WŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

WĂŝŶ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ ĐĂŶ ŚĂǀĞ ƐĞǀĞƌĂů ĐĂƵƐĞƐ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƉĂŝŶ ƚŽ ĂůůŽǁ ƵƐ
ƚŽ ƚƌĞĂƚ ŝƚ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ͘

dŚĞ ƉĂŝŶ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ǁŽƌƐƚ ŽŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĚĂǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ĂŶĚ ƚŚĞŶ ŐƌĂĚƵĂůůǇ ŝŵƉƌŽǀĞ͘
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ŶĞĞĚ ƐƚƌŽŶŐĞƌ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ŝŶ ƚŚĞ ĞĂƌůǇ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ͕ ĂŶĚ ƚŚŝƐ
ĐĂŶ ďĞ ƌĞĚƵĐĞĚ ŽǀĞƌ ƚŚĞ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĚĂǇƐ ;ƐĞĞ &ŝŐƵƌĞ ϭͿ͘ �Ƶƚ ŝƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ
ƉĂŝŶ ĚĂŝůǇ͕ ĂƐ ƚŚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ǀĂƌǇ ďĞƚǁĞĞŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘

�ůǁĂǇƐ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŽƚŚĞƌ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂŝŶ ƐĞĞŵƐ ƵŶƵƐƵĂůůǇ ƐĞǀĞƌĞ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕
ǀĂŐŝŶĂů Žƌ ďƌŽĂĚ ůŝŐĂŵĞŶƚ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂƐ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶĂůůǇ ƐĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ͕ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ ƵŶƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ
ƚŽ ŶŽƌŵĂů ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘ EĞǀĞƌ ŝŐŶŽƌĞ ƐĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ͕ ĂůǁĂǇƐ ůŽŽŬ ĨŽƌ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ĂŶĚ ŵĂŶĂŐĞ ƐƉĞĐŝĨŝĐ
ĐĂƵƐĞƐ͘ ^ĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ ŝƐ Ă ǁĂƌŶŝŶŐ ƐŝŐŶ͊



WĂŝŶ DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϴϱ

^ĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ ;�ĂǇ ϭͿ

^ƚƌŽŶŐ ŽƉŝŽŝĚƐ

�Ǉ ŝŶũĞĐƚŝŽŶ͗

DŽƌƉŚŝŶĞ DŽĚĞƌĂƚĞ ƉĂŝŶ ;�ĂǇ ϮͲϯͿ

WĞƚŚŝĚŝŶĞ tĞĂŬ ŽƉŝŽŝĚƐ

&ĞŶƚĂŶǇů �Ǉ ŵŽƵƚŚ͗

>ŽĐĂů �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ �ŽĚĞŝŶĞ DŝůĚ ƉĂŝŶ ;�ĂǇ ϯͲϳͿ
ZĞŐƵůĂƌ WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů dƌĂŵĂĚŽů ZĞŐƵůĂƌ WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů

ZĞŐƵůĂƌ E^�/�ƐΎ ZĞŐƵůĂƌ WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů �Ɛ ƌĞƋƵŝƌĞĚ E^�/�ƐΎ

нͬͲ �ĚũƵŶĐƚƐ ZĞŐƵůĂƌ E^�/�ƐΎ

&ŝŐƵƌĞ ϲ͘ϭ͘ϭ͗ WŽƐƚͲŽƉ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ůĂĚĚĞƌ ;ĂĚĂƉƚĞĚ ĨƌŽŵt&^� ƉĂŝŶ ůĂĚĚĞƌͿ
;ΎE^�/�Ɛ с ŶŽŶͲƐƚĞƌŽŝĚĂů ĂŶƚŝͲŝŶĨůĂŵŵĂƚŽƌǇ ĚƌƵŐƐ͕ Ğ͘Ő͘ ĚŝĐůŽĨĞŶĂĐ͘ �ĚũƵŶĐƚƐ ŝŶĐůƵĚĞ ĐůŽŶŝĚŝŶĞ͕

ŬĞƚĂŵŝŶĞͿ͘

WĂƚŝĞŶƚƐ ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ƐƚƌŽŶŐ ŽƉŝŽŝĚƐ ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ƚŚĞŝƌ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ƌĂƚĞ ĂŶĚ ^ƉKϮ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ĂƐ ƚŚĞƐĞ
ĚƌƵŐƐ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ Ă ZZ ф ϴ Žƌ ŝƐ ŚǇƉŽǆŝĐ͕ EĂůŽǆŽŶĞ ĐĂŶ ďĞ
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ ĂƐ Ă ϭϬϬͲϰϬϬŵŝĐ ĚŽƐĞ /s͘ dŚĞ EĂůŽǆŽŶĞ ĂŶƚŝĚŽƚĞ ǁŝůů ĂůƐŽ ƌĞǀĞƌƐĞ ƚŚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ĞĨĨĞĐƚƐ
ŽĨ ƚŚĞ ŽƉŝŽŝĚ͘ /ƚ ŝƐ ƐŚŽƌƚ ĂĐƚŝŶŐ ĂŶĚ ĂŶ /D ϰϬϬŵŝĐ ĚŽƐĞ ŵĂǇ ďĞ ƌĞƋƵŝƌĞĚ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ŽŶŐŽŝŶŐ
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ŽĨ ůŽŶŐͲĂĐƚŝŶŐ ŽƉŝŽŝĚƐ ƐƵĐŚ ĂƐ ŵŽƌƉŚŝŶĞ͘ KƚŚĞƌ ƐŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ŽĨ
ŽƉŝŽŝĚƐ ŝŶĐůƵĚĞ ŝƚĐŚŝŶŐ͕ ŶĂƵƐĞĂ͕ ĐŽŶƐƚŝƉĂƚŝŽŶ͕ ŝůĞƵƐ͕ ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ƐůĞĞƉŝŶĞƐƐ͘ ^ŵĂůů ĂŵŽƵŶƚƐ ĂƌĞ
ƚƌĂŶƐŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ďƌĞĂƐƚŵŝůŬ ƚŽ ƚŚĞ ďĂďǇ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ĐĂƵƐĞ ƐůĞĞƉŝŶĞƐƐ͘

WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƌĞŐƵůĂƌůǇ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ ƐƵƌŐĞƌǇ ĨŽƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϱ Ͳϳ ĚĂǇƐ͘
/ƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ,�>>W ƐǇŶĚƌŽŵĞ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞůǇ ĚĞƌĂŶŐĞĚ ůŝǀĞƌ ĨƵŶĐƚŝŽŶ ĂƐ ŝƚ ŝƐ
ŚĞƉĂƚŽƚŽǆŝĐ͘

E^�/�Ɛ ƐƵĐŚ ĂƐ /ďƵƉƌŽĨĞŶ Žƌ �ŝĐůŽĨĞŶĂĐ ĐĂŶ ďĞ ŐŝǀĞŶ ƌĞŐƵůĂƌůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ĨĞǁ ĚĂǇƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ
ĂŶĚ ƚŚĞŶ ĂƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ dŚĞǇ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ŐĂƐƚƌŝƚŝƐ ĂŶĚ ƌĞŶĂů ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ ĂŶĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ŝŶ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƐĞǀĞƌĞ W�d ;ƚŚŽƵŐŚ ƚŚĞǇ ĂƌĞ ƐĂĨĞ ŝŶ ŵŝůĚ ĐĂƐĞƐͿ͕ ƌĞŶĂů ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ ĂŶĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă
ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ ŐĂƐƚƌŝĐ ƵůĐĞƌĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ŚĂĚ Ă ŵĂũŽƌ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ĂŶĚ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ŚĂĞŵŽƐƚĂƐŝƐ͕
ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĞƌŝŽĚ ĂƐ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ĂŶƚŝͲƉůĂƚĞůĞƚ ĞĨĨĞĐƚƐ͘
�ƐƚŚŵĂ ŝƐ ŶŽƚ ĂŶ ĂďƐŽůƵƚĞ ĐŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶ ƚŽ E^�/� ƵƐĞ͕ ĂƐ ŽŶůǇ Ă ƐŵĂůů ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ
ĂƐƚŚŵĂ ŚĂǀĞ ĂĚǀĞƌƐĞ ĞĨĨĞĐƚƐ͘ �ŚĞĐŬ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĨ ƚŚĞǇ ŚĂǀĞ ŚĂĚ ĂŶǇ ƉƌŽďůĞŵƐ ďĞĨŽƌĞ͘

�ĚũƵŶĐƚƐ ƐƵĐŚ ĂƐ <ĞƚĂŵŝŶĞ Žƌ �ůŽŶŝĚŝŶĞ ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ ŝĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƐĞǀĞƌĞ ĂĐƵƚĞ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ
ƉĂŝŶ ƚŚĂƚ ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĐŽŶƚƌŽů ǁŝƚŚ ŽƉŝŽŝĚƐ͕ ƉĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ĂŶĚ E^�/�Ɛ͘ <ĞƚĂŵŝŶĞ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ĚĞůŝƌŝƵŵ
ĂŶĚ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ W�d͘ �ůŽŶŝĚŝŶĞ ĐĂŶ ĐĂƵƐĞ ƐůĞĞƉŝŶĞƐƐ ĂŶĚ
ŚǇƉŽƚĞŶƐŝŽŶ͕ ŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂǀŽŝĚĞĚ ŝŶ ƐŚŽĐŬĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘ 'ŝǀĞ ƐŵĂůů ĂůŝƋƵŽƚƐ ĂŶĚ ĂƐƐĞƐƐ ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϴϲ

EŽŶͲƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝĐĂů ŵĞƚŚŽĚƐ

�ŶǆŝĞƚǇ ĂŶĚ ƐƚƌĞƐƐ ǁŝůů ŝŶĐƌĞĂƐĞ ƉĂŝŶ͕ ƐŽ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƐƵƉƉŽƌƚ͕ ĞǆƉůĂŶĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƌĞĂƐƐƵƌĂŶĐĞ ƚŽ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ŚĞůƉ ŚĞƌ͘ KƚŚĞƌ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ƚŚĂƚ ŵĂǇ ďĞŶĞĨŝƚ ŝŶĐůƵĚĞ ŵĂƐƐĂŐĞ͕ ŚĞĂƚ Žƌ ĐŽůĚ ĂŶĚ ŐĞŶƚůĞ
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘

dĂďůĞ ϲ͘ϭ͘ϭ͗ �ƌƵŐ ĚŽƐĞƐ ĨŽƌ ƉŽƐƚͲŽƉ ƉĂŝŶ ƌĞůŝĞĨ
�ƌƵŐ /s ďŽůƵƐ ĚŽƐĞ WKͬWZ ĚŽƐĞ /D ĚŽƐĞ ^ŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ
KƉŝŽŝĚƐ
&ĞŶƚĂŶǇů ϭϬͲϭϱ ŵŝĐƌŽŐ �ůů ŽƉŝŽŝĚƐ͗

ZĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ
ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕ ŶĂƵƐĞĂ͕
ŝƚĐŚŝŶŐ͕ ĚƌŽǁƐŝŶĞƐƐ͕
ĐŽŶƐƚŝƉĂƚŝŽŶ͕
ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ͕
ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞ ŝŶ ƌĞŶĂů
ŝŵƉĂŝƌŵĞŶƚ͘
�ǀŽŝĚ WĞƚŚŝĚŝŶĞ ĂŶĚ
dƌĂŵĂĚŽů ŝŶ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ
ĞƉŝůĞƉƐǇͬŽŶ D�K/Ɛ

DŽƌƉŚŝŶĞ Ϯ͘ϱ ʹ ϱŵŐ ϭϬͲϮϬŵŐ ϮŚƌůǇ WK Ϭ͘ϭͲϬ͘ϮŵŐͬŬŐ
ϰŚƌůǇ

WĞƚŚŝĚŝŶĞ ϮϱͲϱϬŵŐ ϱϬ ͲϭϬϬŵŐ ϮŚƌůǇ WK ϮϱͲϭϬϬŵŐ ϰŚƌůǇ
�ŽĚĞŝŶĞ �Ž ŶŽƚ ŐŝǀĞ /s ϯϬͲϲϬŵŐ ϲŚƌůǇ WK
dƌĂŵĂĚŽů ϱϬͲϭϬϬŵŐ ϲŚƌůǇ ϱϬͲϭϬϬŵŐ ϲŚƌůǇ WK

WĂƌĂĐĞƚĂŵŽů ϭŐ ϲŚƌůǇ ŝĨ х ϱϬŬŐ
ϭϱŵŐͬŬŐ ŝĨ ф
ϱϬŬŐ

ϭŐ ϲŚƌůǇ ŝĨ х ϱϬŬŐ
ϭϱŵŐͬŬŐ ŝĨ ф ϱϬŬŐ

�ǀŽŝĚ ŝŶ ,�>>W ǁŝƚŚ
ƐĞǀĞƌĞ ůŝǀĞƌ
ĚĞƌĂŶŐĞŵĞŶƚ

E^�/�Ɛ
/ďƵƉƌŽĨĞŶ ϮϬϬͲϰϬϬŵŐ WK ϴŚƌůǇ 'ĂƐƚƌŝƚŝƐ͕ ƌĞŶĂů

ĨĂŝůƵƌĞ͘
�ǀŽŝĚ ŝŶ ƐĞǀĞƌĞ
W�dͬƌĞŶĂů
ĨĂŝůƵƌĞͬŵĂũŽƌ
ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ

�ŝĐůŽĨĞŶĂĐ ϮϱʹϱϬŵŐ WKͬWZ
ϴŚƌůǇ

�ĚũƵŶĐƚƐ
�ůŽŶŝĚŝŶĞ ϭϱϬ ʹ ϯϬϬŵŝĐ

ŽǀĞƌ ϱŵŝŶ ;ĐĂŶ
ďĞ ŐŝǀĞŶ ϴŚƌůǇͿ

љ�W͕ љ,Z͕
ƐůĞĞƉŝŶĞƐƐ͘ DŽŶŝƚŽƌ
�W ĂŶĚ ,Z

<ĞƚĂŵŝŶĞ Ϭ͘ϭϮϱͲϬ͘ϱŵŐͬŬŐ �ĞůŝƌŝƵŵ͕
ŚĂůůƵĐŝŶĂƚŝŽŶƐ͕
ј,Z͕ ј�W͘ �ǀŽŝĚ
ŝŶ W�d



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϴϴ

ϲ͘Ϯ WŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǁĂƌĚ ĐĂƌĞ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ĂƌĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƐƚŽƉ ǁŚĞŶ ƐŚĞ ůĞĂǀĞƐ ƚŚĞĂƚƌĞ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŵƵĐŚ ƚŚĂƚ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŚĞĐŬĞĚ ĚĂŝůǇ

x WƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ĂŶĚ ĞŵŽƚŝŽŶĂů ƐƵƉƉŽƌƚ ĂƌĞ ĂƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ĂƐ ĐĂƌŝŶŐ ĨŽƌ ƉŚǇƐŝĐĂů ŶĞĞĚƐ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ŽƵƚĐŽŵĞ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ŐŽŽĚ͘

x 'ŽŽĚ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ĐĂƌĞ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ Ă ŐŽŽĚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ DŝĚǁŝǀĞƐ͕ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝƐƚƐ ĂŶĚ
ŽďƐƚĞƚƌŝĐŝĂŶƐ ĂƌĞ Ăůů ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƚŚŝƐ ĐĂƌĞ͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂƌĞ Ăůů ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŽĨ ĐĂƌĞ͗

x KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ
x �ŚĞĐŬŝŶŐ ĨŽƌ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ
x WƌŽǀŝƐŝŽŶ ŽĨ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ
x /ŶĨĞĐƚŝŽŶ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ
x tŽƵŶĚ ĐĂƌĞ
x �ůĂĚĚĞƌ ĐĂƌĞ
x dŚƌŽŵďŽͲƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ
x &ŽŽĚ ĂŶĚ ĚƌŝŶŬ
x ^ƵƉƉŽƌƚ ǁŝƚŚ ďƌĞĂƐƚĨĞĞĚŝŶŐ
x EĞŽŶĂƚĂů ĐĂƌĞ
x �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ĨĂŵŝůǇ
x �ŵŽƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ƐƵƉƉŽƌƚ
x &ĂŵŝůǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ ĂĚǀŝĐĞ

KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ

KŶĐĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƌĞĐŽǀĞƌǇ ĂƌĞĂ ĂŶĚ ŵŽǀĞĚ ƚŽ ƚŚĞ ƉŽƐƚŶĂƚĂů ǁĂƌĚ͕ ŝƚ ŝƐ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚŽ ƌĞĐŽƌĚ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͘ KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŬĞǇ ƚŽ ƐĂĨĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘
dŚĞǇ ĂƌĞ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŽƉŝŶŝŽŶƐ͕ ĂŶĚ ĂƐ ƐƵĐŚ ŐŝǀĞ Ă ĐůĞĂƌ ŐƵŝĚĞ ĂƐ ƚŽ ŚŽǁ ƚŚĞ
ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ŝĨ ƵƐĞĚ ŝŶ ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ĂŶ �ĂƌůǇ tĂƌŶŝŶŐ ^ĐŽƌŝŶŐ ĐŚĂƌƚ͘

/Ĩ ƚŚĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ŶŽƌŵĂů ƌĂŶŐĞ͕ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͛Ɛ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŵĂǇ ďĞ ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƚŝŶŐ͘
ƚŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ŽĨ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ƚŽ ŵŽŶŝƚŽƌ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚ ŽĨ ĂĐƚŝŽŶ ƚĂŬĞŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĚŝĂŐŶŽƐŝƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ŝŶƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ͕ ĨƵŶĚĂů ŚĞŝŐŚƚ ĂŶĚ ůŽĐŚŝĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŚĞĐŬĞĚ ĚĂŝůǇ͘ �ŽƚŚ ŽĨ ƚŚĞƐĞ
ƐŚŽƵůĚ ĚĞĐƌĞĂƐĞ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ͘ /Ĩ ĞŝƚŚĞƌ ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕ ƚŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ Ă ƉƌŽďůĞŵ ǁŝƚŚ ƌĞƚĂŝŶĞĚ ƉƌŽĚƵĐƚƐ
ĂŶĚͬŽƌ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞǀŝĞǁĞĚ ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ͘

&ŝŶĂůůǇ͕ ĂŶǇ ǁŽƵŶĚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŚĞĐŬĞĚ͕ ǁŚĞƚŚĞƌ ĂďĚŽŵŝŶĂů Žƌ ƉĞƌŝŶĞĂů͕ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕
ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ Žƌ ǁŽƵŶĚ ďƌĞĂŬĚŽǁŶ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͕ ƐŝŐŶƐ ǁŝůů ďĞ ŵŝƐƐĞĚ͘



WŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǁĂƌĚ ĐĂƌĞ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϴϵ

dĂďůĞ ϲ͘Ϯ͘ϭ͗ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ĨŽƌ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ
KďƐĞƌǀĂƚŝŽŶ &ƌĞƋƵĞŶĐǇ

WƵůƐĞ ϰͲŚŽƵƌůǇ ĨŽƌ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ƚŚĞŶ ƚǁŝĐĞ ĚĂŝůǇ

ZĞƐƉŝƌĂƚŝŽŶƐ ϰͲŚŽƵƌůǇ ĨŽƌ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ƚŚĞŶ ƚǁŝĐĞ ĚĂŝůǇ

�W ϰͲŚŽƵƌůǇ ĨŽƌ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ƚŚĞŶ ƚǁŝĐĞ ĚĂŝůǇ

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ ϰͲŚŽƵƌůǇ ĨŽƌ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ƚŚĞŶ ƚǁŝĐĞ ĚĂŝůǇ

�ŽŶƐĐŝŽƵƐ ůĞǀĞů ϰͲŚŽƵƌůǇ ĨŽƌ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ ƚŚĞŶ ƚǁŝĐĞ ĚĂŝůǇ

&ƵŶĚĂů ŚĞŝŐŚƚ �ĂŝůǇ

tŽƵŶĚ �ĂŝůǇ

>ŽĐŚŝĂ �ĂŝůǇ

>ĞŐƐ ;ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ �sdͿ �ĂŝůǇ

�ŶĂůŐĞƐŝĂ

ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉŽƐƚͲĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ ŵĂũŽƌ ĂďĚŽŵŝŶĂů ƐƵƌŐĞƌǇ ĂŶĚ ĂƐ ƐƵĐŚ
ƌĞƋƵŝƌĞƐ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ŽĨ ƉĂŝŶ ƌĞůŝĞǀĞƐ ĚŝƐĐŽŵĨŽƌƚ ďƵƚ ĂůƐŽ ŚĞůƉƐ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ŵŽďŝůŝƚǇ͕ ƌĞĚƵĐĞƐ
ůĞŶŐƚŚ ŽĨ ŚŽƐƉŝƚĂů ƐƚĂǇ ĂŶĚ ĞŶŚĂŶĐĞƐ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘

� ƉĂƚŝĞŶƚ ŝŶ ƉĂŝŶ ǁŝůů ĨĂŝů ƚŽ ŵŽďŝůŝƐĞ ŶŽƌŵĂůůǇ͕ ƐƵĨĨĞƌ ĨƌŽŵ ƐůĞĞƉ ĂŶĚ ĂƉƉĞƚŝƚĞ ůŽƐƐ͕ ĂŶĚ ŵĂǇ ďĞ
ŝƌƌŝƚĂďůĞ Žƌ ĂŶǆŝŽƵƐ͘ dŚĞǇ ŵĂǇ ďĞ ƚĂĐŚǇĐĂƌĚŝĐ ĂŶĚ ƐǁĞĂƚŝŶŐ͘

�ƐƐĞƐƐ ƉĂŝŶ ĨŽƌ͗

x ^ŝƚĞ
x �ŚĂƌĂĐƚĞƌ
x ^ĞǀĞƌŝƚǇ
x �ƵƌĂƚŝŽŶ
x �ĂƵƐĞ

^ĞǀĞƌŝƚǇ ŽĨ ƉĂŝŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ƐĐĂůĞ

�ŽŶƐŝĚĞƌ ƉŽƐƐŝďůĞ ĐĂƵƐĞƐ ŽĨ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂŝŶ

x �ďĚŽŵŝŶĂů
R ^ƵƌŐŝĐĂů ǁŽƵŶĚ
R hƌŝŶĂƌǇ ƌĞƚĞŶƚŝŽŶ
R �ŽŶƐƚŝƉĂƚŝŽŶͬŝůĞƵƐ
R hƚĞƌŝŶĞ ĐŽŶƚƌĂĐƚŝŽŶƐ ;ĂĨƚĞƌ ƉĂŝŶƐͿ
R /ŶƚƌĂͲƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
R ,ĂĞŵĂƚŽŵĂ ;ǀĂŐŝŶĂů Žƌ ďƌŽĂĚ ůŝŐĂŵĞŶƚͿ
R /ŶĨĞĐƚŝŽŶ



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϵϬ

x ,ĞĂĚĂĐŚĞ
R �ƵƌĂů ƉƵŶĐƚƵƌĞ
R DĞŶŝŶŐŝƚŝƐ
R sĞŶŽƵƐ ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐͬŝŶƚƌĂĐƌĂŶŝĂů ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ
R �ĞŚǇĚƌĂƚŝŽŶ
R DŝŐƌĂŝŶĞ

�ůǁĂǇƐ ƐĞĞŬ ĨŽƌ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚ ƚŚĞ ĐĂƵƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉĂŝŶ͕ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ƚƌĞĂƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉĂŝŶ ŝƚƐĞůĨ͘

1 EŽƚĞ /ƚ ŝƐ ŽĨ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ ƚŽ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ĂŶĂůŐĞƐŝĂ ĨŽƌ ƉŽƐƚͲŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ
ǁŝƚŚ ƐŝĐŬůĞ ĐĞůů ĚŝƐĞĂƐĞ͕ ĂƐ Ă ĐƌŝƐŝƐ ŵĂǇ ďĞ ƉƌĞĐŝƉŝƚĂƚĞĚ ďǇ ƐĞǀĞƌĞ ƉĂŝŶ͘

/ŶĨĞĐƚŝŽŶ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ

�ŶƚŝďŝŽƚŝĐ ƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ ŝƐ ďĞƐƚ ŐŝǀĞŶ ďĞƚǁĞĞŶ ϯϬ ƚŽ ϲϬ ŵŝŶƵƚĞƐ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶ ŝƐ ŵĂĚĞ
ďƵƚ ŝĨ ƚŚĞ ĚĞŐƌĞĞ ŽĨ ƵƌŐĞŶĐǇ ŝƐ ƚŽŽ ŐƌĞĂƚ͕ ĂŶǇ ƚŝŵĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚĂƌƚŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ ŝƐ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů͘ WƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐ
ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ ƚŚĞ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ĞŶĚŽŵĞƚƌŝƚŝƐ͕ ǁŽƵŶĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ƵƌŝŶĂƌǇ ƚƌĂĐƚ
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ĨĞǀĞƌ ďǇ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ŚĂůĨ͘ /Ĩ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ͕ ƐƵĐŚ ĂƐ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ͕ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ůĂďŽƵƌ Žƌ ŵĂƚĞƌŶĂů ƉǇƌĞǆŝĂ ŝŶ ůĂďŽƵƌ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŐŝǀŝŶŐ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ĐŽƵƌƐĞ ŽĨ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͘

tŽƵŶĚ ĐĂƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŐŝǀĞŶ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ůŽĐĂů ƉƌŽƚŽĐŽůƐ ďƵƚ ŝŶ ƚŚĞ ĂďƐĞŶĐĞ ŽĨ ƐƵĐŚ ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕
ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ĚƌĞƐƐŝŶŐ ĂĨƚĞƌ Ϯϰ ŚŽƵƌƐ͕ Žƌ ĞĂƌůŝĞƌ ŝĨ ƐŽĂŬĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ͘ �ůĞĂŶ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ŐĞŶƚůǇ ǁŝƚŚ
ƐƚĞƌŝůĞ ƐĂůŝŶĞ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ϰϴ ŚŽƵƌƐ͕ ĂĨƚĞƌ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ƐŚŽǁĞƌ ĚĂŝůǇ͘
KďƐĞƌǀĞ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ĚĂŝůǇ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ Ğ͘Ő͘ ƉĂŝŶ͕ ƌĞĚŶĞƐƐ Žƌ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘ ;ZĞĚŶĞƐƐ ŵĂǇ ďĞ ůĞƐƐ
ǀŝƐŝďůĞ ŝŶ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ĚĂƌŬ ƐŬŝŶͿ͘

�Ŷ ŝŶĨĞĐƚĞĚ ǁŽƵŶĚ ŵĂǇ ďƌĞĂŬ ĚŽǁŶ͘ dŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ Ă ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ ŽĨ ƉƵƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ͘ �ŶǇ
ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĚƌĂŝŶĞĚ͘ dŚĞ ǁŽƵŶĚ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ͕ ĚĞďƌŝĚĞŵĞŶƚ ĂŶĚ ƉĂĐŬŝŶŐ ƚŽ ĂůůŽǁ
ĨŽƌ ŚĞĂůŝŶŐ ďǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŝŶƚĞŶƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĚĞŚŝƐĐĞŶĐĞ Žƌ ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ

tŽƵŶĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ďƌŽĂĚͲƐƉĞĐƚƌƵŵ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͘ /ƚ ŝƐ ďĞƐƚ ƚŽ ŐŝǀĞ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ
ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐůǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŝƌƐƚ ϰϴ ŚŽƵƌƐ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƚŝƐƐƵĞ ůĞǀĞůƐ͘ /Ĩ ŝƚ ŝƐ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŽ ĐƵůƚƵƌĞ
ďĂĐƚĞƌŝĂ ŝŶ ƚŚĞ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ͕ Ă ƐǁĂď ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͘ /Ĩ ƚŚĞ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ
ĚŽĞƐ ŶŽƚ ŝŵƉƌŽǀĞ Žƌ ďĞĐŽŵĞƐ ǁŽƌƐĞ ĂĨƚĞƌ ϰϴ ŚŽƵƌƐ͕ ŝĨ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ĐŚĞĐŬ ƚŚĞ ĐƵůƚƵƌĞƐ ĂŶĚ ĂůƚĞƌ ƚŚĞ
ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ �ĞǁĂƌĞ ŽĨ ŶĞĐƌŽƚŝǌŝŶŐ ĨĂƐĐŝŝƚŝƐ͕ ƵƐƵĂůůǇ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ 'ƌŽƵƉ � ƐƚƌĞƉƚŽĐŽĐĐƵƐ͘
dŚŝƐ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ƌĂƌĞ͕ ŝƐ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ŝŶ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ĂŶĚ ŝƐ ƉŽƚĞŶƚŝĂůůǇ ůĞƚŚĂů͘ /Ĩ ƉƌĞƐĞŶƚ͕ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ
ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽƉĞŶĞĚ ĂŶĚ ĚĞďƌŝĚĞĚ ǁŝĚĞůǇ ƵŶƚŝů ŚĞĂůƚŚǇ ƚŝƐƐƵĞ ŝƐ ƌĞĂĐŚĞĚ͘ �ŶƚŝďŝŽƚŝĐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĐŽŶƐŝƐƚƐ
ŽĨ ŚŝŐŚ ĚŽƐĞ ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͘ � ĐŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ �ĞŶǌǇů ƉĞŶŝĐŝůůŝŶ͕ �ůŝŶĚĂŵǇĐŝŶ ĂŶĚ 'ĞŶƚĂŵǇĐŝŶ
ĐĂŶ ďĞ ƵƐĞĚ͕ ƵŶůĞƐƐ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ Ă ƉĞŶŝĐŝůůŝŶ ĂůůĞƌŐǇ͘

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ ĨƌĞƋƵĞŶƚ ƐĂŶŝƚĂƌǇ ƉĂĚ ĐŚĂŶŐĞƐ͘

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƚŽ ǁĂƐŚ ƚŚĞŝƌ ŚĂŶĚƐ ďĞĨŽƌĞ ĂŶĚ ĂĨƚĞƌ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƚŽŝůĞƚ͘

^ƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ǁĂƐŚ ƚŚĞŝƌ ŚĂŶĚƐ ďĞƚǁĞĞŶ ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͘

dŚĞ ƉŚǇƐŝĐĂů ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ϭͲϮ ŵĞƚƌĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ďĞĚƐ ĂŶĚ ďĞ ǁĞůů ǀĞŶƚŝůĂƚĞĚ͘
�ĂƚŚƌŽŽŵƐ ĂŶĚ ƚŽŝůĞƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ǁĂƌĚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŬĞƉƚ ĐůĞĂŶ͘



WŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǁĂƌĚ ĐĂƌĞ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϵϭ

tŽƵŶĚ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ

tŽƵŶĚ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ŵĂǇ ƉƌĞƐĞŶƚ ǁŝƚŚ Ă ƚĞŶĚĞƌ ƐǁŽůůĞŶ ĂďĚŽŵĞŶ͘ dŚĞ ƐǁĞůůŝŶŐ ǁŝůů ƵƐƵĂůůǇ ĨĞĞů
ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ĂŶĚ ĨŝǆĞĚ͘ /Ĩ ďůŽŽĚ ůŽƐƐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ŝƐ ůĂƌŐĞ͕ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ƐŚŽǁ ƐŝŐŶƐ ŽĨ
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ͕ ĂƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ ďǇ ĞĂƌůǇ ǁĂƌŶŝŶŐ ƐĐŽƌĞƐ͘

,ĂĞŵĂƚŽŵĂƐ ŵĂǇ ďĞ ƐƵƉĞƌĨŝĐŝĂů ;ďĞƚǁĞĞŶ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƐŬŝŶͿ Žƌ ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ ƚŚĞ ƌĞĐƚƵƐ
ƐŚĞĂƚŚ͘

^ƵďͲƌĞĐƚƵƐ ƐŚĞĂƚŚ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂƐ ƵƐƵĂůůǇ ƌĞƋƵŝƌĞ ƌĞͲŽƉĞŶŝŶŐ ŽĨ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ŝŶ ƚŚĞĂƚƌĞ ĨŽƌ ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ
ƚŽ ĚƌĂŝŶ ƚŚĞ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ ĂŶĚ ĨŝŶĚ ƚŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ǀĞƐƐĞů͘ dŚĞǇ ŵĂǇ ĚƌĂŝŶ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů ĐĂǀŝƚǇ ĂŶĚ
ƚŚĞ ůŽƐƐ ŵĂǇ ďĞ ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚůǇ ŚĞĂǀǇ ƚŽ ĐĂƵƐĞ ƐŚŽĐŬ Žƌ ƐĞǀĞƌĞ ĂŶĂĞŵŝĂ͘ &ŝŶĚŝŶŐ ƚŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ǀĞƐƐĞů ŝƐ
ŽĨƚĞŶ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ďƵƚ ĂƚƚĞŵƉƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ ƚŽ ůŽĐĂƚĞ ĂŶĚ ůŝŐĂƚĞ ĂŶǇ ǀĞƐƐĞůƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ďĞ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘
/Ĩ ŝŶ ĚŽƵďƚ ĂƐ ƚŽ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ ůŽĐĂƚĞĚ͕ ĐůŽƐĞ ƚŚĞ ǁŽƵŶĚ ǁŝƚŚ Ă ĚƌĂŝŶ ŝŶ ƐŝƚƵ ƚŽ ĂǀŽŝĚ
ƌĞͲĂĐĐƵŵƵůĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŚĂĞŵĂƚŽŵĂ͘

�ůĂĚĚĞƌ ĐĂƌĞ

KŶĐĞ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ŵŽďŝůĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͕ ƌĞŵŽǀĞ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ;Ă ŵŝŶŝŵƵŵ ŽĨ ϭϮ
ŚŽƵƌƐ ĂĨƚĞƌ ƐƉŝŶĂů ĂŶĂĞƐƚŚĞƐŝĂͿ͘ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ ŵŽďŝůŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĂƐŬ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŝŶ ĚĞƚĂŝů ĂďŽƵƚ ďůĂĚĚĞƌ
ĞŵƉƚǇŝŶŐ͘ /ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ ďĞƚǁĞĞŶ ŐŽŽĚ ǀŽŝĚŝŶŐ ĂŶĚ Ă ƐŵĂůů ŽǀĞƌĨůŽǁ ƚƌŝĐŬůĞ͕ ƐŽ ĂƐŬ
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝĨ ƐŚĞ ŝƐ ŵĂŶĂŐŝŶŐ ƚŽ ƉĂƐƐ ŐŽŽĚ ǀŽůƵŵĞƐ ŽĨ ƵƌŝŶĞ͕ ŵƵĐŚ ĂƐ ƐŚĞ ƵƐƵĂůůǇ ĚŽĞƐ͕ Žƌ ǁŚĞƚŚĞƌ
ƐŚĞ ĨĞĞůƐ ƚŚĂƚ ƐŚĞ ĐĂŶŶŽƚ ĞŵƉƚǇ ŚĞƌ ďůĂĚĚĞƌ ǁĞůů͘ &ĞĞů ŚĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ ŐĞŶƚůǇ ƚŽ ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ ǁŚĞƚŚĞƌ
ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ƉĂůƉĂďůĞ ďůĂĚĚĞƌ͘ /Ĩ ƐŽ͕ ƚŚĞŶ ĂƐŬ ŚĞƌ ƚŽ ǀŽŝĚ ƚŚĞŶ ƉĂůƉĂƚĞ ĂŐĂŝŶ͘

/Ĩ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŝƐ Ɛƚŝůů ƉĂůƉĂďůĞ ƌĞͲĐĂƚŚĞƚĞƌŝƐĞ͘

/ƚ ŝƐ ƌĞĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ŽǀĞƌͲĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ĂƐ ƚŚŝƐ ĐĂŶ ƌĞƐƵůƚ ŝŶ ďůĂĚĚĞƌ ǁĂůů
ĚĞŶĞƌǀĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ĐŚƌŽŶŝĐ ǀŽŝĚŝŶŐ ƉƌŽďůĞŵƐ͘

/Ŷ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ŝƐ ƌĞƐƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ĐĂƚŚĞƚĞƌ ĨŽƌ ƐĞǀĞƌĂů ĚĂǇƐ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ Ɛƚŝůů ƵŶĂďůĞ
ƚŽ ǀŽŝĚ ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŽƌŝůǇ͕ ŝĚĞĂůůǇ Ă ƌĞĨĞƌƌĂů ƚŽ Ă ƵƌŽůŽŐŝƐƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĂĚĞ͘ /Ĩ ƚŚŝƐ ŝƐ ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ ƚŚĞŶ ƚŚĞ
ŶĞǆƚ ŽƉƚŝŽŶ ǁŽƵůĚ ďĞ ƚŽ ŝŶƐĞƌƚ Ă ƐƵƉƌĂͲƉƵďŝĐ ĐĂƚŚĞƚĞƌ͕ ƐŽ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂŶ ƚƌǇ ƚŽ ǀŽŝĚ ƉĞƌ ƵƌĞƚŚƌĂ
ďƵƚ ƚŚĞ ƌĞƐŝĚƵĂů ĐĂŶ ďĞ ĞŵƉƚŝĞĚ ǀŝĂ ƚŚĞ ƐƵƉƌĂͲƉƵďŝĐ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ŽǀĞƌͲĚŝƐƚĞŶƚŝŽŶ͘ KŶĐĞ
ƌĞƐŝĚƵĂůƐ ĂƌĞ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϮϬϬ ŵůƐ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ͕ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞŵŽǀĞĚ ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ /Ĩ ƵƐŝŶŐ Ă
ƐƵƉƌĂͲƉƵďŝĐ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ŝƐ ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ƌĞͲŝŶƐĞƌƚ Ă ƵƌĞƚŚƌĂů ĐĂƚŚĞƚĞƌ ĂŶĚ ůĞĂǀĞ ĨŽƌ Ă ĨƵƌƚŚĞƌ ƚǁŽ ǁĞĞŬƐ͘

/Ĩ ƚŚĞƌĞ ŚĂƐ ďĞĞŶ Ă ďůĂĚĚĞƌ ŝŶũƵƌǇ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ Ăƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŶĞĐĞƐƐŝƚĂƚŝŶŐ Ă ƌĞƉĂŝƌ ƚŽ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ǁĂůů͕
ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌŝǌĞĚ ĨŽƌ ϭϬ ĚĂǇƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐƵƌŐĞƌǇ͕ ƚŽ ĂůůŽǁ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ ƚŽ ƌĞƐƚ ǁŚŝůƐƚ
ŚĞĂůŝŶŐ ƚĂŬĞƐ ƉůĂĐĞ͘

�ƐĐĞƌƚĂŝŶ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ƵŶĐŽŶƚƌŽůůĂďůĞ ůĞĂŬĂŐĞ ŽĨ ƵƌŝŶĞ͕ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ ĂĨƚĞƌ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ
ůĂďŽƵƌ Žƌ Ă ĐŽŵƉůĞǆ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘ hŶĐŽŶƚƌŽůůĞĚ ůĞĂŬĂŐĞ ŝƐ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ ĨŝƐƚƵůĂ͘

1 EŽƚĞ /Ĩ͕ ǁŚĞŶ ĐŽŶĚƵĐƚŝŶŐ Ă ĚǇĞ ƚĞƐƚ ƚŽ ůŽŽŬ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐŽƵƌĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŝƐƚƵůĂ ƵƐŝŶŐ Ă ŵĞƚŚǇůĞŶĞ ďůƵĞ
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ďůĂĚĚĞƌ͕ ĐůĞĂƌ ƵƌŝŶĞ ŝƐ Ɛƚŝůů ůĞĂŬŝŶŐ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ǀĂŐŝŶĂ͕ ƚŚŝƐ ŝƐ Ă ƐŝŐŶ ŽĨ Ă ƵƌĞƚĞƌŝĐ ĨŝƐƚƵůĂ͘

^ŵĂůů ĨŝƐƚƵůĂĞ ŵĂǇ ĐůŽƐĞ ƐƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐůǇ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ĐĂƚŚĞƚĞƌŝƐĂƚŝŽŶ͘ /Ĩ Ă ĨŝƐƚƵůĂ ŝƐ
ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ͕ ůĞĂǀĞ ƚŚĞ ĐĂƚŚĞƚĞƌ ŝŶ ƐŝƚƵ ĨŽƌ ƚǁŽ ǁĞĞŬƐ͘

�ĞǁĂƌĞ ŽĨ ƵƌŝŶĂƌǇ ƚƌĂĐƚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ǁŝƚŚ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ĐĂƚŚĞƚĞƌŝǌĂƚŝŽŶ͕ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚ ǁŝƚŚ
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϵϮ

dŚƌŽŵďŽƉƌŽƉŚǇůĂǆŝƐ

�Ɛ ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĚĂŶŐĞƌ ƐŝŐŶƐ ĐŚĂƉƚĞƌ͕ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ŶĞĞĚ ĨŽƌ ǀŝŐŝůĂŶĐĞ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĚĞĞƉ ǀĞŝŶ
ƚŚƌŽŵďŽƐŝƐ ĂŶĚ ůĞŐƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ĚĂŝůǇ ƚŽ ĐŚĞĐŬ ĨŽƌ ƵŶĞƋƵĂů ƐǁĞůůŝŶŐ͘ dŚĞ ŚŽƐƉŝƚĂů ƐŚŽƵůĚ
ŚĂǀĞ Ă ƉŽůŝĐǇ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ǁŚŝĐŚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŽĨĨĞƌĞĚ ƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŚŝůƐƚ ƚŚĞǇ ƌĞŵĂŝŶ
ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ ŝŵŵŽďŝůĞ͘

&ŽŽĚ ĂŶĚ ĚƌŝŶŬ

tŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ ƚŽ ĚƌŝŶŬ ƉůĞŶƚǇ ŽĨ ǁĂƚĞƌ ĂŶĚ ĞĂƚ Ă ŶƵƚƌŝƚŝŽƵƐ ĚŝĞƚ ƚŽ ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ ƚŚĞ
ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ ŽĨ ďƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚŝŶŐ ĂŶĚ ĂƵŐŵĞŶƚ ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘ tĂƚĐŚ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ĂďĚŽŵŝŶĂů ĚŝƐƚĞŶƐŝŽŶ ƚŚĂƚ
ŵĂǇ ƐŝŐŶŝĨǇ ƚŚĞ ŽŶƐĞƚ ƉĂƌĂůǇƚŝĐ ŝůĞƵƐ Žƌ KŐŝůǀŝĞ͛Ɛ ƐǇŶĚƌŽŵĞ ;ƐĞĞ ĐŚĂƉƚĞƌ Ϯ͘ϭϬͿ͘

�ƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚŝŶŐ

�Ž ŶŽƚ ĂƐƐƵŵĞ ƚŚĂƚ ǁŽŵĞŶ ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ ŬŶŽǁ ŚŽǁ ƚŽ ďƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚ͘ DĂŶǇ ƉƌŝŵŝƉĂƌŽƵƐ ǁŽŵĞŶ ĂƌĞ
ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ ĂƐ ƚŽ ǁŚĂƚ ƚŽ ĚŽ͘ &ŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƚ ŵĂǇ ďĞ ůĞƐƐ ƉĂŝŶĨƵů ĨŽƌ Ă ǁŽŵĂŶ ƚŽ ďƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚ
ůǇŝŶŐ ŽŶ ŚĞƌ ƐŝĚĞ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ďĂďǇ ďĞƐŝĚĞ ŚĞƌ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŚĂǀĞ ƚŚĞ ďĂďǇ ƌĞƐƚ ŽŶ ŚĞƌ ĂďĚŽŵĞŶ͘ /Ĩ ƐŚĞ ŝƐ
ŚĂǀŝŶŐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ ŚĞƌ ƚŽ ƚƌǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘ ^ŚĞ ŵĂǇ ŶĞĞĚ ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ
ƚŚĞ ďĂďǇ ůĂƚĐŚĞƐ ŽŶ ƚŽ ƚŚĞ ďƌĞĂƐƚ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ ĂŶĚ ƐƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ŝŶŝƚŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ŽĨ ďƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚŝŶŐ͘ �ƌĞĂƐƚ ĨĞĞĚŝŶŐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶŝƚŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ŽŶĞ ŚŽƵƌ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŝĨ Ăƚ Ăůů
ƉŽƐƐŝďůĞ͘ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ ƐŬŝŶ ƚŽ ƐŬŝŶ ĐŽŶƚĂĐƚ ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ ƚŚĞ ƉŽƐƚŶĂƚĂů ƉĞƌŝŽĚ͘

EĞŽŶĂƚĂů ĐĂƌĞ

WƌŽǀŝĚĞ Ăůů ĂƐƉĞĐƚƐ ŽĨ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ŶĞǁďŽƌŶ ĐĂƌĞ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ ƚĂĐŚǇƉŶĞĂ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ŝƐ
ĐŽŵŵŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂŶĚ ŶĞŽŶĂƚĞƐ ƐŚŽǁŝŶŐ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ ĚŝƐƚƌĞƐƐ ŵĂǇ ŶĞĞĚ
ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů ŽǆǇŐĞŶ ǀŝĂ ŶĂƐĂů ƉƌŽŶŐƐ͘

DŽŶŝƚŽƌ ďĂďŝĞƐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ ĨĞƚĂů ĚŝƐƚƌĞƐƐ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŚǇƉŽǆŝĐ ŝƐĐŚĂĞŵŝĐ
ĞŶĐĞƉŚĂůŽƉĂƚŚǇ ĂŶĚ ƌĞĨĞƌ ƚŽ Ă ƉĂĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ĐŽŶǀƵůƐŝŽŶƐ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞǁďŽƌŶ ĐĂŶ
ďĞ ǀĞƌǇ ƐƵďƚůĞ ĂŶĚ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ ŵĂŶŝĨĞƐƚ ďǇ ĨƵůů ďůŽǁŶ ŐƌĂŶĚͲŵĂů ĐŽŶǀƵůƐŝŽŶƐ ďƵƚ ƌĂƚŚĞƌ ďǇ ƐŵĂůůĞƌ
ŵŽƌĞ ůŽĐĂůŝǌĞĚ ĂďŶŽƌŵĂů ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘

�ĂďŝĞƐ ďŽƌŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌŽůŽŶŐĞĚ ŵĞŵďƌĂŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ ĨŽƌ ƐŝŐŶƐ ŽĨ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ďƵƚ
ĂŶǇ ďĂďǇ ŵĂǇ ĚĞǀĞůŽƉ ĂŶ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͘ �ůǁĂǇƐ ŝŶƐƉĞĐƚ ƚŚĞ ďĂďǇ ĐĂƌĞĨƵůůǇ ǁŚĞŶ ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ͘

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ŚĞƌ ĨĂŵŝůǇ

WƌŽǀŝĚĞ ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ƚŽ ĂƐŬ ĂďŽƵƚ ŚĞƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂŶĚ ĞŶƐƵƌĞ ƐŚĞ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚƐ ǁŚǇ ŝƚ
ǁĂƐ ĚŽŶĞ͘ WƌŽǀŝĚĞ ŚĞƌ ǁŝƚŚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ŚŽǁ ƐŚĞ ŵŝŐŚƚ ĞǆƉĞĐƚ ƚŽ ƌĞĐŽǀĞƌ ĂŶĚ ĞǆƉůĂŝŶ ǁŚĂƚ ŝƐ
ŶŽƌŵĂů͘

^Ğƚ ĂƐŝĚĞ ƚŝŵĞ ƚŽ ĚŝƐĐƵƐƐ ƉůĂŶƐ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ŝĨ ƐŚĞ ŝŶƚĞŶĚƐ ƚŽ ŚĂǀĞ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ͘ &Žƌ
ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ŵƵƐƚ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ;ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŚĂĚ ƚǁŽ Žƌ ŵŽƌĞ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶƐ Žƌ ƚŚŽƐĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ďǇ ĐůĂƐƐŝĐĂů ƐĞĐƚŝŽŶͿ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ ǁĞůů ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ ĂŶĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ
ǁŽŵĂŶ ŝƐ ĂǁĂƌĞ ŶŽƚ ƚŽ ǁĂŝƚ ƵŶƚŝů ƐŚĞ ŐŽĞƐ ŝŶƚŽ ůĂďŽƵƌ ŶĞǆƚ ƚŝŵĞ ďĞĨŽƌĞ ĐŽŵŝŶŐ ƚŽ ŚŽƐƉŝƚĂů͘



WŽƐƚŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ǁĂƌĚ ĐĂƌĞ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϵϯ

&Žƌ ǁŽŵĞŶ ƐƵĨĨĞƌŝŶŐ ĨƌŽŵ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͕ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉƌŽďůĞŵ ŝƐ ĐůĞĂƌůǇ ĞǆƉůĂŝŶĞĚ ŝŶ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ
ƉůĂŶƐ ĨŽƌ ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘

�ǆƉůĂŝŶ ĂŶǇ ƚĞƐƚ ƌĞƐƵůƚƐ ĂŶĚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘

/Ĩ ƚŚĞ ďĂďǇ ŝƐ ŝŶ ƐƉĞĐŝĂů ĐĂƌĞ ƉƌŽǀŝĚĞ ƌĞŐƵůĂƌ ƵƉĚĂƚĞƐ ĂƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ďĂďǇ͘

�ŵŽƚŝŽŶĂů ĂŶĚ ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů ƐƵƉƉŽƌƚ

�ůǁĂǇƐ ƌĞƐƉĞĐƚ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ĨĞĞůŝŶŐƐ͘ ZĞŵĞŵďĞƌ ƐŚĞ ŵĂǇ ďĞ ǀĞƌǇ ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂŶ
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ /Ĩ ƐŚĞ ŝƐ ŶŽƚ ǇĞƚ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ƚĂůŬ͕ ŽĨĨĞƌ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ůĂƚĞƌ ŝĨ ƐŚĞ ǁŝƐŚĞƐ͘

KĨĨĞƌ ƚŽ ƚĂůŬ ǁŝƚŚ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ƉƌĞƐĞŶƚ ŝĨ ƐŚĞ ƉƌĞĨĞƌƐ͘

�ĨƚĞƌ Ă ďĂĚ ŽƵƚĐŽŵĞ͕ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŵĂǇ ƉƌĞĨĞƌ ƚŽ ƚĂůŬ ƚŽ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ
ƚŚŽƐĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ͘ /Ĩ ƐŽ͕ ƌĞƐƉĞĐƚ ŚĞƌ ǁŝƐŚĞƐ ĂŶĚ ƉƌŽǀŝĚĞ ĂŶŽƚŚĞƌ ƐƚĂĨĨ ŵĞŵďĞƌ ƚŽ ƚĂůŬ ǁŝƚŚ
ŚĞƌ͘

�ŶƐƵƌĞ ĨŽůůŽǁ ƵƉ ŝƐ ĂƌƌĂŶŐĞĚ ŝĨ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ĂŶĚ ĐŚĞĐŬ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ŝƐ ŝŶ ŶĞĞĚ ŽĨ ĨĂŵŝůǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ͘
/Ĩ ƐŽ͕ ƉƌŽǀŝĚĞ ŚĞƌ ǁŝƚŚ ĨĂŵŝůǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘

&ĂŵŝůǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ

tŽŵĞŶ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĐŽƵŶƐĞůůĞĚ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ďŝƌƚŚ ƐƉĂĐŝŶŐ ĂŶĚ ŽĨĨĞƌĞĚ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĨĂŵŝůǇ ƉůĂŶŶŝŶŐ ĂĚǀŝĐĞ
ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͘ &ŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ Ă ŵŝŶŝŵƵŵ ŝŶƚĞƌǀĂů ŽĨ ϭϴ ŵŽŶƚŚƐ ŝƐ ĂĚǀŝƐĂďůĞ ƉƌŝŽƌ
ƚŽ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϵϰ

ϲ͘ϯ �ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝƐ ĂŶ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ŐŽŽĚ
ĐĂƌĞ

x tŽŵĞŶ ŶĞĞĚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ƚŚĞ ƌĞĂƐŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ

x ZŝƐŬ ƉƌĞĚŝĐƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ƉƌĞĐŝƐĞ ďƵƚ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů s��� ĐĂƌƌŝĞƐ ƚŚĞ ůĞĂƐƚ ůŽŶŐͲƚĞƌŵ ƌŝƐŬ

/ƚ ŝƐ ǀĞƌǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ƐĞƚ ĂƐŝĚĞ ƚŝŵĞ ĨŽƌ ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

tŽŵĞŶ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ ŵĂŶǇ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕ ŝĚĞĂƐ ĂŶĚ ĞŵŽƚŝŽŶƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ͕
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝĨ ƚŚĞ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǁĂƐ ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ Žƌ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨƌĂƵŐŚƚ͕ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ ŽĨ ĂŶ
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

�ĞĂƌ ŝŶ ŵŝŶĚ ĂƐ ǇŽƵ ƚĂůŬ ƚŽ ŚĞƌ͕ ƚŚĂƚ ǇŽƵƌ ƉĂƚŝĞŶƚ ŵĂǇ ďĞ ĐŽŶĨƵƐĞĚ͕ ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚĞĚ Žƌ ƐĂĚ͕ ĂŶĚ ƐŚĞ
ŵĂǇ ĨĞĞů Ă ƐĞŶƐĞ ŽĨ ĨĂŝůƵƌĞ ĨŽƌ ŶŽƚ ŚĂǀŝŶŐ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ ǀĂŐŝŶĂůůǇ͘ �ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕ ƐŚĞ ŵĂǇ ĨĞĞů ŚĂƉƉǇ ĂŶĚ
ƌĞůŝĞǀĞĚ͘ ^ŚĞ ŵĂǇ ŚĂǀĞ ĐŽŶĐĞƌŶƐ ĂƐ ƚŽ ƚŚĞ ĐŽƐƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ ĂŶĚ ŚŽǁ ƐŚĞ ĂŶĚ ŚĞƌ ĨĂŵŝůǇ ǁŝůů
ŵĂŶĂŐĞ ƚŽ ƉĂǇ ĂŶĚ ƐŚĞ ŵĂǇ ďĞ ǁŽƌƌŝĞĚ ĂďŽƵƚ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ Žƌ ĞǀĞŶ ĨĞĂƌĨƵů ƚŚĂƚ ƐŚĞ ŵĂǇ ŶŽƚ ďĞ
ĂďůĞ ƚŽ ŚĂǀĞ ĂŶŽƚŚĞƌ ĐŚŝůĚ͘

zŽƵƌ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŝůů ŝŶĞǀŝƚĂďůǇ ďĞ ŬĞĞŶ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ǁŚĂƚ ŝƐ ůŝŬĞůǇ ƚŽ ŚĂƉƉĞŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƚŝŵĞ ƚŚĂƚ ƐŚĞ
ŐŝǀĞƐ ďŝƌƚŚ͕ ŝĨ ƐŚĞ ƉůĂŶƐ ĨƵƌƚŚĞƌ ƉƌĞŐŶĂŶĐŝĞƐ͘

�Ğ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ƐĞŶƐŝƚŝǀĞ ǁŚĞŶ ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ǁŽŵĞŶ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ Ă ƐƚŝůůďŝƌƚŚ Žƌ ŶĞŽŶĂƚĂů ĚĞĂƚŚ͘
�ŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ŝƐ ƌĞĂĚǇ ƚŽ ƚĂůŬ ĂŶĚ ŽĨĨĞƌ ƚŽ ƌĞƚƵƌŶ ůĂƚĞƌ ŝĨ ƐŚĞ ŝƐ ŶŽƚ͘ ^ŚĞ ŵĂǇ ǁŝƐŚ ƚŽ ƐƉĞĂŬ
ĂůŽŶĞ Žƌ ǁŝƚŚ ĨĂŵŝůǇ ŵĞŵďĞƌƐ ƉƌĞƐĞŶƚ͘

tŚĞŶ ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ŵŽĚĞ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ͗

x dŚĞ ǁŽŵĂŶ͛Ɛ ǁŝƐŚĞƐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ŚĞƌ ĨƵƚƵƌĞ ŵŽĚĞ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ
x ,Žǁ ŵĂŶǇ ŵŽƌĞ ĐŚŝůĚƌĞŶ ƐŚĞ ŵĂǇ ĚĞƐŝƌĞ
x �ŶǇ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĐŽͲŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐ
x �ŶǇ ƐƉĞĐŝĨŝĐ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ƌŝƐŬƐ

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕ ĂůǁĂǇƐ ĞŶƐƵƌĞ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ǁŽŵĂŶ ĚŽĞƐ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ĐůĞĂƌůǇ ǁŚǇ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĚĞůŝǀĞƌǇ ǁĂƐ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘

&Žƌ ƐŽŵĞ ǁŽŵĞŶ͕ ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ ĂĨƚĞƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ;s���Ϳ ŝƐ ĂďƐŽůƵƚĞůǇ ĐŽŶƚƌĂͲŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͗

x WƌĞǀŝŽƵƐ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ
x �ůĂƐƐŝĐĂů ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĐĂƌ
x : Žƌ ŝŶǀĞƌƚĞĚ dͲƐŚĂƉĞĚ ƵƚĞƌŝŶĞ ŝŶĐŝƐŝŽŶ
x DŽƌĞ ƚŚĂŶ Ϯ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶƐ
x WůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ŝŶ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ

� ǁŽŵĂŶ ŵĂǇ ĂƐŬ ĂƐ ƚŽ ƚŚĞ ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ ŽĨ ƐƵĐĐĞƐƐ ŝĨ ƐŚĞ ĂƚƚĞŵƉƚƐ Ă ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ ŝŶ ŚĞƌ ŶĞǆƚ
ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͘

dŚĞƌĞ ŝƐ ŶŽ ǁĂǇ ŽĨ ƉƌĞĚŝĐƚŝŶŐ ƚŚĞ ŽƵƚĐŽŵĞ ŽĨ ůĂďŽƵƌ ǁŝƚŚ ĐĞƌƚĂŝŶƚǇ͕ ďƵƚ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ƚŽ ƚĂŬĞ
ŝŶƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ͘ ,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ĞǀĞŶ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ŵĂŶǇ ĂĚǀĞƌƐĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ǁŝůů ĂĐŚŝĞǀĞ Ă



�ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϵϱ

ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌǇ ƐĂĨĞůǇ ĂŶĚ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ŶŽ ĂƉƉĂƌĞŶƚ ĂĚǀĞƌƐĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ǁŝůů ƌĞƋƵŝƌĞ Ă ƌĞƉĞĂƚ ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ͘

&ĂĐƚŽƌƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ǁŝƚŚ Ă ŐƌĞĂƚĞƌ ĐŚĂŶĐĞ ŽĨ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů s��� ;Z�K' ϮϬϭϱͿ͗

x zŽƵŶŐĞƌ ĂŐĞ
x WƌŝŽƌ ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ƉƌŝŽƌ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů s���
x �ĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ŶŽŶͲƌĞĐƵƌƌĞŶƚ ƌĞĂƐŽŶ
x ^ƉŽŶƚĂŶĞŽƵƐ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ŝŶĚƵĐĞĚ ůĂďŽƵƌ

&ĂĐƚŽƌƐ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞ ǁŝƚŚ Ă ůŽǁĞƌ ĐŚĂŶĐĞ ŽĨ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů s���͗

x ,ŝŐŚ �ŽĚǇ DĂƐƐ /ŶĚĞǆ ;�D/Ϳ
x WƌŝŽƌ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĨŽƌ ĨĂŝůƵƌĞ ƚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐ
x DĂƚĞƌŶĂů ĐŽͲŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐ
x /ŶĐƌĞĂƐĞĚ ĨĞƚĂů ƐŝǌĞ
x /ŶĚƵĐĞĚ ůĂďŽƵƌ
x EŽ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ǀĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ

^ŽŵĞ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ŬŶŽǁŶ ŝŶ ĂĚǀĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŶĞǆƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ĨĞƚĂů ƐŝǌĞ͘
,ŽǁĞǀĞƌ͕ ǇŽƵ ĐĂŶ ĞǆƉůĂŝŶ ƚŽ ǇŽƵƌ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚŽǁ ƚŚĞƐĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ǁŝůů ƉůĂǇ ŝŶƚŽ ƚŚĞ ĂĚǀŝĐĞ ǇŽƵ ǁŽƵůĚ ŐŝǀĞ
ŚĞƌ ŝŶ ŚĞƌ ŶĞǆƚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ŵŽĚĞ ŽĨ ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

�ůǁĂǇƐ ƌĞŵĞŵďĞƌ ƚŚĂƚ ǇŽƵƌ ƌŽůĞ ŝƐ ƚŽ ŽĨĨĞƌ ĂĚǀŝĐĞ ƌĂƚŚĞƌ ƚŚĂŶ ƚŽ ƚĞůů ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ǁŚĂƚ ƐŚĞ ŵƵƐƚ ĚŽ͘

tŽŵĞŶ ǁŝůů ŽĨƚĞŶ ǁŝƐŚ ƚŽ ŬŶŽǁ ǁŚĂƚ ƚŚĞ ƐĂĨĞƐƚ ŽƉƚŝŽŶ ǁŽƵůĚ ďĞ ĨŽƌ ĨƵƚƵƌĞ ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘

dŚŝƐ ŝƐ ĚŝĨĨŝĐƵůƚ ƚŽ ĂŶƐǁĞƌ ĂƐ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă ĐŽŶĨůŝĐƚ ďĞƚǁĞĞŶ ǁŚĂƚ ŝƐ ƐĂĨĞƐƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵŽƚŚĞƌ ĂŶĚ ǁŚĂƚ ŝƐ
ƐĂĨĞƐƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ďĂďǇ͘ ZĞƐĞĂƌĐŚ ŚĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ Ă ƌĞƉĞĂƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ǁŝůů ĂǀĞƌƚ ϴϯ ƉĞƌŝŶĂƚĂů ĚĞĂƚŚƐ ƉĞƌ
ϭϬϬ͕ϬϬϬ ǁŽŵĞŶ ďƵƚ ƌĞƉĞĂƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĂůƐŽ ƌĞƐƵůƚƐ ŝŶ ϵ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů ŵĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚƐ ƉĞƌ ϭϬϬ͕ϬϬϬ
ǁŽŵĞŶ͘ ;'ƵŝƐĞ Ğƚ Ăů ϮϬϭϬͿ͘

KǀĞƌĂůů͕ ƚŚĞ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ŽĨ ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ ƐĂĨĞƚǇ ĂƌĞ͗

x ^ƵĐĐĞƐƐĨƵů ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ
x �ůĞĐƚŝǀĞ ;ƉůĂŶŶĞĚͿ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ
x �ŵĞƌŐĞŶĐǇ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶ ůĂďŽƵƌ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĨĂŝůĞĚ ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ

tŚŝůƐƚ ŵĂŶǇ ǁŽŵĞŶ ǁŝůů ŽƉƚ ĨŽƌ Ă ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ͕ ĨŽƌ ƐŽŵĞ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ Ă ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ ĨŽƌ ĂŶ ĞůĞĐƚŝǀĞ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ Ă ĨĂŝůĞĚ ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ͘ &Žƌ ƐƵĐŚ ǁŽŵĞŶ͕ ŝƚ ŝƐ ƌĞĂůůǇ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ
ƚŽ ĚŝƐĐƵƐƐ ůŽŶŐĞƌ ƚĞƌŵ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ƌĞƉĞĂƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚŽƐĞ ŽĨ ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ĂŶĚ ƉůĂĐĞŶƚĂ
ĂĐĐƌĞƚĂ͕ ĂŶĚ ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ ůŝĨĞͲƚŚƌĞĂƚĞŶŝŶŐ ŵĂũŽƌ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͘ dŚĞƌĞ ĂƌĞ ĂůƐŽ ŐƌĞĂƚĞƌ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ƐƚŝůůďŝƌƚŚ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ͘

/Ŷ ƚĞƌŵƐ ŽĨ ĂďƐŽůƵƚĞ ƌŝƐŬ͕ ŽŶĞ ůĂƌŐĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ ƐƚƵĚǇ ;dŚƵƌŶ Ğƚ Ăů ϮϬϭϲͿ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ĂďƐŽůƵƚĞ
ƌŝƐŬƐ ŽĨ ĂďŶŽƌŵĂůůǇ ŝŶǀĂƐŝǀĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ;�/WͿ ĂƐ ĨŽůůŽǁƐ͗



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϵϲ

dĂďůĞ ϲ͘ϯ͘ϭ͗ ZŝƐŬ ŽĨ ĂďŶŽƌŵĂů ƉůĂĐĞŶƚĂƚŝŽŶ
ZŝƐŬͬϭϬ͕ϬϬϬ

EŽ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ϭ͘ϲ
ϭ WƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ϭϬ͘ϰ
Ϯ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶƐ Ϯϳ͘ϱ
ш ϯ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶƐ ϴϴ͘Ϭ
WůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ϰϭϳ
WůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ĂŶĚ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ϴϳϴ

�ůƚŚŽƵŐŚ ĂďƐŽůƵƚĞ ƌŝƐŬƐ ĂƌĞ ůŽǁ ŽǀĞƌĂůů͕ ĨŽƌ ǁŽŵĞŶ ǁŝƚŚ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ;ƐͿ ĂŶĚ Ă
ƉůĂĐĞŶƚĂ ƉƌĂĞǀŝĂ ƚŚĞ ŽǀĞƌĂůů ƌŝƐŬ ŽĨ �/W ŝƐ ĂƐ ŚŝŐŚ ĂƐ ĂůŵŽƐƚ ϵй͘

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŚĂƚ ǁŽŵĞŶ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚŝƐ ƌŝƐŬ ǁŚĞŶ ŽƉƚŝŶŐ ĨŽƌ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƚŚĂƚ ŝƐ ŶŽƚ ŵĞĚŝĐĂůůǇ
ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͕ ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ ŝŶ ƚŚĞ ĐŽŶƚĞǆƚ ŽĨ Ă ƐĞƚƚŝŶŐ ǁŚĞƌĞ ƚŽƚĂů ĨĞƌƚŝůŝƚǇ ƌĂƚĞƐ ĂƌĞ ŚŝŐŚ ĂŶĚ ĐŽƵƉůĞƐ ƉƌĞĨĞƌ
ƚŽ ŚĂǀĞ ůĂƌŐĞƌ ĨĂŵŝůŝĞƐ͘

/Ŷ ĂĚĚŝƚŝŽŶ ƚŽ ƚŚŝƐ͕ ƌŝƐŬƐ ŽĨ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ͕ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŝŶũƵƌǇ͕ ƵƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ Žƌ ĚĞŚŝƐĐĞŶĐĞ
ĂŶĚ ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ Ăůů ƌŝƐĞ ǁŝƚŚ ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů s���͘

tŽŵĞŶ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŐŝǀĞŶ ĂĐĐƵƌĂƚĞ ĂŶĚ ĨƵůů ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĐŚŽŽƐĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ĚĞůŝǀĞƌ ĂŐĂŝŶ
ĂŶĚ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŽ ŽƉƚ ĨŽƌ Ă ƚƌŝĂů ŽĨ ůĂďŽƵƌ͘ ^ƵĐŚ ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ ŝƐ ƚŝŵĞ ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ͕ ďƵƚ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ŝĨ ŽƉƚŝŵĂů
ĐĂƌĞ ŝƐ ƚŽ ďĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ

ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

'ƵŝƐĞ͕ :͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϬͿ͘ sĂŐŝŶĂů ďŝƌƚŚ ĂĨƚĞƌ ĐĞƐĂƌĞĂŶ͗ ŶĞǁ ŝŶƐŝŐŚƚƐ ŽŶ ŵĂƚĞƌŶĂů ĂŶĚ ŶĞŽŶĂƚĂů ŽƵƚĐŽŵĞƐ͘
KďƐƚĞƚ 'ǇŶĞĐŽů͕ ϭϭϱ;ϲͿ͕ ƉƉ͘ ϭϮϲϳͲϭϮϳϴ͘

dŚƵƌŶ͕ >͘ Ğƚ Ăů͘ ;ϮϬϭϲͿ͘ �ďŶŽƌŵĂůůǇ ŝŶǀĂƐŝǀĞ ƉůĂĐĞŶƚĂ ʹ ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ͕ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂŶĚ ĂŶƚĞŶĂƚĂů
ƐƵƐƉŝĐŝŽŶ͗ ƌĞƐƵůƚƐ ĨƌŽŵ Ă ůĂƌŐĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶͲďĂƐĞĚ ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ ĐŽŚŽƌƚ ŝŶ ƚŚĞ EŽƌĚŝĐ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͘ �:K'͕
ϭϮϯ ;ϴͿ͕ ƉƉ͘ ϭϯϰϴͲϭϯϱϱ͘

Z�K'͘ ;ϮϬϭϱͿ͘ �ŝƌƚŚ ĂĨƚĞƌ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ďŝƌƚŚ͘ 'ƌĞĞŶ ƚŽƉ ŐƵŝĚĞůŝŶĞ ϰϱ͘ �ǀĂŝůĂďůĞ Ăƚ͗
ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƌĐŽŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĞŶͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͲƌĞƐĞĂƌĐŚͲƐĞƌǀŝĐĞƐͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐͬŐƚŐϰϱͬ
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�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϭϵϴ

ϲ͘ϰ �ƵĚŝƚ ŝŶ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ƵĚŝƚ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ƚŚĞ ĚĞůŝǀĞƌǇ ŽĨ ĐĂƌĞ ŽĨ ĂŶ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƋƵĂůŝƚǇ
x /ƚ ŝƐ ĂďŽƵƚ ĐŚĞĐŬŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚŝŶŐƐ ĂůƌĞĂĚǇ ŬŶŽǁŶ ƚŽ ďĞ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ĂƌĞ ĂĐƚƵĂůůǇ ĚŽŶĞ
x dŽ ďĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ͕ ĂƵĚŝƚ ƌĞƋƵŝƌĞƐ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ĂƵĚŝƚ ĐǇĐůĞ

�ƵĚŝƚ ŝƐ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ĨƌŽŵ ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ ĂůƚŚŽƵŐŚ ďŽƚŚ ĂƐƉŝƌĞ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂƌĞ͘ tŝƚŚ
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕ Ă ƋƵĞƐƚŝŽŶ ŝƐ ďĞŝŶŐ ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ĂďŽƵƚ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ŐĞŶƵŝŶĞ ĞƋƵŝƉŽŝƐĞ͘ /Ŷ ŽƚŚĞƌ ǁŽƌĚƐ͕ ƚŚĞ
ƌĞƐĞĂƌĐŚ ŝƐ ďĞŝŶŐ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ďĞĐĂƵƐĞ ŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ŬŶŽǁŶ ǁŚĞƚŚĞƌ Ă ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ Žƌ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ
ŝƐ ŵŽƌĞ Žƌ ůĞƐƐ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƚŽ ĂŶ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀĞ͕ Žƌ ƚŽ ĚŽŝŶŐ ŶŽƚŚŝŶŐ

�ƵĚŝƚ ŝƐ ŶŽƚ ĚĞƐŝŐŶĞĚ ƚŽ ĂĚĚƌĞƐƐ ǁŚĞƚŚĞƌ Žƌ ŶŽƚ Ă ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ Žƌ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ŝƐ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů͕ ŝƚ ŝƐ ĂďŽƵƚ
ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞǆƚĞŶƚ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ ŬŶŽǁŶ ƚŽ ďĞ ďĞŶĞĨŝĐŝĂů ĂƌĞ ĂĐƚƵĂůůǇ ƉƵƚ ŝŶƚŽ ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘
^ŽŵĞƚŝŵĞƐ ǁĞ ĐĂŶ ŵĂŬĞ ĂŶ ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ǁĞ ĂƌĞ ĚŽŝŶŐ ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͕ ŽŶůǇ ƚŽ ĚŝƐĐŽǀĞƌ ŝŶ
ƚŚĞ ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ĂƵĚŝƚ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ ŝƐ ĂĐƚƵĂůůǇ ĨĂƌ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƌĞĂůŝƚǇ͘

�ƵĚŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ĂƐ ƉĂƌƚ ŽĨ Ă ƉƌŽĐĞƐƐ ŽĨ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ƋƵĂůŝƚǇ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘ dŚŝƐ ŝƐ ŬŶŽǁŶ
ĂƐ ƚŚĞ ͞�ƵĚŝƚ ĐǇĐůĞ͘͟

dŚĞ �ƵĚŝƚ �ǇĐůĞ

ϭ͘ � ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŝƐ ƐĞƚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ďĞƐƚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕ ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ ĨƌŽŵ ƐǇƐƚĞŵĂƚŝĐ ƌĞǀŝĞǁƐ͘ ;&Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ Ă ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŵŝŐŚƚ ďĞ͗ ϭϬϬй ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ Ă ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ƐŚŽƵůĚ
ƌĞĐĞŝǀĞ ƉƌŽƉŚǇůĂĐƚŝĐ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶͿ

Ϯ͘ dŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŝƐ ĂƵĚŝƚĞĚ ďǇ ĐŽƵŶƚŝŶŐ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĨŽƌ ǁŚŽŵ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŝƐ
ĂĐŚŝĞǀĞĚ ;Ğ͘Ő͘ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂĐƚƵĂůůǇ ƌĞĐĞŝǀĞ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶͿ

ϯ͘ dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂƵĚŝƚ ĂƌĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ǁŚĂƚ ŝĨ ĂŶǇ ĐŚĂŶŐĞƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŵĂĚĞ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ĂŶ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ

ϰ͘ dŚĞ ĐŚĂŶŐĞ;ƐͿ ĂƌĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ

ϱ͘ dŚĞ ĂƵĚŝƚ ŝƐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ƚŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŚĂƚ ǁĞƌĞ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ ǁĞƌĞ
ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ ŝŶ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞƐŝƌĞĚ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ŝŶ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ƚŽ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘

�ƵĚŝƚ ĐǇĐůĞƐ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ ĞǀĞŶ ĂĨƚĞƌ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĂĐŚŝĞǀĞĚ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ
ƚŚĂƚ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ĐĂƌĞ ŝƐ ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘ ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ ĂůƐŽ ƌĞƋƵŝƌĞ ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ ĂƐ ŶĞǁ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ ĂŶĚ
ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ ŽĨ ƉƌŽǀĞŶ ďĞŶĞĨŝƚ ĐŽŵĞ ŽŶ ůŝŶĞ͘

�ƵĚŝƚƐ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ ďĞ ƵŶĚƵůǇ ŽŶĞƌŽƵƐ ĂŶĚ Ă ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ ĂƵĚŝƚ ĐĂŶ ďĞ ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ ƵƐŝŶŐ Ă ƐĂŵƉůĞ
ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ĐĂƐĞƐ ŽǀĞƌ Ă ĚĞĨŝŶĞĚ ƚŝŵĞ ƉĞƌŝŽĚ͘ hƐŝŶŐ ƚŚĞ ĞǆĂŵƉůĞ ĂďŽǀĞ͕ ϱϬͲϭϬϬ ĐŽŶƐĞĐƵƚŝǀĞ
ĐĂĞƐĂƌĞĂŶ ĐĂƐĞƐ ĐŽƵůĚ ďĞ ĂƵĚŝƚĞĚ͘



�ƵĚŝƚ ŝŶ ŽƉĞƌĂƚŝǀĞ ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϭϵϵ

�ĞƐŝŐŶŝŶŐ ĂŶ ĂƵĚŝƚ ƉƌŽĨŽƌŵĂ

dŚĞ ĂƵĚŝƚ ƉƌŽĨŽƌŵĂ ŝƐ Ă ĨŽƌŵ ŽŶ ǁŚŝĐŚ ĚĂƚĂ ŝƐ ĐŽůůĞĐƚĞĚ͘ /ƚ ŵĂǇ ďĞ Ă ƉĂƉĞƌ Žƌ ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ ĨŽƌŵ͘ /ƚ ŝƐ
ŽĨƚĞŶ ƵƐĞĨƵů ƚŽ ĨŝƌƐƚ ĚĞǀĞůŽƉ Ă ĚƌĂĨƚ ƉƌŽĨŽƌŵĂ ĂŶĚ ƚƌǇ ŝƚ ŽƵƚ ǁŝƚŚ Ă ĨĞǁ ĐĂƐĞƐ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ůĞĂĚ ƚŽ ƚŚĞ
ƌĞĂůŝƐĂƚŝŽŶ ƚŚĂƚ ŽƚŚĞƌ ƵƐĞĨƵů ĚĂƚĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶĐůƵĚĞĚ ĂŶĚ ƚŚĞ ƉƌŽĨŽƌŵĂ ĐĂŶ ƚŚĞŶ ďĞ ƌĞǀŝƐĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ
ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĂƵĚŝƚ͘

dŚĞ ƐŽƵƌĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ĨŽƌ ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ ŶĞĞĚ ƚŽ ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ͘ /Ŷ ƚŚĞ ĞǆĂŵƉůĞ ĂďŽǀĞ͕ ƚŚŝƐ ǁŽƵůĚ
ƉƌŽďĂďůǇ ďĞ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͛ ĚƌƵŐ ĐŚĂƌƚƐ͘ dŚŝƐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĐŽƵůĚ ďĞ ƚƌŝĂŶŐƵůĂƚĞĚ ďǇ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ
ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬ ůŝƐƚ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ƉĂƚŝĞŶƚ͕ ĂŶĚͬŽƌ ƚŚĞŝƌ ĂŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŚĂƌƚƐ͘

/ƚ ŝƐ ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ŶŽƚ ƚŽ ĞǆĐůƵĚĞ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĨŽƌ ǁŚŽŵ ƚŚĞ ĚĂƚĂ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ƌĞĐŽƌĚĞĚ͘ 'ŽŽĚ ƌĞĐŽƌĚ
ŬĞĞƉŝŶŐ ŝƐ ŝŶƚƌŝŶƐŝĐ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐĂƌĞ ĂŶĚ ŝĨ ƚŚŝƐ ĚĂƚĂ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ƌĞĐŽƌĚĞĚ ĂŶǇǁŚĞƌĞ ƚŚĞŶ ƚŚŝƐ ŝŶ ŝƚƐĞůĨ
ŶĞĞĚƐ ƚŽ ďĞ ƌĂŝƐĞĚ ĂƐ Ă ĐŽŶĐĞƌŶ ĂŶĚ ĐŚĂŶŐĞƐ ŵĂĚĞ͘ /ƚ ƐŚŽƵůĚ ŐŽ ǁŝƚŚŽƵƚ ƐĂǇŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ Ă
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ ƚŚĂƚ Ăůů ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ŐŝǀĞŶ ƚŽ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂƌĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘ dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕ ŝŶ ƚŚŝƐ ĞǆĂŵƉůĞ ŝƚ ŝƐ
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ ƚŽ ĐŽůůĞĐƚ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ĂƐ ƚŽ ǁŚĞƚŚĞƌ ƚŚĞ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ǁĞƌĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ĂƐ ŐŝǀĞŶ Ăƚ ƚŚĞ ƌŝŐŚƚ
ƚŝŵĞ ;ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐŬŝŶ ŝŶĐŝƐŝŽŶͿ͕ Ăƚ ĂŶ ŝŶĐŽƌƌĞĐƚ ƚŝŵĞ͕ Žƌ ŶŽƚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ĂƐ ŚĂǀŝŶŐ ďĞĞŶ ŐŝǀĞŶ Ăƚ Ăůů͘

�ĞƉĞŶĚŝŶŐ ƵƉŽŶ ƚŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ĂƵĚŝƚ͕ Ă ƉůĂŶ ĨŽƌ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ
ĂĐŚŝĞǀĞ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕ ŝƚ ŝƐ ŽĨƚĞŶ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĚĞƐŝƌĞĚ ƉůĂŶ ŝŶ
ƐĞǀĞƌĂů ƉůĂĐĞƐ ĂŶĚ ǁĂǇƐ͘

dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ Ăƚ Ă ƌĞŐƵůĂƌ ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů ĂƵĚŝƚ ŵĞĞƚŝŶŐ͘ dŚĞ ŵĞŵďĞƌƐ ŽĨ ƚŚĞ ƚĞĂŵ
ƉƌĞƐĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ĚŝƐĐƵƐƐ Ă ^D�Zd ƚĞĂŵ ƉůĂŶ ƚŽ ŝŵƉƌŽǀĞ ƚŚĞ ŽƵƚĐŽŵĞ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ dŚŝƐ ŵŝŐŚƚ ŝŶĐůƵĚĞ͕
ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƚŚĞ ƉůĂĐĞŵĞŶƚ ŽĨ ƉŽƐƚĞƌƐ ŝŶ ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ ĂƌĞĂƐ ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ ƐƚĂĨĨ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐ
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ Ă ƌĞƋƵĞƐƚ ĨŽƌ ƐƚĂĨĨ ŝŶ ĐŚĂƌŐĞ ƚŽ ƉĂƐƐ ŽŶ Ă ƌĞŵŝŶĚĞƌ ĚƵƌŝŶŐ ǁĂƌĚ ŚĂŶĚͲŽǀĞƌƐ ĨŽƌ
ƚŚĞ ŶĞǆƚ ǁĞĞŬ͘ /Ĩ Ă ƐƉĞĐŝĨŝĐ ƋƵĞƐƚŝŽŶ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ƚŚĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ ŽĨ ĂŶƚŝďŝŽƚŝĐƐ ŝƐ ŶŽƚ ŝŶĐůƵĚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ
ĨŝƌƐƚ ƉĂƌƚ ŽĨ ƚŚĞ t,K ƐĂĨĞ ƐƵƌŐŝĐĂů ĐŚĞĐŬ ůŝƐƚ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ůŝƐƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂĚĂƉƚĞĚ ƚŽ ŝŶĐůƵĚĞ ŝƚ͘ KŶĐĞ ƚŚĞƐĞ
ĂŶĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƚĞĂŵ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ŝŶƐƚŝŐĂƚĞĚ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĂƵĚŝƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ
ƌĞƉĞĂƚĞĚ͘

/Ĩ ƚŚĞ ƌĞƉĞĂƚ ĂƵĚŝƚ ƐŚŽǁƐ ƚŚĂƚ ƌĞƐƵůƚƐ ŚĂǀĞ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ƚŽ ŵĞĞƚ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ƐĞƚ͕ ƚŚĞŶ ŝƚ ŝƐ ƐŝŵƉůǇ
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ǁŚĞŶ ƚŽ ĐŽŶĚƵĐƚ Ă ƌĞƉĞĂƚ ĂƵĚŝƚ Ăƚ Ă ĨƵƚƵƌĞ ĚĂƚĞ͘ /Ĩ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŝƐ Ɛƚŝůů ŶŽƚ ďĞŝŶŐ ŵĞƚ ƚŚĞŶ
ƚŚĞ ƚĞĂŵ ŶĞĞĚ ƚŽ ĐŽŶƐŝĚĞƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ďůŽĐŬĂŐĞ ƚŽ ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ ůŝĞƐ ĂŶĚ ŵĂŬĞ
ĨƵƌƚŚĞƌ ƉůĂŶƐ ĨŽƌ ĐŚĂŶŐĞ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƌĞͲĂƵĚŝƚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϬϬ

ϲ͘ϱ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ĂĚǀĞƌƐĞ ĐůŝŶŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ

<ĞǇ ůĞĂƌŶŝŶŐ ƉŽŝŶƚƐ

x �ĚǀĞƌƐĞ ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ŽŶ ƚŚĞ ĨĂĐŝůŝƚǇ ƚƌŝŐŐĞƌ ůŝƐƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ
x � ŶŽͲďůĂŵĞ ĐƵůƚƵƌĞ ŝƐ ŬĞǇ ƚŽ ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ
x >ĞƐƐŽŶƐ ůĞĂƌŶĞĚ ƐŚŽƵůĚ ƚƌĂŶƐůĂƚĞ ŝŶƚŽ ĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ
x /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ŵĞĂƐƵƌĂďůĞ ĂŶĚ ǀĞƌŝĨŝĂďůĞ

/Ŷ Ăůů ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ŚĞĂůƚŚ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕ ƚŚŝŶŐƐ ŐŽ ǁƌŽŶŐ ĨƌŽŵ ƚŝŵĞ ƚŽ ƚŝŵĞ͘ /Ŷ ĐůŝŶŝĐĂů
ŽďƐƚĞƚƌŝĐƐ͕ ƚŚĞ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ ŽĨ ĂĚǀĞƌƐĞ ĞǀĞŶƚƐ ŵĂǇ ďĞ ƐĞǀĞƌĞ ĂŶĚ ůŽŶŐ ůĂƐƚŝŶŐ͘ /ƚ ŝƐ ĞƐƐĞŶƚŝĂů ƚŚĂƚ Ăůů
ƐƵĐŚ ĞǀĞŶƚƐ ĂƌĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ŝŵƉĂƌƚŝĂůůǇ͕ ĂŶĚ ůĞƐƐŽŶƐ ůĞĂƌŶĞĚ͕ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ ĐŚĂŶŐĞƐ ŵĂĚĞ ĂŶĚ
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚƐ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ŵŝŶŝŵŝƐĞ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƐƵĐŚ ĞǀĞŶƚƐ ďĞŝŶŐ ƌĞƉĞĂƚĞĚ͘

/ƚ ŝƐ ƵƐĞĨƵů ĨŽƌ ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ ƚŽ ŚĂǀĞ Ă ͞ƚƌŝŐŐĞƌ ůŝƐƚ͟ ŽĨ ĞǀĞŶƚƐ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘ dŚŝƐ ůŝƐƚ ĐĂŶ ďĞ
ƵƉĚĂƚĞĚ ĂŶĚ ĂůƚĞƌĞĚ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ŝŶƐƚŝƚƵƚŝŽŶ ĂŶĚ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ƉƌĞĐůƵĚĞ ĐĂƐĞƐ ŶŽƚ ĐŽǀĞƌĞĚ ďǇ
ƚŚĞ ůŝƐƚƐ͘

^ƵŐŐĞƐƚĞĚ ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ƚƌŝŐŐĞƌŝŶŐ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ

DĂƚĞƌŶĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ

x DĂƚĞƌŶĂů ĚĞĂƚŚ
x DĂũŽƌ ŽďƐƚĞƚƌŝĐ ŚĂĞŵŽƌƌŚĂŐĞ ;ϮϬϬϬ ŵůƐ Žƌ ŵŽƌĞͿ
x �ĂƐĞƐ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ƌĞƚƵƌŶ ƚŽ ƚŚĞĂƚƌĞ
x �ĐůĂŵƉƐŝĂ
x KďƐƚĞƚƌŝĐ ŚǇƐƚĞƌĞĐƚŽŵǇ
x �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĐŽŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
x �ĂƐĞƐ ĂĚŵŝƚƚĞĚ ƚŽ ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ ĐĂƌĞ
x &ĂŝůĞĚ ĂƐƐŝƐƚĞĚ ǀĂŐŝŶĂů ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ
x ϯƌĚͬϰƚŚ ĚĞŐƌĞĞ ƚĞĂƌƐ
x hƚĞƌŝŶĞ ƌƵƉƚƵƌĞ
x �ĂƐĞƐ ƌĞĂĚŵŝƚƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ƉƵĞƌƉĞƌŝƵŵ

EĞŽŶĂƚĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ

x &ƌĞƐŚ ƐƚŝůůďŝƌƚŚ хϱϬϬ ŐƌĂŵƐ
x EĞŽŶĂƚĂů ĚĞĂƚŚ
x >Žǁ �ƉŐĂƌ ƐĐŽƌĞƐ фϳ Ăƚ ϱ ŵŝŶƵƚĞƐ
x �ĂƐĞƐ ŽĨ ŶĞŽŶĂƚĂů ƐĞŝǌƵƌĞƐ
x EĞŽŶĂƚĂů ƚƌĂƵŵĂ
x hŶĞǆƉĞĐƚĞĚ ƚĞƌŵ ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ ƚŽ ^ƉĞĐŝĂů �ĂƌĞ



/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ĂĚǀĞƌƐĞ ĐůŝŶŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϮϬϭ

KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ŝƐƐƵĞƐ

x ZĞƚĂŝŶĞĚ ƐǁĂďƐ
x DĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ĞƌƌŽƌƐ
x &ĂƵůƚǇ Žƌ ŵŝƐƐŝŶŐ ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ
x �ĞůĂǇ ŝŶ ƌĞƐƉŽŶƐĞ ƚŽ Ă ĐĂůů
x ,ŽƐƉŝƚĂů ĂĐƋƵŝƌĞĚ ŝŶĨĞĐƚŝŽŶƐ

/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ĂŶ ŝŶĐŝĚĞŶƚ

�ĂĐŚ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ ǁŝƚŚ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘

x /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐĞůĞĐƚĞĚ͘ /ƚ ŝƐ ĂĚǀŝƐĂďůĞ ƚŽ ŝŶƐƚŝƚƵƚĞ Ă ŵƵůƚŝĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ
ƚĞĂŵ Žƌ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ ǁŚŽ ŚĂǀĞ ŶŽƚ ďĞĞŶ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘

x dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ ƚŚĞŶ ŐŽ ĂďŽƵƚ ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ ĚĂƚĂ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘ dŚŝƐ ŵĂǇ ƚĂŬĞ ƚŚĞ
ĨŽƌŵ ŽĨ ƌĞƋƵĞƐƚŝŶŐ ĨĂĐƚƵĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚƐ ĨƌŽŵ ƚŚŽƐĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƌĞ
ŽĨ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ͘ �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ŐƵŝĚĂŶĐĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ŵĂŬŝŶŐ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ĂƐ ƚŽ
ǁŚĂƚ ŝƐ ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕ ďƵƚ ŝŶ ƚŚĞ ŵĂŝŶ Ăůů ƐƵĐŚ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ƐŚŽƵůĚ ƉƌŽǀŝĚĞ Ă ĨĂĐƚƵĂů ĂĐĐŽƵŶƚ ŽŶůǇ͘
dŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌĞĂƐƐƵƌĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ Ăŝŵ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ŝƐ ŶŽƚ ƚŽ ĂƉƉŽƌƚŝŽŶ ĂŶǇ ďůĂŵĞ ďƵƚ
ƐŝŵƉůǇ ƚŽ ĞƐƚĂďůŝƐŚ ƚŚĞ ĨĂĐƚƐ ĂďŽƵƚ ǁŚĂƚ ĞǆĂĐƚůǇ ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘

x KƚŚĞƌ ƐŽƵƌĐĞƐ ŽĨ ĚĂƚĂ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĞǆĂŵŝŶĞĚ ƐƵĐŚ ĂƐ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ůŽŐƐ͕ ƐƚĂĨĨ ƌŽƐƚĞƌƐ ĂŶĚ
ĞǆŝƐƚŝŶŐ ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘

x dŚĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ƚĞĂŵ ƐŚŽƵůĚ ĐŽŵƉŝůĞ Ă ĐŚƌŽŶŽůŽŐǇ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĐŝĚĞŶƚ͕ ĚĞƚĂŝůŝŶŐ ǁŚĞŶ ƚŚŝŶŐƐ
ŚĂƉƉĞŶĞĚ ĂŶĚ ŝŶ ǁŚĂƚ ŽƌĚĞƌ͘

x dŚĞ ƚĞĂŵ ǁŝůů ŝĚĞŶƚŝĨǇ ƉƌŽďůĞŵƐ ƚŚĂƚ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ŝŶ ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ ĐĂƌĞ ƚŽ ƚŚĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĂŶĚ ŝĚĞŶƚŝĨǇ
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŶŐ ĨĂĐƚŽƌƐ

x �Ŷ ĂĐƚŝŽŶ ƉůĂŶ ƐŚŽƵůĚ ƚŚĞŶ ďĞ ĐƌĞĂƚĞĚ ǁŝƚŚ ƐƚĞƉƐ ƚŽ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ƉƌĞǀĞŶƚ ƐŝŵŝůĂƌ ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ ŝŶ
ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ͘ �ĐƚŝŽŶ ƉůĂŶƐ ƐŚŽƵůĚ ƐƚĂƚĞ ǁŚŽ ŝƐ ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ĂĐƚŝŽŶ ĂŶĚ ǁŚĞŶ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶ
ƐŚŽƵůĚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĞŶĂĐƚĞĚ͘ �ĐƚŝŽŶ ƉůĂŶƐ ĐĂŶ ďĞ ĂƵĚŝƚĞĚ Ăƚ Ă ůĂƚĞƌ ƐƚĂŐĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ͘

^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ ƚŽ ĨƌĂŵĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚŚĞ ĨŝƐŚďŽŶĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
ĂŶĚ ƚŚĞ ϱ t,zƐ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϬϮ

&ŝƐŚďŽŶĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ

&ŝŐƵƌĞ ϲ͘ϱ͘ϭ͗ �Ŷ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ Ă ĨŝƐŚďŽŶĞ ĚŝĂŐƌĂŵ

dŚŝƐ ŵŽĚĞů ŝƐ ƵƐĞĨƵů ǁŚĞŶ͕ ĂƐ ŝƐ ƵƐƵĂůůǇ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ƚŚĞƌĞ ĂƌĞ ŵƵůƚŝƉůĞ ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌǇ ĨĂĐƚŽƌƐ͘ �ĂƵƐĞƐ ĐĂŶ
ďĞ ĐĂƚĞŐŽƌŝƐĞĚ ƵŶĚĞƌ ǀĂƌŝŽƵƐ ŚĞĂĚŝŶŐƐ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕ ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ĐĂƵƐĞƐ ĂŶĚ
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ hŶĚĞƌ ĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞƐĞ ŚĞĂĚŝŶŐƐ ;ĂŶĚ ĂŶǇ ŽƚŚĞƌƐͿ ƚŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĐĂƵƐĞƐ͘ &Žƌ
ĞǆĂŵƉůĞ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌ Ă ĐĂƐĞ ǁŚĞƌĞ Ă ďĂďǇ ŝƐ ďŽƌŶ ĂƐƉŚǇǆŝĂƚĞĚ ĂŶĚ ŐŽĞƐ ŽŶ ƚŽ ĚĞǀĞůŽƉ ŶĞŽŶĂƚĂů ƐĞŝǌƵƌĞƐ͘
hŶĚĞƌ ͞ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͟ ŝƚ ŵŝŐŚƚ ďĞ ƚŚĂƚ Ă ƉƌŽǀŝĚĞƌ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ ƚƌĂŝŶĞĚ ŝŶ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ
ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͘ hŶĚĞƌ ͞ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶĂů ĐĂƵƐĞƐ͟ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ĐĂƐĞ͕ ůĂĐŬ ŽĨ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ
ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐƚĂĨĨŝŶŐ ŽŶ ƚŚĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ŵĂǇ ďĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ͕ ĂŶĚ ƵŶĚĞƌ ͞ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͟ ƚŚĞƌĞ ŵĂǇ ďĞ
ŝŶƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ĚĞǀŝĐĞƐ ƐƵĐŚ ĂƐ WŝŶĂƌĚ͛Ɛ ĨĞƚŽƐĐŽƉĞƐ͕ Žƌ ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ƚŽ ƐƵƉƉůǇ
^ŽŶŝĐĂŝĚƐ͘ hŶůĞƐƐ Ăůů ƚŚĞƐĞ ĨĂĐƚŽƌƐ ĂƌĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͕ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĂĐƚŝŽŶ ĐĂŶŶŽƚ ďĞ ƚĂŬĞŶ ƚŽ ƌĞĚƵĐĞ
ĨƵƚƵƌĞ ƌŝƐŬ͘

�ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ ƚŚĞ ϱ ǁŚǇƐ͕ ŝƚ ŝƐ ŐĞŶĞƌĂůůǇ ďĞůŝĞǀĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞƌĞ ŝƐ ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ Ă ĐŚĂŝŶ ŽĨ ƌĞĂƐŽŶƐ ĂƐ ƚŽ ǁŚǇ
ƚŚŝŶŐƐ ŚĂƉƉĞŶ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝŶ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ĂďŽǀĞ͕ ƚŚĞ ĐŚĂŝŶ ŽĨ ǁŚǇƐ ŵĂǇ ƌƵŶ ůŝŬĞ ƚŚŝƐ͗



/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ ĂĚǀĞƌƐĞ ĐůŝŶŝĐĂů ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ

�ĚǀĂŶĐĞĚ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ KďƐƚĞƚƌŝĐ͕ �ŶĂĞƐƚŚĞƚŝĐ ĂŶĚ EĞǁďŽƌŶ �ĂƌĞ ϮϬϯ

�ŚĂŶŐĞƐ ŝŶ ƚŚĞ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ ŶŽƚ ĂĐƚĞĚ ƵƉŽŶ͗

tŚǇ͗ dŚĞ ŵŝĚǁŝĨĞ ŶŽƚ ĂǁĂƌĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ

tŚǇ͗ ^ŚĞ ŚĂĚ ŶŽƚ ĂƚƚĞŶĚĞĚ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ ĨĞƚĂů ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ ŝŶ ůĂďŽƵƌ

tŚǇ͗ dƌĂŝŶŝŶŐ ĞǀĞŶƚ ŽĐĐƵƌƌĞĚ ǁŚĞŶ ƐŚĞ ǁĂƐ ŽŶ ŶŝŐŚƚ ĚƵƚǇ ĂŶĚ ŶŽƚ ƌĞƉĞĂƚĞĚ ƚŽ ĐĂƉƚƵƌĞ
ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ŵŝƐƐĞĚ ŝƚ

tŚǇ͗ dƌĂŝŶĞƌƐ ĂƐƐƵŵĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ ĂƚƚĞŶĚĞĚ ǁŽƵůĚ ĐĂƐĐĂĚĞ ƚŚĞ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƚŽ ƚŚŽƐĞ ǁŚŽ
ĐŽƵůĚŶ͛ƚ ĂƚƚĞŶĚ

tŚǇ͗ >ĂĐŬ ŽĨ Ă ƐŚĂƌĞĚ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĂŶĚ ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ ĐƵůƚƵƌĞ ŝŶ ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ

dŚŝƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŚĞůƉƐ ƚŽ ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ ƚŚĞ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŚĂƚ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƉƵƚ ŝŶ ƉůĂĐĞ ƚŽ ĞŶƐƵƌĞ ďĞƚƚĞƌ
ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ŽŶ ƚŚĞ ũŽď ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘

dŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ĞƚŚŽƐ ŽĨ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ƌŽŽƚ ĐĂƵƐĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ďůĂŵĞ ĨƌĞĞ ǁŝƚŚ ĂŶ ĞŵƉŚĂƐŝƐ
ŽŶ ůĞĂƌŶŝŶŐ ĨƌŽŵŵŝƐƚĂŬĞƐ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ĂǀŽŝĚ ƚŚĞŵ ŝŶ ĨƵƚƵƌĞ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ǁŝůů ƌĞǀĞĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƚŚĂƚ ŝƐ ĐŽƵŶƚĞƌ ƚŽ ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕ ĂŶĚ
ǁŚĞŶ ƚŚŝƐ ŝƐ ƚŚĞ ĐĂƐĞ͕ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ĂĐƚŝŽŶ ŵƵƐƚ ĨŽůůŽǁ͘ &Žƌ ĞǆĂŵƉůĞ͕ ŝĨ ŝƚ ǁĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŚĂƚ Ă
ŵĞŵďĞƌ ŽĨ ƐƚĂĨĨ ǁĂƐ ĨŽƵŶĚ ƚŽ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ Ăƚ ǁŽƌŬ ƵŶĚĞƌ ƚŚĞ ŝŶĨůƵĞŶĐĞ ŽĨ ĂůĐŽŚŽů ĐĂƵƐŝŶŐ ŝŵƉĂŝƌĞĚ
ũƵĚŐĞŵĞŶƚ ƚŚĞŶ ƚŚĞǇ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ ĨƌŽŵ ƉƌĂĐƚŝĐĞ ƉĞŶĚŝŶŐ ƉƌŽŽĨ ŽĨ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ƚŚĞƌĂƉǇ͘
�ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ͕ ŝĨ ƐƚĂĨĨ ĂƌĞ ĨŽƵŶĚ ŶŽƚ ƚŽ ŚĂǀĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ĐĂƌĞ ďĞĐĂƵƐĞ Ă ƉĂƚŝĞŶƚ ǁĂƐ ƵŶĂďůĞ ƚŽ ƉĂǇ Ă
ďƌŝďĞ͕ ƚŚĞŶ ƚŚĞƐĞ ƐƚĂĨĨ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƐƵďũĞĐƚ ƚŽ ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ ŵĞĂƐƵƌĞƐ ŝŶ ůŝŶĞ ǁŝƚŚ ƐƚĂƚĞĚ ƵŶŝƚ ƉŽůŝĐǇ͘

�ĐƚŝŽŶ ƉůĂŶƐ

/Ŷ ƚŚĞ ĐĂƐĞ ĂďŽǀĞ͕ ƚŚĞ ĂĐƚŝŽŶ ƉůĂŶ ĐŽƵůĚ ŝŶĐůƵĚĞ͗

dĂďůĞ ϲ͘ϱ͘ϭ͗ �Ŷ ĞǆĂŵƉůĞ ŽĨ ĂŶ ĂĐƚŝŽŶ ƉůĂŶ
�ĐƚŝŽŶ �Ǉ ǁŚŽŵ �Ǉ ǁŚĞŶ �ǀŝĚĞŶĐĞĚ ďǇ

dƌĂŝŶ Ăůů ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ƐƚĂĨĨ ŝŶ ĨĞƚĂů ŚĞĂƌƚ
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƚŝŽŶ

�ƌ y tŝƚŚŝŶ ϭ
ŵŽŶƚŚ

�ŽƉŝĞƐ ŽĨ ƚƌĂŝŶŝŶŐ ƌĞŐŝƐƚĞƌ

WƵƌĐŚĂƐĞ ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ĨŽƌ ^ŽŶŝĐĂŝĚ �ĚŵŝŶ tŝƚŚŝŶ ϭ
ǁĞĞŬ

�ƋƵŝƉŵĞŶƚ ĐŚĞĐŬ ĂƐ ƉĞƌ
ƉƌŽƚŽĐŽů

ZĞǀŝĞǁ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ƐƚĂĨĨŝŶŐ DĂƚƌŽŶ tŝƚŚŝŶ ϯ
ŵŽŶƚŚϯ

ZŽƚĂ ƐŚŽǁƐ ŝŵƉƌŽǀĞĚ
ƐƚĂĨĨŝŶŐ ůĞǀĞů

^ŽŵĞ ĂĐƚŝŽŶƐ ŵĂǇ ďĞ ĞĂƐŝĞƌ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ƚŚĂŶ ŽƚŚĞƌƐ͕ ĨŽƌ ĞǆĂŵƉůĞƐ͕ ĞŶƐƵƌŝŶŐ ĂŶ ĂĚĞƋƵĂƚĞ ƐƵƉƉůǇ ŽĨ
ďĂƚƚĞƌŝĞƐ ĨŽƌ ^ŽŶŝĐĂŝĚƐ ŝƐ Ă ŵƵĐŚ ĞĂƐŝĞƌ Ĩŝǆ ƚŚĂŶ ĨŝŶĚŝŶŐ ĨƵŶĚƐ ƚŽ ƌĞĐƌƵŝƚ ŵŽƌĞ ůĂďŽƵƌ ǁĂƌĚ ŵŝĚǁŝǀĞƐ͘
EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ ĐŚĂŶŐĞƐ ƚŚĂƚ ĂƌĞ ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ ƚŽ ĂĐŚŝĞǀĞ ĂŶ ŝŵƉƌŽǀĞĚ ůĞǀĞů ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂĨĞƚǇ ĂŶĚ ƌĞĚƵĐĞ
ĨƵƚƵƌĞ ƌŝƐŬ ƐŚŽƵůĚ ĂůǁĂǇƐ ďĞ ĂƐƉŝƌĞĚ ƚŽ ĂŶĚ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ͘



WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ DĂŶƵĂů

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ hŶŝƚ͕ >^dDϮϬϰ

dŚĞ ŵĂŶƵĂů ǁĂƐ ƉƌŽĚƵĐĞĚ ďǇ �ŵĞƌŐĞŶĐǇ KďƐƚĞƚƌŝĐ �ĂƌĞ ĂŶĚ YƵĂůŝƚǇ ŽĨ �ĂƌĞ
hŶŝƚ͕ �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ ŽĨ /ŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů WƵďůŝĐ ,ĞĂůƚŚ͕ >ŝǀĞƌƉŽŽů ^ĐŚŽŽů ŽĨ dƌŽƉŝĐĂů

DĞĚŝĐŝŶĞ͘

ĞŵŽĐΛůƐƚŵĞĚ͘ĂĐ͘ƵŬ

/Ŷ WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ ǁŝƚŚ

mailto:emoc@lstmed.ac.uk

