
/ŶƚĞƌ�ĐƚŝŽŶ�ϮϬϭϭ͘ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�dŽŽů͘ WĂŐĞ�ϭ

,QYHVWLJDWLRQ�3ODQQLQJ�7RRO�

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ǇŽƵƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞǀĞƌǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�
ŝƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆŚĂƵƐƚŝǀĞ͘

&RQVLGHU�WKH�IROORZLQJ�

�͘�tŚĂƚ�ŝƐͬĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶͬƐ͍ /Ɛ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ͍
ŝ͘ tŚĂƚ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ��ƵůůĞƚŝŶ�Žƌ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͛Ɛ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�

ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ͍�ZĞǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞĨůĞĐƚ�ƚŚĞ�ďƌĞĂĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚͬ^'͛Ɛ��ƵůůĞƚŝŶ͘

ŝŝ͘ /Ɛ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ͛Ɛ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͍

ŝŝŝ͘ �ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�/�^��DŽĚĞů��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͍��zĞƐ͕�EŽ͕�ǁŚǇ͍

ŝǀ͘ /Ŷ�ǁŚĂƚ�ŽƌĚĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͍
dĂďůĞ�ϭ

�ůůĞŐĂƚŝŽŶ /Ɛ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ͍ WƌŝŽƌŝƚǇ
ϭ͘
Ϯ͘�
ϯ͘�
ϰ͘
ϱ͘

�͘�tŚĂƚ�ƌƵůĞ;ƐͿ�ŝƐͬĂƌĞ�ǀŝŽůĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĞĚ�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ͍
ŝ͘ ^ƚĂĨĨ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ�;ƌĞĨĞƌĞŶĐĞͿ͘
ŝŝ͘ hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�'ĞŶĞƌĂů͛Ɛ��ƵůůĞƚŝŶ�;ƐĞĐƚŝŽŶͿ͘
ŝŝŝ͘ tŚĂƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ͍
ŝǀ͘ /ůůĞŐĂů�ĂĐƚ�ї�ŚŽƐƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ

ї�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ

/ĚĞŶƚŝĨǇ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŚŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ǀŝŽůĂƚĞĚ

�ůůĞŐĞĚ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ >Ăǁ ^ƉĞĐŝĨŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƉƌŽǀĞŶ

Ğ͘Ő͕͘�^Ğǆ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚŝůĚ ^'��ƵůůĞƚŝŶ sŝĐƚŝŵ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϴ
^ƚĂĨĨ��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ ^Ğǆ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ

�͘�dŝŵĞĨƌĂŵĞ͍

ϭ WůĂŶŶŝŶŐ�dŽŽů�ĨƌŽŵ��^K�,ĂŶĚďŽŽŬ͗�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŽŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^���ďǇ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ǁŽƌŬĞƌƐ�
;/�s�Ϳ͘��dŚŝƐ�ƚŽŽů�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽŽůƐ�ŝŶ��ŶŶĞǆ���ŽĨ�ƚŚĞ��^K�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͗�ZĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ�ďǇ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ǁŽƌŬĞƌƐ ;/�s�Ϳ͘



/ŶƚĞƌ�ĐƚŝŽŶ�ϮϬϭϭ͘ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�dŽŽů͘ WĂŐĞ�Ϯ

ϭ͘ tŚĞŶ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚͬĂůůĞŐĞĚ�ĂďƵƐĞ�ŽĐĐƵƌ͍
Ϯ͘ tŚĞŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĨŝƌƐƚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ͍
ϯ͘ tŚĞŶ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͍
ϰ͘ �ƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͍�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŚĂƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�

ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ͍��ƌĞ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƌĞĐĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ͍

ϱ͘ ^Ğƚ�ƚŝŵĞĨƌĂŵĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�;ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘

�͘�tŚĂƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ͍
ŝ͘ �Ɛ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ͍

R ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ
R ĂůůĞŐĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ũŽď�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ
R ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ
R ŽƌŐĂŶŝŐƌĂŵͬƐƚĂĨĨŝŶŐ�ƚĂďůĞ
R ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ ĂŐĞŶĐŝĞƐ

ŝŝ͘ �Ɛ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͍
R ǁŽƌŬ�ůŽŐƐͬƌŽƐƚĞƌƐ͕�ůĞĂǀĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ
R ĞͲŵĂŝůƐ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ
R ƐƚŽĐŬƉŝůĞƐ�ŽĨ�ƌĂƚŝŽŶƐ͕�ƌĂƚŝŽŶ�ďŽŽŬƐ

�͘��ŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ
/ƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀŝĐƚŝŵ�ĂŶĚ ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗

ŝ͘ KŶůǇ�ĚŝƐĐůŽƐŝŶŐ�ŝĚĞŶƚŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�͞ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ͘͟
ŝŝ͘ �ĐĐĞƐƐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ĂƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͘
ŝŝŝ͘ �ĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�

ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ ǁŚĞŶ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ĐŽŶĨůŝĐƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƐŝƚƵĂƚŝŽŶƐ͘

ŝǀ͘ dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƚŝŽŶ�ŝĨ�ƐͬŚĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ͘

,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉĂƌĂŵŽƵŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵͬƐƵƌǀŝǀŽƌ�ʹ ƚŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƉƌĞĐĞĚĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĞŶƚĂŝů�ƚŚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ ĞǆĞƌĐŝƐŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ�ĐĂƌĞ ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘

&͘�tŚŽ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ͍

/Ŷ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŝůŝŶŐ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂŶĚ�
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵŝŐŚƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞĨƵƚĞ�ŝƚ͘�
/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŝŶ�Ă�͟ŶĞƵƚƌĂů͟�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�
ĂƐƐƵŵĞ�ŐƵŝůƚ�ŶŽƌ�ŝŶŶŽĐĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͘�



/ŶƚĞƌ�ĐƚŝŽŶ�ϮϬϭϭ͘ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�dŽŽů͘ WĂŐĞ�ϯ

ŝ͘ �ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ͗��ƌĞ�ƚŚĞ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͍
ŝŝ͘ tŚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ͍
ŝŝŝ͘ /Ŷ�ǁŚĂƚ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͍��Ğ�ĨůĞǆŝďůĞ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞǀĞĂů�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƚŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�

ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ǁŚŽ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ͘��Ɛ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƌƵůĞ�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ͗
R ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ
R ǀŝĐƚŝŵ;ƐͿ�ʹ ŝĨ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ĂďŽǀĞ
R ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ʹ ŝĨ�ĂŶǇ�ĞǆŝƐƚ
R ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�;^K�Ϳ

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ŽĨĨĞƌƐ Ă ǁĂǇ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĚ͘��&Žƌ�ĞĂĐŚ�
ǁŝƚŶĞƐƐ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͗

EĂŵĞ ZŽůĞ�ŝŶ�
�ŽŵƉůĂŝŶƚ

�ŐĞ >ĂŶŐƵĂŐĞ /ŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ�
ŶĞĞĚĞĚ

,ĞĂůƚŚ�
ŶĞĞĚƐ

WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ŶĞĞĚƐ

>ŽĐĂƚŝŽŶ WƌŝŽƌŝƚǇ�
ŽƌĚĞƌ

:ŽŚŶ�
^ŵŝƚŚ

sŝĐƚŝŵ ϭϮ �ŶŐůŝƐŚ EŽ 3 3 ^ĐŚŽŽů�
EĂŝƌŽďŝ

Ϯ

'͘�ZĞĐŽƌĚ�ŬĞĞƉŝŶŐ
ŝ͘ �ůů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ďĞŝŶŐ�ŵĂĚĞ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�

ƐƵďƐƚŝƚƵƚŝŽŶ�ŽĨ�ǁŝƚŶĞƐƐ��͕�ǁŝƚŶĞƐƐ��͕�ƐƵďũĞĐƚ���ĞƚĐ͘
ŝŝ͘ �ůů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�Ă�ůŽĐŬĞĚ�ĨŝůŝŶŐ�ĐĂďŝŶĞƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŽŶůǇ�ďǇ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌƐ͘�&ŝůĞƐ�

ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ͘�/Ĩ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Ăƚ�
ŚŽŵĞ�Žƌ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�
ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽƉǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝůĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐƚƌŽǇ�ƚŚĞ�ĐŽƉǇ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ͘

ŝŝŝ͘ �ŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƚĞĂŵ͘
ŝǀ͘ tŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƵƉ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϴ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƉŚĂƐĞ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�Ă�ŶŽƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŝůĞ�ƐŚŽƵůĚ�
ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘

ǀ͘ �ǀŽŝĚ�ƵƐŝŶŐ�ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ͘�dŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƉŽƌƚ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŶĞƵƚƌĂů͘

ǀŝ͘ �Ŷ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽͲ
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌͬŽďƐĞƌǀĞƌ͘��,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚ͘

ǀŝŝ͘ KƌŐĂŶŝƐĂƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ͘��/Ĩ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĚƐ�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐĐĂƌĚĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�;ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ŽďůŝŐĂƚŝŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĨŝŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŵŝƐĐŽŶĚƵĐƚ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�



/ŶƚĞƌ�ĐƚŝŽŶ�ϮϬϭϭ͘ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�dŽŽů͘ WĂŐĞ�ϰ

ŽĨ�ƚŚĂƚ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƌĞƚŝƌĞŵĞŶƚ�
ĂŐĞ͘

,͘�WƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ʹ ;ĐŽŵƉůĞƚĞ�ϭ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĞͿ

EĂŵĞ͗
ZŽůĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͗
�ŚŝůĚͬĂĚƵůƚͬĂŐĞ�ŝĨ�ŬŶŽǁŶ͗

hƐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ͗
ŝ͘ /Ɛ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍
ŝŝ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ͍
ŝŝŝ͘ tŚŽ�ǁŝůů�ŝƚ�ďĞ͍
ŝǀ͘ ,Žǁ�ĐĂŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ�ŽĨ�ǁŝƚŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͍
ǀ͘ �ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ͍

tŝƚŶĞƐƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ʹ �ƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŝŵͬƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͍
ŝ͘ /Ɛ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ͍
ŝŝ͘ tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ͍
ŝŝŝ͘ tŚĂƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ŶĞĞĚƐ͍

,ĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ͗
ŝ͘ /Ɛ�ƵƌŐĞŶƚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͍
ŝŝ͘ tŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŶĞĞĚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞ͍
ŝŝŝ͘ /Ɛ�Ă�ĨŽƌĞŶƐŝĐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ƉŽƐƐŝďůĞͬŶĞĞĚĞĚ͍

KƚŚĞƌ�ǁŝƚŶĞƐƐ�ŶĞĞĚƐ͗
ŝ͘ �ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ĐŽƵŶƐĞůůŝŶŐ͍
ŝŝ͘ ,ĞůƉ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ũƵƐƚŝĐĞ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ǀŝĞǁ�ĂƐ�ƚŽ�

ǁŚĞƚŚĞƌ�ƐͬŚĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘
ŝŝŝ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞĞ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ŝŶƋƵŝƌǇ͍

^ƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�;^K�Ϳ�ŶĞĞĚƐ͗
ŝ͘ tŚĂƚ�͞ĚƵƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞ͟�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚŝĞƐ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŚĂǀĞ͍
ŝŝ͘ ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�^K��ďĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉĂǇ͕�Žƌ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚƵƚŝĞƐ͕�ǁŚŝůĞ�

ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͍
ŝŝŝ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚĞ�^K��ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�

ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŝŵĞ�ĨƌĂŵĞ͍

>ŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͗
/ŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚƐ�ĐŽŶĨŝĚĞŶƚŝĂůŝƚǇ͘

/͘�tŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŶŐ�ƚĞĂŵ͍
/ƚ�ŝƐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚŽ�ĂůǁĂǇƐ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽͲŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ͘�tŚŽ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ďĞ͍�/Ĩ�ŝƚ�
ŝƐ�ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�Ăƚ�Ăůů�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ͘

ŝ͘ ŵĂŶĂŐĞƌ
ŝŝ͘ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ�ϭ



/ŶƚĞƌ�ĐƚŝŽŶ�ϮϬϭϭ͘ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�dŽŽů͘ WĂŐĞ�ϱ

ŝŝŝ͘ ŝŶƚĞƌǀŝĞǁĞƌ�Ϯ
ŝǀ͘ ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ�;ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇͿ
ǀ͘ ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŝ͘Ğ͘�ŝƚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶ͕�ůĞŐĂů�ĂĚǀŝƐŽƌ

:͘�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ
tŚĂƚ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ͗

ŝ͘ ƉĞŽƉůĞ
ŝŝ͘ ŵŽŶĞǇ

<͘�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚŝŶŐƐ
ŝ͘ tŚŽ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ ŝŶǀŽůǀĞĚ͍
ŝŝ͘ ,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶ͍


