
,ŽƵƐĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ
^ƵďĐŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽŶ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

�ŽŵƉůĞƚĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ďǇ�DŝŬĞ�/ŶĂŵŝŶĞ
^ƵƚƚĞƌ��ƵƚƚĞ�&ůŽŽĚ��ŽŶƚƌŽů��ŐĞŶĐǇ

:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϴ͕�ϮϬϭϴ

'ŽŽĚ�ŵŽƌŶŝŶŐ��ŚĂŝƌŵĂŶ�'ƌĂǀĞƐ͕�ZĂŶŬŝŶŐ�DĞŵďĞƌ�EĂƉŽůŝƚĂŶŽ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͘��
DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�DŝŬĞ�/ŶĂŵŝŶĞ͕��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵƚƚĞƌ��ƵƚƚĞ�&ůŽŽĚ��ŽŶƚƌŽů��ŐĞŶĐǇ�;^�&��Ϳ͘��
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚŝƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ�ŽŶ�
ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ�ũƵƐƚ�ďĞůŽǁ�KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ�ŝŶ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘���ĞĨŽƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŵǇ�
ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ͕�/�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ��ŽŶŐƌĞƐƐŵĞŶ�>ĂDĂůĨĂ�ĂŶĚ�'ĂƌĂŵĞŶĚŝ͖�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ ƚƌƵĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ĚĂǇ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ƉĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͘��/�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�ŽĨ�
�ŶŐŝŶĞĞƌƐ͛�;�ŽƌƉƐͿ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���Ɛ�/�ǁŝůů�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ŵǇ�ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ͕�^�&���ŚĂƐ�
ďĞŶĞĨŝƚƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ�ĂŶĚ�Ă�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ũƵƐƚͲŝŶͲƚŝŵĞ�ĨůŽŽĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ��ŽƌƉƐ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ�ϮϬϭϴ�;&zϭϴͿ͘

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�

/�ǁŽŶ͛ƚ�ƌĞǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�
ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ďƌŝĞĨ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů͘��

dŚĞ�^ƵƚƚĞƌͲ�ƵƚƚĞ��ĂƐŝŶ ;&ŝŐƵƌĞ�ϭͿ�ĐŽǀĞƌƐ�ϯϬϬ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ďĂŶŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�
ZŝǀĞƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�>ĂŬĞ�KƌŽǀŝůůĞ͕�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ &ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϬϭϳ͘ dŚĞ�ďĂƐŝŶ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ϵϱ͕ϬϬϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ Ψϳ�ďŝůůŝŽŶ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞĂďůĞ�ĂƐƐĞƚƐ͘�
dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂƐ�ĞŶĚƵƌĞĚ ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĨůŽŽĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϱϱ�ůĞǀĞĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ͕�
ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚƐ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϴ�ƉĞŽƉůĞ͘�EƵŵĞƌŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĨůŽŽĚ�ƌŝƐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ϯϲͲŵŝůĞ͕ ^�&��ͲůĞĚ�
&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ�tĞƐƚ�>ĞǀĞĞ�WƌŽũĞĐƚ�;&Zt>WͿ�ƚŚĂƚ�ďĞŐĂŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ůĂƌŐĞůǇ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ͘��ůů�ƌĞĐĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĂŶĚ�Ă�ůŽĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘�
DŽƌĞŽǀĞƌ͕ Ăůů�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ŽƌƉƐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĨŝǀĞ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�
ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌĚƐ͕ ŶĞĂƌůǇ�ϵϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ăƚ�ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ͘�/Ĩ�
ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ͕ ƚŚĞ ĞŶƚŝƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚǁŽ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌƐ͘

�ǆƉĞĚŝƚĞĚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϴ�WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ

tŚĞŶ�/�ĂƉƉĞĂƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ůĂƐƚ�DĂƌĐŚ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�Ɛƚŝůů�ƌĞŐƌŽƵƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĨƚĞƌŵĂƚŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌͲĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ ƐƉŝůůǁĂǇƐ�Ăƚ�KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ͕�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨůŽŽĚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ͘��&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ƐƉĞŶƚ�ŵƵĐŚ�ƚŝŵĞ�ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�
�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ�ŝƐ ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĐŚĂŶŶĞů�ŽĨ�KƌŽǀŝůůĞ�
^ƉŝůůǁĂǇ͘��DǇ�ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƚŝŵĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚͲǁŝĚĞ�ϰϬϴ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁĞĚ�



^�&���ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞǀĞĞ͕�ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ϭϬϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ͘��dŚĞ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽŽŬ�ĂůŵŽƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨƌƵƐƚƌĂƚŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂƌĞ�ǁĞůů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ĞĂƌůŝĞƌ�ƚĞƐƚŝŵŽŶǇ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕ ƚŚŽƐĞ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƌĞƉĂŝĚ͕�ĂƐ�Ăůů�
ůĞǀĞĞƐ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ďǇ�^�&���ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞůů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘��EŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ƚŚĞ�
ƵŶŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůĞǀĞĞƐ�ĂǁĂŝƚŝŶŐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞͲͲĂŶĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐĂƐĞ͕�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶͶƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ŶĞĂƌůǇ�ĨĂŝůĞĚ͘��

�ĞƐƉŝƚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ƌĂŝŶĨĂůů͕�ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ǁĞƌĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ŵŽĚĞƐƚ͕�ǇĞƚ�ĚĂŵĂŐĞ�
ƚŽ�ƵŶŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůĞǀĞĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�&ĞĂƚŚĞƌ�ZŝǀĞƌ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ͘��dǇƉŝĐĂůůǇ�Ă ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ ůĞǀĞĞ�
ƵŶĚĞƌŐŽĞƐ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͘��͞&ůŽŽĚ�ĨŝŐŚƚƐ͟�ĐŽŶƐŝƐƚ ŽĨ�
ƌĂƉŝĚ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ Ă�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�Žƌ�ĨĂŝůŝŶŐ�ůĞǀĞĞ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ ƚŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ ŶŽƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ ĂŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕
͞>ĞǀĞĞ ƌĞƉĂŝƌƐ͕͟�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ďĂƐŝƐ͕�ĂƌĞ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��>ĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƋƵŝƚĞ�ŽĨƚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϴ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ ĂƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ĨůŽŽĚ�ĞǀĞŶƚ͕�^�&���ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�
ƐƉĞŶƚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŽŶ�ĨůŽŽĚ�ĨŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ΨϮϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ŽŶ�ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘��/�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚǁŽ�ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨůŽŽĚ�ĨŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘

dŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�
ƌŽƵƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǀĂĐƵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ϭϴϴ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘��
� ĨůŽŽĚ�ĨŝŐŚƚ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ�ŽǀĞƌ�ĨŝǀĞ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ƵŶŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůĞǀĞĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƌŽĐŬ�ďĞƌŵƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ůĞǀĞĞ�ĨĂŝůƵƌĞ͘��hŶƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�
ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŶŽǁ�ĂǁĂŝƚƐ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŶĞǁ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶƐ͘��EŽƚĂďůǇ͕�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĞĨŝĐŝĞŶƚ�ŽŶĞͲŵŝůĞ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ůĞǀĞĞ�ǁĂƐ�ƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ�ďǇ�^�&���ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�
ĨůŽŽĚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ĚĞůĂǇĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϴ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘�^�&���ŚĂƐ�ƐŝŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚŝƐ�
ĐƌŝƚŝĐĂů ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ƌĞĂů�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƌŝƐŬ�
ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞůĂǇƐ�ŝŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�zƵďĂ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨůŽŽĚ�ƉƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ƚŽ�ϳϱ͕ϬϬϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ƚŚƌĞĞͲŵŝůĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŽĨ�ĨĂŝůŝŶŐ�ůĞǀĞĞ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ă�ĨůŽŽĚ�ĨŝŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ϮϬϭϳ�ĨůŽŽĚ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞůŝĂďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĨůŽŽĚ�ƐĞĂƐŽŶ͘��ϰϬϴ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚŚƌĞĞͲŵŝůĞͲůŽŶŐ�ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƚĂŬĞ�
ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ͘�dŽ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĞĂƚ�ĐƌĞĚŝƚ͕�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ĂďŽƵƚ�ĨŝǀĞ�ǁĞĞŬƐ͕�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ΨϮϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ůĞǀĞĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ũƵƐƚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨůŽŽĚ�ƐĞĂƐŽŶ͘��
�ŐĂŝŶ͕�ϭϬϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƐƚ�ǁĂƐ�Ăƚ�ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ĞǆƉĞŶƐĞ͘��dŚŝƐ�ĞǆƉĞĚŝƚĞĚ�ϰϬϴ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ǁĂƐ�
ŵĂĚĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ƌĞĨŽƌŵ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ��ŽƌƉƐ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�:ĂŵĞƐ��ĂůƚŽŶ͘�&ŽůůŽǁŝŶŐ ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚĂŬĞĂǁĂǇƐ�ĨƌŽŵ ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ďƌŽĂĚĞƌ�ŝŵƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ͗

ϭͿ KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ͗�tŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĂƚŝŽŶĂů�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƉĂŝĚ�ƚŽ�KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ͕��ŽƌƉƐ�ϰϬϴ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĨŝŶŝƐŚ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĨůŽŽĚ�ƐĞĂƐŽŶ͘�

ϮͿ �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͗�^�&���ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂĚ�Ă�ĚĞĞƉ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�&Zt>W͕�ƚŚƵƐ�ƚŚĞ�



ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐƉƵŶ�ƵƉ�ƌĂƉŝĚůǇ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĂƌĞůǇ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ůĞǀĞĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͕�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�sĂůůĞǇ͘

ϯͿ &ƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝŶŐ͗�^�&���ĨŝŶĂŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ǁŝƚŚ�ďŽŶĚ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�
ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƉƌŽŵƉƚůǇ ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŝŵďƵƌƐĞ�^�&��͘

ϰͿ &ĞĚĞƌĂů�WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ͗�/Ŷ�ĐŽŶƚƌĂƐƚ�ƚŽ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϰ�;�ůĞĂŶ�tĂƚĞƌ��ĐƚͿ͕�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϴ�ůĂĐŬƐ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘��dŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ�ϰϬϰ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�^�&���ǁĂƐ�ƉƵƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂǁŬǁĂƌĚ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ũƵƐƚ�ĞŶŽƵŐŚ�Ĩŝůů�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�tĂƚĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�h^͕�ǁŚŝůĞ�ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ƵŶĚƵĞ�ŵŝƚŝŐĂƚŝŽŶ�ĐŽƐƚƐ͘��dŚŝƐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�
ĨŽƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ʹ ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�͞ŐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͟�ǁŝůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞƉĂŝƌƐ͘

ZŽƵƚŝŶĞ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϰϬϴ�WĞƌŵŝƐƐŝŽŶ

>ŽĐĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĐĂŶ�ŽĨƚĞŶ�ĞǆĞĐƵƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌŵĞƌůǇ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶ�ŽĨ��ŽƌƉƐ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�
ĨĂƐƚĞƌ͕�ĐŚĞĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƚŝŵĞƐ�ĞǀĞŶ�ďĞƚƚĞƌ�ŝĨ�ŽŶůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ŵŽƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘����ĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ŵĞŐĂͲƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ďĞƐƚ�ůĞĨƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽƌƉƐ͕�ďƵƚ�ϰϬϴ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĨŝůů�Žƌ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ŵŽƐƚ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞĚ ďƵƚ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��tĞ�ǁĞƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ͕͛�DĞŵŽƌĂŶĚƵŵ�ĨŽƌ�DĂũŽƌ�
^ƵďŽƌĚŝŶĂƚĞ��ŽŵŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�^ƵďũĞĐƚ͗�&ƵƌƚŚĞƌ��ĚǀĂŶĐŝŶŐ�WƌŽũĞĐƚ��ĞůŝǀĞƌǇ��ĨĨŝĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
�ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ�ŽĨ�h^�����ŝǀŝů�tŽƌŬƐ ĚĂƚĞĚ�:ƵŶĞ�Ϯϭ͕�ϮϬϭϳ͕�ĂƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƌ�ĨĞůůŽǁ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ��ĞŶƚƌĂů�sĂůůĞǇ�ĨůŽŽĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌ�ĚĂƚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϳ͕�ϮϬϭϳ͘��tĞ�
ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ ƚŚĞ��ŽƌƉƐ͛�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�
ďƵƚ�ĂůƐŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ďǇ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ŵŽŶĞǇ͘

ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ��ŽƌƉƐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ

�ĞƐƉŝƚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŶĂǀŝŐĂƚŝŶŐ�Ă�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ϰϬϴ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂƐƚ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�^�&���ŶŽǁ�ƐƚƌƵŐŐůĞƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĨŝŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�
ĨŝǀĞ�ŵŝůĞƐ͘���ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ĨůŽŽĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ůŝŬĞ�^�&���ĂƌĞ�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĨŝŶĂŶĐŝŶŐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƌƉƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŝŵĞůǇ͕��ŽƌƉƐͲĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�^�&��͛Ɛ�ĞĨĨŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵŽǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚŝŶŐ�
ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͘

�Ɛ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ƐƉŽŶƐŽƌ͕�^�&���ŚĂƐ�ƐƉĞŶƚ�ΨϯϭϬ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ϯϲͲŵŝůĞƐ�ŽĨ�ůĞǀĞĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ϰϭͲŵŝůĞƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘��tŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ψϲϴϵ�ŵŝůůŝŽŶ
ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĨŝǀĞ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�Ă�ƚŽƚĂů�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϳϳ�ŵŝůůŝŽŶ͘��
dŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĐŽƐƚ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�Ψϰϵ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞƐƐĞŶƚŝĂůůǇ�ůĞǀĞƌĂŐĞƐ�ΨϲϰϬ�
ŵŝůůŝŽŶ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ďǇ�ŶŽŶͲĨĞĚĞƌĂů�ƐƉŽŶƐŽƌƐͶĂ�ĨĂŶƚĂƐƚŝĐ�ĚĞĂů�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞĂƐƵƌĞ͘��
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕ ƚŚŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ďǇ�
^�&��͗� ƐŝŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ ďĞŶĞĨŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĨĞĚĞƌĂů�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ďĞŶĞĨŝƚͲĐŽƐƚ�ƌĂƚŝŽ ŝƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�KƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁĞůů�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉĞĨƵů�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�



ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚůǇ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��
tĞ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ŽƵƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵƉůǇ�ĐĂŶŶŽƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚŝŽŶƐ͘

dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�KƌŽǀŝůůĞ��Ăŵ�/ŶĐŝĚĞŶƚ

dŚĞ�KƌŽǀŝůůĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ǁĂƐ�Ă�ǁĂŬĞͲƵƉ�ĐĂůů�ĨŽƌ�Đŝǀŝů�ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�KŶĐĞ�
ĂŐĂŝŶ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨĂůůƐ�ĂƉĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ƚŚŽƵŐŚƚĨƵů�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�
:ƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ϱϬ�ǇĞĂƌƐ�;Žƌ�ĨŽƌ�ůĞǀĞĞƐ͕�ϭϱϬ�ǇĞĂƌƐͿ�ŝƐ�ŶŽ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƚ�
ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ǁĞůů�ƚŽŵŽƌƌŽǁ͘

,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕�Ăůů�ŵĂũŽƌ�ůĞǀĞĞ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞǀĞĞ͘��dŚƵƐ͕�ǁŚŝůĞ�KƌŽǀŝůůĞ�ĐĂƉƚƵƌĞĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŵĞĚŝĂ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂƐƚƌŽƉŚŝĐ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐƉŝůůǁĂǇ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�Ă�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŵĂǇ�
ǁĞůů�ĚŝƐĐůŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƉŽƚĞŶƚŝĂů�ƚŚƌĞĂƚ�ĨĂĐŝŶŐ ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƐƵĚĚĞŶ͕�
ƵŶĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�zƵďĂ��ŝƚǇ�ůĞǀĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŐŚƚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ĚĂŵƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ůĞǀĞĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǇĞƚ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ�ƚŽ�ǁŝůĚůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��dŚŝƐ�ĚŝƐƉĂƌŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǁĞ�
ƐƉĞŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ŵŽŶŝĞƐ͘

�ŶĚ�ĨŝŶĂůůǇ͕�͞ƐƚƵĨĨ�ŚĂƉƉĞŶƐ͘͟��ZĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĞǀĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ŽĐĐƵƌ͘��dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞͶƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ƚŚĞ�
ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚͶŝŶƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĂũŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ǁĂƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ͕�
ŶŽƚ�ŽŶůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�KƌŽǀŝůůĞ�ƐƉŝůůǁĂǇ͕�ďƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŽƵƌ�ŝŵƉĞƌĨĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂŐŝŶŐ�ůĞǀĞĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�
tŚĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ͕�Ă�ƐƉŝůůǁĂǇ�ŐĂƚĞ�ĨĂŝůƵƌĞ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͕�Žƌ�Ă�ǁŚŽůĞ�
ŚŽƐƚ�ŽĨ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƵŶŬŶŽǁŶƐ͕�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�

WĂƚŚ�&ŽƌǁĂƌĚ

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŐƌĞĂƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŝƐŬ�
ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů͕�^ƚĂƚĞ͕�ĨĞĚĞƌĂů�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƚŝƚŝĞƐ͗

ϭͿ �ŽŶ͛ƚ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ǁŽƌŬ�ĚŽŶĞ͘
ϮͿ WƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞŶĞĨŝƚƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ��ŽƌƉƐ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�

�ŝƌĞĐƚŽƌ�:ĂŵĞƐ��ĂůƚŽŶ�ƚŽ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ϰϬϴ�ĂƵƚŚŽƌŝƚŝĞƐ�ƚŽ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨĨŝĐĞƐ͘���
tĞ�ĂƉƉůĂƵĚ�ŚŝƐ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƌĞĂůͲǁŽƌůĚ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚŝĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ĐŽĚŝĨŝĞĚ͘

ϯͿ WƌŝŽƌŝƚŝǌĞ��ŽƌƉƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͘���ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�
�ŽƌƉƐ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞĚ�ŽǀĞƌ�ϰϬϴ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŶǇ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ůĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ĨĂƐƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŽŵƉĞƚŝŶŐ��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

ϰͿ /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞŶĞĨŝƚ�ĨƌŽŵ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�ĨůŽŽĚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĂŵƐ͕�ůĞǀĞĞƐ͕�ĂƉƉƵƌƚĞŶĂŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĨůŽŽĚƉůĂŝŶƐ͘���ƚ�ƚŚĞ�



ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͕�ǁĞ�ĨƵůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ǇĞĂƌƐͲůŽŶŐ ƌŝƐŬ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ĚĞůĂǇ�ŽĨ�ƵƌŐĞŶƚůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ƌŝƐŬ�ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ͘

ϱͿ tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�tZZ���ϮϬϭϰ�ƉŝůŽƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�
ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů��ŝǀŝů�tŽƌŬƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ůŽĐĂů�Žƌ�ĞǀĞŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�

&ŝŐƵƌĞ�ϭ͘�^�&����ƌĞĂ�DĂƉ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�&ĞĂƚŚĞƌ�
ZŝǀĞƌ�tĞƐƚ�>ĞǀĞĞ WƌŽũĞĐƚ�
;EŽŶͲ&ĞĚĞƌĂůͿ�ĂŶĚ�^ƵƚƚĞƌ�
�ĂƐŝŶ�&ůŽŽĚ�ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
WƌŽũĞĐƚ ;&ĞĚĞƌĂůͿ͘


