
ϭ�
�

hƐŝŶŐ�E�&/�ʹ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŝƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�

�ŽŶƚĞŶƚƐ�
sŝĞǁŝŶŐ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯ�

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌŝĞƐ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϯ�

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�ZĞĐĞŶƚůǇ��ƵƌŶƚ��ƌĞĂƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϱ�

sŝĞǁŝŶŐ�WĂƐƚ�DŽŶƚŚůǇ�&ŝƌĞ�^ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�,ŽƚƐƉŽƚƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲ�

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�&ŝƌĞ�^ĐĂƌƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲ�

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϲ�

dŽŽůƐ͗�DĂƉ�>ĂǇĞƌƐ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϳ�

�ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�&ŝƌĞ��ĂƚĂ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴ�

�ĂƚĂ͗��ĂƚĂ�ĂƐ�'ĞŽƚŝĨĨ�Žƌ�^ŚĂƉĞĨŝůĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϴ�

�ĂƚĂ͗�&Žƌ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϬ�

�ĂƚĂ͗�&ƌŽŵ�E�&/��ŝƐƉůĂǇ�͘ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϭ�
�

�

� �

KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϯ�



Ϯ�
�

hƐŝŶŐ�E�&/�ʹ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŝƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
�

�

�

dŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŝƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�
ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�dƌĂĐŬ�&ŝƌĞƐ͕�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͕��ĂƚĂ�ĂŶĚ�dŽŽůƐ�ƚĂďƐ͗�

x� �ǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�ĨŝƌĞƐ��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂŶŝŵĂƚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ƉĂƐƚ�ĨŝƌĞƐ�
;ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϬͿ�ŚĂǀĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ʹ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ŚŽǁ�ĨŝƌĞ�ďƌĞĂŬƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂĨĨĞĐƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƉƌĞĂĚ�ĞƚĐ͘�

x� sŝĞǁŝŶŐ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐ�ĨŝƌĞ�
ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ďƵƌŶƚ�;ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϬͿ͕�Žƌ�ĂƐ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǇĞĂƌƐ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽǀĞƌůĂǇĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĐƵƐƚŽŵŝƐĞĚ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ďƵƌŶƚ�ŵĂƉƐ�;ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϲͿ͘�

x� sŝĞǁŝŶŐ�ƉĂƐƚ�DŽŶƚŚůǇ�&ŝƌĞ�^ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�
ŽĨ�ƉĂƐƚ�ĨŝƌĞƐ͕�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϬ͕�ďǇ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĐŽůŽƵƌͲĐŽĚĞĚ�ďǇ�ŵŽŶƚŚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�
ǇĞĂƌƐ�ʹ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĐŽůŽƵƌͲĐŽĚĞĚ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϰ͘��

x� �ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�&ŝƌĞ��ĂƚĂ�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�E�&/�ĨŝƌĞ�ĚĂƚĂ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ŵĂƉƉŝŶŐ�ƐŽĨƚǁĂƌĞ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵŝǆ�ĂŶĚ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�E�&/�ĚĂƚĂ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�
ŵĂƉƐ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�

�

sŝĞǁŝŶŐ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�
/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ďƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŵĞŶƵ�ʹ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�ƚĂď�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ďĂŶŶĞƌ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŚĂŶĚ�ŵĞŶƵ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�dŚĞ�ŵĞŶƵ�ŽĨĨĞƌƐ�ƚǁŽ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ƉĂƐƚ�
ďƵƌŶŝŶŐ͗�

x� &ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ���ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ŽĨ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�Žƌ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ďƵƌŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ϮϬϬϬͲƉƌĞƐĞŶƚ�ǇĞĂƌ͘�hƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ůŽŶŐͲƚĞƌŵ�ĨŝƌĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ͘�
�

x� ZĞĐĞŶƚůǇ��ƵƌŶƚ��ƌĞĂƐ���ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƵƌŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŽŶĞ�ƚŽ�
ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͘�hƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĞƐƚŝŵĂƚŝŶŐ�ŐƌĂƐƐǇ�ĨƵĞůƐ͕�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ŶŽƌƚŚ͘��ůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�dƌĂĐŬ�&ŝƌĞƐ�ŵĞŶƵƐ͘�



ϯ�
�

�
&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌŝĞƐ�
�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�ϭ� �ůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ůĂǇĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ�ŶĂŵĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌŝĞƐ͗�

�dŚĞƐĞ�ĚĂƚĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�

x� zĞĂƌƐ��ƵƌŶƚ�;ϬϬͲϭϴͿ�;ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞͿ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ǁĂƐ�
ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ďƵƌŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ďƵƌŶƚ͕�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ͘��dŚĞƐĞ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ʹ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨŝƌĞ͘�
�
�

�ϭ�

x� >ĂƚĞ��ƵƌŶƚ�;ϬϬͲϭϴͿ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ďƵƌŶƚ�ĂĨƚĞƌ�:ƵůǇ�ϯϭ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǇĞĂƌ�ʹ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ďƵƌŶƚ͕�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů��
ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ďƵƌŶƚ�ďǇ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĨŝƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�
ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�^ĂǀĂŶŶĂ��ƵƌŶŝŶŐ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ�WƌŽũĞĐƚ͘�
�

x� >ĂƐƚ��ƵƌŶƚ�;ϬϬͲϭϴͿ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�
ďĞŝŶŐ�ďƵƌŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǇĞĂƌ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�
ĐŽůŽƵƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ůĂƐƚ�ďƵƌŶƚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�Ă�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĨŝƌĞ͘�

�



ϰ�
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�
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�
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�

�

�

�

�

ϭϬ�zĞĂƌ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�Ϯ� zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ǀŝĞǁ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĞŶƵ�ďǇ�ƐĞůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ůĂǇĞƌƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ůĂǇĞƌƐ�

�dŚĞƐĞ�ĚĂƚĞ�ƌĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ϮϬϬϵͲϮϬϭϴ�ƐŚŽǁŶ�ĂƐ�ĞǆĂŵƉůĞ�

x� zĞĂƌƐ��ƵƌŶƚ�ϬϵͲϭϴ�;ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞͿ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�
ǁĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ďƵƌŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ďƵƌŶƚ͕�
ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƵƌ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƐƵƐĐĞƉƚŝďůĞ�ƚŽ�
ŚŝŐŚ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐŝĞƐ�ʹ�ĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĨŝƌĞ͘�
�

�

Ϯ�



ϱ�
�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�ZĞĐĞŶƚůǇ��ƵƌŶƚ��ƌĞĂƐ�
dŚĞƐĞ�ŵĂƉ�ůĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�dƌĂĐŬ�&ŝƌĞƐ�ŵĞŶƵ�ʹ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ƉĚĨ�hƐŝŶŐ�
EĂĨŝ�ĨŽƌ�sŝĞǁŝŶŐ�&ŝƌĞƐ�ƉĂŐĞ�ϭϯ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŵĞŶƵ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƌĞĐĞŶƚ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĨŝƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ʹ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ŶŽƌƚŚ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ŐƌĂƐƐǇ�ĨƵĞů�ůĞǀĞůƐ͘�

�

�

� �

)��,/Ed͗�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�ĐĂŶ�ĐŽǀĞƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ŶŽƌƚŚ͕�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ŚĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶǇ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�KŶĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�͞^ĂƚĞůůŝƚĞ͟�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ůĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐůŝĚĞƌ�ďĂƌ�ƚŽ�ĨĂĚĞ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ůĂǇĞƌƐ͘�

x� >ĂƚĞ��ƵƌŶƚ�ϬϵͲϭϴ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ďƵƌŶƚ�ĂĨƚĞƌ�:ƵůǇ�ϯϭ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ďƵƌŶƚ͕�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ƚŚĞ�
ĐŽůŽƵƌ͘��
�

x� >ĂƐƚ��ƵƌŶƚ�ϬϵͲϭϴ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ďƵƌŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵĞƌ�ĐŽůŽƵƌƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ůĂƐƚ�
ďƵƌŶƚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͘�dŚĞƐĞ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�Ă�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĨŝƌĞ͘��

�



ϲ�
�

sŝĞǁŝŶŐ�WĂƐƚ�DŽŶƚŚůǇ�&ŝƌĞ�^ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�,ŽƚƐƉŽƚƐ�
�
&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�&ŝƌĞ�^ĐĂƌƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ�
sŝĞǁŝŶŐ�ƉĂƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�

�

�

�

�

�

�

�
�

�

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂůŝƚǇ�ŽĨ�ĨŝƌĞ�ŝŶ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�ĨŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϬ͘�

�

�

�

�

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ͗�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ�
sŝĞǁŝŶŐ�ƉĂƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�

zŽƵ�ĐĂŶ�ǀŝĞǁ�ƉĂƐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĐŽůŽƵƌͲĐŽĚĞĚ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ�ŵĞŶƵ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ƚĂď͘��

'Ž�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�ƚĂď�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�^ĐĂƌƐ�ďǇ�DŽŶƚŚ�ŵĞŶƵ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ǇĞĂƌƐ͛�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌ�ůĂǇĞƌƐ�ĂƐ�ŵĞŶƵ�ŽƉƚŝŽŶƐ͘�

�

�ϭ�

�Ϯ� dŚĞŶ�ƚŝĐŬ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�ƐĐĂƌ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�ůĂǇĞƌ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ʹ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞ͘�;ƚŚĞ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ĚŝƐƉůĂǇ�ʹ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞƐĞ�ŽĨĨ�ŐŽ�ƚŽ�
ƚŚĞ�DŽƌĞ�dŽŽůƐ�х�DĂƉ�>ĂǇĞƌƐ�х�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ŵĞŶƵ�ĂŶĚ�ƵŶͲƚŝĐŬ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�,ŽƚƐƉŽƚƐ�

�

ϭ�



ϳ�
�

dŽŽůƐ͗�DĂƉ�>ĂǇĞƌƐ�
sŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƌǇŝŶŐ�ƉĂƐƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�

dŽ�ƋƵĞƌǇ�ƉĂƐƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͕�ŐŽ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƉ�>ĂǇĞƌƐ�ŵĞŶƵ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�dŽŽůƐ�ƚĂď�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�
͞,ŽƚƐƉŽƚƐ͟�ŶŽĚĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͘�

�

�

�

�

�

�

�

�
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĨŝƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͗��

� �'Ž�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽŽůƐ�ŵĞŶƵ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�,ŽƚƐƉŽƚƐ�ůĂǇĞƌƐ�ƵŶĚĞƌ�DĂƉ�>ĂǇĞƌƐ͘�dŚĞŶ�ƚŝĐŬ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ŚŽƚƐƉŽƚ�ůĂǇĞƌƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞĞ͕�Ğ͘Ő͘�ĨŽƌ�ϮϬϬϳ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ĂďŽǀĞ͘�dŚĞ�ƉĂƐƚ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽůŽƵƌ�
ĐŽĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽůŽƵƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�
ďǇ�ŵŽŶƚŚ�ĚŝƐƉůĂǇ͘�

�Ϯ�

�ϭ�

DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝƐ�ƚƵƌŶĞĚ�ŽĨĨ�ďǇ�ƵŶͲƚŝĐŬŝŶŐ�ƚŚĞ�>ĂƐƚ�ϯͲϳ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�
>ĂƐƚ�Ϯ�ĚĂǇƐ�ůĂǇĞƌƐ͘��

�ϰ�

dŽ�ŐĞƚ�ĂŶ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ŚĂƐ�ƐƉƌĞĂĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�͞ŐĞƚ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƚŝŵĞƐ͟�ƚŽŽů�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƐŽƌ͘��ŽƵďůĞͲĐůŝĐŬ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
;ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ŽƌĂŶŐĞ�ĂďŽǀĞͿ͘��

��ƚĂďůĞ�ŽĨ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ƚŝŵĞƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĂƉƉĞĂƌ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ŚŽƚƉŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�;ƐĞĞ�hƐŝŶŐ�EĂĨŝ�ĨŽƌ�sŝĞǁŝŶŐ�&ŝƌĞƐ�ƉĂŐĞ�ϭϱ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐͿ�

�ϯ�

�

ϭ�

� ϯ�

�ϰ�



ϴ�
�

�

�

�ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�&ŝƌĞ��ĂƚĂ�
/ƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�E�&/�ĨŝƌĞ�ŵĂƉƐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�ƚƌĂĐŬƐ͕�ĨĞŶĐĞͲůŝŶĞƐ͕�
ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĞƚĐ͘�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĨŝƌĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘�KŶĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�
ƚŚĞ�E�&/�ŵĂƉƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ŵĂƉ�ǀŝĞǁĞƌ�ůŝŬĞ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ͕�Y'/^�Žƌ��ƌĐ'/^͘�tŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ǀŝĞǁĞƌƐ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ƵƉůŽĂĚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĂƉƐ͘�dŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ�ŽĨĨĞƌƐ�Ă�ĨĞǁ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĚĂƚĂ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ĂƚĂ�ƚĂď͘�

�ĂƚĂ͗��ĂƚĂ�ĂƐ�'ĞŽƚŝĨĨ�Žƌ�^ŚĂƉĞĨŝůĞ�
dŚŝƐ�ŵĞŶƵ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�E�&/�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�Žƌ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŵĂƉƐ�ĨŽƌ�
ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�t��ĂƐ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�'ĞŽƚŝĨĨ�;Ă�ŐĞŽͲƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ŝŵĂŐĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƐŚĂƉĞƐ�
ĂƐ�ƉŝǆĞůƐͿ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƐŚĂƉĞĨŝůĞ�;ǁŚŝĐŚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƐŚĂƉĞƐ�ĂƐ�ůŝŶĞƐ�Žƌ�ƉŽŝŶƚƐͿ͘�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�

�
͊���d,��&/Z��,/^dKZz�^,�W�&/>�^���E����>�Z'�͘�dŚĞ�&ŝƌĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƐŚĂƉĞĨŝůĞƐ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϬ�ĐĂŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ϭϬϬDď�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�;ϮϬϬϬͲϮϮͿ�;ƵƉĚĂƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌͿ�
ďƌŝŶŐƐ�ƵƉ�Ă�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĨƵůů�ϮϱϬŵ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŵĂƉƐ�ĨŽƌ�EŽƌƚŚ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�t��;ƚŚĞ�t��ƌĂŶŐĞůĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�
Ed�ĂŶĚ�ĨĂƌ�ŶŽƌƚŚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚͿ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϬ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͗�&ŝƌĞ�
&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�>ĂƚĞ�&ŝƌĞ�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�
ůĂƐƚ��ƵƌŶƚ�ʹ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐ�Ă�ŐĞŽͲŝŵĂŐĞ�Žƌ�ĂƐ�Ă�
ƐŚĂƉĞĨŝůĞ�;ďĞůŽǁ�ƌŝŐŚƚͿ͘�:ƵƐƚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
͞/ŵĂŐĞ�ĨŝůĞ͟�Žƌ�͞^ŚĂƉĞ�&ŝůĞ͟�ďƵƚƚŽŶƐ�ƚŽ�
ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŝůĞ͘��

�

͊���d,��>K��d/KE�K&�d,����Z>/�^d���d��d���,Kd^WKd�D�z�EKd����t,�Z��d,��&/Z��^d�Zd��͘�dŚĞ�ĂĐƚƵĂů�
ĞĂƌůǇ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�Ă�ĨŝƌĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŽŽ�ĐŽŽů�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�Žƌ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŽŶ�ĚĂǇƐ�ǁŚĞƌĞ�
ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŚĂŵƉĞƌĞĚ�ďǇ�ĐůŽƵĚ�ĐŽǀĞƌ͘�
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&ŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ďǇ�ǇĞĂƌ�ďƌŝŶŐƐ�ƵƉ�Ă�ƚĂďůĞ�;ďĞůŽǁͿ�ŽĨ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϱϬŵ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌ�ďǇ�
ŵŽŶƚŚ�ŵĂƉƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘�:ƵƐƚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�
͞ŝŵĂŐĞ�ĨŝůĞ͟�Žƌ�͞^ŚĂƉĞ�&ŝůĞ͟�ďƵƚƚŽŶƐ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨŝůĞ͘��

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ�;ϮϬϭϯͲϮϮͿ�;ƵƉĚĂƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌͿ�ďƌŝŶŐƐ�ƵƉ�Ă�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ϮϱϬŵ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŵĂƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǆƚĞŶƚ͗�EŽƌƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�t��
;ƚŚĞ�t��ƌĂŶŐĞůĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�Ed�ĂŶĚ�ĨĂƌ�ŶŽƌƚŚ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚͿ͘��

&ŝƌĞ�,ŝƐƚŽƌǇ��ƌĐŚŝǀĞ�ďƌŝŶŐƐ�ƵƉ�Ă�ƚĂďůĞ�ŽĨ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽƉƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽůĚĞƌ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�
ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϬ�ʹ�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�ϮϬϬϬͲϮϬϭϲ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƐŽŵĞ�ϭϬ�
ǇĞĂƌ�ĨŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�;ϮϬϬϳͲϮϬϭϲͿ�ĨŽƌ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞůĂŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ͘��



ϭϬ�
�

�ĂƚĂ͗�&Žƌ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�
dŚŝƐ�ŵĞŶƵ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�E�&/�ĨŝƌĞ�ĚĂƚĂ�ĂƐ�Ŭŵů�ĨŝůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�ǀŝĞǁĞƌ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ʹ�ŐŽ�
ƚŽ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐŽŽŐůĞ͘ĐŽŵͬĞĂƌƚŚͬ�͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ǀŝĞǁŝŶŐ�E�&/�ĚĂƚĂ�ŽŶ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�ƐĞĞ�
ƉĂŐĞ�Ϯϯ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĞůƉ�ƉĚĨ�hƐŝŶŐ�E�&/�ʹ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ŵĂƉƐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŝƌĞƐ�
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�ϭ�

x� WĂƐƚ�zĞĂƌ͛Ɛ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ͘��ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ĚŝĂůŽŐ�ďŽǆ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ŭŵů�ĨŝůĞƐ͗�

R� &ŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ďǇ�ǇĞĂƌ�;ĨƌŽŵ�ϮϬϬϲͿ͘���ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�
ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĐŽůŽƵƌͲĐŽĚĞĚ�ďǇ�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϲ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ůĂǇĞƌ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ĨƵĞů�ůĞǀĞůƐ͘�

R� �&ŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�;ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬͿ͘���ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�
ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĐŽůŽƵƌͲĐŽĚĞĚ�ďǇ�ŵŽŶƚŚ�;ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐͿ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ůĂǇĞƌ�ŝƐ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ƐŚŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů�ƉĂƚƚĞƌŶ�ŽĨ�ďƵƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ĞĂƌůŝĞƌ�ǇĞĂƌƐ͘�

�ϭ�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�Ŭŵů�ĨŝůĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ͗�

x� �ƵƌƌĞŶƚ�ĨŝƌĞ�ĚĂƚĂ͘��ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ĚŝĂůŽŐ�ďŽǆ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�
ƚŚĞ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŚŽƚƉŽƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌͲƚŽͲĚĂƚĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ͘��
�
�ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĂŶĚ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ŝŶ�
'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ͘��Ɛ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŶĞƚǁŽƌŬ�ůŝŶŬĞĚ�ĨŝůĞ͕�ƐĂǀŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�͞DǇ�WůĂĐĞƐ͟�ŽŶ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĨŝƌĞ�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�E�&/�ĞĂĐŚ�ƚŝŵĞ�ǇŽƵ�ŽƉĞŶ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ͘�

x� &ŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ͘���ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ĚŝĂůŽŐ�ďŽǆ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ŭŵů�ĨŝůĞƐ͗�
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�
�ĂƚĂ͗�&ƌŽŵ�E�&/��ŝƐƉůĂǇ�
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ŶŽƌƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĞŶƵ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƐŽŵĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�E�&/�ĨŝƌĞ�ĚĂƚĂ�
ũƵƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ͘�
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R� &ŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�;ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬͿ�͘���ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�
ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�ůĂƚĞ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�;ĂĨƚĞƌ�:ƵůǇ�ϯϭͿ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ďƵƌŶƚ�ĨŝƌĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�
ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬ͘�

R� &ŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�;ϮϬϬϬͲϮϬϬϵͿ�͘���ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�
ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�ůĂƚĞ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�;ĂĨƚĞƌ�:ƵůǇ�ϯϭͿ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ďƵƌŶƚ�ĨŝƌĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�
ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬͲϮϬϬϵ͘�

R� ZĂŶŐĞůĂŶĚƐ�&ŝƌĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�;ůĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐͿ�͘���ůŝĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ǁŝůů�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�Ŭŵů�ĨŝůĞ�
ƚŚĂƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕�ůĂƚĞ�ĨŝƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�;ĂĨƚĞƌ�:ƵůǇ�ϯϭͿ�ĂŶĚ�ƚŝŵĞ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ďƵƌŶƚ�
ĨŝƌĞ�ƉĂƚƚĞƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�;Ğ͘Ő͘�ϮϬϭϯͲϮϬϮϮͿ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�t�͕�Ed�ĂŶĚ�YůĚ�
ƌĂŶŐĞůĂŶĚƐ͘���

;dŚĞ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŽŽůƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĨŽƵŶĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�dŽŽůƐ�ƚĂď�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ�tD^�
ŵĞŶƵͿ��

�ϭ� dǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�E�&/�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ͗�

x� ŚŽƚƐƉŽƚƐ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�E�&/�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂƐĞƚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚŽŽ�ůĂƌŐĞ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ͘��

x� ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ŶŽƌƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ϮϱϬŵ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌ�
ĚĂƚĂ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũƵƐƚ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚŽƐĞ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ�ʹ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�

�ϭ�



ϭϮ�
�

�ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ�

^ĞůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽƉƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďĞůŽǁ͗��
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�ϭ� ^ĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŵĂƉ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϰ͘�

�Ϯ� ^ĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƌĂŶŐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ͘��zŽƵ�ŵƵƐƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ĚĚͬŵŵͬǇǇǇǇ͘��

dŚĞŶ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�͞�ŽǁŶůŽĂĚ͟�ďƵƚƚŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŚŽƚƐƉŽƚƐ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐŚĂƉĞĨŝůĞ͘�

͊����d,/^�dKK>�t/>>�KE>z��KtE>K�����>/D/d���EhD��Z�K&�,Kd^WKd^͘���ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϱϬ͕ϬϬϬ�
ŚŽƚƐƉŽƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƚŽŽů͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĂƌŐĞ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ͕�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ĚĂƚĞ�ƌĂŶŐĞ�ʹ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ǀĞƌǇ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĨŝƌĞƐ͘�

͊����d,���KtE>K�����,Kd^WKd�d/D�^��Z��/E�'��Et/�,�D��E�d/D�͘�dŚĞƐĞ�ŚŽƚƐƉŽƚ�ĚĂƚĂ�ĐŽŵĞ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĨĞĞĚƐ�ĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂƚĞůůŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŝŵĞƐ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�
ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ��ĞŶƚƌĂů��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƚŝŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ƋƵĞƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�&/�ƐŝƚĞ͘�/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�hŶŝǀĞƌƐĂů�dŝŵĞ�Ͳ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�'ƌĞĞŶǁŝĐŚ�DĞĂŶ�dŝŵĞ�ʹ�ƐŽ�ϴ�ŚŽƵƌƐ�
ďĞŚŝŶĚ�t��^ƚĂŶĚĂƌĚ�dŝŵĞ͕�ϵ͘ϱ�ŚŽƵƌƐ�ďĞŚŝŶĚ��ĞŶƚƌĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚ�dŝŵĞ�ĂŶĚ�ϭϬ�ŚŽƵƌƐ�ďĞŚŝŶĚ��ĂƐƚĞƌŶ�
^ƚĂŶĚĂƌĚ�dŝŵĞ͘�

�Ϯ�

�ϭ�



ϭϯ�
�

�ŽǁŶůŽĂĚŝŶŐ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ�

^ĞůĞĐƚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽƉƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ďĞůŽǁ͗��
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�ϭ�

�ϭ� ^ĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵĂƉ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ϮϬϬϬ͘�

dŚĞŶ�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�͞�ŽǁŶůŽĂĚ�ĚĂƚĂ͟�ďƵƚƚŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŝƌĞ�ƐĐĂƌƐ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŵĂƉ�ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐĞŽƚŝĨĨ�ŝŵĂŐĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƚŝĨĨ�ŝŵĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵĂůů�͞ǁŽƌůĚ�ĨŝůĞ͟�Žƌ�ƚĨǁ�ĨŝůĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŵĂƉƉŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ĂƐ�Ă�ŵĂƉ͘�


