
Zd/ϸ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ZĞǀŝƐĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϱ ʹ͵  

KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ��ůŐĞďƌĂŝĐ�dŚŝŶŬŝŶŐ͕�'ĞŽŵĞƚƌǇ͕�ĂŶĚ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂƚĂͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ͘�

�ŝǀĞƌƐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚĞͲůĞǀĞů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞĨĨĞĐƚ�ŽŶ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ͘�

dŚŝƌĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�&ŝĨƚŚ�'ƌĂĚĞ�;ϯͲϱͿ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϯͲϱ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŚĂŶĚƐͲŽŶ͕�ŵƵůƚŝͲƐĞŶƐŽƌǇ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ͕�ǁŝƚŚ�
ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀĞƌďĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�͞ůĞĂƌŶ͟�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϯͲϱ�ĞǀĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŶŽǁ�͞ƌĞĂĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ͕͟�
ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͘�

^ƚƌŽŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��>��ZĞĂĚŝŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶĂů�^ŬŝůůƐ�
ƐƚƌĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŽǀĞƌĂůů�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�
ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨŝǀĞ�ƐƚƌĂŶĚƐ͘�

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ĐŽŐŶŝƚŝǀĞůǇ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ƚĂƐŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�

dĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϯͲϱ�ƐŚŽƵůĚ�ŵŽǀĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĂů�ĨůƵĞŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ͘�dĞĂĐŚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ƐƚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƵƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŝŵĞ�ŝƐ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�
ĚŝƌĞĐƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚŝŶŬ�ƚŝŵĞ͕�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽůĞ�
ĐůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�

/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ϯͲϱ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƚƵĚĞŶƚͲĨŽĐƵƐĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƌĞĂĚ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ͕�ϯͲϱ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŵŝŶĂ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ůĞŶŐƚŚǇ�ƚĞǆƚƐ͘��ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�
dĞŶŶĞƐƐĞĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ��>��ĂƌĞ�ƐŽ�ĐůŽƐĞůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƐƚƌĂŶĚƐ͕�ĞǀĞƌǇ
ƌĞĂĚŝŶŐ�ƵŶŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͗��

x �ůŽƐĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞͲƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚƵŶŬŝŶŐ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌůǇ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƐĞĐƚŝŽŶƐͿ͖
x ^ƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĞǆƚͲĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƋƵĞƐƚŝŽŶŝŶŐ

;ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŝƚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ͖
x sŽĐĂďƵůĂƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�;ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ

ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕�Žƌ�dŝĞƌ�dǁŽ�ǁŽƌĚƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ĐŽŶƚĞǆƚͿ͖�ĂŶĚ
x tƌŝƚŝŶŐͲƚŽͲƐŽƵƌĐĞƐ�;ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁƌŝƚĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚͿ͘

/Ŷ�ϯͲϱ͕�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�;Žƌ�dŝĞƌ�/Ϳ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂĚĞͲůĞǀĞů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ǁŚŽůĞ�ŐƌŽƵƉ�ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘�



Zd/ϸ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ZĞǀŝƐĞĚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϱ ʹͶ  

dŝĞƌ�/�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ůĂǇĞƌ�ŽĨ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��ůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ƵƐĞ�ĨůĞǆŝďůĞ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�

x �ƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƐĐŝĞŶƚŝĨŝĐĂůůǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚͲďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ
ŐƌĂĚĞͲůĞǀĞů�dĞŶŶĞƐƐĞĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͖

x ��ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ�ŶŽƌŵĞĚ͕�ƐŬŝůůƐͲďĂƐĞĚ�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ƐĐƌĞĞŶĞƌ͖
x &ŽƌŵĂƚŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƚŝŵĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ

ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ͖�ĂŶĚ
x KŶŐŽŝŶŐ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘

ϯͲϱ�DŝŶŝŵƵŵ�ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů�dŝŵĞƐ͗�

dŝĞƌ�/� dŚŝƌĚ�'ƌĂĚĞ� &ŽƵƌƚŚ�'ƌĂĚĞ� &ŝĨƚŚ�'ƌĂĚĞ�
�>�� DŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϵϬ�

ŵŝŶƵƚĞƐ�ĚĂŝůǇ�
;ϭϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͿ�

DŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϵϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ĚĂŝůǇ�
;ϭϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͿ�

DŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϵϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ĚĂŝůǇ�
;ϭϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͿ�

DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ� ϵϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĚĂŝůǇ�

ϵϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĚĂŝůǇ�

ϵϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ĚĂŝůǇ�

/ƚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�dŝĞƌ�/��>��ĂŶĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ďĞ�ϵϬͲŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�
ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϯͲϱ͘��

dŚĞ��>��dĞŶŶĞƐƐĞĞ�^ƚĂƚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�
ƐƚƌĂŶĚƐ�;ZĞĂĚŝŶŐ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶĂů�dĞǆƚ͕�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶĂů�^ŬŝůůƐ͕�tƌŝƚŝŶŐ͕�
^ƉĞĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�>ŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞͿ͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƐŬŝůůĞĚ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚĞĂĐŚ�Ăůů��>��ĐŽŶƚĞŶƚ͘�^ĞƉĂƌĂƚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ��>��ƐƚƌĂŶĚƐ�ŝŶƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƌĞĨůĞĐƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘�

dŝĞƌ�/�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŵĂŝŶƐ�;�ŽƵŶƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ĂƌĚŝŶĂůŝƚǇ͕�
EƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ��ĂƐĞ�dĞŶ͕�EƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�&ƌĂĐƚŝŽŶƐ͕�KƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�
ĂŶĚ��ůŐĞďƌĂŝĐ�dŚŝŶŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂƚĂͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�
DĂƚŚĞŵĂƚŝĐĂů�WƌĂĐƚŝĐĞ͘��

�ǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŝŵĞ�ĨŽƌ�ŵĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĂƚŝŽŶ͕�
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