
>Ăǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ͕�
ϱϳϲϱͲϮϬϬϱ

�
������

'HILQLWLRQV &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ�ʹ

͞ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͟Ͳ
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͕�ĨŽƵŶĚĞĚ�ƚŽ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƐĞĐƚŽƌ

͞/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͟Ͳ �ŽĚǇ�
ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�
>Ăǁ�ƚŽ͗�

;ϭͿ ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�
ĞǆŝƐƚƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ

;ϮͿ ĐĞƌƚŝĨǇ�Ă�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ǁŚŽ�ĂĐƚƐ�ŝŶ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ

͞dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͟Ͳ �ŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ ĂƐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ

͞WĞƌŵŝƚ͟Ͳ WĞƌŵŝƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ƚŽ�ůĂďĞů�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ

͞WƌŽĚƵĐĞƌ͟Ͳ /ŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĞƌ�ĂŶĚ�
ƐĞůůĞƌ

͞^ĂůĞ͟Ͳ dŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�ŝŵƉŽƌƚŝŶŐ͕�
ĞǆƉŽƌƚŝŶŐ͕�ƐŚŝƉƉŝŶŐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚŝŶŐ͕�
ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�ĂĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ�Žƌ�ůĂďĞůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐĂůĞ

͞/ŶƐƉĞĐƚŽƌ͟Ͳ �ŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�
�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂƐ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�
ƵŶĚĞƌ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϭ

͞KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ͟Ͳ �ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚƐ�^ĂůĞ͕�ĂƐ�ƐĞƚ�
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ŽƵƚ�ŝŶ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϱ

͞hŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�>ŽŐŽ͟Ͳ /ƐƌĂĞůŝ ůŽŐŽ�ĨŽƵŶĚ�
ŝŶ��ŶŶĞǆ�ϭ͕�ŝŶĚŝĐĂƚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ�ƐŽ�
ůĂďĞůĞĚ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ͖

͞/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ͟Ͳ>ŽŐŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�
ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͕�ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŝƚĞŵ�ƐŽ�ůĂďĞůĞĚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ĂƌƚŝĐůĞ�ϲ͖�

͞>ŽŐŽƐ͟ͲhŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�>ŽŐŽ�ĂŶĚ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ͖

͞KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ͟Ͳ �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ŐƌŽǁŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ͖

͞�ŶŝŵĂů�WƌŽĚƵĐĞ͟�ͲWƌŽĚƵĐƚƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
�ŶŝŵĂůƐ͖

͞WůĂŶƚ͟Ͳ /ŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�Ăůů�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝǀĞ�
ƉĂƌƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚƐ

͞�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�WƌŽĚƵĐĞ͟Ͳ WůĂŶƚ�Žƌ�ĂŶŝŵĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ŚƵŵĂŶ�Žƌ�ĂŶŝŵĂů�
ĐŽŶƐƵŵƉƚŝŽŶ�Žƌ�ƵƐĞ

͞�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�/ŶƉƵƚ͟Ͳ WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�
ƐŽŝů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĞƌ͕�ƉůĂŶƚ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ͕�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞ͕�
Žƌ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ͕�ŚĞĂůŝŶŐ͕�ĨĞĞĚŝŶŐ�Žƌ�
ƉƌŽƚĞĐƚŝŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨƌŽŵ�ƉĞƐƚƐ͕�ƉĂƌĂƐŝƚĞƐ�
ĂŶĚ�ĚŝƐĞĂƐĞ

͞�ƉƉƌŽǀĞĚ�KƌŐĂŶŝĐ�WůĂŶ͟Ͳ ��ǁƌŝƚƚĞŶ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͕�ǁŚŽƐĞ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�
ǁŚŽƐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂƵĚŝƚ

͞dŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ͟�Ͳ DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
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3URKLELWLRQ� ;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�Žƌ�ŽĨĨĞƌ�ĨŽƌ� ���� �



DJDLQVW�
XQDXWKRUL]HG��
GHFHSWLYH�RU�
PLVOHDGLQJ�
XVH�RI�RUJDQLF�
/RJRV

ƐĂůĞ�ĂŶǇ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂƐ�
͞ŽƌŐĂŶŝĐ͕͟�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ŚĂƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�
ůĂďĞůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ďĞĂƌƐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�
KƌŐĂŶŝĐ�>ŽŐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ŵĂƌŬ�ĂŶǇ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁŝƚŚ�>ŽŐŽƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŶŐ�
Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂƌƚŝĐůĞ ϲ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ

��

����

���

$FFUHGLWDWLRQ�
RI�,QVSHFWLRQ�
DQG�
&HUWLILFDWLRQ�
%RG\�DQG�LWV�
/RJR

;�Ϳ �Ŷ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ŝƚƐ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͕�
ƐŚĂůů�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ͖�ŽŶĐĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϱ;�Ϳ;ϰͿ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞƚ͕�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĂƐ�
ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͕�
ĂŶĚ�ŚĞ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵĐŚ�
ĂƉƉƌŽǀĂů��ĐŽŶĚŝƚŝŽŶĂů

;�Ϳ ;ϭͿ tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů�
ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�͞ŽƌŐĂŶŝĐ͟�ďǇ�ĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĨƵŶĐƚŝŽŶŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ďŽĚǇ͕�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ďŽĚǇ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ůŽŐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͛Ɛ�ůĂďĞůŝŶŐ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐĂůĞ�ŝŶ�/ƐƌĂĞů͕�ŝĨ�ŚĞ�ŚĂƐ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂĐƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞĐŝƉƌŽĐŝƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�/ƐƌĂĞů�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂƚƚĞƌ

;ϮͿ �Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŽŐŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�
ϯ;�Ϳ;ϭͿ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ůĂďĞů�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�
>ŽŐŽ�ĂƐ�ǁĞůů

;ϯͿ �ǀĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŝŵƉŽƌƚĞƌ�ĂŶĚ�Ăůů�
ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ŵĂƌŬĞĚ�ĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ǁŝůů�ďĞ�ďŽƵŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ
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;�Ϳ dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉƵďůŝƐŚ�ŝŶ�
͞ZĞƐŚƵŵŽƚ͕͟�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐŝĂů�ŐĂǌĞƚƚĞ͕�ƚŚĞ�
ŶĂŵĞƐ�ŽĨ Ăůů�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůŽŐŽƐ͕�Ă�
ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐĞƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�
�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ

��

����

/RJRV�RQ�
2UJDQLF�
3URGXFH

;�Ϳ WƌŽĚƵĐĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ�
ƐŚĂůů�ŵĂƌŬ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁŝƚŚ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�>ŽŐŽ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŚĞŵ�
Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ůĂďĞů�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĂƐ�͞ŽƌŐĂŶŝĐ͟

;�Ϳ dŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŝƐ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ďǇ�
�ǆĞĐƵƚŝǀĞ�KƌĚĞƌ�ƚŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�
>ŽŐŽ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ��ŶŶĞǆ�ϭ

��

�
�

������

�

$SSOLFDWLRQ�IRU�
SHUPLVVLRQ�WR�
XVH�
,QVSHFWLRQ�
/RJR

�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ�Žƌ�ƌĞŶĞǁĂů�
ŽĨ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ŽŶ�Ă�ĨŽƌŵ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ůĂďĞůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ

�

3HUPLW�
LVVXDQFH��
UHQHZDO�DQG�
FDQFHOODWLRQ

;�Ϳ �Ŷ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�
ǁŝůů�ŐŝǀĞ�Žƌ�ƌĞŶĞǁ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚƐ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�>ŽŐŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗

;ϭͿdŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ŚĂƐ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͛Ɛ��ƉƉƌŽǀĞĚ�KƌŐĂŶŝĐ�WůĂŶ

;ϮͿdŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ƋƵĞƐƚŝŽŶ�
ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ

;�Ϳ �Ŷ�ŝƐƐƵĞĚ�ƉĞƌŵŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�Ă
ƉĞƌŝŽĚ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ

;�Ϳ ^ŚŽƵůĚ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ďĞ�ĚĞĐůŝŶĞĚ͕�ƚŚĞ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ǁŝůů�
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�

���

���

��

��
��

�
��



ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘

;�Ϳ dŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞǀŽŬĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƚ�
ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽĚƵĐĞƌ͕�ŝĨ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ǁĂƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶůĂǁĨƵůůǇ�Žƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�
ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ǁĂƐ�ŐŝǀĞŶ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�
ĞǆŝƐƚ�Žƌ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ŚŽůĚĞƌ

;�Ϳ dŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�
ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ĐŽƉŝĞƐ�
ŽĨ͗�ƉĞƌŵŝƚƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�;�Ϳ͕�
ŶŽƚŝĐĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
;�Ϳ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚŝĐĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�;�Ϳ

;&Ϳ ^ŚŽƵůĚ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
�ŽĚǇ�ƌĞĨƵƐĞ�Ă�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ŝƚƐ�>ŽŐŽ�Žƌ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�ĂŶ�
ŝƐƐƵĞĚ�ƉĞƌŵŝƚ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͕�ŝĨ�ŵĂĚĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�
ƐĂŝĚ�ƌĞĨƵƐĂů�Žƌ�ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ͕�ŵĂǇ�ŶŽƚ�
ŐƌĂŶƚ�ŝƚƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ͕�
ƵŶůĞƐƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ
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,QYDOLGDWLRQ�
RI�DQ�
,QVSHFWLRQ�
DQG�
&HUWLILFDWLRQ�
%RG\¶V�
$FFUHGLWDWLRQ�
DQG 3HUPLW�
&DQFHOODWLRQ

dŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƌĞƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞǀŽŬĞ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�ĐŽŶĨĞƌƌĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌƚŝĐůĞ�
ϯ͕�Žƌ�ŝŶǀĂůŝĚĂƚĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�
ƚŽ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϲ͕�ŝĨ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ƉĂƌƚǇ�Žƌ�ƉĞƌŵŝƚ�ŚŽůĚĞƌ�
ƵŶůĂǁĨƵůůǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŵŝƚ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆŝƐƚ�Žƌ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�
ƉĂƌƚǇ�Žƌ�ƉĞƌŵŝƚ�ŚŽůĚĞƌ͕�ƌĞƐƉĞĐƚŝǀĞůǇ

���
���

����
��

�

&RQVHTXHQFHV�
RI�
,QYDOLGDWLRQ�
RI�DQ�
,QVSHFWLRQ�
DQG�
&HUWLILFDWLRQ�

^ŚŽƵůĚ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
�ŽĚǇ͛Ɛ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Žƌ�ůĂƉƐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŶĞǁĂů͕�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉƵďůŝƐŚ�
ŶŽƚŝĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ŝŶ ͚ZĞƐŚƵŵŽƚ͕͟�ƚŚĞ�KĨĨŝĐŝĂů�
'ĂǌĞƚƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖�
ĐĞƐƐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�

����
��

��

�



%RG\¶V�
$FFUHGLWDWLRQ

ĚŝƐƋƵĂůŝĨǇ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůĞŐĂůůǇ�
ůĂďĞůĞĚ�ĂƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ

2EMHFWLRQ ;�Ϳ WĂƌƚŝĞƐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ĂŐŐƌŝĞǀĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�ŽĨ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͕�ŵĂǇ�ĂƉƉĞĂů�ŝƚ�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ��ƉƉĞĂůƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ǁŝƚŚŝŶ�
ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞ
ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ

;�Ϳ �Ŷ��ƉƉĞĂůƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŝƐ�ŚĞƌĞďǇ͕�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂŝƌĞĚ�ďǇ�Ă�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�
:ƵƐƚŝĐĞ�ʹ ďĞŝŶŐ�Ă�ũƵĚŐĞ͕�Ă�ƌĞƚŝƌĞĚ�ũƵĚŐĞ�
Žƌ�ŽŶĞ�ƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�
ŵĂŐŝƐƚƌĂƚĞ͛Ɛ�ĐŽƵƌƚ�ũƵĚŐĞ�ʹ ĂŶĚ�ƚǁŽ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
DŝŶŝƐƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ͕�Ă�DŝŶŝƐƚƌǇ�
ĞŵƉůŽǇĞĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͕�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�
Ă�ůŝƐƚ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ
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$SSHDO �ĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƉƉĞĂůƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ŵĂǇ�
ďĞ�ĂƉƉĞĂůĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�Ă��ŽƵƌƚ�ŽĨ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ĨĨĂŝƌƐ

��

$SSRLQWPHQW�
RI�,QVSHFWRUV

;�Ϳ dŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŝƐ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ŶŽŵŝŶĂƚĞ�
ŝŶƐƉĞĐƚŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�
ƐƵƉĞƌǀŝƐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ

;�Ϳ �Ŷ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�
ƵŶůĞƐƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ĂƐ�
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ͕�ŝŶ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�
WƵďůŝĐ�^ĞĐƵƌŝƚǇ͘

��

��

��

;�Ϳ &Žƌ�ƚŚĞ�ƐĂŬĞ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŶŐ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�>Ăǁ͕�ĂŶ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ͗

;ϭͿ� �ĨƚĞƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ŚŝŵƐĞůĨ͕�ĞŶƚĞƌ�Ă�
ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ůĂďĞůŝŶŐ�Žƌ�ƐĂůĞ ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Žƌ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ŝŶƉƵƚƐ͕�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƐŽůĞůǇ�ĂƐ�Ă�
ĚŽŵŝĐŝůĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ďǇ�ĐŽƵƌƚ�ŽƌĚĞƌ͖

;ϮͿ ZĞƋƵŝƌĞ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŽ�
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�

�������
��

��
��

���

��



ƐƵďŵŝƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƚŝŽŶ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ŝŶƉƵƚƐ͘

;ϯͿ dĂŬĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĂŶĚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ŝŶƉƵƚƐ�ĨŽƌ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŝŶ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂŶŶĞƌ͘��^ĂŵƉůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘

;�Ϳ /Ŷ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ͕�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŝƐ�
ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ͗�

;ϭͿ /ŶƚĞƌƌŽŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�Ϯ�Θ�ϯ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝŵŝŶĂů�
WƌŽĐĞĚƵƌĞ��Đƚ�;dĞƐƚŝŵŽŶǇͿϭ͖

;ϮͿ ^ĞŝǌĞ�ŝƚĞŵƐ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǀŝŽůĂƚŝŽŶ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ�ŽĨ�
ƐĞĐƚŝŽŶ�ϰ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�
KƌĚŝŶĂŶĐĞ�;�ƌƌĞƐƚ�ĂŶĚ�^ĞĂƌĐŚͿ�΀ŶĞǁ�
ǀĞƌƐŝŽŶ΁͕�ϱϳϮϵͲϭϵϲϵϮ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�͞ŝƚĞŵƐ͟�
ʹ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ŝŶƉƵƚƐ�
ĂŶĚ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ

;ϯͿ �ĞƚĂŝŶ�Ă�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�
ƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ŝƚ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƐƵƐƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƚĂŝŶ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�ůĂďĞůĞĚ�
Žƌ��ŽĨĨĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ĂƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŝŶ�
ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
>Ăǁ͖�ĚĞƚĞŶƚŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ϳϮͲϳϰ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƚŝĐĞ�>Ăǁ�
;�ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�WŽǁĞƌƐ�ʹ �ƌƌĞƐƚƐͿ͕�
ϱϳϱϲͲϭϵϵϲϯ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ĐŚĂŶŐĞƐ
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+DQGOLQJ�RI�
,PSRXQGHG�

EŽƚǁŝƚŚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϭϮ;�Ϳ;ϮͿ͕�ǁŝƚŚ�
ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶ�ŝƚĞŵ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ƐƉŽŝů�ŝĨ�ŶŽƚ�ƐŽůĚ�

���������
��

��

� /DZV�RI�WKH�/DQG�RI�,VUDHO��FKDSWHU�����9ROXPH����SDJH�����
� 6WDWXWHV�RI�WKH�6WDWH�RI�,VUDHO��QHZ�YHUVLRQ�����SDJH�����
� ,VUDHO�/DZ�%RRN�������SDJH�����



,WHPV ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŶĂƚƵƌĞ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ŝƐ�
ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ƐĞůů�ŝƚ͘��dŚĞ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ZƵƌĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďĞ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�
ϭϮ;ďͿ;ϮͿ�ĂƐ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶĨŝƐĐĂƚĞĚ�
ŐŽŽĚƐ

��
��

��������

3HQDOWLHV ;�Ϳ dŚĞ��ĚŝƐƉůĂǇ�Žƌ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�
ŵŝŐŚƚ�ŵŝƐůĞĂĚ͕�ŝŶ�ĐŽŶƚƌĂĚŝĐƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�Ϯ;�Ϳ͕�Žƌ�ƚŚĞ�
ůĂďĞůŝŶŐ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁŝƚŚ�
>ŽŐŽƐ�ŝŶ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ ŽĨ�ƐƵď�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�
Ϯ;�Ϳ͕�ŝƐ�ĂŶ�ŽĨĨĞŶƐĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨŝŶĞƐ�ĂƐ�
ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϲϭ;ĂͿ;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WĞŶĂů��ŽĚĞ͕�ϱϳϯϳͲϭϵϳϳϰ ;ŝŶ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ�ʹ
ƚŚĞ�WĞŶĂů��ŽĚĞͿ

;�Ϳ ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ǀŝŽůĂƚŝŽŶ�ďĞ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ďǇ�
Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƐƵď�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;�Ϳ͘�
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���� �±
����������������
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��� �±
��

��

([HFXWLRQ�DQG�
5HJXODWLRQV

;�Ϳ dŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŝƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�
ƚŚŝƐ�>Ăǁ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŵĂƚƚĞƌ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�
ŝƚƐ�ĞǆĞĐƵƚŝŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗

;ϭͿ ^ĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�
ĂĚŽƉƚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƚŝŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ĨŽƌ�ƐĂůĞ͕�Žƌ�ďǇ�ƐĞƚƚŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ

;ϮͿ ZĞŐƵůĂƚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�
ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĂůĞ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ

;ϯͿ ZĞŐƵůĂƚŝŶŐ�ƐĂůĞ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ŝŶƉƵƚƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ƉĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐĞůů�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ

;ϰͿ ^ĞƚƚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͕�
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� ,VUDHO�/DZ�%RRN�������SDJH�����



ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ŝƚƐ�ǁŽƌŬ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ĐĂŶĐĞůůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂĐĐƌĞĚŝƚĂƚŝŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĨůŝĐƚ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ

;ϱͿZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ

;ϲͿ ^ƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ĨŽƌŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŐƌĂŶƚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďǇ�ĂŶ�
/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ͖

;ϳͿ ^ĞƚƚŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�
>Ăǁ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞƌŵŝƚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵƵŶĞƌĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚŝƐ�>Ăǁ

;ϴͿ ^ĞƚƚŝŶŐ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨĞĞƐ�ĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�
ďǇ�ĂŶ�/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ��ŽĚǇ�
ĨŽƌ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ

;�Ϳ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�;ϭͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�;ϲͿ�ǁŝůů�ďĞ�
ĨŽƌŵƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͕�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͖�ƚŚŽƐĞ ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�;ϳͿ͕�ŝŶ�
ĐŽŶƐƵůƚĂƚŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�
KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ

;�Ϳ ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�
;ϭͿ͕�;ϰͿ͕�;ϳͿ�ĂŶĚ�;ϴͿ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�
ŽĨ�ƚŚĞ�<ŶĞƐƐĞƚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ
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3UHVHUYDWLRQ�
RI�/DZ

dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ�ĂĚĚ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ĚĞƌŽŐĂƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůĂǁ

��



$PHQGPHQW�
WR�WKH�/DZ�RI�
$GPLQLVWUDWLYH�
2IIHQVHV��1R��
��

/Ŷ�ƚŚĞ��ŶŶĞǆ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�KĨĨĞŶƐĞƐ�
>Ăǁ͕�ϱϳϰϲͲϭϵϴϱϱ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�͞>Ăǁ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�
ƚŽ�&ŽƌĞŝŐŶ�tŽƌŬĞƌƐ�;hŶůĂǁĨƵů��ŵƉůŽǇŵĞŶƚͿ͕�
ϱϳϱϭͲϭϵϵϭ͟�ŝƐ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ͗�͞>Ăǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ͕�ϱϳϲϱͲϮϬϬϱϲ͟

����������
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������������

���������

��

��
�

$PHQGPHQW�
WR�WKH�&RXUWV�
IRU�
$GPLQLVWUDWLYH�
$IIDLUV�/DZ

/Ŷ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚƐ�ĨŽƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ��ĨĨĂŝƌƐ�>Ăǁ͕�
ϱϳϱϬͲϮϬϬϬϳ͗

;�Ϳ /Ŷ��ŶŶĞǆ�/͕�ƵŶĚĞƌ�ŝƚĞŵ�Ϯϭ͕�ĂĨƚĞƌ�
ƉŽŝŶƚ�;ϭͿ͕�ŝƐ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ͗�

͞;ϮͿ��ĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ͕�ϱϳϲϱͲ
ϮϬϬϱ͖͟

;�Ϳ /Ŷ��ŶŶĞǆ�//͕�ĂĨƚĞƌ�ŝƚĞŵ�ϭϭ͕�ŝƐ�
ŝŶƐĞƌƚĞĚ͗�
͞ϭϮ͘��ƉƉĞĂů�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϬ�
ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ͕�ϱϳϲϱͲϮϬϬϱ͘͟
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�����±

��������
�����

����
����������

�������

������
����

������

��

�
�
��

$PHQGPHQW�
WR�WKH�
$GPLQLVWUDWLYH�
7ULEXQDO�/DZ�
�1R����

/Ŷ�ƚŚĞ��ŶŶĞǆ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞ�dƌŝďƵŶĂů�
>Ăǁ͕�ϱϳϱϮͲϭϵϵϮϴ͕�ĂĨƚĞƌ�ŝƚĞŵ�ϭϲ͕�ŝƐ�ŝŶƐĞƌƚĞĚ͗

͞ϭϳ͘��ƉƉĞĂůƐ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂƌƚŝĐůĞ�
ϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�>Ăǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝĐ�
WƌŽĚƵĐĞ͕�ϱϳϲϱͲϮϬϬϱΗ

����������
�����

������
���������

��

�
�
�

2EOLJDWRU\�
,QVWLWXWLRQ�RI�
5HJXODWLRQV

/ŶŝƚŝĂů�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞŝŐŚƚ�ŵŽŶƚŚƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�>Ăǁ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ĂƌƚŝĐůĞ�ϭϱ;�Ϳ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�<ŶĞƐƐĞƚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�
ĞŝŐŚƚ�ŵŽŶƚŚƐ͘
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���±�

���������

���±�

���������

��

(QWU\�LQWR�
IRUFH

dŚŝƐ�>Ăǁ�ǁŝůů�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ĨŽƌĐĞ�ƚǁĞůǀĞ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƵďůŝĐĂƚŝŽŶ

������

������������

����
��
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��

� ,VUDHO�/DZ�%RRN�������SDJH����
� ,VUDHO�/DZ�%RRN�������SDJH�BBB�
� ,VUDHO�/DZ�%RRN�������SDJH�����
� ,VUDHO�/DZ�%RRN�������SDJH����



$QQH[ �ŶŶĞǆ�ϭ
;hŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�>ŽŐŽͿ

;�ƌƚŝĐůĞ�ϭͿ
��

���

dŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�KƌŐĂŶŝĐ�>ŽŐŽ�ƐŚĞůů ďĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�
ƚŚĂŶ�ϮϬ�ŵŵ�ŝŶ ĚŝĂŵĞƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŚĂƉĞ�ĂŶĚ�
ĐŽůŽƌ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ�Žƌ�ŝŶ�ŵŽŶŽĐŚƌŽŵĞ
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�


