
KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ
;KƌŐĂŶŝĐ�WůĂŶƚ�WƌŽĚƵĐĞ�ʹ

WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�^ĂůĞͿ͕�ϱϳϲϴͲ
ϮϬϬϴ

�Ǉ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ǀĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŵĞ�ƵŶĚĞƌ��ƌƚŝĐůĞƐ�
ϭϱ;ĂͿ;ϭͿ�ĂŶĚ�;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ�>Ăǁ�ϱϳϲϱͲϮϬϬϱϭ͕�
;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ʹ ΗƚŚĞ�ůĂǁΗͿ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ͕�ƚŚĞ�
DŝŶŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�<ŶĞƐƐĞƚΖƐ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
�ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�/�ŚĞƌĞďǇ�ĞŶĂĐƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͗

�������������
����

�����±���
��

��
���

�ŚĂƉƚĞƌ��͗�'ĞŶĞƌĂů
'HILQLWLRQV &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ʹ

Η�ŽŶǀĞƌƐŝŽŶΗ�ʹ �ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚ�ŝŶƚŽ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽŶĞ

Η^ĞĞĚƐΗ�ʹ /ŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ďƵůďƐ

ΗWƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůΗ�ʹ WůĂŶƚƐ͕�ĐƵƚƚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ

ΗKƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚΗ�ʹ ��ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ďǇ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ
ĨŽƌ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ

ΗWƌŽĚƵĐƚŝŽŶΗ�ʹ �ƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ͕�ƉŝĐŬŝŶŐ͕�
ƐŽƌƚŝŶŐ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ͕��ƐƚŽƌŝŶŐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�
ŝŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ

ΗĂƵĚŝƚŽƌΗ�ʹ ��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽΖƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƚŽ�ŝŶƐƉĞĐƚ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ

ΗWƌŽĚƵĐƚΗ�ʹ WƌŽĐĞƐƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ

Η��EƵŵďĞƌΗ�ʹ �Ɛ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ŝŶ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�;&ŽŽĚͿ�;&ŽŽĚ��ĚĚŝƚŝǀĞƐͿ͕�ϱϳϲϭͲ
ϮϬϬϭ
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ΗZĂŝƐĞĚ��ĞĚĚŝŶŐΗ�ʹ ��ďĞĚĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚΖƐ�ŐƌŽƵŶĚ͕�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ
ΗKƉĞƌĂƚŽƌΗ�ʹ �ĞĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ

ΗWƌŽĐĞƐƐŝŶŐΗ�ʹ �ŶǇ�ĂĐƚŝŽŶ�ƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚƵƌĞ�Žƌ�ƚŚĞ�
ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ

ΗZĞƐŝĚƵĞƐΗ�ʹ ZĞƐŝĚƵĞƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ
ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ��ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�
WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ͕�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�Žƌ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ��
ƉůĂŶ ƉƌŽĚƵĐĞ

ΗZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WůĂŶƚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐΗ�ʹ ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂŝŵĞĚ�ƚŽ�
ƌĞŐƵůĂƌŝǌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�;ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�
ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞͿ͕�ϱϳϲϴͲϮϬϬϴ
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3URKLELWLQJ�
WKH�XVH�RI
FHUWDLQ�
PDWHULDOV

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƵƐĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĂŶǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�
ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ�ĞŶŐŝŶĞĞƌĞĚ�
ƉůĂŶƚƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŽŶŝǌŝŶŐ�
ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ͖�ŶŽƌ�ƐŚĂůů�ŚĞ�ƚƌĞĂƚ�ĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ǁŝƚŚ�ŝŽŶŝǌŝŶŐ�ƌĂĚŝĂƚŝŽŶ͘

�

�

6HJUHJDWLRQ�
DQG�IL[LQJ�

VLJQV

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĐƵůƚŝǀĂƚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�
ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�Ă�ƉůŽƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƐŝŐŶƉŽƐƚƐ�
ĂƌĞ�ĨŝǆĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůŽƚΖƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ͗�Η��ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚ�ƵŶĚĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶΗ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĐƵůƚŝǀĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ͕�ƵŶůĞƐƐ�
ƐŝŐŶƉŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ĨŝǆĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉůŽƚΖƐ�
ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ͗�ΗKƌŐĂŶŝĐ�
ƉůŽƚΗ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐŽƌƚ�Žƌ�
ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŶŽ�
ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�ƐŽƌƚŝŶŐ�Žƌ�
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��

��

����
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ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ͖�ĂŶĚ�
ƵŶůĞƐƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐŝŐŶƉŽƐƚ�ŝƐ�ĨŝǆĞĚ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�
ƉůĂĐĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ͗�ΗWƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞΗ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƐƚŽƌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ƐƚŽƌĞƐ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͖�ĂŶĚ�ƵŶůĞƐƐ�Ă�ƐŝŐŶƉŽƐƚ�ŝƐ�ĨŝǆĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǁƌŝƚŝŶŐ͗�ΗKƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞΗ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ Ă�ƉůĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�ƐŝŐŶƉŽƐƚ�ŝƐ�ĨŝǆĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ͗�ΗŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞΗ
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��
��

��

��
��

��

���
&OHDQLQJ�DQG�
GLVLQIHFWLRQ

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐŽƌƚ�Žƌ�ƉĂĐŬĂŐĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�
ĐůĞĂŶĞĚ͕�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�
ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�ƐŽƌƚŝŶŐ�Žƌ�
ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĂŶǇ�ƚƌĂĐĞ�
ŽĨ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ
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��

��

�

�ŚĂƉƚĞƌ��͗�DĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�
�ĚǀĞƌƚŝƐŝŶŐ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌŽĚƵĐĞ

0DUNLQJ�RI�
VHHGV�DQG
SURSDJDWLRQ�

DJHQWV

EŽ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ĂƵƚŚŽƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞĞĚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĂŐĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐǇŵďŽů͕�
ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚƐ�
ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƚŝŵĞ͗

;ϭͿ /Ŷ�ĂŶŶƵĂů�ĐƌŽƉƐ�ʹ Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƐĞĂƐŽŶ

;ϮͿ /Ŷ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĐƌŽƉƐ�ʹ Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƐĞĂƐŽŶƐ

�
��

�

����±

����±

�

0DUNLQJ�
�XQGHU�

FRQYHUVLRQ�
SURGXFH

���ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�ďŽĚǇ�ŵĂǇ�ĂůůŽǁ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƉůŽƚƐ�ΗƵŶĚĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶΗ�ʹ ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�
�ŚĂƉƚĞƌ���ʹ ƚŽ�ďĞ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚŝŶŐ�
ΗhŶĚĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞΗ͕�ĂƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ

�
��

�


�

�ŚĂƉƚĞƌ��͗�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�



WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�KƌŐĂŶŝĐ�
�ƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�WůŽƚ

0LQLPDO�
GLVWDQFH

;�Ϳ EŽ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�ďŽĚǇ�
ƐŚĂůů�ĐĞƌƚŝĨǇ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�
ŚĂƐ�ǀĞƌŝĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬ�
ŵĞƚĞƌƐ͖�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�ŝƐ�
ƐƉƌĂǇĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ʹ Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϮϬϬ�
ŵĞƚĞƌƐ

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�
;ĂͿ͗�/Ŷ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ĂĞƌŝĂůͲƐƉƌĂǇĞĚ�ƉůŽƚƐ�ʹ Ă�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ŵĂǇ�
ĂƉƉƌŽǀĞ�Ă�ƐŚŽƌƚĞƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�
ŵĞƚĞƌƐ͕�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�ŚĂƐ�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŝŶƐƚĂůůĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƵĨĨĞƌ�ǌŽŶĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ďǇ�Ăŝƌ�

ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚƐ

��

��

��

������

��

�

3UHYHQWLRQ�RI�
HURVLRQ

���ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ĐĞƌƚŝĨǇ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�
ƚŚĂƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ƉƌĞǀĞŶƚ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉůŽƚ

�

,UULJDWLRQ�
V\VWHPV

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ŝŶƐƚĂůů�ĂŶ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�
ĨŽƌ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�ƵŶůĞƐƐ�ʹ

;ϭͿ /ƚ�ŝƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŶŽŶͲ
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚƐ

;ϮͿ /ƚ�ŝƐ�ƐĞĂůĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�
ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƌƌŝŐĂƚŝŽŶ�
ǁĂƚĞƌ�ďǇ�ĨĞƌƚŝůŝǌĞƌƐ͕�ƉĞƐƚŝĐŝĚĞƐ�ĂŶĚ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�

�±

���

���
��

�

�ŚĂƉƚĞƌ��͗��ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�
�ƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�WůŽƚƐ�ĨƌŽŵ�

�ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ƚŽ�KƌŐĂŶŝĐ�&ĂƌŵŝŶŐ
&RQYHUVLRQ�RI�
&XOWLYDWLRQ

SORWV

���ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ŝƐƐƵĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŽ�/ƐƌĂĞůŝͲŵĂĚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƉůŽƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞƐĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ

��

/HQJWK�RI�
FRQYHUVLRQ

dŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗

;ϭͿ &Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐƌŽƉƐ�ʹ dǁŽ�ǇĞĂƌƐ�

�

����±

��



SHULRG ďĞĨŽƌĞ�ƐŽǁŝŶŐ�Žƌ�ƉůĂŶƚŝŶŐ
;ϮͿ &Žƌ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĐƌŽƉƐ�ʹ dŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�

ďĞĨŽƌĞ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͘ ����±

'HWHUPLQLQJ�
WKH�

FRQYHUVLRQ�
SHULRG

;�Ϳ �Ŷ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�Ă�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ͕�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�
^ĐŚĞĚƵůĞ

;�Ϳ dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�ďŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ŝŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ�
ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ

;�Ϳ /Ĩ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�ďŽĚǇ�ŝƐ�
ƐĂƚŝƐĨŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵůĨŝůůŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ��͕�ŝƚ�
ƐŚĂůů�ŶŽƚŝĨǇ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐŚĂůů�
ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ŽŶ ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƚŚĞ��ŽĚǇ�ŚĂĚ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ

��
����

����
����

��
�


��

6KRUWHQLQJ�
WKH�

FRQYHUVLRQ
SHULRG

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�ϭϭ͕�ƚŚĞ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ŵĂǇ�
ƐŚŽƌƚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕�Žƌ�ĚĞĐŝĚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗

;ϭͿƵƉ�ƚŽ�Ϯϰ�ŵŽŶƚŚƐ�ͲŝĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͗
;�Ϳ dŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�

ƚƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘��ĞƌŝĂů�ƉŚŽƚŽƐ�
ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ

;�Ϳ dŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĚŽĞƐŶΖƚ�
ĞǆĐĞĞĚ�Ϭ͘ϭϱ�ƉĂƌƚŝĐůĞƐ�ƉĞƌ�
ŵŝůůŝŽŶ

����

�±��
��

�

�����

���

��

������

��



;ϮͿhƉ�ƚŽ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ʹ ŝĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ϭͿ�ĂƌĞ�
ĨƵůĨŝůůĞĚ

;ϯͿ hƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ʹ ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƐĞĂƐŽŶ

;�Ϳ /Ĩ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�
ĂƉƉƌŽǀĞƐ� ƚŚĞ�ƐŚŽƌƚĞŶŝŶŐ�ʹ ĂƐ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ;ϭͿ�Žƌ�;ϮͿ�ʹ ŝƚ�
ƐŚĂůů�ŶŽƚŝĨǇ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů

;�Ϳ /Ĩ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�
ĐŽŵĞƐ�ƚŽ ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĂƌĞĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�
ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ

;�Ϳ dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ŶŽƚŝĨǇ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͕�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ϮϬ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ ĐŽŵƉůĞƚŝŽŶͲĚĂƚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ͘

�����±
���

���±

��
����������

�����

��
����

��

�

,QVSHFWLRQ�
GXULQJ�WKH
FRQYHUVLRQ�
SHULRG

dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�Ă�ƌŽƵƚŝŶĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�
ƉůŽƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ

��

5HVLGXH�7HVWV ;�Ϳ dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ƚĞƐƚ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚ�ĨŽƌ�
ƌĞƐŝĚƵĞƐ͘�dŚĞ�ƚĞƐƚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�
ƉĞƌŝŽĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ŝƚƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ

;�Ϳ /Ĩ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�
ĨŝŶĚƐ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĚĞƚĞĐƚĞĚ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚĞƐƚ͕�Žƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƌĞƐŝĚƵĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�
Ăƚ�ŝƚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�ŝƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ ĂƉƉƌŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƉůŽƚ�ĨŽƌ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů�

��
��

��

��
��

��

��



ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͕�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ

;�Ϳ dŚĞ�ƐŽŝů�ƚĞƐƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�
ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ

��

1RWLILFDWLRQ�
UHJDUGLQJ�WKH�
HQGLQJ�RI�WKH�
FRQYHUVLRQ

3HULRG

/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞŶĚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ͕�
ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ŶŽƚŝĨǇ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ

��
��

'HWHUPLQDWLRQ�
RI�

D�FRQYHUVLRQ�
SHULRG
E\�WKH�
'LUHFWRU

/Ĩ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚƐ�ΗƵŶĚĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶΗ�
Žƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ͕�
ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ͕�
ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ʹ ĚĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�
�ƌƚŝĐůĞ�ϭϭ�ʹ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ǁŝƚŚ�
ĚƵĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽŵƉŽƐŝƚŝŽŶ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚŝŶŐͲĚĂƚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ

��
��

������
��

��

6KLIWLQJ�WR�
FRQYHQWLRQDO
DJULFXOWXUH

/Ĩ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐƚŽƉƐ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ͕�ƚŚĞ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉůŽƚ�ʹ ĐĞƌƚŝĨǇŝŶŐ�ĂƐ�
ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŽŶĞ�Ͳ ƐŚĂůů�ďĞ�ƌĞǀŽŬĞĚ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌΖƐ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĂů͕�ƵŶĚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ

��

��

�ŚĂƉƚĞƌ��͗�WůĂŶƚ��ƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�
KƌŐĂŶŝĐ�WůŽƚ

3URKLELWLRQ�WR�
FXOWLYDWH
SODQWV�LQ�
UDLVHG�

EHGGLQJV

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĐƵůƚŝǀĂƚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚΖƐ�
ƐŽŝů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ͕�ĂĨƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ͕�ƚŽ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞ�
ƐƉƌŽƵƚƐ͕�ŵƵƐŚƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�Ă�ƌĂŝƐĞĚ�
ďĞĚĚŝŶŐ

����
��

7UHDWLQJ�
UHVLGXHV�RI
YHJHWDEOH�
PDWHULDO

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƚƌĞĂƚ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ŽĨ�
ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ͕�
ŝŶ�Ă�ŵĞƚŚŽĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗
;ϭͿ �ŽŶĐĞĂůŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ

��
�

����

��



;ϮͿ �ƌƵƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĂŶĚ�
ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉůŽƚ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĚŝƐƉŽƐĞ�ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ƚŽ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
Ă�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ�Žƌ�Ă�ůĂǁĨƵůůǇ�
ůŝĐĞŶƐĞĚ�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ

����

��

3URKLELWLRQ�RI�
XVLQJ�FDUERQ�

GLR[LGH

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƵƐĞ�ĐĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ

� ��

8VLQJ�VRLO�
LPSURYHUV

DQG�IHUWLOL]HUV

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�Žƌ�
ĨĞƌƚŝůŝǌĞ�ŝƚ�ŝŶ�ŵĞĂŶƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͗

;ϭͿ ZĞĐǇĐůĞĚ�ƐĞĞĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĞŐƵŵĞƐ�
Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĞƉͲƌŽŽƚĞĚ�ĐƌŽƉƐ

;ϮͿ ZĞĐǇĐůĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ŵĂƚĞƌŝĂů

;ϯͿ hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƐŽŝů�ĞŶŚĂŶĐĞƌƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ

;ϰͿ hƐŝŶŐ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ
�ƌƚŝĐůĞ�Ϯϯ͕�ĂƐ�Ă�ƐŽŝů�ĞŶŚĂŶĐĞƌ

;ϱͿ hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶĞƌĂů�ƐŽŝů�ĞŶŚĂŶĐĞƌƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ͘

���

���

���

���

���
��

���

��

&RPSRVW�
SURGXFWLRQ�
FRQGLWLRQV

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƵƐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�Ă�
ĐŽŵƉŽƐƚ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗

;ϭͿ /ƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�Ă�ůĂǁĨƵůůǇ�
ůŝĐĞŶƐĞĚ�ǁĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ĨĂĐŝůŝƚǇ

;ϮͿ /ƚ�ĚŽĞƐŶΖƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƐůƵĚŐĞ�ĨƌŽŵ�
ƐĞǁĂŐĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ͕�
ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŽŽĚ�ƐĐƌĂƉƐ�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ
ǁĂƐƚĞ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ�ŽĨ ĨŽŽĚ�
ůĞĨƚŽǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞĞůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�

�

���

���
��

��



ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĞĂƚŝŶŐ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǁĂƐƚĞ

;ϯͿ /ƚƐ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĞŶŚĂŶĐĞƌƐ�ĐŽŵĞ�
ĨƌŽŵ�Ă�ǀĞŐĞƚĂƚŝŽŶ�ƐŽƵƌĐĞ͕�
ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�Žƌ�ƐƚŽŶĞ�ƉŽǁĚĞƌƐ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
KƌŐĂŶŝĐ�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ

;ϰͿ /ƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƌŽƵƚŝŶĞ�
ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ

���
��

���

�ŚĂƉƚĞƌ�&͗�^ĞĞĚƐ�ĂŶĚ�WƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�
DĂƚĞƌŝĂůƐ

8VH�RI�VHHGV�
DQG

SURSDJDWLRQ�
PDWHULDO

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƵƐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĂŶǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĂƌŬĞĚ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚƐ͖�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞƐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ʹ ƚŚĞŝƌ�
ƐǇŵďŽů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌƚŝĐůĞ�ϯ;ďͿ;ϭͿ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂǁ

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ͕�
ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƵŶŵĂƌŬĞĚ�ƐĞĞĚƐ�Žƌ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĐͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ

;�Ϳ dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ŵĂǇ�
ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƵŶŵĂƌŬĞĚ�ƐĞĞĚƐ�Žƌ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĂŐĞŶƚƐ͕�ŝĨ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�
ŝƚƐ�ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂƌŬĞĚ�ƐĞĞĚƐ�Žƌ�
ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ĂŐĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�
ƐĞĞĚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƐĐĞŶĚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͗

;ϭͿ dŚĞ�ƐĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�
ƚƌĞĂƚĞĚ

;ϮͿ dŚĞ�ƐĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�

��

±
�������

������

������

��

����

����
��

�

���

��



ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ��ŚĞŵŝĐĂů�WůĂŶƚ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�WƌŽĚƵĐƚƐ

;ϯͿ dŚĞ�ƐĞĞĚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WůĂŶƚƐ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�>Ăǁ͕�ϱϳϭϲͲϭϵϱϲ

;ϰͿ ^ĞůĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ƐĞĞĚƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�;ϭͿ�ƚŽ�;ϯͿ

���

���
��

������

���
����

���

�ŚĂƉƚĞƌ�'͗�WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WůĂŶƚ�WĞƐƚƐ

'HILQLWLRQ &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ͕�Ă�ΗƉĞƐƚΗ�ŝƐ�
ĂŶ�ĂŶŝŵĂů�Žƌ�Ă�ƉůĂŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�
ǀŝƌƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ŝƚƐ�ŶĂƚƵƌĞ�ĐĂƵƐĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƉůĂŶƚƐ

�����±��
��

��

5HJXODUL]DWLRQ�
WR�WKH�

WUHDWPHQW�RI�
SODQW�SHVWV

dŚĞ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�
ƉĞƐƚƐ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�
ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽŶůǇ͗

;ϭͿ ^ĞůĞĐƚŝŶŐ�ŐĞŶƵƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ

;ϮͿhƐŝŶŐ�ĂĨĨůŝĐƚŝŽŶͲƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƉůĂŶƚƐ�Žƌ�
ƉůĂŶƚͲƐƚĂŶĚƐ

;ϯͿ ^ĞĞĚ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ

;ϰͿ�ŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů

;ϱͿ�ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĂŐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĂĚǀĞƌƐĂƌŝĞƐ

;ϲͿ ^ƚĞĂŵ�Žƌ�ƐŽůĂƌ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚŝŽŶ

;ϳͿhƐŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ŵĞĂŶƐ

;ϴͿhƐŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ʹ ůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵŶĚ

;ϵͿ,ĂƌǀĞƐƚ�ĂŶĚ�ŵƵůĐŚŝŶŐ

�

���

���

���

���

�����

���

���

���±

���

��



;ϭϬͿ �ŶŝŵĂů�ŐƌĂǌŝŶŐ

;ϭϭͿ DĂŶƵĂů�ǁĞĞĚŝŶŐ

;ϭϮͿ tĞĞĚ�ĚŝƐŝŶĨĞƐƚĂƚŝŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵƵůĐŚŝŶŐ͕�ƐƚĞĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŝƌĞ

����

����

������

8VH�RI�3ODQW�
3URWHFWLRQ�
3URGXFWV

�ĞƐƉŝƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ��ƌƚŝĐůĞ�Ϯϲ͕�ŝĨ�
ƚŚĞƌĞΖƐ�ĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĚĂŶŐĞƌ�
ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�KƌŐĂŶŝĐ�WůĂŶƚ�WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ�
WƌŽĚƵĐƚƐ͘�tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽƉƉĞƌ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͕�ŝƚƐ�ƋƵĂŶƚŝƚǇ�ƐŚŽƵůĚ ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

;ϭͿ /Ŷ�ĂŶŶƵĂů�ĐƌŽƉƐ�ʹ ϲ�ŬŐ�ŽĨ�ĐŽƉƉĞƌ�ƉĞƌ�
ŚĞĐƚĂƌĞ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ

;ϮͿ /Ŷ�ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĐƌŽƉƐ�ʹ ϯ�ŬŐ�ŽĨ�ĐŽƉƉĞƌ�
ƉĞƌ�ŚĞĐƚĂƌĞ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘

����

��
��
�

����±���

����±���

��

�ŚĂƉƚĞƌ�,͗�DŝǆĞĚ�&ĂƌŵƐ

'HILQLWLRQV &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�Ͳ

ΗWĂƌĂůůĞů��ƵůƚŝǀĂƚŝŽŶΗ�ʹ ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƚŝĐĂů�Žƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ďƵƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ�
ǀŝƐƵĂůůǇ

ΗDŝǆĞĚ�ĨĂƌŵΗ�ʹ Ă�ĨĂƌŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉůĂŶƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝƐ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ͕�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉůŽƚƐ�ĨŽƌ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�ƉůŽƚƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͖�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ďǇ ŵĂŶǇ͕�
ĞŝƚŚĞƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ

�±

���±

���±

��
��

��

$GGLWLRQDO�
SURYLVLRQV�IRU
SURGXFWLRQ�LQ�
D�PL[HG�IDUP

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ĨĂƌŵ͕�ƵŶůĞƐƐ�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�
�ŚĂƉƚĞƌ���ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚ͗

;ϭͿ�ƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĂƌĂůůĞů�ĐƌŽƉƐ�ŝƐ�
ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ

;ϮͿdŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�

��
��

��
�

���

���

��



ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂƌĞĂ

;ϯͿdŚĞ��ŐƌŽͲƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŽŽůƐ�
ǁĞƌĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁĂƐŚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�
ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚƐ

;ϰͿ�ŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐƉƌĂǇĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚƌĞĂƚŝŶŐ�ƉůĂŶƚ�
ĂĨĨůŝĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉůŽƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůŽƚƐ

;ϱͿKƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƐŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ĂůŽŶŐ�ŶŽŶͲ
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�
ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�
ƐŽƌƚ�ĂŶĚ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉůĂĐĞ͕�
ŝĨ�ĞĂĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ăƚ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�
ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�
ǁĂƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ

;ϲͿdŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞƐ ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�
;ĂͿ;ϭͿ͕�ŝƚ�ŝƐ����ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

;ϭͿWĂƌĂůůĞů�ĐƌŽƉƐ�ŝŶ�Ă�ĐŽŽƉĞƌĂƚŝǀĞ�
ŵŝǆĞĚ�ĨĂƌŵ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�
ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐƌŽƉƐ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�Ă�
ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶ

;ϮͿ,ĞƌďƐ�ŝŶ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ĨĂƌŵ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ĐŽŵƉůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐĂůůǇ�
ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ƐƉŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�Ă�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ�
ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŶͲ
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ŽƌŐĂŶŝĐĂůůǇ�ĐƵůƚŝǀĂƚĞĚ�ŚĞƌďƐ

�ŚĂƉƚĞƌ�/�ʹ WĂĐŬĂŐŝŶŐ͕�^ƚŽƌĂŐĞ�
ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ

3DFNDJLQJ�
PDWHULDOV

�Ŷ ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŝŽƌŝƚŝǌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ƌĞĐǇĐůĂďůĞ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ŚĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŽĨ�
ŵĂƌŬĞƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

;ϭͿ ��ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ

;ϮͿ ��ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�
W͘s͘�͘

��
�

���

���3�9�&�

��

3HVW�FRQWURO�LQ�
VWRUDJH�VLWHV
RU�LQVLGH�
FRQWDLQHUV

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƉĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�
ĂƌĞĂƐ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�
Žƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽƵŶĚ͕�ƵůƚƌĂͲ
ƐŽƵŶĚ͕�ůŝŐŚƚ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Žƌ�ƚƌĂƉƐ

�����
����

��

2UJDQLF�
SURGXFH�
VWRUDJH

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƐƚŽƌĞ�ĂŶǇ�ŝƚĞŵ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐŝƚĞ

��

7UDQVSRUWDWLR
Q�RI�SURGXFH

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗

;ϭͿ KƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�
ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŶŽŶͲ
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĞĚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ůĂďĞůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ͗�
ΗKƌŐĂŶŝĐΗ

;ϮͿ dŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ ƉƌŽĚƵĐĞ�ƐŚĂůů�Ĩŝůů�
ŝŶ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŶŽƚĞ͕�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�
^ĐŚĞĚƵůĞ͕�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝƐ�
ůŽĂĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞƐ͘�dŚĞ�
ĚƌŝǀĞƌ�ƐŚĂůů�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŶŽƚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�
ƐŚĂůů�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ
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�����
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�����
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��

��

�ŚĂƉƚĞƌ�:͗�WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝĐ�



WůĂŶƚ�WƌŽĚƵĐƚƐ
3UH�FRQGLWLRQ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�

ƉƌŽĚƵĐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ǀĂůŝĚ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�
ůŝĐĞŶƐĞ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�ŽĨ�
'ŽŽĚƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>Ăǁ�;&ŽŽĚ�ƚƌĂĚĞ͕�
ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞͿ͕�ϱϳϮϭͲϭϵϲϬ

���
���

���������

��

3HVW�FRQWURO�LQ�
DUHDV

RI�SURGXFW�
SURFHVVLQJ

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƉĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ďǇ�
ĂŶǇ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�Žƌ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŽƵŶĚ͕�ƵůƚƌĂͲ
ƐŽƵŶĚ͕�ůŝŐŚƚ͕�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Žƌ�ƚƌĂƉƐ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
,ĂǌĂƌĚŽƵƐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�
;ZĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉƌŽĚƵĐƚƐͿ͕�
ϱϳϱϰͲϭϵϵϰϲ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŽŵƉŽƵŶĚƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ

��
�������

��
�

�����
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��

3URGXFW�
SURFHVVLQJ

;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�
ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶǇ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ͕�
Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Ă�
ƉƌŽĚƵĐƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽƚĂů�
ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚΖƐ�ǁĞŝŐŚƚ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϱ�ƉĞƌĐĞŶƚƐ�;ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�
ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĂůƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐĂůĐƵůĂƚŝŽŶͿ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚ͗

;ϭͿ dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�
ĐŽŶĨŝƌŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ

;ϮͿdŚĞ�ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŚŝƌĚ�^ĐŚĞĚƵůĞ

;ϯͿdŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶ�
ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ ĂŶĚ�ŶŽŶͲ
ŽƌŐĂŶŝĐ

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ͕�
Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ͗
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;ϭͿ &ŽŽĚ�ĂĚĚŝƚŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ ʹ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŽƵƌƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ

;ϮͿdŚĞ�WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ��ƵǆŝůŝĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝĨƚŚ�
^ĐŚĞĚƵůĞ

���±

���

0HWKRGV�RI�
SURFHVVLQJ

EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ƉƌŽĐĞƐƐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů͕�
ƉŚǇƐŝĐĂů�Žƌ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů

�� ��

�ŚĂƉƚĞƌ�<͗�ZĞŐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�^ĂůĞ�
ĂŶĚ�/ŵƉŽƌƚ

5HJXODUL]DWLRQ�
RI�,PSRUW

;�Ϳ ���ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨƌŽŵ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů�ʹ Žƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽĚƵĐƚ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚ�ʹ ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚƐ�
�ŽŶƚƌŽů�ƐǇŵďŽů͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨƵůĨŝůůĞĚ͗

;ϭͿ dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁĂƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ďǇ�
Ă��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚŝƐ�ďŽĚǇ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐǇŵďŽů͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�
ĂƌƚŝĐůĞ ϯ;ďͿ;ϭͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ

;ϮͿdŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�Ă�
ďŽĚǇ ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ʹ ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�
;ϭͿ�ʹ ĂŶĚ�ŝƐ��ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�Ă�
ĐŽŶĨŝƌŵĂƚŝŽŶ���ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
;ŚĞƌĞŝŶĂĨƚĞƌ�ʹ ΗƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚΗ

;ϯͿdŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĂƌĞ�
ƌŽƵƚŝŶĞůǇ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ ďǇ�ƚŚĞ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ

;�Ϳ dŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽƉǇ͘�/ƚ�ƐŚĂůů�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�
ƚŚĞ�ƐŚŝƉŵĞŶƚ�ƵŶƚŝů�ŝƚ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĞƌ͖�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�
ŽĨ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
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ĚĂƚĞ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚ
5HJXODUL]DWLRQ�

RI�VDOH
;�Ϳ EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ƐŚĂůů�ĚŝƐƉůĂǇ�Žƌ�ŽĨĨĞƌ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�

ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŝƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�
ďĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƐǇŵďŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝƚ

;�Ϳ �ĞƐƉŝƚĞ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞƐĂŝĚ�ŝŶ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ĂͿ͕�
Ă�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŵĂǇ�ƐĞůů�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĨƵůĨŝůůƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗

;ϭͿ dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ǁĂƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌΖƐ�
ĨĂƌŵ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ ƚŚĂƚ ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�
ŵŝǆĞĚ�ĨĂƌŵ

;ϮͿ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĨŽƵŶĚ���ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƐĂůĞ
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�ŚĂƉƚĞƌ�>͗�'ƌĂŶƚŝŶŐ�Ă�WĞƌŵŝƚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�KƉĞƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�/ŶƐƉĞĐƚŝŶŐ�ŚŝƐ�

ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ
$SSOLFDWLRQ�
IRU�D�SHUPLW

��ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ĨŽƌ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�ƐǇŵďŽů�Žƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�
ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ƐŚĂůů�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�
ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŝǆƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ

��

*UDQWLQJ�D�
SHUPLW

/Ĩ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
�ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĨƵůĨŝůůƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ŚĞ�ƐŚĂůů�ĂƉƉƌŽǀĞ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ ĨŽƌ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Śŝŵ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƉĞƌŵŝƚ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�ƐǇŵďŽů

��
��

6DIHNHHSLQJ�
RI�GRFXPHQWV

��ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƐĂĨĞͲŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ͕�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�
ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�
ŵĂƌŬ͗

;ϭͿ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƚƐ

;ϮͿ WƵƌĐŚĂƐĞ�ŝŶǀŽŝĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƉƵƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ŚĞ�
ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ

�

���

���

��



;ϯͿ /ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ

;ϰͿ >ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ

���

���
,QVSHFWLRQV dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�

ĐŽŶĚƵĐƚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ͕�
ŝŶ�Ă�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ͗

;ϭͿ KŶĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͖�ƚŽ�
ďĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ

;ϮͿ dǁŝĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ĨŽƌ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƚĞŶ�
ƉĞƌĐĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͕�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�
ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ĂŶǇ�ƉƌĞͲĐŽŽƌĚŝŶĂƚŝŽŶ

�

�����

���

��

,QVSHFWLRQ�
UHSRUWV

dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƐƉĞĐŝĨŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
^ĞǀĞŶƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�
ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ƐŚĂůů�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƐŝŐŶ�ŝƚ�
ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ŝƚƐ�ƌĞĐĞŝƉƚ

��

��

6DPSOHV ;�Ϳ dŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�ƐŚĂůů�
ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌůǇ�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�
ƐĂŵƉůĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉůĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƌĞƐŝĚƵĞƐ͘�
dŚĞ�ƐĂŵƉůĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŽ ĂŶĚ�
ƚĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƐƉĞĐŝĨŝĐĂůůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ

;�Ϳ /Ĩ�ĂŶǇ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů�
�ŽĚǇ�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĐůĂƌŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƚŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗

;ϭͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ŝƐ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ���ŽƉĞƌĂƚŽƌΖƐ�ĐŽŶƚƌŽů�ʹ
Ğ͘Ő͘�Ăŝƌ�ƉŽůůƵƚŝŽŶ�ʹ ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐĞ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŝƐƋƵĂůŝĨŝĞĚ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�
ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�
ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůŽƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�

����
��

��
��

��
��

�

���
±

��



ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�ƐǇŵďŽů͕�
ƵŶƚŝů��ƚĞƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ��ƚŚĂƚ�ŶŽ�
ŵŽƌĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĂƌĞ�
ŽďƚĂŝŶĞĚ

;ϮͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ŝƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌΖƐ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ƚŚĞ�
�ŽĚǇ�ƐŚĂůů�ĚŝƐƋƵĂůŝĨǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ͕� ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�
ĂƉƉƌŽǀĞ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ƵŶƚŝů�ŝƚƐ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŝƐ�
ĐŽŶĐůƵĚĞĚ͘�

���±

�

(QWU\�LQWR�
IRUFH

dŚĞƐĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƐŚĂůů ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ŽŶ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ�ϮϬϬϴ

�
�
�������

��

&ŝƌƐƚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
;ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϭϮ;ĂͿͿ

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĨĂƌŵŝŶŐ

�ƉƉůŝĐĂŶƚ�ŶĂŵĞ

��/��ŶƵŵďĞƌͬ�ůŝĐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŶƵŵďĞƌ

�
dĞůĞƉŚŽŶĞ

�
DŽďŝůĞ

&Ăǆ

�ĚĚƌĞƐƐ

�/�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ŚĞƌĞďǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĐĞƌƚŝĨǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚƐ�ĂƐ�ΗƵŶĚĞƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶΗ

�ĞƚĂŝůƐ ŽĨ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌŽƉƐ

��
WůŽƚ����������������������� ŝŶ�ďůŽĐŬ� ^ŝǌĞ͗�



�ƌŽƉ�ƚǇƉĞ�;ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐͿ�

���������ƌĞĂ�ĚĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ͗�KƉĞŶ�ĂƌĞĂ�ͬ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�ŚŽƵƐĞ�ͬ�ƚƵŶŶĞůƐ

��ŶŶƵĂů�ͬ�WĞƌĞŶŶŝĂů�

�^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ƉůĂŶƚŝŶŐͬƐĞĞĚŝŶŐ�ĚĂƚĞ

�������ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌŵ͗�
KƌŐĂŶŝĐ�ͬ��ŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�KƌŐĂŶŝĐ�ͬ��ŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ

�ĂƚĞ

&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞ

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ

@�>΀dŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ΁

EĂŵĞ�ŽĨ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�

BBBBBBBBBBBBBBBB�����BBBBBBBBBB����BBBBBB

���

�BBBBBBBBB

/ŶƐƉĞĐƚŽƌΖƐ�ŶĂŵĞ�

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
&ŝƌƐƚ�ŶĂŵĞ >ĂƐƚ�EĂŵĞ /͘�

�ĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚƐ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

±

�

±

BBBBBBBBBBBBB

BBBBBBBBBBBBBBBBBBBB

�ĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ʹ

dŚĞ�ƉůŽƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ͬ�ĚŝƐĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶΎ

/Ĩ�ƚŚĞ�ƉůŽƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ʹ

^ƚĂƌƚ�ĚĂƚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�

�ŶĚ�ĚĂƚĞ��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ



ZĞŵĂƌŬƐ

EĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ

�ĂƚĞ

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ

^ĞĐŽŶĚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϯϯ;ϮͿ

'HOLYHU\�1RWH

���������������������BBBBBBBBBBBBBB����BBBBBBBBBBBBBBBBB��BBBBBBBBBBBB

���

1DPH�RI�RSHUDWRU

BBBBBB�BBBBBBBBBBBBB��BBBBBBBBB

)LUVW�1DPH /DVW�1DPH ,�'

�
,I�RSHUDWRU�LV�LQFRUSRUDWHG��OLFHQVH�QXPEHU

�
7HOHSKRQH

$GGUHVV

7\SH�RI�SURGXFH�WUDQVSRUWHG

4XDQWLW\

1DPH�RI�&HUWLILFDWLRQ�DQG�&RQWURO�%RG\�WKDW�KDG�WKH�
RSHUDWRU�D�SHUPLW�IRU�XVLQJ�V\PEROV

6KLSPHQW�GHVWLQDWLRQ

6KLSPHQW�GDWH

7LPH�RI�VKLSPHQW�GLVSDWFK

2SHUDWRU¶V�VLJQDWXUH



dŚŝƌĚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϯϲ;ďͿ;ϮͿ

EŽŶͲKƌŐĂŶŝĐ�/ŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ
DĂƚĞƌŝĂů�EĂŵĞ

�ĚŝďůĞ�ĨƌƵŝƚƐ͕�ŶƵƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚƐ͗ ���

�ĐŽƌŶƐ�

�ŽůĂ�ŶƵƚƐ

'ŽŽƐĞďĞƌƌŝĞƐ

ZĂƐƉďĞƌƌŝĞƐ�;ĚƌŝĞĚͿ ��

ZĞĚ�ĐƵƌƌĂŶƚƐ�;ĚƌŝĞĚͿ ��

�ĚŝďůĞ�ƐƉŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌďƐ͗ �

EƵƚŵĞŐ

WĞƉƉĞƌ�ŐƌĞĞŶ

WĞƉƉĞƌ�;WĞƌƵǀŝĂŶͿ

,ŽƌƐĞƌĂĚŝƐŚ�ƐĞĞĚƐ�

>ĞƐƐĞƌ�ŐĂůĂŶŐĂů

^ĂĨĨůŽǁĞƌ�ĨůŽǁĞƌƐ� ��

tĂƚĞƌĐƌĞƐƐ�ŚĞƌď

DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ͗ �

�ůŐĂĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞĂǁĞĞĚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�
ĨŽŽĚƐƚƵĨĨƐ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ

��

sĞŐĞƚĂďůĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�
ŝŶ��ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶ�

���

&ĂƚƐ�ĂŶĚ�ŽŝůƐ ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƌĞĨŝŶĞĚ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�
ŵŽĚŝĨŝĞĚ͕�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉůĂŶƚƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ͗��

����
�

�ŽĐŽĂ



�ŽĐŽŶƵƚ

WĂůŵ

ZĂƉĞ

^ƵĨĨůŽǁĞƌ ��

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƵŐĂƌƐ͕�ƐƚĂƌĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĨƌŽŵ�
ĐĞƌĞĂůƐ ĂŶĚ�ƚƵďĞƌƐ͗

���

&ƌƵĐƚŽƐĞ

ZŝĐĞ�ƉĂƉĞƌ

hŶůĞĂǀĞŶĞĚ�ďƌĞĂĚ�ƉĂƉĞƌ

^ƚĂƌĐŚ�ĨƌŽŵ�ƌŝĐĞ�ĂŶĚ�ǁĂǆǇ�ŵĂŝǌĞ͕�EŽƚ ĐŚĞŵŝĐĂůůǇ�ŵŽĚŝĨŝĞĚ ��

DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ͗ �

�ŽƌŝĂŶĚĞƌ ��

WĞĂ�ƉƌŽƚĞŝŶ

ZƵŵ͕�ŽŶůǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐĂŶĞ�ƐƵŐĂƌ�ũƵŝĐĞ ��

<ŝƌƐĐŚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĨƌƵŝƚƐ�

DŝǆƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ĐƌŽƉƐ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�

ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĨŽŽĚƐƚƵĨĨƐ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͕�

ĂŶĚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĐŽůŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĂƐƚŝŶŐ

ƋƵĂůŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶĨĞĐƚŝŽŶĂƌǇ͕�ŽŶůǇ

ĨŽƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�Η'ƵŵŶŝ��ĂƌĐŚĞŶΗ�

��

�ŶŝŵĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͗ ��

�ƋƵĂƚŝĐ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ͕�ŶŽƚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚŝŶŐ�&ƌŽŵ�ĂƋƵĂĐƵůƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ /Ŷ�ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶĂů�ĨŽŽĚƐƚƵĨĨƐ ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ

��

'ĞůĂƚŝŶ 


>ĂĐƚŽƐĞ



tŚĞǇ�ƉŽǁĚĞƌ�ΗŚĞƌĂƐƵŽůĂΗ

&ŽƵƌƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϯϲ;ĐͿ;ϭͿ
&ŽŽĚ��ĚĚŝƚŝǀĞƐ

�hƐĂŐĞ�/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶEĂŵĞ

��ϭϳϬ�ŶǇ�ƵƐĞ�ĞǆĐĞƉƚ�
ĐŽůŽƌŝŶŐ

�ĂůĐŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞ

��ϮϳϬͲ>ĂĐƚŝĐ�ĂĐŝĚ

��ϮϵϬͲͲ�ĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ

��ϮϵϲͲDĂůŝĐ�ĂĐŝĚ

��ϯϬϬͲͲ�ƐĐŽƌĐŝĐ�ĂĐŝĚ

��ϯϬϲKŝů�ĂŶĚ�ůŝƉŝĚ�
ĂŶƚŝŽǆŝĚĂŶƚ�

dŽĐŽƉŚĞƌŽůͲƌŝĐŚ�ĞǆƚƌĂĐƚ

��ϯϮϮͲ>ĞĐŝƚŚŝŶƐ

��ϯϯϬͲ�ŝƚƌŝĐ�ĂĐŝĚ

��ϯϯϯͲ�ĂůĐŝƵŵ�ĐŝƚƌĂƚĞƐ

��ϯϯϰͲdĂƌƚĂƌŝĐ�ĂĐŝĚ�;>;нͿͲͿ

��ϯϯϱͲ^ŽĚŝƵŵ�ƚĂƌƚƌĂƚĞ

��ϯϯϲͲWŽƚĂƐƐŝƵŵ�ƚĂƌƚƌĂƚĞ

��ϯϰϭ�;ŝͿ>ĞĂǀĞŶŝŶŐ�ĂŐĞŶƚ�ĨŽƌ�
ƐĞůĨͲƌŝƐŝŶŐ�ĨůŽƵƌ

DŽŶŽĐĂůĐŝƵŵƉŚŽƐƉŚĂƚĞ

��ϰϬϬͲ�ůŐŝŶŝĐ�ĂĐŝĚ

��ϰϬϭͲ^ŽĚŝƵŵ�ĂůŐŝŶĂƚĞ

��ϰϬϮͲWŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĂůŐŝŶĂƚĞ

��ϰϬϲͲ�ŐĂƌ



��ϰϬϳͲ�ĂƌƌĂŐĞĞŶĂŶ

��ϰϭϬͲ>ŽĐƵƐƚ�ďĞĂŶ�ŐƵŵ

��ϰϭϮͲ'ƵĂƌ�ŐƵŵ

��ϰϭϯͲdƌĂŐĂĂĐĂŶƚŚ�ŐƵŵ

��ϰϭϰͲ�ƌĂďŝĐ�ŐƵŵ

��ϰϭϱͲyĂŶƚŚĂŶ�ŐƵŵ

��ϰϭϲͲ<ĂƌĂǇĂ�ŐƵŵ

��ϰϮϮWůĂŶƚ�ĞǆƚƌĂĐƚŝŽŶ'ůǇĐĞƌŽů

��ϰϰϬ�;ŝͿͲWĞĐƚŝŶ

��ϱϬϬͲ^ŽĚŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ

��ϱϬϭͲWŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ

��ϱϬϯͲ�ŵŵŽŶŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ

��ϱϬϰͲDĂŐŶĞƐŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞƐ

��ϱϭϲ�ĂƌƌŝĞƌ�ĂůĐŝƵŵ�ƐƵůƉŚĂƚĞ

��ϱϮϰ&Žƌ�ďĂŬŝŶŐ^ŽĚŝƵŵ�ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ

��ϱϱϭWƌĞǀĞŶƚƐ�ĐƌĞĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
ůƵŵƉƐ�ŝŶ�ƐƉŝĐĞƐ

^ŝůŝĐŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ

��ϵϯϴͲ�ƌŐŽŶ

��ϵϰϭͲEŝƚƌŽŐĞŶ

��ϵϰϴͲKǆǇŐĞŶ

ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŽŶůǇ&ůĂǀŽƌŝŶŐ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞƐ

ͲtĂƚĞƌ�Θ�^Ăůƚ

Ͳ�ƌŝŶŬŝŶŐ�tĂƚĞƌ

^ĂůƚƐ�;^ŽĚŝƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ�
Žƌ�WŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ�
ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�

^Ăůƚ



ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐͿ�ƚŚĂƚ��ĂƌĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�
ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ

EŽƚ�ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ�
ŵŽĚŝĨŝĞĚ

DŝĐƌŽͲŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�

�ƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ŝŶ�
ĨŽŽĚƐƚƵĨĨƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ďǇ�ůĂǁ

DŝŶĞƌĂůƐ

&ŝĨƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϯϲ;ĐͿ;ϮͿ

WƌŽĚƵĐƚŝŽŶ��ƵǆŝůŝĂƌǇ�DĂƚĞƌŝĂůƐ

DĂƚĞƌŝĂů�EĂŵĞ hƐĂŐĞ�/ŶĚŝĐĂƚŝŽŶ

tĂƚĞƌ Ͳ

�ĂůĐŝƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ �ůŽƚƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů

�ĂůĐŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞ Ͳ

�ĂůĐŝƵŵ�ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ Ͳ

�ĂůĐŝƵŵ�ƐƵůƉŚĂƚĞ �ůŽƚƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů

DĂŐŶĞƐŝƵŵ�ĐŚůŽƌŝĚĞ �ůŽƚƚŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂů

WŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞ &Žƌ�ĚƌǇŝŶŐ�ƌĂŝƐŝŶƐ

^ŽĚŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞ &Žƌ�ƐƵŐĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

�ŝƚƌŝĐ�ĂĐŝĚ &Žƌ�Žŝů�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƌĐŚ�ŚǇĚƌŽůǇƐŝƐ

^ŽĚŝƵŵ�ŚǇĚƌŽǆŝĚĞ &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�
Žŝů͕�ƌĂƉĞƐĞĞĚ�ĂŶĚ�
ƐƵŐĂƌ

^ƵůĨƵƌŝĐ�ĂĐŝĚ &Žƌ�ƐƵŐĂƌ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ



/ƐŽƉƌŽƉĂŶŽů &Žƌ�ƐƵŐĂƌΖƐ�
ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ

�ĂƌďŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ Ͳ

EŝƚƌŽŐĞŶ Ͳ

�ƚŚĂŶŽů �ŝƐƐŽůǀĞŶƚ

dĂŶŶŝĐ�ĂĐŝĚ &ŝůƚƌĂƚŝŽŶ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ

�ŐŐ�ǁŚŝƚĞ�ĂůďƵŵŝŶ Ͳ Ͳ

�ĂƐĞŝŶ Ͳ Ͳ

'ĞůĂƚŝŶ Ͳ

/ƐŝŶŐůĂƐƐ Ͳ

sĞŐĞƚĂďůĞ�ŽŝůƐ >ƵďƌŝĐĂŶƚƐ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�
ĂŶĚ�ĂŶƚŝͲĨŽĂŵ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ

^ŝůŝĐŽŶ�ĚŝŽǆŝĚĞ ŐĞů�Žƌ�ĐŽůůŽŝĚĂů�
ƐŽůƵƚŝŽŶ

Ͳ

�ĐƚŝǀĂƚĞĚ�ĐĂƌďŽŶ Ͳ

dĂůĐ Ͳ

�ĞŶƚŽŶŝƚĞ Ͳ

<ĂŽůŝŶ Ͳ

�ŝĂƚŽŵĂĐĞŽƵƐ�ĞĂƌƚŚ Ͳ

WĞƌůŝƚĞ Ͳ

,ĂǌĞůŶƵƚ�ƐŚĞůůƐ Ͳ

ZŝĐĞ�ŵĞĂů Ͳ Ͳ

�ĞĞƐǁĂǆ >ƵďƌŝĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů

�ĂƌŶĂƵďĂ�ǁĂǆ >ƵďƌŝĐĂŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�



ŵĂƚĞƌŝĂů

WƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�
ĂŶĚ�ĞŶǌǇŵĞƐ

EŽƚ�ŐĞŶĞƚŝĐĂůůǇ�
ŵŽĚŝĨŝĞĚ

^ŝǆƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
;ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϰϬͿ

��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�WĞƌŵŝƚ�ͬ ZĞŶĞǁĂů�ŽĨ�WĞƌŵŝƚ

�ƉƉůŝĐĂŶƚ�ŶĂŵĞ

��/��ŶƵŵďĞƌͬ�ůŝĐĞŶƐĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŶƵŵďĞƌ

�
dĞůĞƉŚŽŶĞ

�
DŽďŝůĞ

&Ăǆ

�ĚĚƌĞƐƐ

�
��

/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞŶŐĂŐĞĚͬŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�

ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ͺͺͺͺͺͺͺ�;ŝŶ�ǇĞĂƌƐͿ

����dŚĞ����ŚĂƐ�ƌĞĨƵƐĞĚͬĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ŐƌĂŶƚ�ŵĞ�Ă�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�Žƌ�
ŚĂƐ�ƌĞǀŽŬĞĚͬĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞǀŽŬĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞ͘

±��>ŝĐĞŶƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞĨƵƐĞĚͬƌĞǀŽŬĞĚ�ʹ ĞŶĐůŽƐĞĚ͗

�ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞĨƵƐĂů

EŽƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ƌĞǀŽĐĂƚŝŽŶ

�

�����

�����

dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚǇƉĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ͗

&ƌĞƐŚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ʹ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�

ŵĂƌŬĞƚͬĞǆƉŽƌƚ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞͬĞǆƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�h͘^ͬKƚŚĞƌ�

WƌŽĐĞƐƐĞĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ�ʹ ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�

ŵĂƌŬĞƚͬĞǆƉŽƌƚ�ƚŽ��ƵƌŽƉĞͬĞǆƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�h͘^ͬKƚŚĞƌ�



��

�

����

����

�ŶĐůŽƐĞĚ�ĂƌĞ͗

��ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ʹ

��ŵĂƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�

ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐƚĂƚŝŽŶƐ͘

�ŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�

ƉƌŽĚƵĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͕�ŵĂƌŬĞƚŝŶŐ͕�

ŝŵƉŽƌƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ůŽŐƐ͘

tŽƌŬ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�

ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨƵůĨŝůů�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�

ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͘

±

�


�


�

����

�

�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŚŽΖƐ�Ă�ŐƌŽǁĞƌ�ƐŚĂůů�Ĩŝůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƚĂďůĞ͕�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�ƉůŽƚƐ�ʹ

WůŽƚ�ŶƵŵďĞƌ

�ůŽĐŬ�EƵŵďĞƌ

�ƌĞĂ�^ŝǌĞ�ŝŶ�
�ƵŶĂŵƐ

dǇƉĞ�ŽĨ��ƌŽƉ

�ƵůƚŝǀĂƚĞĚ�
^ƉĞĐŝĞƐ

�ŶŶƵĂů�ͬ�
ƉĞƌĞŶŶŝĂů�ĐƌŽƉ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐƵůƚŝǀĂƚŝŽŶ�
ĂƌĞĂ͗�
ŽƉĞŶͬŐƌĞĞŶŚŽ
ƵƐĞͬŶĞƚ�
ŚŽƵƐĞͬƚƵŶŶĞůƐ

^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ĚĂƚĞ�
ŽĨ�
ƉůĂŶƚŝŶŐͬƐĞĞĚŝ
ŶŐ



±

�

�ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ
ʹ

�ƐƚŝŵĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ǀŽůƵŵĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�
ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ŝŶ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƌĞƐƉĞĐƚĂďůǇ

WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�
ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚŝĞƐ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŽƌŐĂŶŝĐ�
ƉƌŽĚƵĐĞ

�

���
���������

�ƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ʹ

>ŝĐĞŶƐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ͕�ƉƌŽĚƵĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽĨ�
ĨŽŽĚͿ͕�ϱϳϮϭ�ʹ ϭϵϲϬ

�

���
�

���

�ƉƉůŝĐĂŶƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͗

dŚĞ�ƵŶĚĞƌƐŝŐŶĞĚ�ŚĞƌĞďǇ�ĚĞĐůĂƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŵǇ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͘�/�Ăŵ�
ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚĞƌŝǀŝŶŐ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ�/�Ăŵ�ŽďůŝŐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞŵ͘�/�Ăŵ�ĂǁĂƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ����ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞǀŽŬĞ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƚ�ŚĂĚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ĨŝŶĚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ůĂǁĨƵůůǇ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŐƌĂŶƚŝŶŐ�ŝƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵůĨŝůůĞĚ͕�Žƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ͘

�ĂƚĞ

&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�ŶĂŵĞ

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ



^ĞǀĞŶƚŚ�^ĐŚĞĚƵůĞ
;ZĞŐƵůĂƚŝŽŶ�ϰϰͿ

/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ�ZĞƉŽƌƚ

EĂŵĞ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ

&ŝƌƐƚ�EĂŵĞ >ĂƐƚ�EĂŵĞ /͘�

/Ĩ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ŝƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ͕�ůŝĐĞŶƐĞ�ŶƵŵďĞƌ

dĞůĞƉŚŽŶĞ

�ĚĚƌĞƐƐ

/ŶƐƉĞĐƚŝŽŶ��ĂƚĞ

EĂŵĞ�ŽĨ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽů��ŽĚǇ�

EĂŵĞ�ŽĨ� ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ

&ŝƌƐƚ�EĂŵĞ >ĂƐƚ�EĂŵĞ /͘�

�ƉƉƌŽǀĂů��^ĐŽƉĞ

&ŝŶĚŝŶŐƐ͗

>ŝƐƚ�ŽĨ�ĨŝŶĚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ
>ŝƐƚ�ŽĨ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇ ĂŶĚ�ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�
;ŵŝŶŽƌͬŵĂũŽƌ�ŶŽŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝƚǇͿ�
dŝŵĞƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƚŝŽŶƐ

EĂŵĞ�ĂŶĚ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚĞĚ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ

KƉĞƌĂƚŽƌ͛Ɛ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ

EĂŵĞ�ŽĨ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌ

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ


