
KǀĞƌǀŝĞǁ 
dŚĞ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�;tŝƐ�KdͿ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�Ϯ͘ϱ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ƉĂǀĞͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďƌŝĚŐĞƐ�ŽŶ�ǁĞƐƚ��ĂƉŝƚŽů��ƌŝǀĞ�;t/^�ϭϵϬͿ�ĨƌŽŵ�ũƵƐƚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ�&�ƚŽ��ƌŽŽŬĨŝĞůĚ�ZĚ͘�ŝŶ�ůĂƚĞ��Ɖƌŝů͘����dŚĞ�Ψϲ͘ϴD�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ�ǁŝůů�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚŝŶŐ�ĂƐƉŚĂůƚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ͕�ƵƉŐƌĂĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ĂŶĚ��ĂƌŬĞƌ�ZŽĂĚ�ǁŝƚŚ�
ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚƵƌŶŝŶŐ�ůĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƐŝŐŶĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚƵƌŶ�ůĂŶĞ�ůĞŶŐƚŚƐ�Ăƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŽĨ�ZŝĐŚůĂŶĚ�WĂƌŬǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�
ďƌŝĚŐĞ�ĚĞĐŬ�ŽǀĞƌůĂǇƐ�Ăƚ�ďƌŝĚŐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�&Žǆ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚďŽƵŶĚ�ďƌŝĚŐĞ�ŽǀĞƌ��ƵƉůĂŝŶǀŝůůĞ�ZĚ͘�� 
� 
^ĐŚĞĚƵůĞ 
WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�^ƚĂŐŝŶŐ—>ĂƚĞ��Ɖƌŝů�dŚƌŽƵŐŚ�DĂǇ 
 ^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ZĚ͘�ƚƵƌŶ�ůĂŶĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�dĞŵƉŽƌĂƌǇ�dƌĂĨĨŝĐ�^ŝŐŶĂůƐ͕�dƌĂĨĨŝĐ��ŽŶƚƌŽů 
 
^d�'��ϭ—:ƵŶĞ�ƚŽ�DŝĚ-:ƵůǇ 
 WĂǀĞŵĞŶƚ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ�ůĂŶĞƐ͕�ŵĞĚŝĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŽƌŬ 
 
^d�'��Ϯ—DŝĚ-:ƵůǇ�ƚŽ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ 
 WĂǀĞŵĞŶƚ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĚƌŝǀŝŶŐ�>ĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŽƌŬ͕�/ŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ�ŽĨ��ĂƌŬĞƌ�ĂŶĚ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ZĚ͘� 
 
^d�'��ϯ—^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ƚŽ�ŵŝĚ�KĐƚŽďĞƌ 
 �ƐƉŚĂůƚ�ƐƵƌĨĂĐŝŶŐ͕��WĂǀĞŵĞŶƚ�DĂƌŬŝŶŐ͕�dƌĂĨĨŝĐ�^ŝŐŶĂůƐ͕�ZĞƐƚŽƌĂƚŝŽŶ 
 
DĂǇ�WƌŽŐƌĞƐƐ 
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶŝƚŝĂů�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ůĞĨƚ�ƚƵƌŶ�ůĂŶĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚďŽƵŶĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ZŽĂĚ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ƐŝŐŶĂů�ĐŽŶƚƌŽů�Ăƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ĂŶĚ��ĂƌŬĞƌ�ZŽĂĚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶƐ͘�� 
 
^ĐŚĞĚƵůĞĚ�tŽƌŬ—�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�/ŵƉĂĐƚƐ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�dƵĞƐĚĂǇ͕�DĂǇ�Ϯϵ͕�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�^ƚĂŐĞ�ϭ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ͘��dƌĂĨĨŝĐ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�
ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚďŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚďŽƵŶĚ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ďƌŝĚŐĞ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
ŵĞĚŝĂŶ�ƚƌĂǀĞů�ůĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƚŝŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘���ƐƉŚĂůƚ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ��ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĨĨŝĐ�ůĂŶĞ�ĂŶĚ� 
             ;�ŽŶƚ͘Ϳ 

0RQW

'LYLVLRQ�RI�7UDQVSRUWDWLRQ 
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����1�:��%DUVWRZ�6WUHHW 
3�2��%R[���� 
:DXNHVKD��:,�������-���� 
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0D\��������� 



^ĐŚĞĚƵůĞĚ�tŽƌŬ—�ŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�/ŵƉĂĐƚƐ�;�ŽŶƚͿ 
Ăƚ�ŵĞĚŝĂŶ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŝůůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƉĂŝƌĞĚ͘����sĞƌƚŝĐĂů�ĚŝĨĨĞƌͲ
ĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ĞůĞǀĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĂŵƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĂƐƉŚĂůƚ�Žƌ�ŵŝůůŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ͘��DĞĚŝĂŶ�
ŽƉĞŶŝŶŐƐ�Ăƚ�'ĂƚĞǁĂǇ�ZĚ͕͘��ƵůǀĞƌƐͬϳ-�ůĞǀĞŶͬ�ĚǀĞŶƚƵƌĞ�ZŽĐŬ͕�dŽǇŽƚĂ�ŽĨ��ƌŽŽŬĨŝĞůĚͬ'ƵŵŝŶĂ�;ĞĂƐƚͿ͕�ĂŶĚ�DŝƚĐŚĞůů�WĂƌŬ��ƌŝǀĞ͕�
ĂŶĚ�ZŝĐŚůĂŶĚ�WĂƌŬǁĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞůǇ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐŚŽƌƚ�ĚƵƌĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ƌĞŵŽǀĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐƵƌĨĂĐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ͘ 
 
�ƌŝĚŐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ďƌŝĚŐĞ�ĚĞĐŬ�ŽǀĞƌůĂǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚďŽƵŶĚ�ďƌŝĚŐĞ�ŽǀĞƌ��ƵƉůĂŝŶǀŝůůĞ�ZĚ͘�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�&Žǆ�ZŝǀĞƌ͘ 
 
dƌĂĨĨŝĐ�/ŵƉĂĐƚƐ 
· �ĂƐƚďŽƵŶĚ��ĂƉŝƚŽů��ƌŝǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�ĨƌŽŵ�tĞƚŚĞƌƐĨŝĞůĚ�ZĚ͘�ƚŽ�ũƵƐƚ�ǁĞƐƚ�ŽĨ��ĂƌŬĞƌ�ZĚ͘͘ 

· /Ŷ�ŵŝĚ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ�ĞĂƐƚďŽƵŶĚ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�ĐůŽƐƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ��ĂƌŬĞƌ�ZĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ůŝŵŝƚ�� 
· tĞƐƚďŽƵŶĚ���ĂƉŝƚŽů��ƌŝǀĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�ĨƌŽŵ�ZŝĐŚůĂŶĚ�WĂƌŬǁĂǇ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ZĚ͘ 

· �ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ůĂƚĞ�:ƵŶĞ͕�ƚŚĞ�ǁĞƐƚďŽƵŶĚ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂŶĞ�ĐůŽƐƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ�ZĚ͘�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ�ůŝŵŝƚ͘ 

 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚŝƐ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝŶ�ŚĂƌĚ�ĐŽƉǇ�ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ͕��ƉůĞĂƐĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĞŵĂŝů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ZǇĂŶ�^ĐŚŶƵƌĞƌ͕�WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ͘ 
 
 
WƌŽũĞĐƚ��ŽŶƚĂĐƚƐ͗ 
ZǇĂŶ�^ĐŚŶƵƌĞƌ͕�W͘�͘   <Ƶƌƚ�&ůŝĞƌů͕�W͘�͘   �ĚƌŝĂŶ�>ŽƉĞǌ͕�W͘�͘ 
WƌŽũĞĐƚ��ŶŐŝŶĞĞƌ    WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ   �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ 
ƌǇĂŶ͘ƐĐŚŶƵƌĞƌΛĚŽƚ͘ǁŝ͘ŐŽǀ  ŬƵƌƚ͘ŇŝĞƌůΛĚŽƚ͘ǁŝ͘ŐŽǀ  �ĚƌŝĂŶ͘ůŽƉĞǌΛĚŽƚ͘ǁŝ͘ŐŽǀ 
ϰϭϰ-ϯϬϯ-ϬϬϮϵ    ϰϭϰ-ϳϱϬ-ϯϬϴϱ   ϰϭϰ-ϳϱϬ-ϭϱϲϮ 
 
 
 

0RQWK�<HDU 


