
;'Ϳ�&ĞĂƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƐĞĂƚĞ�^ƉŽŽŶďŝůů�;ϭͬϯͿ�ϭϱ�WŽŝŶƚƐ 
�ůĂƐƐŝĐĂů�EĂŚƵĂƚů�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ǌƚĞĐ��ŵƉŝƌĞ͘��ůƚŚŽƵŐŚ��ůĂƐƐŝĐĂů�EĂŚƵĂƚů�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ĂĐƟǀĞůǇ�
ƐƉŽŬĞŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵŽĚĞƌŶ�EĂŚƵĂƚů͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͕�ŵĂŝŶůǇ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͘ 

KǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌŝĞƐ͕�ƐĐŚŽůĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ��ůĂƐƐŝĐĂů�
EĂŚƵĂƚů͘�^ŽŵĞ�ĞĂƌůǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁĞƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�^ƉĂŶŝƐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨĂĐĞĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�^ƉĂŶŝƐŚ͘ 

KŶĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�WŚŽŶĞƟĐ��ůƉŚĂďĞƚ�;/W�Ϳ͘�dŚĞ�/W��ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ăůů�ƐŽƵŶĚƐ�
ŽĨ�ŚƵŵĂŶ�ƐƉĞĞĐŚ�ƵŶĂŵďŝŐƵŽƵƐůǇ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĚ�ďǇ�
ůŝŶŐƵŝƐƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�/W��ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƵŶǁŝĞůĚǇ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ�/W��ŝƐ�ƌĂƌĞůǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ŶŽŶ-ůŝŶŐƵŝƐƚƐ͘� 

^ŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�EĂŚƵĂƚů�ŝŶ�ŵŝŶĚ͕�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ďŽƚŚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƵƐĞ�;ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�/W��ůĂĐŬƐͿ�ĂŶĚ�ĨĂŝƚŚĨƵůŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�
ůĂĐŬĞĚͿ͘�dŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
EĂŚƵĂƚů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƐ�ŶĂŚƵĂƚůĂƚŽůůŝ�ŝŶ�Ă�ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ͬŶĂǁĂƚࡃĂƚŽ।ůůŝͬ�ŝŶ�ƚŚĞ�/W�͕�
Žƌ�ŶĂŚƵĂƚůăƚƃůůŝ�ŝŶ�Ă�ϮϬƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

�ĞůŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂŶǌĂ�ŽĨ�Ă�EĂŚƵĂƚů�ƉŽĞŵ͕�͞dŚĞ�^ŽŶŐ�ŽĨ�dĞŵŝůŽƚǌŝŶ͘͟�KŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽĞŵ�ĂƐ�ŝƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ŝŶ�
Ă�ŵĂŶƵƐĐƌŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�;ŵŽĚŝĮĞĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇͿ͘�KŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�Ă�
ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ 
zĞ�ŶŝŚƵĂůůĂ͕�ĂŶƚŽĐŶŝŚƵĂŶ�ŝŶ͗ 
ŶŽĐŽŶĐŽǌĐĂǌŽǇĂ͕ 
ŶŝĐƚǌŝŶŝƚǌĐĂŵĂŶĂ͕ 
ŶŝĐƚůĂƵŚƋƵĞĐŚŽůŝŚƵŝŵŽůŽŚƵĂ͕ 
ŶŝĐƚĞŽĐƵŝƚůĂŝĐƵŝǇĂ͕ 
ŶŝĐƋƵĞƚǌĂůŚƵŝǆƚŽŝůƉŝǌ 
ŝŶ�ŝĐŶŝƵŚǇŽƚů͘ 
EŝĐĐƵŝĐĂŝůĂĐĂƚǌŽĂ�ĐŽŚƵĂǇŽƚů͘ 
/Ŷ�ƚĞƵĐƉĂŶ�ŶŝĐƋƵŝǆƟǌ͕ 
ĂŶ�ǇĂ�ƚŽŶŵŽĐŚŝŶ͕ 
ƋƵŝŶ�ŝĐƵĂĐ�ƚŽŶŵŽĐŚŝŶ�ŝŶ�ŽƟǇĂƋƵĞ 
������ǇĞ�DŝĐƚůĂŶ͘ 
/Ŷ�ŝƵŚ�ĐĂ�ǌĂŶ�ƟĐƚůĂŶĞŚƵŝĐŽ͘ 

ϮϬƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ 
zĞ�ŶŝŚƵĈůůą͕�ĂŶƚŽĐŶţŚƵĈŶ�ŝŶ͗ 
ŶŽĐŽŶĐƃǌĐĂǌƃǇĂ͕ 
ŶŝĐƚǌŝŶŝƚǌĐĂŵĂŶĂ͕ 
ŶŝĐƚůĈƵŚƋƵĞĐŚƃůŝŚƵŝŵŽůŽŚƵĂ͕ 
ŶŝĐƚĞƃĐƵŝƚůĂŞĐƵŝǇĂ͕ 
ŶŝĐƋƵĞƚǌĂůŚƵŝǆƚŽŝůƉţǌ 
ŝŶ�ŝĐŶţƵŚǇƃƚů͘ 
EŝĐĐƵţĐĂŝůĂĐĂƚǌŽĂ�ĐƃŚƵĂǇƃƚů͘ 
/Ŷ�ƚĤƵĐƉĂŶ�ŶŝĐƋƵţǆƤǌ͕ 
ĈŶ�ǇĂ�ƚŽŶŵŽĐŚţŶ͕� 
ƋƵŝŶ�ŞĐƵĈĐ�ƚŽŶŵŽĐŚţŶ�ŝŶ�ƃƟǇăƋƵġ 
������ǇĞ�DŝĐƚůĈŶ͘ 
/Ŷ�ŝƵŚ�ĐĂ�ǌĂŶ�ƟĐƚůĈŶĞŚƵţĐƀ͘ 



;'Ϳ�&ĞĂƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƐĞĂƚĞ�^ƉŽŽŶďŝůů�;ϮͬϯͿ 

,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�͞dŚĞ�^ŽŶŐ�ŽĨ�dĞŵŝůŽƚǌŝŶ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�/W�͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��ŶŐůŝƐŚ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶƐ͗ 

ŶŝĐƚůĂƵŚƋƵĞĐŚŽůŝŚƵŝŵŽůŽŚƵĂ   
ͬŶŝŬƚࡃĂ।ǁŬĞƚ࡚Ž।ůŝǁŝŵŽůŽǁĂͬ 
͚/�ĂĚŽƌŶ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƐĞĂƚĞ�ƐƉŽŽŶďŝůů�;Ă�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ďŝƌĚͿ͛ 
 
ŶŝĐƚĞŽĐƵŝƚůĂŝĐƵŝǇĂ   
ͬŶŝŬƚĞŽ।ŬॎŝƚࡃĂŝŬॎŝũĂͬ 
͚/�ǁƌĂƉ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŝůƐ�ŽĨ�ŐŽůĚ͛ 
 
ŶŝĐƋƵĞƚǌĂůŚƵŝǆƚŽŝůƉŝǌ�ŝŶ�ŝĐŶŝƵŚǇŽƚů   
ͬŶŝŬŬĞƚƐĂůǁŝ࡚ƚŽŝůƉŝ।Ɛ�ŝŶ�ŝŬŶŝ।ǁũŽ।ƚͬࡃ 
͚/�ŚĂǀĞ�ďŽƵŶĚ�ƵƉ�ŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�ůŝŬĞ�Ă�ĐĂƉƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ĨĞĂƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƚǌĂů�;ĂŶŽƚŚĞƌ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ďŝƌĚͿ͛ 
 
ŝŶ�ƚĞƵĐƉĂŶ�ŶŝĐƋƵŝǆƟǌ  
ͬŝŶ�ƚĞ।ŬॎƉĂŶ�ŶŝŬŬŝ।࡚Ɵ।Ɛͬ 
͚/�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞŵĞƌŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂůĂĐĞ͛ 
 
ŽƟǇĂƋƵĞ�ǇĞ�DŝĐƚůĂŶ  
ͬŽ।ƟũĂŬĞ�ũĞ�ŵŝŬƚࡃĂ।Ŷͬ 
͚ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�ƚŽ�DŝĐƚůĂŶ�;ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚͿ͛ 
 

 

'ϭ͘��ŽŶǀĞƌƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�/W�͗ 
 

Ă͘�ǇĞ�ŶŝŚƵĂůůĂ�͚/�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĐŽŵĞ͛ 
 
ď͘�ĂŶƚŽĐŶŝŚƵĂŶ�ŝŶ�͚ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ͛ 
 
Đ͘�ƋƵŝŶ�ŝĐƵĂĐ�͚ďĞĐĂƵƐĞ͛ 

 

 

 

 

 



;'Ϳ�&ĞĂƚŚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŽƐĞĂƚĞ�^ƉŽŽŶďŝůů�;ϯͬϯͿ 

'Ϯ͘��ŽŶǀĞƌƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/W��ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͗ 
 

Ă͘�ͬǁĞ।ǁĞ͚�ͬŽůĚ�ŵĂŶ͛ 
 
ď͘�ͬƚ࡚ŽŬŽůĂ।ƚ͚�ͬࡃĐŚŽĐŽůĂƚĞ͛ 
 
Đ͘�ͬŵŝŬƚࡃĂ।ŶƚĞ।Ŭॎƚࡃŝͬ�͚>ŽƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ͛ 

 

 

'ϯ͘�/Ŷ�ƐĞƚ�ƚŚĞŽƌǇ�;Ă�ďƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐͿ͕�ŝƚ�ŝƐ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŝũĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůŽƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŝũĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁƌŝƩĞŶ�
ŝŶ�ŶƵŵĞƌĂůƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ϰϯ�Žƌ�ϭϭͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ůĞƩĞƌƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĨŽƌƚǇ-ƚŚƌĞĞ�Žƌ�ĞůĞǀĞŶͿ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŝŐŶŽƌĞ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŝũĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŚĞƌĞ͘�tŚŝĐŚ�ƚǁŽ�ǁƌŝƟŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞǇ͍ 
 

��������ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ϮϬƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ   ϭϲƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�/W�   ϮϬƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�/W� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Ξ�ϮϬϮϯ͕��ĞŶ�>Ă&ŽŶĚ͕�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵƉƵƚĂƟŽŶĂů�>ŝŶŐƵŝƐƟĐƐ�KƉĞŶ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͕�ZŽƵŶĚ�ϭ 


