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�ĨƚĞƌ��ĐƚŝŽŶ�ZĞǀŝĞǁ��ŚĞĐŬůŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϬ
�ŽƌĞ��ďŝůŝƚǇ�^ĞůĨͲ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϭ
�ĞĐŝƐŝŽŶ�DĂŬŝŶŐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϯ
�ƐƐĂǇ�tƌŝƚŝŶŐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϰ
'ŽĂů�^ĞƚƚŝŶŐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ʹ ^D�Zd�'ŽĂůƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϱ
WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ͬ��ƌŝĞĨŝŶŐ��ŚĞĐŬůŝƐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϲ
>ĞƐƐŽŶ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�WƌĞĨĂĐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϳ

�,�Wd�Z�ϭ͗��:ZKd��&KhE��d/KE^�

>ĞƐƐŽŶ�ϭ͗��/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�:ZKd� ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϯϵ
>ĞƐƐŽŶ�Ϯ͗��:ZKd�͗�dŚĞ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂĚŝƚŝŽŶƐ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϭ
>ĞƐƐŽŶ�ϯ͗���ƵƐƚŽŵƐ�ĂŶĚ��ŽƵƌƚĞƐŝĞƐ�ŝŶ�:ZKd� ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϲϱ
>ĞƐƐŽŶ�ϰ͗��^ŽĐŝĂů��ƚŝƋƵĞƚƚĞ�ĂŶĚ�DĂŶŶĞƌƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϳϳ

�,�Wd�Z�Ϯ͗��W�Z^KE�>�'ZKtd,��E����,�s/KZ^�

>ĞƐƐŽŶ�ϭ͗��dŚŝŶŬŝŶŐ�DĂƉƐΠ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϴϳ
>ĞƐƐŽŶ�Ϯ͗��^ĞůĨͲ�ǁĂƌĞŶĞƐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϵϳ



�,�Wd�Z�Ϯ͗��W�Z^KE�>�'ZKtd,��E����,�s/KZ^�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

>ĞƐƐŽŶ�ϯ͗���ƉƉƌĞĐŝĂƚŝŶŐ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�tŝŶŶŝŶŐ��ŽůŽƌƐΠ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϬϳ
>ĞƐƐŽŶ�ϰ͗��dŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϭϳ
>ĞƐƐŽŶ�ϱ͗��ZĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�DĞĂŶŝŶŐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϯϯ
>ĞƐƐŽŶ�ϲ͗��^ƚƵĚǇŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞƐƚͲdĂŬŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭϱϭ�
>ĞƐƐŽŶ�ϳ͗��WĞƌƐŽŶĂů��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϲϯ
>ĞƐƐŽŶ�ϴ͗��WĞƌƐŽŶĂů�'ƌŽǁƚŚ�WůĂŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϭϳϱ�

�,�Wd�Z�ϯ͗��d��D��h/>�/E'

>ĞƐƐŽŶ�ϭ͗��dĞĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌŝůů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϬϭ
>ĞƐƐŽŶ�Ϯ͗��^ƚĂƚŝŽŶĂƌǇ�DŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�DĂƌĐŚŝŶŐ�dĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϬϳ
>ĞƐƐŽŶ�ϯ͗� ^ƋƵĂĚ��ƌŝůů͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϭϱ

�,�Wd�Z�ϰ͗�����/^/KE D�</E'

>ĞƐƐŽŶ�ϭ͗��DĂŬŝŶŐ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�^ĞƚƚŝŶŐ�'ŽĂůƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�ϮϮϯ
>ĞƐƐŽŶ�Ϯ͗���ŶŐĞƌ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϯϱ
>ĞƐƐŽŶ�ϯ͗��ZĞƐŽůǀŝŶŐ��ŽŶĨůŝĐƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϰϱ

�,�Wd�Z�ϱ͗��,��>d,��E��&/dE�^^

>ĞƐƐŽŶ�ϭ͗��hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�^ƚƌĞƐƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϱϳ
>ĞƐƐŽŶ�Ϯ͗���ĂĚĞƚ��ŚĂůůĞŶŐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϲϵ

�,�Wd�Z�ϲ͗��^�Zs/���>��ZE/E'

>ĞƐƐŽŶ�ϭ͗��KƌŝĞŶƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�^ĞƌǀŝĐĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�Ϯϴϯ
>ĞƐƐŽŶ�Ϯ͗��WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�>ĞĂƌŶŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϵϱ



'ůŽďĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƌĞĨĂĐĞ

dŚĞ�ŐůŽďĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ��ĂĚĞƚ�EŽƚĞďŽŽŬ�ĂƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƵƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�>�d�ϭ�ĂƐ�Ă�ƋƵŝĐŬ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůĞƐƐŽŶƐ͘��&ĂŵŝůŝĂƌŝǌĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�>�d ϭ�^ƚƵĚĞŶƚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�WůĂŶƐ͘�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



�ƌŵǇ :ZKd���ĂĚĞƚ��ƌĞĞĚ

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU�



�ƌŵǇ :ZKd���ŽƌĞ��ďŝůŝƚŝĞƐ

8��&��/��

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



h͘^͘��ZDz�ZĂŶŬ�ĂŶĚ�'ƌĂĚĞ

8��&��/��

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŵǇ :ZKd� �ĂĚĞƚ /ŶƐŝŐŶŝĂ

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



:ZKd���ĂƚƚĂůŝŽŶ�KƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶĂů�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ

8� &� /�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŵǇ�:ZKd���ĂĚŐĞƐ�ĂŶĚ��ĞǀŝĐĞƐ

8� &� /�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŵǇ�:ZKd���ĂĚĞƚ�hŶŝĨŽƌŵ�tĞĂƌ

8� &� /�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŵǇ�:ZKd���ĂĚĞƚ hŶŝĨŽƌŵ�tĞĂƌ ;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

8� &� /�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŵǇ�:ZKd���ĂĚĞƚ�hŶŝĨŽƌŵ�tĞĂƌ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

8� &� /�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŵǇ�:ZKd���ĂĚĞƚ�hŶŝĨŽƌŵ�tĞĂƌ�;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

8� &� /�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



�ƌŵǇ�:ZKd��ZŝďďŽŶƐ�ĂŶĚ��ǁĂƌĚƐ

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU�



^ƚĂƌͲ^ƉĂŶŐůĞĚ��ĂŶŶĞƌ�

8��&��/�

WůĞĚŐĞ�ŽĨ��ůůĞŐŝĂŶĐĞ

³,�SOHGJH�DOOHJLDQFH�WR�WKH�IODJ�RI�WKH�8QLWHG�6WDWHV�RI�$PHULFD�DQG�WR�WKH�5HSXEOLF��
IRU�ZKLFK�LW�VWDQGV��RQH�1DWLRQ�XQGHU�*RG��LQGLYLVLEOH��ZLWK�OLEHUW\�DQG�MXVWLFH�IRU�DOO�´�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



,Žǁ�ƚŽ�&ŽůĚ�ƚŚĞ�&ůĂŐ

8��&��/�

dŚĞ�ƚƌĂĚŝƚŝŽŶĂů�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĨŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�Ă�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͗

^d�W�ϭͶ^ƚƌĂŝŐŚƚĞŶ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ƚŽ�ĨƵůů�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĨŽůĚ�
ůĞŶŐƚŚǁŝƐĞ�ŽŶĐĞ͘��

^d�W�ϮͶ&ŽůĚ�ŝƚ�ůĞŶŐƚŚǁŝƐĞ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ŽƉĞŶ�ĞĚŐĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ŽĨ�ƐƚĂƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďůƵĞ�ĨŝĞůĚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽƵƚǁĂƌĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ǀŝĞǁ͘��;��ůĂƌŐĞ�ĨůĂŐ�ŵĂǇ�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽůĚĞĚ�ůĞŶŐƚŚǁŝƐĞ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƚŝŵĞ͘Ϳ�

^d�W�ϯͶDĂŬĞ�Ă�ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ�ĨŽůĚ�ďǇ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝƉĞĚ�
ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůĚĞĚ�ĞĚŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĞĚŐĞ͘��

^d�W�ϰͶdŚĞ�ŽƵƚĞƌ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶǁĂƌĚ͕�ƉĂƌĂůůĞů�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ĞĚŐĞ͕�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ƚƌŝĂŶŐůĞ͘��

^d�W�ϱͶdƌŝĂŶŐƵůĂƌ�ĨŽůĚŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ�
ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ĨŽůĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ͘��

^d�W�ϲͶtŚĞŶ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĨŽůĚĞĚ͕�ŽŶůǇ�Ă�
ƚƌŝĂŶŐƵůĂƌ�ďůƵĞ�ĨŝĞůĚ�ŽĨ�ƐƚĂƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀŝƐŝďůĞ͘�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ŝƐƉůĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ůĂŐ

8��&��/�

Zh>�^�&KZ��/^W>�z/E'�d,��h͘^͘�&>�'

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĂŝƐĞ�ŝƚ�ďƌŝƐŬůǇ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ŝƚ�ĐĞƌĞŵŽŶŝŽƵƐůǇ͘

/ƚ�ŝƐ�ĐƵƐƚŽŵĂƌǇ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ĨƌŽŵ�ƐƵŶƌŝƐĞ�ƚŽ�ƐƵŶƐĞƚ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂůůͲǁĞĂƚŚĞƌ�ĨůĂŐƐ�Ăƚ�Ăůů�
ƚŝŵĞƐ�ŝĨ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ůŝƚ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͘��dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�
ĐƵƐƚŽŵ͘

WƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ƉƌŽĐůĂŵĂƚŝŽŶƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ĨŽƌ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨͶĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ŽŶ�
DĞŵŽƌŝĂů��ĂǇ͕�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨ�ƵŶƚŝů�ŶŽŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĂŝƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ͘��^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĨĞĚĞƌĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ĂůƐŽ�ĨůǇ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�Ă�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�ĨŽƌŵĞƌ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�
ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽĨĨŝĐŝĂů͕�Žƌ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĚŝŐŶŝƚĂƌǇ͘

tŚĞŶ�ĨůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨ͕�ƌĂŝƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉĞĂŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůŽǁĞƌ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ͘��tŚĞŶ�
ůŽǁĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂĨƚĞƌ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨůŽǁŶ�Ăƚ�ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨ͕�ƌĂŝƐĞ�ŝƚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉĞĂŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůŽǁĞƌ�ŝƚ�
ĐĞƌĞŵŽŶŝŽƵƐůǇ͘

�/^W>�z�K&�d,��h͘^͘�&>�'��>KE�

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚĂĨĨ�
ƉƌŽũĞĐƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ǁŝŶĚŽǁƐŝůů͕�ďĂůĐŽŶǇ͕�Žƌ�ĨƌŽŶƚ�
ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ͛Ɛ�ƉĞĂŬ�;ƵŶůĞƐƐ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�
ŚĂůĨͲƐƚĂĨĨͿ͘�

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ĨůĂƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�Ă�ǁĂůů͕�
ĞŝƚŚĞƌ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ�Žƌ�ǀĞƌƚŝĐĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƉƉĞƌŵŽƐƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ͛Ɛ�ŽǁŶ�
ƌŝŐŚƚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ͛Ɛ�ůĞĨƚ͘�

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝŶ�Ă�ǁŝŶĚŽǁ͕�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďƐĞƌǀĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚ͘

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă ƐƚƌĞĞƚ͕�ƚŚĞ�
ĨůĂŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀĞƌƚŝĐĂů͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶŽƌƚŚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞĂƐƚͲǁĞƐƚ�ƐƚƌĞĞƚ͕�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŽŶ�Ă�
ŶŽƌƚŚͲƐŽƵƚŚ�ƐƚƌĞĞƚ͘

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



�/^W>�z�K&�d,��h͘^͘�&>�'��>KE� ;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

tŚĞŶ�ƐƵƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�Ă�
ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƌĂŝƐĞ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�
ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƉŽůĞ͕�ƵŶŝŽŶ�
ĨŝƌƐƚ͘

tŚĞŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĐĂƐŬĞƚ͕�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ƐŽ�
ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ͘��

EKd�͗ EĞǀĞƌ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ĨůĂŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂǀĞ͕�ŶŽƌ�
ĂůůŽǁ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŽƵĐŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͘

'ZKhW��/^W>�z

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨůĂŐƐ�ŽĨ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŶĂƚŝŽŶƐ�Žƌ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĨůǇ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĨůĂŐ�
ƐƚĂĨĨƐ�;Žƌ�ĨůĂŐƉŽůĞƐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚĞŝŐŚƚ͘��dŚĞ�
ĨůĂŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐŝǌĞ͘

tŚĞŶ�ŐƌŽƵƉŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨůĂŐƐ�ĂŶĚ�
ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂĨĨƐ�ƌĂĚŝĂƚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ĐĞŶƚƌĂů�ƉŽŝŶƚ͕�ĐĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘

tŚĞŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĨůĂŐƐ͕�
ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌŽǁ�ŽĨ�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶƐ�Žƌ͕�ŝĨ�ŝŶ�Ă�ůŝŶĞ�ŽĨ�ĨůĂŐƐ͕�
ĐĂƌƌǇ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�
ůŝŶĞ͘

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



'ZKhW��/^W>�z ;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

tŚĞŶ�ĨůǇŝŶŐ�Ă�ƉĞŶŶĂŶƚ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨůĂŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ŚĂůǇĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ͕�ĂůǁĂǇƐ�ĨůǇ�ƚŚĞ�
h͘^͘�ĨůĂŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĞĂŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�
ĞǆĐĞƉƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌƵůĞ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
EĂƚŝŽŶƐ�ĨůĂŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�EĂƚŝŽŶƐ�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�
Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉĞŶŶĂŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ƐĞĂ͘�

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨůĂŐ�
ĨƌŽŵ�Ă�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƐƚĂĨĨ͕�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ƌŝŐŚƚ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂĨĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĨůĂŐ͘�

tŚĞŶ�ĚŝƐƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚĂĨĨ�ŝŶ�ĂŶ�
ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕�ŵĞĞƚŝŶŐ�ŚĂůů͕�Žƌ�ĐŚĂƉĞů͕�ǁŚĞƚŚĞƌ ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨůŽŽƌ�ůĞǀĞů�Žƌ�ŽŶ�Ă�ƉůĂƚĨŽƌŵ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�
ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ŚŽŶŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ͛Ɛ�Žƌ�
ĐŚĂƉůĂŝŶ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�Žƌ�
ĐŽŶŐƌĞŐĂƚŝŽŶ͘��WůĂĐĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨůĂŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞĨƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Žƌ�ĐŚĂƉůĂŝŶ͖�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͘��

�K>KZ�'h�Z��

�ŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ�ŝƐ�Ă�Ěƌŝůů�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĨůĂŐ͘��/Ŷ�:ZKd�͕�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌͲƉĞƌƐŽŶ�ĐŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶƐ͘��dǁŽ��ĂĚĞƚƐ�ĐĂƌƌǇ�
ĨůĂŐƐ͕�ƚŚĞ�h͘^͘�ĨůĂŐ�ĂŶĚ�ƵƐƵĂůůǇ�Ă�
ƐƚĂƚĞ�ĨůĂŐ͘��dǁŽ�ŽƚŚĞƌ��ĂĚĞƚƐ�ĐĂƌƌǇ�
ƌŝĨůĞƐ�Žƌ�ƐĂďĞƌƐ͘��dŚĞ�ĨůĂŐ�ďĞĂƌĞƌƐ�ĂƌĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ��ĂĚĞƚƐ͘��
dŚŝƐ�ƐǇŵďŽůŝǌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĨůĂŐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ŶĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘

dŚĞ�:ZKd��ĐŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨƵŶĐƚŝŽŶ�ŝŶ�Ăůů�ƵŶŝƚƐ͘��/ƚ ŝƐ�
ĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽůŽƌ�
ŐƵĂƌĚ͘���ŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ��ĂĚĞƚƐ�ŵƵƐƚ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�
ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



WƌŽƉĞƌ��ĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�^ƵƉĞƌŝŽƌƐ

8��&��/�

hƐĞ�ƚŚŝƐ�ƚĂďůĞ�ĂƐ�Ă�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�:ZKd�͘

dŝƚůĞ ,Žǁ�ƚŽ��ĚĚƌĞƐƐ
�ůů�ŐĞŶĞƌĂů�ŽĨĨŝĐĞƌƐ ͞'ĞŶĞƌĂů͟

�ŽůŽŶĞůƐ�ĂŶĚ�>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ��ŽůŽŶĞůƐ ͞�ŽůŽŶĞů͟

DĂũŽƌƐ� ͞DĂũŽƌ͟

�ĂƉƚĂŝŶƐ ͞�ĂƉƚĂŝŶ͟

>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚƐ ͞>ŝĞƵƚĞŶĂŶƚ͟

�ŚĂƉůĂŝŶƐ ͞�ŚĂƉůĂŝŶ͟

�ĂĚĞƚƐ ͞DŝƐƚĞƌ͕͟�͞DŝƐƐ͟�Žƌ ͞�ĂĚĞƚ͟

KĨĨŝĐĞƌ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ ͞�ĂŶĚŝĚĂƚĞ͟

tĂƌƌĂŶƚ�KĨĨŝĐĞƌƐ ͞DŝƐƚĞƌ͟�Žƌ�͞DŝƐƐ͟

^ĞƌŐĞĂŶƚ�DĂũŽƌ ͞^ĞƌŐĞĂŶƚ�DĂũŽƌ͟

&ŝƌƐƚ�^ĞƌŐĞĂŶƚƐ ͞&ŝƌƐƚ�^ĞƌŐĞĂŶƚ͟

�ůů�ŽƚŚĞƌ�^ĞƌŐĞĂŶƚƐ ͞^ĞƌŐĞĂŶƚ͟

�ŽƌƉŽƌĂůƐ ͞�ŽƌƉŽƌĂů͟

�ůů�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ ͞^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ͟

WƌŝǀĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞƐ�ĨŝƌƐƚ�ĐůĂƐƐ ͞WƌŝǀĂƚĞ͟

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ƌŝůů͗��>ŝŶĞ�ͬ��ŽůƵŵŶ�&ŽƌŵĂƚŝŽŶ

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



�ƌŝůů͗���ŚĂŶŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŝŽŶ

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU�



�ƌŝůů͗��DĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ůĂŶŬ

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU �



�ƌŝůů͗���ŽůƵŵŶ�ŽĨ�dǁŽƐ�

8��&��/�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU�



tŝŶŶŝŶŐ��ŽůŽƌƐ �ĞŚĂǀŝŽƌ��ůƵƐƚĞƌƐ

8��&��/� DQG 8��&��/�

WůĂŶŶĞƌ �ĞŚĂǀŝŽƌƐ
;'Z��E͕�ƚŚŝŶŬͿ�

WůĂŶŶĞƌ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ͗
�ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ
�ŶĂůǇǌŝŶŐ
�ĞŝŶŐ�ŵǇ�ďĞƐƚ
�ƌĞĂŵŝŶŐ
�ĞƚĂŝůƐ
/ŶŶĞƌ�ůŝĨĞ
dŚŝŶŬŝŶŐ
/ŶǀĞŶƚŝŶŐ
<ŶŽǁŝŶŐ�ŵŽƌĞ
�ǆĂĐƚŶĞƐƐ
WůĂŶŶŝŶŐ
ZĞǀŽůƵƚŝŽŶ
<ŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ
&ƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƚŚŽƵŐŚƚ

�ƵŝůĚĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌƐ�
;�ZKtE͕�ĚĞĐŝĚĞͿ

�ƵŝůĚĞƌ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ͗
�ůǁĂǇƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ
/�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽŶĞ�ŶŽǁ
WŽǁĞƌ
ZĞƐƵůƚƐ
ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ
�ƵƚǇ
dƌĂĚŝƚŝŽŶ
DŽŶĞǇ
�Ğ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ
/�ŐŝǀĞ�ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ
�Ž�ŝƚ�ŵǇ�ǁĂǇ
�ŽŶƚƌŽů

Ξ�^ƚĞĨĂŶ�ϮϬϭϮ͘���ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘ Ξ�^ƚĞĨĂŶ�ϮϬϭϮ͘��ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘

:LQQLQJ�&RORUV��LPDJHV�DUH�FRS\ULJKWHG�E\�6WHIDQ�1HLOVRQ���$OO�ULJKWV�UHVHUYHG�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



tŝŶŶŝŶŐ��ŽůŽƌƐ �ĞŚĂǀŝŽƌ��ůƵƐƚĞƌƐ ;ĐŽŶƚ͛ĚͿ

8��&��/� DQG 8��&��/�

ZĞůĂƚĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌƐ�
;�>h�͕�ĨĞĞůͿ

ZĞůĂƚĞƌ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ͗
�ůǁĂǇƐ�ůŝŬŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ
,ƵŐƐ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ǁŚĞŶ�/�ĐŚŽŽƐĞ
&ƌŝĞŶĚůǇ
'ŝǀŝŶŐ
�ĂƌŝŶŐ
/�ƐĞĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ
ZŽŵĂŶƚŝĐ
>Ğƚ͛Ɛ�ŐĞƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ
tĂŶƚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ůŝŬĞ�ŵĞ

�ĚǀĞŶƚƵƌĞƌ��ĞŚĂǀŝŽƌƐ�
;Z��͕�ĂĐƚͿ

�ĚǀĞŶƚƵƌĞƌ�sŽĐĂďƵůĂƌǇ͗
dĞƐƚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ
�Ž�ŝƚ�ŶŽǁ
�ǆĐŝƚĞŵĞŶƚ
&ĂƐƚ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ
&ƵŶ
�ŽŝŶŐ
�ĐƚŝŽŶ
ZŝƐŬ
�ŚĂůůĞŶŐĞ
�Đƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ
&ƌĞĞĚŽŵ

Ξ�^ƚĞĨĂŶ�ϮϬϭϮ͘���ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘
Ξ�^ƚĞĨĂŶ�ϮϬϭϮ͘���ůů�ƌŝŐŚƚƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘

:LQQLQJ�&RORUV��LPDJHV�DUH�FRS\ULJKWHG�E\�6WHIDQ�1HLOVRQ���$OO�ULJKWV�UHVHUYHG�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU�



dŚŝŶŬŝŶŐ�DĂƉƐ 'ƵŝĚĞ

8��&��/�

7KH�WHUP�³7KLQNLQJ�0DSV�´�DQG�WKH�HLJKW�JUDSKLF�IRUPV�RU�PDSV�KDYH�UHJLVWHUHG�
WUDGHPDUNV�E\ 7KLQNLQJ�0DSV���,QF���$OO�ULJKWV�UHVHUYHG�

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU



�ĂĚĞƚ��ŚĂůůĞŶŐĞ �ǁĂƌĚ��ƌŝƚĞƌŝĂ

8��&��/�

dŚĞ��ĂĚĞƚ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĞĂĐŚ��ĂĚĞƚ�ƚŽ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĨŝƚŶĞƐƐ�ƚĞƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�
ƚǁŽ�ƚŝŵĞƐ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘���ĂĚĞƚƐ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌŝďďŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ͘�

dŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϴϱƚŚ�WĞƌĐĞŶƚŝůĞ�&ŝƚŶĞƐƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ǇŽƵ�
ŵƵƐƚ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚ�ŝŶ�Ăůů�ĨŝǀĞ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͘��^ĐŽƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ůĞǀĞů�ĂůƐŽ�ƋƵĂůŝĨŝĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƚŚĞ�:ZKd��WŚǇƐŝĐĂů�&ŝƚŶĞƐƐ�ZŝďďŽŶ�;EͲϮͲϮͿ͘�

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ϴϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�Žƌ�ďĞůŽǁ͕�ďƵƚ�
ĂďŽǀĞ�ϱϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ͕�ǇŽƵ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϱϬƚŚ�WĞƌĐĞŶƚŝůĞ�
&ŝƚŶĞƐƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�:ZKd���ƚŚůĞƚŝĐ�
ZŝďďŽŶ�;EͲϮͲϯͿ͘�

dŚĞ�ƚŽƉ�ĨŝǀĞ�ŵĂůĞ�ĂŶĚ�ĨŝǀĞ�ĨĞŵĂůĞ��ĂĚĞƚƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƵŶŝƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞĚĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�
�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂƌƚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŐĞŶĚĞƌ͘�

:ZKd��WŚǇƐŝĐĂů�&ŝƚŶĞƐƐ�ZŝďďŽŶ�;EͲϮͲϮͿ

:ZKd���ƚŚůĞƚŝĐ�ZŝďďŽŶ�;EͲϮͲϯͿ

8QLW����/(7���±�7KH�(PHUJLQJ�/HDGHU�



�ĂĚĞƚ��ŚĂůůĞŶŐĞ �ǆĞƌĐŝƐĞ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶƐ

8��&��/�

ϭͿ �hZ>ͲhW^
&RQGXFW�FXUO�XSV�RQ�D�IODW��FOHDQ�VXUIDFH��SUHIHUDEO\�ZLWK�D�PDW���6WDUW�LQ�D�O\LQJ SRVLWLRQ�RQ�\RXU�EDFN�ZLWK�
\RXU�NQHHV�EHQW�VR�\RXU�IHHW�DUH�IODW�RQ�WKH�IORRU�DERXW����LQFKHV�IURP�\RXU�EXWWRFNV���<RX�VKRXOG�KDYH�
\RXU�DUPV�FURVVHG�ZLWK�\RXU�KDQGV�SODFHG�RQ�RSSRVLWH�VKRXOGHUV��DQG�\RXU�HOERZV�KHOG�FORVH�WR�WKH�
FKHVW�WKURXJKRXW�WKH�H[HUFLVH���+DYH�D�SDUWQHU�KROG�\RXU�IHHW�DW�WKH�LQVWHS���$W�WKH�FRPPDQG��³UHDG\��JR�´�
UDLVH�WKH�WUXQN�RI�\RXU�ERG\��FXUOLQJ�XS�WR�WRXFK�WKH�HOERZV�WR�WKH�WKLJKV��DQG�WKHQ�ORZHU�\RXU�EDFN�VR�
\RXU�VKRXOGHU�EODGHV�WRXFK�WKH�IORRU�PDW���7KLV�FRQVWLWXWHV�RQH�UHSHWLWLRQ�RI�D�FXUO�XS���'XULQJ�HDFK�
UHSHWLWLRQ��ERXQFLQJ�RII�WKH�IORRU�PDW�LV�QRW�DOORZHG�DQG�WKH�ILQJHUV�PXVW�WRXFK�WKH�VKRXOGHUV�DW�DOO�WLPHV���
&RPSOHWH�DV�PDQ\�FXUO�XSV�DV�SRVVLEOH�LQ����VHFRQGV�

$OWHUQDWLYH��3DUWLDO�&XUO�XSV� 3DUWLDO�FXUO�XSV�FDQ�EH�XVHG�DV�DQ�
DOWHUQDWLYH�WR�FXUO�XSV���/LH�RQ�D�FXVKLRQHG��FOHDQ�VXUIDFH�ZLWK�NQHHV�
IOH[HG�DQG�IHHW�DERXW����LQFKHV�IURP�EXWWRFNV���'R�QRW�KROG�RU�DQFKRU�
WKH�IHHW���$UPV�DUH�H[WHQGHG�IRUZDUG�ZLWK�ILQJHUV�UHVWLQJ�RQ�WKH�OHJV�
DQG�SRLQWLQJ�WRZDUG�WKH�NQHHV���<RXU�SDUWQHU�VKRXOG�EH�EHKLQG�\RXU�
KHDG�ZLWK�KDQGV�FXSSHG�XQGHU�\RXU�KHDG���&XUO�XS�VORZO\��VOLGLQJ�WKH�
ILQJHUV XS�WKH�OHJV�XQWLO�WKH�ILQJHUWLSV�WRXFK�WKH�NQHHV��WKHQ�FXUO�EDFN�
GRZQ�XQWLO�WKH�KHDG�WRXFKHV�\RXU�SDUWQHU¶V�KDQGV���7KH�FXUO�XSV�DUH�
GRQH�WR�D�PHWURQRPH��RU�DXGLR�WDSH��FODSSLQJ��GUXPV��ZLWK�RQH�
FRPSOHWH�FXUO�XS�HYHU\�WKUHH�VHFRQGV���&RQWLQXH�XQWLO�\RX�FDQ�GR�QR�
PRUH�LQ�UK\WKP��KDYH�QRW�GRQH�WKH�ODVW�WKUHH�LQ�UK\WKP��RU�KDYH�UHDFKHG�
WKH�WDUJHW�QXPEHU�IRU�WKH�WHVW��

ϮͿ ^,hdd>��ZhE
7KH�VKXWWOH�UXQ�LV�FRQGXFWHG�RQ�DQ�DUHD�WKDW�KDV�WZR�SDUDOOHO�
OLQHV����IHHW�DSDUW���7KH�ZLGWK�RI�D�UHJXODWLRQ�YROOH\EDOO�FRXUW�
FDQ�VHUYH�DV�D�VXLWDEOH�DUHD���6WDUW�IURP�WKH�VWDQGLQJ�
SRVLWLRQ���$W�WKH�FRPPDQG�³UHDG\��JR�´�UXQ�WR�WKH�RSSRVLWH�
OLQH��SLFN�XS�RQH�EORFN��UXQ�EDFN�WR�WKH�VWDUWLQJ�OLQH��DQG�
SODFH�WKH�EORFN�EHKLQG�WKH�OLQH���5XQ�EDFN��DQG�SLFN�XS�WKH�
VHFRQG�EORFN��DQG�FDUU\�LW�DFURVV�WKH�OLQH���7ZR�UXQV�DUH�
DOORZHG�IRU�WKLV�HYHQW��ZLWK�WKH�EHWWHU�RI�WKH�UXQV�UHFRUGHG���
6FRUHV�DUH�UHFRUGHG�WR�WKH�QHDUHVW�WHQWK�RI�D�VHFRQG�

ϯͿ sͲ^/d�Z���,
7KH�9�VLW�UHDFK�LV�FRQGXFWHG�RQ�D�IODW��FOHDQ�IORRU���8VH�D�
\DUGVWLFN�DQG�DGKHVLYH�WDSH�WR�PDNH�D�EDVHOLQH�WKDW�LV�WZR�
IHHW�ORQJ���0DNH�D�PHDVXULQJ�OLQH�SHUSHQGLFXODU�WR�WKH�
PLGSRLQW�RI�WKH�EDVHOLQH�H[WHQGLQJ�WZR�IHHW�RXW�IURP�HLWKHU�
VLGH�RI�WKH�EDVHOLQH���3ODFH�RQH�LQFK�DQG�KDOI�LQFK�PDUNV�
DORQJ�WKH�PHDVXULQJ�OLQH�ZLWK�³�´�ZKHUH�WKH�EDVHOLQH�DQG�
PHDVXULQJ�OLQH�LQWHUVHFW���5HPRYH�\RXU�VKRHV�DQG�VLW�RQ�
WKH�IORRU�ZLWK�WKH�VROHV�RI�\RXU�IHHW�SODFHG�LPPHGLDWHO\�
EHKLQG�WKH�EDVHOLQH���7KH�PHDVXULQJ�OLQH�VKRXOG�EH�
EHWZHHQ�\RXU�KHHOV��ZKLFK�DUH���WR����LQFKHV�DSDUW���&ODVS�
\RXU�WKXPEV�VR�WKDW�\RXU�KDQGV�DUH�WRJHWKHU��SDOPV�GRZQ��
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DQG�SODFH�WKHP�RQ�WKH�IORRU�EHWZHHQ�\RXU�OHJV���:KLOH�\RXU�OHJV�DUH�KHOG�IODW�RQ�WKH�IORRU�E\�D�SDUWQHU��RU�
SDUWQHUV���SHUIRUP�WKH�H[HUFLVH�ZKLOH�NHHSLQJ�WKH�VROHV�RI�\RXU�IHHW�SHUSHQGLFXODU�WR�WKH�IORRU��IHHW�IOH[HG���
6ORZO\�UHDFK�IRUZDUG�DORQJ�WKH�PHDVXULQJ�OLQH�DV�IDU�DV�SRVVLEOH��NHHSLQJ�WKH�ILQJHUV�LQ�FRQWDFW�ZLWK�WKH�
IORRU���<RX�UHFHLYH�WKUHH�SUDFWLFH�WULHV�IRU�WKH�9�VLW�UHDFK���2Q�WKH�IRXUWK�H[WHQVLRQ��KROG�\RXU�IDUWKHVW�
UHDFK�IRU�WKUHH�VHFRQGV���6FRUHV�DUH�UHFRUGHG�ZKHUH�ILQJHUWLSV�WRXFK�WKH�IORRU�WR�WKH�QHDUHVW�KDOI�LQFK���
6FRUHV�EH\RQG�WKH�EDVHOLQH�DUH�UHFRUGHG�DV�SOXV�VFRUHV��ZKHUHDV�WKRVH�EHKLQG�WKH�EDVHOLQH�DUH�
UHFRUGHG�DV�PLQXV�VFRUHV�

$OWHUQDWLYH��6LW�DQG�5HDFK��7KH�VLW�DQG�UHDFK�H[HUFLVH�LV�GRQH�LQ�D�VSHFLDOO\�FRQVWUXFWHG�ER[�ZLWK�D�
PHDVXULQJ�VFDOH�PDUNHG�LQ�FHQWLPHWHUV��ZLWK����FHQWLPHWHUV�DW�WKH�OHYHO�RI�WKH�IHHW���5HPRYH�\RXU�
VKRHV�DQG�VLW�RQ�WKH�IORRU�ZLWK�NQHHV�IXOO\�H[WHQGHG��IHHW�VKRXOGHU�ZLGWK�DSDUW��DQG�VROHV�RI�WKH�IHHW�
KHOG�IODW�DJDLQVW�WKH�HQG RI�WKH�ER[���:LWK�KDQGV�RQ�WRS�RI�HDFK�RWKHU��SDOPV�GRZQ��DQG�OHJV�KHOG�IODW��
UHDFK�DORQJ�WKH�PHDVXULQJ�OLQH�DV�IDU�DV�SRVVLEOH� $IWHU�WKUHH�SUDFWLFH�UHDFKHV��WKH�IRXUWK�UHDFK�LV�
KHOG�ZKLOH�WKH�GLVWDQFH�LV�UHFRUGHG���3DUWLFLSDQWV�DUH�PRVW�IOH[LEOH�DIWHU�D�ZDUP�XS�UXQ���%HVW�UHVXOWV�
PD\�RFFXU�LPPHGLDWHO\�DIWHU�SHUIRUPLQJ�WKH�HQGXUDQFH�UXQ���/HJV�PXVW�UHPDLQ�VWUDLJKW��VROHV�RI�IHHW�
DJDLQVW�WKH�ER[�DQG�ILQJHUWLSV�RI�ERWK�KDQGV�VKRXOG�UHDFK�HYHQO\�DORQJ�PHDVXULQJ�OLQH���6FRUHV�DUH�
UHFRUGHG�WR�WKH�QHDUHVW�FHQWLPHWHU��

ϰͿ KE�ͲD/>��ZhEͬt�><
7KLV�HYHQW�LV�FRQGXFWHG�RQ�D�IODW�DUHD�WKDW�KDV�D�NQRZQ�
PHDVXUHG�GLVWDQFH�RI�RQH�PLOH�ZLWK�D�GHVLJQDWHG�VWDUW�DQG�
ILQLVK�OLQH���<RX�ZLOO�EH�JLYHQ�D�OLJKWZHLJKW�QXPEHUHG�
GHYLFH WR�FDUU\�RU�ZHDU�LQ�DQ\�PDQQHU�WKDW�ZLOO�QRW�VORZ�
\RX�GRZQ�ZKLOH�UXQQLQJ�

ϱͿ Wh>>ͲhW^
3XOO�XSV�DUH�FRQGXFWHG�XVLQJ�D�KRUL]RQWDO�EDU�
DSSUR[LPDWHO\�����LQFKHV�LQ�GLDPHWHU���$�GRRUZD\�EDU�
RU�D�SLHFH�RI�SLSH�FDQ�VHUYH�WKH�SXUSRVH���7KH�EDU�
VKRXOG�EH�KLJK�HQRXJK�VR�\RX�FDQ�KDQJ�ZLWK�\RXU�
DUPV�IXOO\�H[WHQGHG�DQG�\RXU�IHHW�IUHH�RI�WKH�IORRU�
JURXQG���$VVXPH�WKH�KDQJLQJ�SRVLWLRQ�RQ�WKH�EDU�
XVLQJ�HLWKHU�DQ�RYHUKDQG�JUDVS��SDOPV�IDFLQJ�DZD\�
IURP�ERG\��RU�XQGHUKDQG�JULS��SDOPV�IDFLQJ�WRZDUG�
ERG\����%HJLQ�WKH�H[HUFLVH�E\�ILUVW�UDLVLQJ�\RXU�ERG\�
XQWLO�\RXU�FKLQ�LV�RYHU�WKH�EDU�ZLWKRXW�WRXFKLQJ�LW���7R�
FRPSOHWH�RQH�UHSHWLWLRQ��WKH�ERG\�PXVW�EH�ORZHUHG�WR�
WKH�IXOO�KDQJ�VWDUWLQJ�SRVLWLRQ���'XULQJ�HDFK�UHSHWLWLRQ��
WKH�ERG\�PXVW�QRW�VZLQJ��OHJV�PXVW�QRW�NLFN�RU�EHQG��
DQG WKH�SXOO�PXVW�QRW�EH�MHUN\���6FRULQJ�LV�GRQH�RQ�WKH�
QXPEHU�RI�SXOO�XSV�\RX�FDQ�FRUUHFWO\�H[HFXWH���7KHUH�
LV�QR�WLPH�OLPLW�RQ�WKLV�HYHQW�

$OWHUQDWLYH��5LJKW�$QJOH�3XVK�XSV� /LH�IDFH�GRZQ�RQ�WKH�PDW�LQ�SXVK�XS�SRVLWLRQ�ZLWK�KDQGV�XQGHU�
VKRXOGHUV��ILQJHUV�VWUDLJKW��DQG�OHJV�VWUDLJKW���<RXU�OHJV�VKRXOG�EH�SDUDOOHO�DQG�VOLJKWO\�DSDUW��ZLWK�WKH�
WRHV�VXSSRUWLQJ�WKH�IHHW���6WUDLJKWHQ�WKH�DUPV��NHHSLQJ�WKH�EDFN�DQG�NQHHV�VWUDLJKW��WKHQ�ORZHU�WKH�
ERG\�XQWLO�WKHUH�LV�D����GHJUHH�DQJOH�DW�WKH�HOERZV��ZLWK�WKH�XSSHU�DUPV�SDUDOOHO�WR�WKH�IORRU���$�
SDUWQHU�KROGV�WKHLU�KDQG�DW�WKH�SRLQW�RI�WKH����GHJUHH�DQJOH�VR�WKDW�\RX�JR�GRZQ�RQO\�XQWLO�\RXU�
VKRXOGHU�WRXFKHV�WKH�SDUWQHU¶V�KDQG��WKHQ�EDFN�XS���7KH�SXVK�XSV�DUH�GRQH�WR�D�PHWURQRPH��RU�DXGLR�
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WDSH��FODSSLQJ��GUXPV��ZLWK�RQH�FRPSOHWH�SXVK�XS�HYHU\�WKUHH�VHFRQGV��DQG�DUH�FRQWLQXHG�XQWLO�\RX�
FDQ�GR�QR�PRUH�LQ�UK\WKP��KDYH�QRW�GRQH�WKH�ODVW�WKUHH�LQ�UK\WKP��RU�\RX�KDYH�UHDFKHG�WKH�WDUJHW�
QXPEHU�IRU�WKH���WK�SHUFHQWLOH�+HDOWK�)LWQHVV�$ZDUG��

$OWHUQDWLYH��)OH[HG�DUP�+DQJ� 7KH�IOH[HG�DUP�
KDQJ�VKRXOG�EH�XVHG�ZKHQ�D�&DGHW�FDQQRW�H[HFXWH�
RQH�SXOO�XS���8VLQJ�D�KRUL]RQWDO�EDU�DV�LQ�WKH�SXOO�XSV��
FOLPE�D�ODGGHU�XQWLO�\RXU�FKLQ�LV�DERYH�WKH�EDU���%HJLQ�
WKH�H[HUFLVH�E\�JUDVSLQJ�WKH�EDU�ZLWK�\RXU�KDQGV��
VKRXOGHU�ZLGWK�DSDUW��XVLQJ�HLWKHU�DQ�RYHUKDQG�JUDVS�
�SDOPV�IDFLQJ�DZD\�IURP�ERG\��RU�XQGHUKDQG�JULS�
�SDOPV�IDFLQJ�WRZDUG�ERG\����$W�WKH�FRPPDQG�³UHDG\��
JR�´�VWHS�RII�WKH�ODGGHU�

6LPXOWDQHRXVO\��DQ�DVVLVWDQW�LQVWUXFWRU�ZLOO�UHPRYH�WKH�ODGGHU�DQG�SUHYHQW�DQ\�IRUZDUG�VZLQJLQJ�RI�
WKH�OHJV���7KH�&DGHW¶V�FKLQ�VKRXOG�EH�OHYHO�DERYH�WKH�EDU���.LFNLQJ�DQG�RWKHU�ERG\�PRYHPHQWV�DUH�
QRW�SHUPLWWHG�ZKLOH�\RX�DUH�RQ�WKH�EDU���7KH�VWRSZDWFK�VWDUWV�RQ�WKH�FRPPDQG�³JR´�DQG�VWRSV�ZKHQ�
\RXU�FKLQ�UHVWV�RQ�WKH�EDU��WKH�FKLQ�WLOWV�EDFNZDUG�WR�NHHS�LW�DERYH�WKH�EDU��RU�WKH�FKLQ�IDOOV�EHORZ�WKH�
OHYHO�RI�WKH�EDU���6FRUHV�DUH�UHFRUGHG�WR�WKH�QHDUHVW�VHFRQG��
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�ĨƚĞƌ��ĐƚŝŽŶ�ZĞǀŝĞǁ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�

&ULWHULD 5DWLQJV

ϭ͘ zŽƵ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�Žƌ�ƉƌŽďůĞŵ�ǇŽƵ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

Ϯ͘ zŽƵ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬƐ�ǇŽƵ�ĚĞĨŝŶĞĚ ŵĞƚ��� ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϯ͘ zŽƵ�ƌĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ƚĂƐŬƐ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϰ͘ zŽƵ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵƌ�ŐŽĂů�ǁĂƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϱ͘ zŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚĂƐŬƐ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϲ͘ zŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƉƌŽďůĞŵ�ĂƌĞĂƐ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϳ͘ zŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϴ͘ zŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŝĨ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚĂƐŬƐ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϵ͘ zŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ŵŽĚŝĨǇ ŵĞƚ�������ŶŽƚ�ŵĞƚ

ϭϬ͘ zŽƵ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ŵŽƌĞ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů ŵĞƚ� ŶŽƚ�ŵĞƚ
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�ŽƌĞ��ďŝůŝƚǇ�^ĞůĨͲ�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ

�ƌŵǇ�:ZKd��

�Z�ϭϰϱͲϮ��ƌŵǇ�:ZKd�
�ŝƌĞĐƚŝŽŶƐ
,Žǁ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĐŽƌĞ�ĂďŝůŝƚŝĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�:ZKd��WƌŽŐƌĂŵ͍�ZĂƚĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌĞ�ĂďŝůŝƚǇ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ�ϰͲϭ͘��

dĂƌŐĞƚ��ŽƌĞ��ďŝůŝƚŝĞƐ
ϭ͘ �ƉƉůǇ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
Ϯ͘ �ƵŝůĚ�ǇŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ůŝĨĞͲůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ
ϯ͘ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ǀĞƌďĂů͕�ŶŽŶͲǀĞƌďĂů͕�ǀŝƐƵĂů͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
ϰ͘ �Ž�ǇŽƵƌ�ƐŚĂƌĞ�ĂƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŝƚŝǌĞŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ
ϱ͘ dĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ
ϲ͘ dƌĞĂƚ�ƐĞůĨ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ

ZĂƚŝŶŐ�^ĐĂůĞ

sĂůƵĞ �ĞƐĐƌŝƉƚŝŽŶ

ϰ� �ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ

ϯ� WƌŽĨŝĐŝĞŶƚ

Ϯ� �ŵĞƌŐŝŶŐ

ϭ� EĞĞĚƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ

^ĐŽƌŝŶŐ�'ƵŝĚĞ

�ƌŝƚĞƌŝĂ ZĂƚŝŶŐƐ
�ƵŝůĚ�ǇŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ůŝĨĞͲůŽŶŐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ
ǇŽƵ�ĂƐƐƵŵĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
ǇŽƵ�ĂƐƐĞƐƐ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐƚǇůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ

ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ

ǇŽƵ�ŝŶŝƚŝĂƚĞ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ŶĞǁ�ĂďŝůŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ

ϰ��ϯ Ϯ��ϭ

ǇŽƵ�ƌŝƐŬ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ŵŝƐƚĂŬĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
ǇŽƵ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ďĞůŝĞĨƐ� ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
ǇŽƵ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŐƌŽǁƚŚ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƵƐŝŶŐ�ǀĞƌďĂů͕�ŶŽŶͲǀĞƌďĂů͕�ǀŝƐƵĂů͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ
ǇŽƵ�ƐĞůĞĐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶǀĞǇ�Ă�ŵĞƐƐĂŐĞ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
ǇŽƵ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌůǇ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
ǇŽƵ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
ǇŽƵ�ĂƉƉůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ϰ��ϯ��Ϯ��ϭ
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