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dŚĞ�^D^&��ĚǀŝƐĞƌƐ�EĞƚǁŽƌŬ�WƚǇ�>ƚĚ� ŝƐ�ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝĐĞŶƐĞĞ� ;EŽ͘ϰϯϬϬϲϮͿ͕�ĂŶĚ� ŝƐ�Ă� ĨƵůůǇ�ŽǁŶĞĚ�
ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ed��͘�dŚĞ�Ed���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕� 
ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞůĨ�DĂŶĂŐĞĚ�^ƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�&ƵŶĚƐ͘�KƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘ 
 
 



 
 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� 
 
/ƚ͛Ɛ�ŶŽ�ĐŽŝŶĐŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐĞůĨ�ŵĂŶĂŐĞĚ�
ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƐŬǇƌŽĐŬĞƚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŐůŽďͲ
Ăů� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĐƌŝƐŝƐ� ;'&�Ϳ͘� dŚĞ� ůŽƐƐ� ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŽƌ����������
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ� ŝŶ� ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ� ĨƵŶĚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůƵƌĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�
ĮŶĂŶĐŝĂů� ĚĞƐƟŶǇ� ŚĂƐ� ƐĞĞŶ� ĂŶ� ĞǆƉůŽƐŝŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�^ĞůĨ�DĂŶĂŐĞĚ�^ƵƉĞƌ�&ƵŶĚƐ�;^D^&Ϳ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ͘� 
 
tŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ΨϲϴϬ�ďŝůůŝŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�^D^&͛Ɛ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĂŶĚ�
ĨĂƐƚĞƐƚ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ƐĞŐŵĞŶƚ� ŽĨ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ� ΨϮ͘ϲ� ƚƌŝůůŝŽŶ� ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘��
dŚĂƚ�ĮŐƵƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĨŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ũƵƐƚ�ƚŚŝƌƚĞĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ăƚ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ϱϵϲ͕ϬϬϬ�^D^&͛^�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�ŵĞŵďĞƌƐ͘��
�� ƌĞĐĞŶƚ� ƐƵƌǀĞǇ� ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ďĂůĂŶĐĞ� ŝŶ� Ă� ^D^&� ŝƐ� ŵƵĐŚ� ůĂƌŐĞƌ� ƚŚĂŶ�
ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�Ăƚ�ŶĞĂƌůǇ�Ψϲϭϲ͕ϬϬϬ�ĞĂĐŚ͘ 
 
 

tŚĂƚ�/Ɛ���^D^&͍ 
 
��ƐĞůĨ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ�ŝƐ�Ă�ĚŽ-ŝƚ-ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ�ŽĨ�ϭ�
ƚŽ�ϰ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ĞĂĐŚ�ŵĞŵďĞƌ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ͘�^Ž�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƚƌƵƐƚĞĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�-�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ƐĂŵĞ͘� ^ŝŶŐůĞ�ŵĞŵďĞƌ� ĨƵŶĚƐ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƚǁŽ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂƐ� ƚƌƵƐƚĞĞƐ�Žƌ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�
�ŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞ͘� 
 
zŽƵƌ� ^D^&� ŵƵƐƚ� ŚĂǀĞ� ŝƚƐ� ŽǁŶ� ďĂŶŬ� ĂĐĐŽƵŶƚ� ĂŶĚ� Ă� ƚƌƵƐƚ� ĚĞĞĚ͘� dŚĞ� ĚĞĞĚ� ŝƐ��������
ďĂƐŝĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͕�
ŚŽǁ� ƚŚĞǇ͛ƌĞ� ĂĚŵŝƩĞĚ�ĂƐ� Ă�ŵĞŵďĞƌ͕�ǁŚĂƚ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚ� ĐĂŶ� ŝŶǀĞƐƚ� ŝŶ� ĂŶĚ�ǁŚŽ� ĐĂŶ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĚĞĂƚŚ�ďĞŶĞĮƚ͘ 
 
�Ŷ�^D^&�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĂƵĚŝƚ�ƉůƵƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŽĚŐĞ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ� dĂǆĂƟŽŶ� KĸĐĞ� ;�dKͿ͘� /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ� ǀŝƚĂů� ƚŚĂƚ� ǇŽƵƌ��������������
ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůĞŐĂů�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�
ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�^D^&�� 

 
 



 
 

dŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ 
 
'ĞŶĞƌĂůůǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ŽǀĞƌ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĞ�ŽĨ�Ă�^D^&�;ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�
Ă�ĚŝƐƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ďĞ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�
ƚŚĂƚ� ĞĂĐŚ� ŵĞŵďĞƌ� ŝƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ� ŵĂŬŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽƉĞƌ���������
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ͘ 
 
dŚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞ�ŽĨ�Ă�ƐĞůĨ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ�ŚĂƐ�ƉŽǁĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 
 

· ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝƐĞƌƐ 
· ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ 
· ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ 
· ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ 
· ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ 

 
dŚĞ�ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚĞĞƐŚŝƉ�ĨŽƌ�^D^&͛Ɛ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ͕�ĂŶĚ�Ăůů�
ƚƌƵƐƚĞĞƐ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ƚŚĞ� ŵĞŵďĞƌƐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ƚŽ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� Ă���������
�ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƚƌƵƐƚĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�Ăůů� ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞ��ŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚƌƵƐƚĞĞ��ŽŵƉĂŶǇ͘� 
 
^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞ�ĂƌĞ͗ 
 

· ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵĞŵďĞƌ�^D^&͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ��������
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƚƌƵƐƚĞĞ͕� ǇŽƵ� ĐĂŶ�ƵƐĞ�Ă� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƚƌƵƐƚĞĞ�ďƵƚ� ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ƚŚĞ�
ƐŽůĞ��ŽŵƉĂŶǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ� 

· ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚƌƵƐƚĞĞ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ŝĨ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚƵŵĂŶ� ƚƌƵƐƚĞĞƐ� ;ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ƚǁŽ� ĨŽƌ�Ă�
ƐŽůĞ� ŵĞŵďĞƌ� ^D^&Ϳ͕� ďƵƚ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ďĞ� ƚŚĞ� ƐŽůĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� Ă� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ������
ƚƌƵƐƚĞĞ 

· ŝƚ�ŵĂǇ�ĂůůŽǁ�ĂŶ�ĞĂƐŝĞƌ�ƉĂƐƐĂŐĞ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^D^&͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂůĂŶĐĞƐ�
ƚŽ� ƉĂǇ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĚĞĂƚŚ� ďĞŶĞĮƚƐ�ǁŚĞŶ� ŶĞĞĚĞĚ͘� /Ĩ� ƚŚŝƐ� ĂƉƉĞĂůƐ͕� ĂƐŬ�
ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǀĂůƵĞ�Žƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�Ă�
ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ƚƌƵƐƚĞĞ� ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ƚƌƵƐƚĞĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ĂŶĚ� ŽŶůǇ� ƚŚĞ�������
ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĐŚĂŶŐĞ 

· ŝƚ�ŵĂǇ�ŽīĞƌ�Ă�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƉŝŶŝŽŶƐ�ǀĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ŝƐƐƵĞ� ĂŶĚ� ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ� ŽŶ� ǇŽƵƌ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕� ǇŽƵ� ƐŚŽƵůĚ� ĚŝƐĐƵƐƐ� ŝƚ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ����
ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ 

 
��ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚƌƵƐƚĞĞ�ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ŽĨ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶŶƵĂů�ĨĞĞƐ�
ƐŽ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂĚǀŝĐĞ͘ 
 



 
 

tŚĂƚ��ƌĞ�dŚĞ��ĞŶĞĮƚƐ�KĨ���^D^&͍ 
 
KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŵŽƟǀĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƵƉĞƌ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů͘�
zŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕� ƚŚĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĨĞĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚĂǆ� ďŝůů͘� dŚĞǇ� ĂůƐŽ� ŽīĞƌ� Ă� ǁŝĚĞƌ�
ĐŚŽŝĐĞ� ŽĨ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ŽƉƟŽŶƐ� ĐŽŵƉĂƌĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ͚Žī-ƚŚĞ-ƐŚĞůĨ͛� ƐƵƉĞƌ� ĨƵŶĚƐ���������
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ďŽŶĚƐ͕� ŵĂŶĂŐĞĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕� ůŝƐƚĞĚ� ƐŚĂƌĞƐ͕� ůŝƐƚĞĚ���������������
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ;>/�͛ƐͿ͕� ĞǆĐŚĂŶŐĞ-ƚƌĂĚĞĚ� ĨƵŶĚƐ� ;�d&͛ƐͿ� ĂŶĚ� ĚŝƌĞĐƚ���������
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 
 
&ůĞǆŝďŝůŝƚǇ� ŝƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ŬĞǇ� ďĞŶĞĮƚ� ŽĨ� Ă� ^D^&͘� �ƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ǁŝĚĞƌ� ĐŚŽŝĐĞ� ŽĨ��������
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕�ǇŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƐƚĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǇŽƵ�ƌĞŵĂŝŶ�
ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ� ŽĨ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ͛Ɛ� ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ� ůĂǁƐ͘� zŽƵ� ĐĂŶ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ��������
ƉĞƌƐŽŶĂůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ůŝƐƚĞĚ�ƐŚĂƌĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�Ă�^D^&�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ� ŽǁŶ� ͚ďƵƐŝŶĞƐƐ� ƌĞĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͛� ;ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƵƐĞĚ� ǁŚŽůůǇ� ĂŶĚ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ� ĨŽƌ������
ďƵƐŝŶĞƐƐͿ͘� dŚĞǇ� ĂůƐŽ� ŐŝǀĞ� ǇŽƵ� ŵĂǆŝŵƵŵ� ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ǁŚĞŶ� ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ� ĂŶĚ���������
ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂƐĞĚ͕� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ� ƚŽ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚĞƌŵ�
ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƉĞŶƐŝŽŶƐ͘�WŽƚĞŶƟĂůůǇ�Ă�^D^&�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ǁŚĞŶ�
ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ��ĞŶƚƌĞůŝŶŬ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ��ŐĞ�WĞŶƐŝŽŶ͘ 
 
^D^&͛Ɛ�ĂůƐŽ�ůĞƚ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ�ĨƵůů�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚĂǆ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌ�ůĂǁ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�
ƚŚĞǇ�ĐŽŵĞ�ŝŶƚŽ�ĞīĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌŐƵĂďůǇ�ŽīĞƌ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƚĂǆ�ďĞŶĞĮƚƐ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞŐƌĞŐĂƚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŵƉƵƚĂƟŽŶ�ĐƌĞĚŝƚƐ͘�dŚĞǇ�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ǁŝƚŚ� Ă� ǁĂǇ� ƚŽ� ƉŽŽů� ƚŚĞŝƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ŐƌŽǁ� ƚŚĞŝƌ� ǁĞĂůƚŚ��������
ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞǇ� ŽīĞƌ� ƚĂǆ-ĞīĞĐƟǀĞ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚƌĂŶƐĨĞƌ� ŽĨ� ǁĞĂůƚŚ��������
ďĞƚǁĞĞŶ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů� 
ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ 
 
 



 
 

tŚŽ�^ŚŽƵůĚ�,ĂǀĞ�KŶĞ͍ 
 
zŽƵ� ƐŚŽƵůĚ� ŽŶůǇ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� Ă� ^D^&� ŝĨ� ǇŽƵ͛ƌĞ� ĂƩƌĂĐƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ďĞŶĞĮƚƐ� ŽĨ��������
ĐŽŶƚƌŽů͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƚĂǆ� ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ͕� ŝĨ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă� ^D^&�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĂƵĚŝƚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂƵĚŝƚŽƌ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ĨƵŶĚƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�^D^&�ĂƌĞ�ŝŶǀĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�͚ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͛�ŽĨ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŶŐ�
ƐĂǀŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ďƵƚ�ƐĂĚůǇ͕�ŵĂŶǇ�ƚƌƵƐƚĞĞƐ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�
ĚŽŶ͛ƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ͘� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�^D^&�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƌĞ�ŵĂƌŬĞƚ�
ŝƐ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ďĞƩĞƌ�ƌĞƚƵƌŶƐ� ƚŚĂŶ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ� ĨƵŶĚ�
ŵĂŶĂŐĞƌ͕� ƚŚŝŶŬ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘�dĂŬŝŶŐ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ� ŝƐ�
ƉƌŽďĂďůǇ� Ă� ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ůŝĨĞ� ƐĂǀŝŶŐƐ� ŝƐ� Ă� ŚƵŐĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͘� dŚĞ�
ƌĂŵŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ďŝŐ�ƐĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ͘ 
 
'ŝǀĞŶ�Ă�^D^&�ŝƐ�ƌƵŶ�ďǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ďĞŶĞĮƚ�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ďƌĞĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�
Žƌ� ƌĞůĂƟǀĞƐ͕� ďƵǇŝŶŐ� ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ� ĂƐƐĞƚƐ͕� ŐĞƫŶŐ� ƚŚĞ� ĨƵŶĚΖƐ�ŵŽŶĞǇ� ĐŽŶĨƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟǀĞƐ͘� 
 
dŚĞ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�^D^&�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ͗� 
 

· ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�͚ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͛�ƚĞƐƚ� 
· ĚŽĐƵŵĞŶƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ� 
· ƉƌŽŚŝďŝƟŶŐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĂƟǀĞƐ� 
· ŝŶ-ŚŽƵƐĞ�ĂƐƐĞƚ�ƌƵůĞƐ� 
· ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�Ăůů�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�Ăƚ�͚ĂƌŵΖƐ�ůĞŶŐƚŚ͛� 
· ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐƐ� 
· ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ 

 
dŽ� ďĞ� ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ǇŽƵ� ĂůƐŽ� ŶĞĞĚ� Ă� ƐŽƵŶĚ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĂŶ�
ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĮůĞ�ƚŚĞŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂƐƐĞƚ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ͘�� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ǁŚĂƚ�ƐŽƌƚ�ŽĨ�ďĂůĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�^D^&͍�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
ƐƵŐŐĞƐƚƐ� ŽŶĞ� ŝŶ� ĨŽƵƌ� ƚƌƵƐƚĞĞƐ� ŚĂǀĞ� Ă� ďĂůĂŶĐĞ� ŽĨ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� Ψϭ� ŵŝůůŝŽŶ� ĂŶĚ� Ă��������
ĨƵƌƚŚĞƌ�Ϯϱй�ŚĂǀĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�ΨϱϱϬ͕ϬϬϬ͘�KŶůǇ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƐĞǀĞŶ�
ĨƵŶĚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĚŽŶĞ� ďǇ� ZƵƐƐĞůů� /ŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŚĂĚ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ� ŝŶ����
ĂƐƐĞƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞ�ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ�ĮŐƵƌĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ĂƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ůĞǀĞů�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ǀŝĂďůĞ�^D^&͘ 



 
 

^D^&��ŽƌƌŽǁŝŶŐƐ� 
 
zŽƵƌ�^D^&�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďŽƌƌŽǁĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ůĞŶĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͘ 
 
^ŽŵĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�Ă�^D^&�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 

· dŚĞ�ĨƵŶĚ�ĐĂŶ�ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ 
· ǇŽƵƌ� ^D^&� ĐĂŶ� ĂĐƋƵŝƌĞ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ǁŽƌƚŚ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ŝƚƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨƵŶĚƐ�

ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĞĂƌŝŶŐ 
· �ďŝůŝƚǇ� ƚŽ�ŽǁŶ�ǇŽƵƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐΖ� ƌĞĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ;ďƵƚ� ŶŽƚ� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ĂƐƐĞƚƐͿ� ŝŶ�

ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌ�ĨƵŶĚ 
· DĂǆŝŵƵŵ� ϭϬй� ĐĂƉŝƚĂů� ŐĂŝŶƐ� ƚĂǆ� ŝƐ� ƉĂǇĂďůĞ� ŽŶ� ĂŶǇ� ĐĂƉŝƚĂů� ŐĂŝŶ� ŝĨ� ƚŚĞ��������

ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ƐŽůĚ�ĂŌĞƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĐĂƉŝƚĂů�ŐĂŝŶƐ�ƚĂǆ�ŝƐ�
ƉĂǇĂďůĞ�ŝĨ�ƐŽůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ƉŚĂƐĞ�� 

· DĂǆŝŵƵŵ�ϭϱй�ŝŶĐŽŵĞ�ƚĂǆ�ŽŶ�ƌĞŶƚĂů�ŝŶĐŽŵĞ 
· zŽƵƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƌƚŐĂŐĞ�ůĞŶĚĞƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�

ǇŽƵƌ�^D^&ΖƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞĨĂƵůƚ 
· �ĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĞƐƚĂƚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ 

 
dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� Ă� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� ŐĞĂƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ^D^&ΖƐ� ĂŶĚ�ǁĞ�ƵƌŐĞ�
ǇŽƵ� ƚŽ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƵƐ� ďĞĨŽƌĞ� ĐŽŵŵŝƫŶŐ� ƚŽ� ĂŶǇ� ůŽĂŶ� ƉƌŽĚƵĐƚ� Žƌ� ĂƐƐĞƚ� ƉƵƌĐŚĂƐĞ� ŝŶ�
ǇŽƵƌ�^D^&͘ 
 
 
 

WĞŶƐŝŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ� 
 
&Žƌ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŶĞĂƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĞŶƐŝŽŶ� ƉŚĂƐĞ͕� Ă�
^D^&� ĂůůŽǁƐ� ƚŚĞ� ŵŽƐƚ� ƐĞĂŵůĞƐƐ� ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�
ĨƌŽŵ� ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ� ŝŶƚŽ� ŇĞǆŝďůĞ� ŝŶĐŽŵĞ�
ƐƚƌĞĂŵƐ͘� �Ɛ� ǁŝƚŚ� Ăůů� ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ� ĨƵŶĚƐ͕�
ƚŚĞ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƚĂǆ� ĨƌĞĞ� ŝŶĐŽŵĞ� ƐƚƌĞĂŵƐ�
ŝŶƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ǁŝƚŚͲ
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�^D^&�ŽīĞƌƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŐŽ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ͘ 
 
^ƚĂƌƟŶŐ� Ă� ƉĞŶƐŝŽŶ� ŝŶ� Ă� ^D^&� ŝƐ� ƋƵŝƚĞ� ƐŝŵƉůĞ�
ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ƚƌƵƐƚĞĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^D^&�ŝƚ�ŝƐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ� 
ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ� ǁŚĞŶ� ǇŽƵ� ƐƚĂƌƚ͕� ĐŚĂŶŐĞ� Žƌ� ƐƚŽƉ� Ă�
ƉĞŶƐŝŽŶ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ� ƐƟůů� ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ůĂǁƐ�
ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĂŐĞ� ĂŶĚ� ŵŝŶŝŵƵŵ� ĂŶĚ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ƉĞŶƐŝŽŶ�ĂŵŽƵŶƚƐ͘�/Ŷ�ƐŽŵĞ� 
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ��ĐƚƵĂƌŝĂů� 
�ĞƌƟĮĐĂƚĞ� ďƵƚ� ƚŚŝƐ� ŝƐ� Ăůů� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ^D^&�
ŽīĞƌŝŶŐ͘ 



 
 

,Žǁ�tĞ��ĂŶ�,ĞůƉ�zŽƵ 
 
dŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚŝƐ�ďƌŽĐŚƵƌĞ� ŝƐ� ƌĞĂůůǇ� ũƵƐƚ� ƚŚĞ�ƟƉ�ŽĨ� ƚŚĞ� ŝĐĞďĞƌŐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ǁŚĞŶ� ŝƚ�ĐŽŵĞƐ�ƚŽ�^D^&͛Ɛ� �ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�^D^&͛Ɛ� ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ŽŶĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�ĨƵŶĚ�ĐĂůů�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂĚǀŝƐĞ�ǇŽƵ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ͕�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�^D^&͘ 
 
KƵƌ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ��/z�ƐƵƉĞƌ�ĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�^D^&�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵĞĂŶƐ�ǁĞ�
ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ǇŽƵ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͗ 
 

· �ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ŽǁŶ� ^D^&� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ĞĞĚ͕��������������������
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĚĞĂƚŚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�DĞŵďĞƌƐ�&ƵŶĚƐ 

· �ĂŶŬ��ĐĐŽƵŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
· hƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ��ĞĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 
· �ĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĐĂŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�^D^& 
· �ĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďŽƌƌŽǁŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚ 
· WĞŶƐŝŽŶ�ƐĞƚƵƉ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�^D^& 
· WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶŶƵĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�^ƚĂƚƵƚŽƌǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�Θ�

ZĞƚƵƌŶƐ 
· �ƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��ǆƚĞƌŶĂů��ƵĚŝƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�^D^& 
· WƌĞƉĂƌĞ��ĐƟǀŝƚǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 
· ^Ğƚ�ƵƉ�EĞǁ��ŽŵƉĂŶǇ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�dƌƵƐƚĞĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 

 
 

���������� 
��������ŽŶƚĂĐƚ�hƐ 
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^D^&��ĚǀŝƐŽƌƐ�EĞƚǁŽƌŬ 
 
^ŝŶĐĞ�ϭƐƚ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ͕�ĂĚǀŝĐĞ�ĂďŽƵƚ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�
�ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝĐĞŶĐĞ͘ 
 
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ� ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�
ĂŶĚ� ƐĞůĨ�ŵĂŶĂŐĞĚ� ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ� ĨƵŶĚƐ͕� ZĂǇŵŽŶĚ� WĂƌƚŶĞƌƐ� ŚĂƐ� ĐŚŽƐĞŶ� ƚŽ� ďĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ^D^&��ĚǀŝƐĞƌƐ�EĞƚǁŽƌŬ� WƚǇ� >ƚĚ� ;^�EͿ�–� ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�>ŝĐĞŶĐĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�dĂǆ�ĂŶĚ��ĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ͛��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�>ƚĚ�
;Ed��Ϳ͘ 
 
^�E�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĚǀŝĐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ͗ 

· �ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�^D^&Ɛ 

· �ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ĂŵŽƵŶƚƐ͕�ƚǇƉĞƐ͕�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶͿ 

· WĞŶƐŝŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�;ĂĐĐŽƵŶƚ�ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚͿ 

· dƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƚŽ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ 

· tŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ͕�ĐŽŵŵƵƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂƚŚ�ďĞŶĞĮƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ 

· >ŝŵŝƚĞĚ�ZĞĐŽƵƌƐĞ��ŽƌƌŽǁŝŶŐ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ 

· WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƐƐĞƚ�ĐůĂƐƐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ;ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�

ǇŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ƉƌŽĮůĞͿ 

· tŝŶĚŝŶŐ�ƵƉ�ŽĨ�^D^&Ɛ 
 
dŚĞ�ƐƚĂī�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ďǇ�^�E�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĨ�
ŵĂŶĂŐĞĚ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�ĨƵŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂƌĞ͗ 
 
^ƚĞƉŚĞŶ�ZĂǇŵŽŶĚ�–��ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�EŽ͘�ϰϳϭ�ϲϳϱ 
^ĞďĂƐƟĂŶ�ĚĞ�>ŝŐƚ�–��ƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�EŽ͘�ϭϮϲ�ϵϵϴϯ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂƐŬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�
ĂŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŚĞ� ^D^&��ĚǀŝƐĞƌƐ�EĞƚǁŽƌŬ�WƚǇ� >ƚĚ� ŝƐ� ĂŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� >ŝĐĞŶƐĞĞ�
;EŽ͘ϰϯϬϬϲϮͿ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ĨƵůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ed��͘ 
 
dŚĞ�Ed���ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝŶ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞůĨ�DĂŶĂŐĞĚ 
^ƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ�&ƵŶĚƐ͘�KƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ� 
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘ 


