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$�%OXHSULQW�IRU�$FWLRQ 
'ƌŽƵŶĚďƌĞĂŬŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�
ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ—ďŽƚŚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ—
ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͛Ɛ�
ŚĞĂůƚŚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĚĞĐĂĚĞƐ�ůĂƚĞƌ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ĂĚƵůƚŚŽŽĚ͘��Ɛ�Ă�
ƌĞƐƵůƚ͕�ƉŽƐŝƟǀĞůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ďƌĂŝŶ—ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƌĞŵĞĚŝĂƚĞ�ŵŽƌĞ�
ŝŶƚƌĂĐƚĂďůĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ůŝĨĞ—ŝƐ�ŬĞǇ�ƚŽ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ�ĂĚƵůƚƐ͘� 

/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕��ůĂďĂŵĂ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƐƚƌŝĚĞƐ�
ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ŽƵƌ�

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ��ůĂďĂŵĂ͛Ɛ�&ŝƌƐƚ��ůĂƐƐ�
WƌĞ-<�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
DĞĚŝĐĂŝĚ�ĂŶĚ��>>�<ŝĚƐ�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�
ƌĞĐĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ƉŽƐĞ�ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƚŽ�ƵŶĚŽ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘��ŚŝůĚƌĞŶ͕�
ŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ůĞŐĂĐǇ͕�
ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ƉŽůŝĐǇ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�͘���
ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŽƉƟŵƵŵ�ĐŚŝůĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ďĞƐƚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ͘�dŽ�
ƚŚŝƐ�ĞŶĚ͕�ĂĐƟŽŶ�ďǇ�ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞĐƵƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ďƵŝůĚ�
ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
�ůĂďĂŵĂ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŝŶ�
ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŝƚƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 

/Ŷ�ϭϴϭϵ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬϬ�ǇĞĂƌƐ�

ĂŐŽ͕��ůĂďĂŵĂ�ďĞĐĂŵĞ�ƚŚĞ�

ϮϮŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝŽŶ͘��

KƵƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ƌŝĐŚ͘��KƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ͕�

ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ŽĨ�

ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�ĐŚŝůĚƌĞŶ--ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�

ĚĞƐĐĞŶĚĂŶƚƐ͘�� 



· &Žƌ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͕� 

· �ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐƵďƐƉĞĐŝĂůƚǇ�ƉĞĚŝĂƚƌŝͲ
ĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ 

· �ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 

:KDW�<28�FDQ�GR 
· ^ƵƉƉŽƌƚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĂŶĚ��>>�<ŝĚƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƚŽ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ 

· �ƵŝůĚ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞĐƌƵŝƚ�
ƉĞĚŝĂƚƌŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ�ƐƵďƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ 

· WƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŽŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�
ĨƌĞĞĚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽĐƚŽƌ-ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�
ŝŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶƐ 

· �ĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚĞůĞŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŽŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ� 

�ŚŝůĚ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ƉƌĞĚŝĐƚŽƌ�ŽĨ�ĂĚƵůƚ�ŚĞĂůƚŚ͘�
�ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ĐŚŝůĚŚŽŽĚ—ĨƌŽŵ�ďŝƌƚŚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶĐĞ—�
ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ůŝĨĞ�
ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ͘�
�ŽŶǀĞƌƐĞůǇ͕�ƚŚĞ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�
ŵĞŶƚĂů͕�ĂŶĚ��ƐŽĐŝĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘� 

 
+HDOWK\�&KLOGUHQ 
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· &Žƌ�Ăůů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ũŽďƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƐƚĂďůĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ďĞŶĞĮƚƐ͕ 

· ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕ 
· ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͕ 
· ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ĨŽŽĚƐ͕�ĂŶĚ 
· ƉŽƐŝƟǀĞ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ� 

6HFXUH�)DPLOLHV 

�ǀĞƌǇ�ĐŚŝůĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�
ŐƌŽǁ�ƵƉ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƚƵƌŝŶŐ͘�
tŚĞŶ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ůĂĐŬƐ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐƚĞĂĚǇ�
ŝŶĐŽŵĞ͕�ƐƚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŝƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
KƵƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�
ĞŵďƌĂĐĞ�Ă�ŵƵůƟ-
ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�
ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ďƵŝůƚ�ŽŶ�
ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŵƵƐƚ�ĮƌƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƐĞĐƵƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� 

:KDW�<28�FDQ�GR 
· ,ĞůƉ�ďƵŝůĚ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ďǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ 

· /ŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ŚŝŐŚ-
ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨĂŵŝůŝĞƐ� 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 

· �ǆƉĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ-ƌŝƐŬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŚŽŵĞ�ǀŝƐŝƚĂƟŽŶ 

· ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƐĞƌǀĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ 

· �ƐƐƵƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�
ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ 
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6WURQJ�&RPPXQLWLHV 
 

^ƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ĨŽƌ�ƐĞĐƵƌĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��KƵƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĞƋƵĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƌĂĐŝĂů͕�ĞƚŚŶŝĐ�Žƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͕�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚĞǇ�ĞĂƌŶ͕�
Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ůŝǀĞ͘� 

:KDW�<28�FDQ�GR 
· WƌŽƚĞĐƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ďƵƌĚĞŶ�ŽĨ�
ƉƌĞǀĞŶƚĂďůĞ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ďǇ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ 

· WƌŽƚĞĐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďǇ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ-ďĂĐŬĞĚ�
ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĮƌĞĂƌŵ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞĂƚŚƐͬŝŶũƵƌŝĞƐ 

· /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƉƌĞ-<�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�,ĞĂĚ�^ƚĂƌƚ�ĂŶĚ��ĂƌůǇ�,ĞĂĚ�^ƚĂƌƚ 

· WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂƵŵĂ-ŝŶĨŽƌŵĞĚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�Ŭ-ϭϮ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŽƵŶƚĞƌĂĐƚ�ƚŚĞ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚ�Θ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĚĞĂƚŚ�ƌĞǀŝĞǁ 
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· dŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƐĂĨĞ�ĨƌŽŵ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ͕ 

· WƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ĞĂƌůǇ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕ 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�
ŚĞĂůƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ 

· ZĞƐƉŽŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ǁŚĞŶ�
ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�
ŽĐĐƵƌ� 



/HDGLQJ�WKH�1DWLRQ 

dŚĞ�ǁĂǇ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ƐƉĞŶĚƐ�ŝƚƐ�ŵŽŶĞǇ�
ŝƐ�Ă�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘��ŚŝůĚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-
ďĞŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ��ůĂďĂŵĂ͛Ɛ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘��dŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŝŶǀĞƐƚ�
ƚĂǆƉĂǇĞƌ�ĨƵŶĚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͗�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁĂǇ͕��ůĂďĂŵĂ�ĐĂŶ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶ͘ 
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· dŽ�ůĞĂĚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ĐĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕��ůĂďĂŵĂ�ĐĂŶ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ŵĞĚŝĐĂů͕�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ 

· �ĚĚƌĞƐƐ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƐŽŵĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵŽƌĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƚŚĂŶ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĂĐĞ͕�ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�
ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ�
ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ 

· �ĚĚƌĞƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂīĞĐƚ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� 

:KDW�<28�FDQ�GR 
· ^ƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů͕�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Ăƚ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ�ŝŶ��ůĂďĂŵĂ 

· �ŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ 

· WƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-ĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞǀŝĞǁ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞĂƚŚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�
ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�
ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŽƚŚĞƌ�ĚĞĂƚŚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ 



 

2XU������/HJLVODWLYH�$JHQGD 
/HJLVODWLYH�3ULRULWLHV 
· /ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĂŵŽŶŐ��ůĂďĂŵĂ�ǇŽƵƚŚ͗��/Ŷ�ůŝŐŚƚ�ŽĨ�ƌĞĐĞŶƚ�ĚĞĐůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƌŽƵƟŶĞ�
ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶƐ��ůĂďĂŵĂ�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƐƵƐƚĂŝŶ��ůĂďĂŵĂ͛Ɛ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘�dŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽƉƉŽƐĞƐ�
ĂŶǇ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŝŵŵƵŶŝǌĂƟŽŶƐ͘ 

· /ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĐŚŝůĚ�ŚĞĂůƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĂŶĚ��,/W�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�
ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͗��^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂĚĞƋƵĂƚĞůǇ�ĨƵŶĚ�DĞĚŝĐĂŝĚ�ĂŶĚ�
�,/W�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ŚĂƉƚĞƌ-��W͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�
ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�
DĞĚŝĐĂŝĚ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽƐĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞƩĞƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨĂŶƚ�
ŵŽƌƚĂůŝƚǇ�ƌĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ĚĞĐůŝŶĞ�ŝŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŶŽŶ-ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞƐ͘�&Žƌ�
ƚŚĞƐĞ�ƐĂŵĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�DĞĚŝĐĂŝĚ�
ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ƚŽ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�ƉŽƐƚƉĂƌƚƵŵ͘� 

· WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů�,ŽŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͗��tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞĚŝĂƚƌŝĐ�
ŵĞĚŝĐĂů�ŚŽŵĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͕�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽƉƉŽƐĞƐ�
ĂŶǇ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŝƚ͘�dŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ�ĂůƐŽ�ŽƉƉŽƐĞƐ�ĂŶǇ�ĂƩĞŵƉƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞ͕�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚŽĐƚŽƌ-ƉĂƟĞŶƚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͕�Žƌ�ĚŝĐƚĂƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǀŝŽůĂƚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ���W�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŽ�ƚŚĂƚ�ĞŶĚ͕�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ŽƉƉŽƐĞƐ�^��ϱ͕�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐƌŝŵŝŶĂůŝǌĞ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŶĚĞƌ�ĚǇƐƉŚŽƌŝĂ͘ 

· �ĚĞƋƵĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŝƌƚŚ�ƚŽ�ϱ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗�dŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ͗�ϭͿ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ͕�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƉƌĞ-Ŭ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͖�ϮͿ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ��ůĂďĂŵĂ͛Ɛ��ĂƌůǇ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͖�ϯͿ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ĨŽƌ�DĂƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�/ŶĨĂŶƚ�DŽƌƚĂůŝƚǇ�ZĞǀŝĞǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ͖�ĂŶĚ�ϰͿ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ďĞĚƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ƵƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

· WƌŽƚĞĐƟŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ŚĂƌŵ͗��dŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�ĞŶĚŽƌƐĞƐ��ůĂďĂŵĂ�ƐƚĂƚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�>ĞĂĚ�ZĞĚƵĐƟŽŶ��Đƚ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ƚŽǆŝĐ�ůĞĂĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ŵĂŶǇ�ŚĂƌŵĨƵů�ĚŽǁŶƐƚƌĞĂŵ�ŚĞĂůƚŚ�ĞīĞĐƚƐ͘� 

(GXFDWLRQDO�3ULRULWLHV 

· WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĮƌĞĂƌŵ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ��WƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĮƌĞĂƌŵ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�
ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͗��&ŝƌĞĂƌŵ-ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ĂŵŽŶŐ�h͘^͘�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŽŶĞ�ƚŽ�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘��ůĂďĂŵĂ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĮǀĞ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ĮƌĞĂƌŵ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĚĞĂƚŚ�ƌĂƚĞƐ͘�dŚĞ�
�ŚĂƉƚĞƌ�ƵƌŐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŽůŝĐǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĂĨĞ�
ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĐŚĞĐŬƐ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŶŐ�ƌĞĚ�ŇĂŐ�ůĂǁƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ƚŽ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂƐƐĂƵůƚ�ƌŝŇĞƐ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŚĂŶĚŐƵŶƐ͘� 

· ^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Θ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ��Ks/�-ϭϵ͗�DŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ��ůĂďĂŵĂ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ĂƌĞ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂƵŵĂ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ��Ks/�-ϭϵ�ŚĂƐ�
ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͘�/Ŷ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϭ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�WĞĚŝĂƚƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ͕�ĐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƚŽůů�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůĂďĂŵĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ƉŽůŝĐǇŵĂŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 



2XU�3DUWQHUV�LQ� 
$ODEDPD�&KLOG�:HOO-%HLQJ� 

$ODEDPD�&KDSWHU-$PHULFDQ�$FDGHP\�RI�3HGLDWULFV 

���6RXWK�-DFNVRQ�6WUHHW 
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DODDS�RUJ 
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