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7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

/,67�2)�75$161(7�1$7,21$/�32576�$87+25,7<�)((6�$7�7+(�
6287+�$)5,&$1�32576�2)�75$161(7�62&��/WG� 

'HILQLWLRQV 

͞�Đƚ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�WŽƌƚƐ��Đƚ�EŽ͘�ϭϮ�ŽĨ�ϮϬϬϱ͘ 
 
͞�ŐĞŶƚ͟�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ăůů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚĞĂůŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�ŝƚƐ�ĐĂƌŐŽ͕�
ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ĂŐĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ǀĞƐͲ
ƐĞů͛Ɛ�ĂŐĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĂŐĞŶƚ͘ 
 
͞�ƵƚŚŽƌŝƚǇ͟�ŵĞĂŶƐ�dƌĂŶƐŶĞƚ�EĂƟŽŶĂů�WŽƌƚƐ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�Ă�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�dƌĂŶƐŶĞƚ͘ 
 
͞�ĂƌŐŽ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ĐĂƌŐŽ͕�ŐŽŽĚƐ͕�ǁĂƌĞƐ͕�ŵĞƌĐŚĂŶĚŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŬŝŶĚ�ǁŚĂƚƐŽͲ
ĞǀĞƌ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ďŝƌĚƐ͕�ĮƐŚ͕�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕�ĐĂƌƌŝĞĚ͕�Žƌ� ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂƌͲ
ƌŝĞĚ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďǇ�ƐĞĂ͘ 
 
�ůĂŝŵƐ�ĨŽƌ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƌĞĨƵŶĚ�ŽĨ�ƉŽƌƚ�ĨĞĞƐ 
�ůů� ĐůĂŝŵƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ĨĞĞƐ� ƌĂŝƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�dĂƌŝī��ŽŽŬ�
ǁŝůů͕�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ďĞ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŝĐƚůǇ� ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶ��Đƚ͕��Đƚ�
ϲϴ�ŽĨ�ϭϵϲϵ 
 
͞�ŽĂƐƚĞƌ͟� ƌĞĨĞƌƐ� ƚŽ� ǀĞƐƐĞůƐ� ĐĂƌƌǇŝŶŐ� ĐĂƌŐŽ� ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ^�� ƉŽƌƚƐ͕� ŽŶ� Ă� ƌĞŐƵůĂƌ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�dŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ�Ă�ďŽŶĂĮĚĞ�ĐŽĂƐƚĞƌ͕�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ůŽĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 
 
͞�ŽĂƐƚǁŝƐĞ�ĐĂƌŐŽ͟�ŵĞĂŶƐ�ĐĂƌŐŽ�ŵŽǀŝŶŐ�ďǇ�ƐĞĂ�ďĞƚǁĞĞŶ�^��ƉŽƌƚƐ͘ 
 
͞�ŽŶƚĂŝŶĞƌ� ŽƉĞƌĂƚŽƌ͟� ŵĞĂŶƐ� ĂŶǇ� ƉĞƌƐŽŶ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐŽŶͲ
ƚĂŝŶĞƌŝƐĞĚ�ŐŽŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ZĞǀĞŶƵĞ�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƐĞĐƟŽŶ�ϵϲ��ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚŽŵƐ�ĂŶĚ��ǆĐŝƐĞ��Đƚ�ϵϭ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�ĨŽƌ�ŽƉĞƌͲ
ĂƟŶŐ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͘ 
 
͞�ŶƚĞƌŝŶŐ�ƉŽƌƚ͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͛Ɛ�ůŝŵŝƚƐ͘ 
 
͞ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞƐƐĞů͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϮ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘ 
 
͞ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ǀĞƐƐĞů͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͕�Žƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ƵƐĞĚ͕�ƐŽůĞůǇ�ĨŽƌ�ƐƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐĂƌƌǇ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϮ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ͘ 
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͞ĨĞĞƐ͟�ŵĞĂŶƐ�Ăůů�ĨĞĞƐ͕�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂŶĚ�ĚƵĞƐ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϳϯ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ͘�;dŚĞ�ĨĞĞƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�dĂƌŝī��ŽŽŬ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶůǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůĞǀŝĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ŽĨ�Ă�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘Ϳ�&ĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚĂƌŝīƐ�ĂƌĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƟŵĞ�ŽĨ�
ǀĞƐƐĞů�ĂƌƌŝǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 
 

͞ĮƐŚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞů͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĐĂƚĐŚŝŶŐ�ĮƐŚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ůŝǀŝŶŐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŐĂŝŶ�Žƌ�ƌĞǁĂƌĚ͘ 
 

͞,ĂƌďŽƵƌ�DĂƐƚĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉŽƌƚ�ĂƐ�ĐŽŶͲ
ƚĞŵƉůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ϳϰ;ϯͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ͘ 
 

͞ůĞŶŐƚŚ͟�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�;>K�Ϳ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶƐ�— 
ŝͿ ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǀĞƐƐĞů͕� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ�ƐŚŽǁŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌǇ͖�

ĂŶĚ 
ŝŝͿ ŝŶ� ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů� ůŝĐĞŶƐĞĚ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƐĞĐƟŽŶ�ϲϴ�ŽĨ� ƚŚĞ�DĞƌĐŚĂŶƚ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�

�Đƚ͕�ϭϵϱϭ�;�Đƚ�EŽ͘�ϱϳ�ŽĨ�ϭϵϱϭͿ͕�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶĐĞ͘ 
 

͞ŵĂƐƚĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ƉŝůŽƚ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŚĂƌŐĞ�Žƌ�ĐŽŵŵĂŶĚ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů͘ 
 

͞/^K�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ĨƌĞŝŐŚƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌͲ
ŶĂƟŽŶĂů�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�^ƚĂŶĚĂƌĚŝƐĂƟŽŶ͘ 
 

͞ŽǁŶĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�Ă�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�Ă�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�
ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů�ďĞůŽŶŐƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�Žƌ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ĐŚĂƌͲ
ƚĞƌĞƌ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐͲ
ƐĞů�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů͘ 
 

͞ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŝŶ�Ă�ǀĞƐƐĞů͕�ĞǆĐĞƉƚ͗ 
ŝͿ Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Žƌ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͖ 
ŝŝͿ Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ĞŝƚŚĞƌ� ŝŶ�ƉƵƌƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ� ůĂŝĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�

ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ƐŚŝƉǁƌĞĐŬĞĚ͕�ĚŝƐƚƌĞƐƐĞĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�Žƌ�ďǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŝƌͲ
ĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŶŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌƚĞƌĞƌ�;ŝĨ�ĂŶǇͿ�ĐŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ͖�ĂŶĚ 

ŝŝŝͿ Ă�ĐŚŝůĚ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĂŐĞ͘ 
 

͞ĂƌĞĂ�ŽĨ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�dƌĂŶƐŶĞƚ�ŚĂƐ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐͲ
ƟǀĞ�ƉŽƌƚƐ�ĂƐ�ĂƉƉĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 
 

͞WŽƌƚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƉƌŽŵƵůŐĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�'ĂǌĞƩĞ͕�Ϯϯ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϬϳ͘ 
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͞WŽƌƚ� ZƵůĞƐ͟� ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŵĂǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ� ƚŚĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�ĂĚŽƉƚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�^ĞĐƟŽŶ�ϴϬ;ϮͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ͘ 
 

͞ZĞƉƵďůŝĐ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂ͘ 
 

͞ZĞǀĞŶƵĞ�KĸĐĞ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ZĞǀĞŶƵĞ�KĸĐĞ͘ 
 

͞^�D^�͟�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂŶ�DĂƌŝƟŵĞ� ^ĂĨĞƚǇ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ĂƐ� Ă� ũƵƌŝƐƟĐ�
ƉĞƌƐŽŶ�ďǇ�ǀŝƌƚƵĞ�ŽĨ�ƐĞĐƟŽŶ�Ϯ;ϭͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�DĂƌŝƟŵĞ�^ĂĨĞƚǇ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ��Đƚ�EŽ͘�ϱ�
ŽĨ�ϭϵϵϴ͘ 
 

͞ƐŚŝŌ͟�ŵĞĂŶƐ� ƚŚĞ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ� ŽĨ� Ă� ǀĞƐƐĞů� ĨƌŽŵ� ŽŶĞ� ƉůĂĐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉŽƌƚ� ƚŽ� ĂŶŽƚŚĞƌ͕� ĂŶĚ�
͞ƐŚŝŌŝŶŐ͟�ďĞĂƌƐ�Ă�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ŵĞĂŶŝŶŐ͘ 
 

͞ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞů͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞů�ƚŚĂƚ͗ 
ŝͿ ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͖ 
ŝŝͿ ůŝĞƐ�ŝŶ͕�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Žƌ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉŽƌƚ͖�ĂŶĚ 
ŝŝŝͿ ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƚƵŐ͕�ĮƐŚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞů͕�ůĂƵŶĐŚ͕�ďĂƌŐĞ͕�ůŝŐŚƚĞƌ͕�ƌŽǁŝŶŐ�ďŽĂƚ͕�ƐŬŝ�ďŽĂƚ͕�ƐĂŝůŝŶŐ�

ďŽĂƚ͕�ǇĂĐŚƚ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ǀĞƐƐĞů͕�Žƌ�Ă�ŚƵůŬ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ͕�ďƵƚ�ĞǆͲ
ĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů͘ 

 

͞ƚĂŶŬĞƌ͟�ŵĞĂŶƐ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ� ůŝƋƵŝĚ�ĐĂƌŐŽ� ŝŶ�ďƵůŬ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ĐĂƌƌŝĞƌ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 
 

͞dĂƌŝī��ŽŽŬ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�dĂƌŝī��ŽŽŬ�ĐŽŶƚĞŵƉůĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ϳϮ�ŽĨ�ƚŚĞ��Đƚ͘ 
 

͞dƌĂŶƐŚŝƉŵĞŶƚ͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶ�ĂĐƚ�ŽĨ�Žī-ůŽĂĚŝŶŐ� ĐĂƌŐŽ� ĨƌŽŵ�ŽŶĞ� ƐŚŝƉ� ;ŐĞŶĞƌĂůůǇ� Ăƚ� ƚŚĞ�ŚƵď�
ƉŽƌƚͿ�ĂŶĚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŚŝƉ�ƚŽ�ďĞ�ĨƵƚŚĞƌ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�^��ƉŽƌƚƐ͘ 
 

͞dƌĂŶƐŶĞƚ͟�ŵĞĂŶƐ�dƌĂŶƐŶĞƚ�^K�;>ƚĚͿ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�EŽ͘�ϭϵϵϬͬϬϬϵϬϬͬϯϬ͘ 
 

͞hŶŝƚ�ŽĨ�ƚŽŶŶĂŐĞ͟�ŵĞĂŶƐ 
ϭ�ŵĞƚƌŝĐ�ƚŽŶ�;ϭ�ϬϬϬ�ŬŐͿ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭ�ƚŽŶ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 

· ��ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�Ă�ƉƵƌƉŽƐĞůǇ�ďƵŝůƚ�ŵŽďŝůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŽŶ�ǁŚĞĞůƐͬƚƌĂĐŬƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ďĞͲ
ŝŶŐ� ƐƚĞĞƌĞĚͬĚƌŝǀĞŶͬƚŽǁĞĚ� ;/ŶĐůƵĚŝŶŐ� ǁĂŐŽŶƐ͕� ďŝĐǇĐůĞƐ͕� ŵŽƚŽƌ� ǀĞŚŝĐůĞƐ͕� ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͕�
ĐĂƌƐ͕�ƚƌƵĐŬƐ͕�ďƵƐĞƐ͕�ƌĂŝůĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͕�ƚĂŵƉŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐͿ͕�tĂƚĞƌĐƌĂŌ�;ƐŚŝƉƐ͕�
ďŽĂƚƐͿ͕��ŝƌĐƌĂŌ�;ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞĐƌĂŌͿ͘ 

 

· �ƵůŬ�ůŝƋƵŝĚƐ�с�ϭ�ŬŝůŽůŝƚƌĞ 
 

· dŚĞ�ŵĞƚƌŝĐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚĂƌŝĸŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŝ͘Ğ͘�
ŵĂƐƐ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ͕�ĐĂƐĞƐ͕�ƉĂůůĞƚƐ͕�ďĂŐƐ�ĞƚĐ͘ 
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͞ǀĞƐƐĞů͟�ŵĞĂŶƐ�ĂŶǇ�ǁĂƚĞƌ-ŶĂǀŝŐĂďůĞ�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞƐƐĞů͕�
ƐŚŝƉ͕�ƐĞĂƉůĂŶĞ͕�ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞů�ĂŶĚ�Ă�ŶŽŶ-ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǀĞƐƐĞů͕�ďƵƚ�ĞǆĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐͲ
ƐĞů͕�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�WĂƌƚ���ŽĨ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ĂƉƉůŝĞƐ͘ 
 
͞ǀĞƐƐĞů�ĂŐĞŶƚ͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶƚ�Žƌ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͘ 
 
͞ǀĞƐƐĞů� ŝŶ� ŶĞĞĚ� ŽĨ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͟�ŵĞĂŶƐ� Ă� ǀĞƐƐĞů� ŝŶ� Ă� ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕� ĂƉĂƌƚ� ĨƌŽŵ�ŽŶĞ� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�
ƌĞƐĐƵĞ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ͕�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ŐŝǀĞ�ƌŝƐĞ� ƚŽ�ƚŚĞ� ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�Žƌ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚĂů�Žƌ�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶĂů�ŚĂǌĂƌĚ͘ 
 
͞ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƚŽŶŶĂŐĞ͟�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�^ĞĐƟŽŶ�ϲͿ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ƉŽƌƚ�ƚĂƌŝī�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƐƐ� ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƐ�ƉĞƌ� ƚŚĞ� ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�dŽŶŶĂŐĞ�
�ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϭϵϲϵ͘�;EKd�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ͘Ϳ 
 
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůΖƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�>ůŽǇĚƐ�ZĞŐŝƐͲ
ƚĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƉƉŝŶŐ͕�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘ 
 
͞sd^͟�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ƚƌĂĸĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�Ă�ƉŽƌƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ŽĨ�Ă�sd^�ǌŽŶĞ͘ 
 
/ŵƉŽƌƚĞƌͬ�ǆƉŽƌƚĞƌ� –� ƚŚĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĂƌƚǇ� Ăƚ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ� ƐŚŝƉ� ƚŽ� ƐŚŽƌĞ� ͬ� ƐŚŽƌĞ� ƚŽ� ƐŚŝƉ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ͘ 

· /ŵƉŽƌƚĞƌ�с�ƚŚĞ�ďƵǇĞƌ�Žƌ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ 

· �ǆƉŽƌƚĞƌ�с�ƚŚĞ�ƐĞůůĞƌ�Žƌ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ 
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6(&7,21�� 

���/,*+7�'8(6�21�9(66(/6 

>ŝŐŚƚ�ĚƵĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
dŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĨŽƌ�ƉŽƌƚ�ƚĂƌŝī�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŶŶĂŐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϭϵϲϵ͘�;EKd�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�
ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐͿ͘ 
 
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ� ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ŝŶ�
>ůŽǇĚƐ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƉƉŝŶŐ͕�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘ 
 
dŚĞ� ƐĞĂ�ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ĚŝƐƚĂŶĐĞ� ŽĨ� ƚǁĞůǀĞ� ;ϭϮͿ� ŶĂƵƟĐĂů�ŵŝůĞƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ďĂƐĞůŝŶĞƐ� ƐŚĂůů� ďĞ� ƚŚĞ�
ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ǁĂƚĞƌƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ZĞƉƵďůŝĐ͘�tŚĞŶ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŐŽ�ďĞǇŽŶĚ� ƚǁĞůǀĞ� ;ϭϮͿ�ŶĂƵƟĐĂů�ŵŝůĞƐ� ŝƚ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚƐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ǁĂƚĞƌƐ͘ 

/,*+7�'8(6 

WĂǇĂďůĞ�ďǇ͗ 
^ĞůĨ-ƉƌŽƉĞůůĞĚ� ǀĞƐƐĞůƐ͕� ǀĞƐƐĞůƐ� ůŝĐĞŶƐĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� �īĂŝƌƐ� ĂŶĚ�
dŽƵƌŝƐŵ͕�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƌƚ͗ 
 

WĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙ϮϮ͘Ϭϯ 
�ůů�ŽƚŚĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ 
 

>ŝŐŚƚ�ĚƵĞƐ�ƌĂŝƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐĂůů�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ǀĂůŝĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�
ĚĞƉĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐĂůů͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͗ 
ϭ͘ sĞƐƐĞů� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ƉƌŽĐĞĞĚ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ� ďŽƌĚĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂŶ� ĐŽĂƐƚůŝŶĞ� ĂƐ�

ĚĞĮŶĞĚ͘ 
Ϯ͘ dŝŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ŝŶ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ǁĂƚĞƌƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϲϬ�ĚĂǇƐ͘ 

· �ŌĞƌ�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ĐŽĂƐƚĂů�ĨŽƌ�>ŝŐŚƚ��ƵĞƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽŶůǇ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�>ŝŐŚƚ��ƵĞƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŵŽŶƚŚ�ďĂƐŝƐ͘ 

· /ƚ�ǁŽƵůĚ�ƐƟůů�ďĞ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůΖƐ�ƉƌĞƌŽŐĂƟǀĞ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ĐŽĂƐƚĂů�ƐƚĂƚƵƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�ϲϬ�ĚĂǇ�ǁŝŶĚŽǁ͘ 

ϯ͘�sĞƐƐĞůƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ŽŶĐĞ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐƚĂǇ͗ 
 

WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϬϰ͘ϲϵ 
 

>ŝŐŚƚ�ĚƵĞƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ 
�ŽĂƐƚĞƌ�>ŝŐŚƚ��ƵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵŽŶƚŚůǇ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�͞�ŽŶĂĮĚĞ��ŽĂƐƚͲ
ĞƌƐ͟� ƐƚĂƚƵƐ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ďŽŶĂĮĚĞ�ĐŽĂƐƚĞƌƐ�ĞŶƚĞƌ�Ă�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƉŽƌƚ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�
ǀŝƐŝƚ�Žƌ�ĐĂůů�ĨƌŽŵ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽƌƚ͕�ĨƵůů�>ŝŐŚƚ��ƵĞƐ�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�
ĐĂůů͘ 
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�ǆĞŵƉƟŽŶƐ 
��ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ϭϬϬй�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͗ 
 
· ^�W^�ĂŶĚ�^�E�&�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· ^�D^��ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· ^��DĞĚŝĐĂů�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· EŽŶ-ƐĞůĨƉƌŽƉĞůůĞĚ�ƐŵĂůů�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŐĂŝŶ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ� ƚŚĂƚ� ƌĞŵĂŝŶ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŚĞ� ƉŽƌƚ� ĞǆĐĞƉƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�

ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͗ 
-�tŚĞŶ�ŵŽŽƌĞĚ�Ăƚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ďƵŽǇ�ŵŽŽƌŝŶŐ�Žƌ�ĂŶǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

���6287+�$)5,&$1�0$5,7,0(�6$)(7<�$87+25,7<��6$06$��/(9< 

^�D^�� ůĞǀŝĞƐ� ĂƐ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ^�D^�� >ĞǀǇ� �ĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ� ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ� ŝŶ� ĨŽƌĐĞ� ĂƌĞ�
ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ŽǁŶĞƌ͕�ĐŚĂƌƚĞƌĞƌ͕�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�Žƌ�ĂŐĞŶƚ͘ 
 
�ǆĞŵƉƟŽŶƐ 
 
· &ŽƌĞŝŐŶ�ŶĂǀĂů�ͬ�ǁĂƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͘ 
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6(&7,21�� 

9(66(/�75$)),&�6(59,&(6��976� 

sĞƐƐĞů�dƌĂĸĐ�^ĞƌǀŝĐĞ� ;sd^Ϳ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ� ƐĂĨĞ�ŶĂǀŝŐĂͲ
ƟŽŶ͕�ƉŽůůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů͘ 
 
dŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĨŽƌ�ƉŽƌƚ�ƚĂƌŝī�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ŝŶ� ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŶŶĂŐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϭϵϲϵ͘� ;EKd�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�
ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ͘Ϳ 
 
tŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ǀĞƐƐĞů͛Ɛ� ƚŽŶŶĂŐĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŝƐ�ŶŽƚ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƚŽŶŶĂŐĞ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ŝŶ�
>ůŽǇĚƐ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƉƉŝŶŐ͕�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘ 

���9(66(/�75$)),&�6(59,&(6�&+$5*(�21�9(66(/6 

����976�&+$5*(6 

WĂǇĂďůĞ�ďǇ͗ 
· sĞƐƐĞůƐ�ĐĂůůŝŶŐ�Ăůů�WŽƌƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ƉŽƌƚ�

ƌĞůĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉŽƌƚ�ůŝŵŝƚƐ͕�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 

WĂǇĂďůĞ�ƉĞƌ�'d�ƉĞƌ�ƉŽƌƚ�ĐĂůů�Ăƚ�Ăůů�ƉŽƌƚƐ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ��ƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�^ĂůĚĂŶŚĂ��ĂǇ͙͙͙͙Ϭ͘ϰϴ 
 

WĂǇĂďůĞ�ƉĞƌ�'d�ƉĞƌ�ƉŽƌƚ�ĐĂůů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚƐ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�^ĂůĚĂŶŚĂ��ĂǇ͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘Ϭ͘ϱϴ 
 

DŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϮϭϬ͘ϱϵ 
 

�ǆĞŵƉƟŽŶƐ 
· sĞƐƐĞůƐ� ďĞůŽŶŐŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ� �ĨƌŝĐĂŶ� WŽůŝĐĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ� ;^�W^Ϳ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�

EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶĐĞ�&ŽƌĐĞ�;^�E�&Ϳ͖ 
 

· sĞƐƐĞůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�^�D^�͖ 
 

· ^��DĞĚŝĐĂů�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
 

· sĞƐƐĞůƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĂƌďŽƵƌ�DĂƐƚĞƌ͖ 
 

· sĞƐƐĞůƐ�ƌĞƐŽƌƟŶŐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϰ͕�;ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐͿ͘ 
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6(&7,21�� 
0$5,1(�6(59,&(6 

���*(1(5$/�7(506�$1'�&21',7,216 

͞KƌĚŝŶĂƌǇ�tŽƌŬŝŶŐ�,ŽƵƌƐ͟ 
 

WŽƌƚ�ŽĨ�DŽƐƐĞů��ĂǇ 
DŽŶĚĂǇƐ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͗�Ϭϲ͗ϬϬ�ƚŽ�ϭϴ͗ϬϬ͘ 
 

^ƵƌĐŚĂƌŐĞƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�DŽƐƐĞů��ĂǇ�ĨŽƌ�ŵĂƌŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͘ 
 

WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
DŽŶĚĂǇƐ�ƚŽ�&ƌŝĚĂǇƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͗�Ϭϲ͗ϬϬ�ƚŽ�ϮϮ͗ϬϬ͘ 
^ĂƚƵƌĚĂǇƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͗�Ϭϲ͗ϬϬ�ƚŽ�ϭϮ͗ϬϬ͘ 
 

^ƵƌĐŚĂƌŐĞƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂƌŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬͲ
ŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͘ 
 

WŽƌƚƐ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚƐ��ĂǇ͕��ƵƌďĂŶ͕�EŐƋƵƌĂ͕�WŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͕��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ�^ĂůĚĂŶŚĂ 
ϬϬ͗Ϭϭ�ƚŽ�Ϯϰ͗ϬϬ�;Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƐĞƌǀŝĐĞͿ 
 

DĂƌŝŶĞ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĂů�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ŝ͘Ğ͘�tŽƌŬĞƌƐ��ĂǇ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�EĞǁ�
zĞĂƌΖƐ��ĂǇ͕�ĞƚĐ͘ 
 

͞^ƉĞĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͟ 
&ĞĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͘ 
 

&ĞĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐͬĞƋƵŝƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ŶŽƚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĨŽƌ� ŚĞƌĞŝŶ� ĂƌĞ� ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 

͞dŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�sĞƐƐĞůƐ�ĨŽƌ�WŽƌƚ�dĂƌŝī�WƵƌƉŽƐĞƐ͟ 
· dŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŶŶĂŐĞ��ŽŶͲ

ǀĞŶƟŽŶ�ϭϵϲϵ͘�;EKd�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐͿ͗ 
 

tŚĞƌĞ� ƚŚĞ� ǀĞƐƐĞů͛Ɛ� ƚŽŶŶĂŐĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŝƐ� ŶŽƚ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͕� ƚŚĞ� ŚŝŐŚĞƐƚ� ƚŽŶŶĂŐĞ� ĂƐ� ƌĞŇĞĐƚĞĚ� ŝŶ� >ůŽǇĚƐ�
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 
���0$5,1(�6(59,&(6�,1&(17,9( 

sĞƐƐĞůͬ�ĂƌŐŽ�
dǇƉĞ 

dŚƌĞƐŚŽůĚ�
EŽ͘�ŽĨ�

sĞƐƐĞů��ĂůůƐ 

�ŝƐĐŽƵŶƚ��ƉƉůŝĐĂďůĞ DĂǆŝŵƵŵ�EŽ͘�
ŽĨ�sĞƐƐĞů��ĂůůƐ�
ĨŽƌ��ŝƐĐŽƵŶƚ�

�KEd�/E�Z ϱϬϬ ϭй�;Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϱϬ�ĐĂůůƐ�ĂďŽǀĞ�dŚƌĞƐŚŽůĚ ϭϱϬϬ 

�hdK���ZZ/�Z^ ϭϬϬ ϭй�;Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ĐĂůůƐ�ĂďŽǀĞ�dŚƌĞƐŚŽůĚ ϯϬϬ 

�Z��<��h>< ϭϬϬ ϭй�;Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ĐĂůůƐ�ĂďŽǀĞ�dŚƌĞƐŚŽůĚ ϯϬϬ 

�Zz��h>< ϭϬϬ ϭй�;Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ĐĂůůƐ�ĂďŽǀĞ�dŚƌĞƐŚŽůĚ ϯϬϬ 

>/Yh/���h>< ϭϬϬ ϭй�;Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ϭϬ�ĐĂůůƐ�ĂďŽǀĞ�dŚƌĞƐŚŽůĚ ϯϬϬ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ŽĨ�ƉŝůŽƚĂŐĞ͕�ĐƌĂŌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ďĞƌƚŚŝŶŐ��ƐĞƌͲ

dŚĞƐĞ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĂƉƉůǇ�ƉĞƌ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ůŝŶĞ�ŽŶ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ďĂƐŝƐ�;Ăůů�ƉŽƌƚ�ĐĂůůƐͿ�ƚŽ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�
ŽŶůǇ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���3,/27$*(�6(59,&(6 

�ůů� ƚŚĞ�WŽƌƚƐ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚƐ��ĂǇ͕��ƵƌďĂŶ͕��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ͕�EŐƋƵƌĂ͕�WŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�DŽƐƐĞů��ĂǇ͕�
�ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ�^ĂůĚĂŶŚĂ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĞŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵͲ
ƚŚŽƌŝƚǇ�;DĂƌŝŶĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐͿ͘ 
 
dŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĨŽƌ�WŝůŽƚĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͗ 

3RUWV 5LFKDUGV�
%D\ 

'XUEDQ 3RUW� 

(OL]DEHWK���
1JTXUD 

&DSH�
7RZQ 

6DOGDQKD 2WKHU 

WĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�
;ŶŽƌŵĂů�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�
Žƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉŽƌƚͿ 
 
�ĂƐŝĐ�&ĞĞ 

���������������������������������������
Ϯϳ�ϲϴϯ͘ϳϰ� 

���������������������������������������
ϭϲ�ϲϯϵ͘ϭϱ� 

�����������������������������������������
ϴ�ϬϮϬ͘ϲϲ� 

�����������������������������������������
ϱ�ϲϳϭ͘ϭϰ� 

�����������������������������������������
ϴ�ϲϰϵ͘ϳϲ� 

�����������������������������������������
ϱ�ϴϱϰ͘ϰϵ� 

WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 

�������������������������������������������������
ϵ͘ϳϴ� 

�������������������������������������������������
ϴ͘ϳϬ� 

�����������������������������������������������
ϭϮ͘ϴϭ� 

������������������������������������������������
ϵ͘ϭϮ� 

�����������������������������������������������
ϭϮ͘Ϯϭ� 

�������������������������������������������������
ϵ͘ϯϴ� 

WŝůŽƚĂŐĞ�ĚƵĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŶŽƌŵĂů�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�Žƌ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŽǁĂŐĞ͕�
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ͕�ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 

�ŶǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĨƵůů�ƉŝůŽƚͲ
ĂŐĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘ 
 

��ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϱϬй�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�Ăƚ�Ăůů�ƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͗ 
 
· /Ĩ�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͖ 
 

· /Ĩ� ƚŚĞ� ǀĞƐƐĞů� ŝƐ� ŶŽƚ� ƌĞĂĚǇ� ƚŽ� ďĞ�ŵŽǀĞĚ� ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ�Žƌ� ϯϬ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚ�ŚĂƐ�ďŽĂƌĚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ͖ 

 

· /Ĩ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĨŽƌ� Ă� ƉŝůŽƚĂŐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝƐ� ĐĂŶĐĞůůĞĚ� Ăƚ� ĂŶǇ� ƟŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďŽĂƌĚĞĚ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

��ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϱϬй�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͗ 
 
· /Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉŝůŽƚĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�

ƚŚĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŝůŽƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďŽĂƌĚĞĚ͘ 
 

�ƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ͗ 
W>K�ĚƵƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉŝůŽƚƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚĂŶŬĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƚĂǇ�ĐŚĂƌŐĞ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͘ϳϵϮ͘ϰϭ 
 

�ǆĞŵƉƟŽŶƐ 
· sĞƐƐĞůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�^�W^�ĂŶĚ�^�E�&�ĞǆĐĞƉƚ� ŝĨ�ƉŝůŽƚĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�

ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

���6859(<�(;$0,1$7,21�2)�60$//�9(66(/6�$1'�/,)(�6$9,1*�$33/,$1&(6 

&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀĞǇŝŶŐͬĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ͕�WĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭ�Ϯϲϭ͘ϰϵ 
&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀĞǇŝŶŐͬĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƐĂǀŝŶŐ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞƐ͕�WĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϱϱϬ͘ϱϬ 

���3,/27$*(�(;(037,21�&(57,),&$7( 

sĞƐƐĞůƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϯϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů 
 

WĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϮϰ͘Ϭϴ 
 

DŝŶŝŵƵŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭ�ϮϰϬ͘ϴϳ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯ�ϳϮϯ͘ϭϳ 
ƉůƵƐ 
ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ŵĞƚƌĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϴϲ͘ϭϵ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϳϬ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϳ�ϰϰϲ͘ϯϭ 
ƉůƵƐ 
ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽǀĞƌ�ϱϬ�ŵĞƚƌĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϰϴ͘Ϯϰ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^�W^�ĂŶĚ�^�E�&�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ͘ 
 

WŝůŽƚĂŐĞ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ǀĂůŝĚ�ƉĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͘ 
 

WŝůŽƚĂŐĞ�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĞƌƌǇŵĂŶ�Žƌ�ĐŽǆƐǁĂŝŶ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ǀĞƐͲ
ƐĞůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ăůů�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂƌĞ�ůŝĐĞŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ůŝĐĞŶĐĞ͘�/Ĩ�Ă�ůŝĐĞŶĐĞ�ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ǀĞƐƐĞů͕�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨĞĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘ 
 

EŽƚĞ͗���ƉŝůŽƚĂŐĞ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�
ĂŶ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ůŝĐĞŶƐĞ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���78*6�9(66(/�$66,67$1&(�$1'�25�$77(1'$1&( 

dŚĞ�ƚĂďůĞ�ŚĞƌĞƵŶĚĞƌ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ĐƌĂŌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞĚ�ǀĞƐƐĞů�ƐŝǌĞ�ƌĂŶŐĞƐ͘ 

s�^^�>�dKEE�'� D�y/DhD�EhD��Z�K&��Z�&d 

hƉ�ƚŽ�Ϯ�ϬϬϬ Ϭ͘ϱϬ 

Ϯ�ϬϬϬ—ϭϬ�ϬϬϬ ϭ 

ϭϬ�ϬϬϭ—ϱϬ�ϬϬϬ Ϯ 

ϱϬ�ϬϬϭ—ϭϬϬ�ϬϬϬ ϯ 

ϭϬϬ�ϬϬϬ�ƉůƵƐ ϰ 

Ϭ͘ϱϬ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǁŽƌŬďŽĂƚ 
 

dŚĞ�ƵŶĚĞƌŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚƵŐƐͬǀĞƐƐĞůƐ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ͕�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
· dŚĞ�ĐƌĂŌ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ƚŽ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ďǇ�

ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͘ 
· WĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƚŽŶŶĂŐĞ͗ 

 5LFKDUGV�
%D\ 

'XUEDQ (DVW�
/RQGRQ 

3RUW� 
(OL]DEHWK 
���1JTXUD 

0RVVHO 
%D\ 

&DSH�
7RZQ 

6DO�
GDQKD 

hƉ�ƚŽ�Ϯ�ϬϬϬ 
Ϯ�ϬϬϭ�ƚŽ�ϭϬ�ϬϬϬ 
WůƵƐ 
WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ� 
ƚŚĞƌĞŽĨ�ĂďŽǀĞ� 
Ϯ�ϬϬϬ 

ϲ�ϮϲϬ͘ϲϰ 
ϭϭ�ϲϰϮ͘ϲϮ 

 
Ϯϰϲ͘ϭϴ 

ϳ�Ϯϳϴ͘ϱϬ 
ϭϭ�Ϯϵϲ͘ϴϲ 

 
ϮϰϬ͘ϱϮ 

ϱ�ϬϮϳ͘ϭϯ 
ϳ�Ϯϴϵ͘ϯϱ 

 
ϭϳϵ͘ϳϬ 

ϲ�ϰϰϰ͘ϮϮ 
ϵ�ϵϴϲ͘ϰϯ 

 
ϮϭϮ͘ϯϵ 

ϱ�ϲϰϴ͘ϬϮ 
ϳ�Ϯϴϵ͘ϯϱ 

 
ϭϱϱ͘ϬϮ 

ϰ�ϴϯϴ͘ϳϱ 
ϳ�ϬϲϮ͘ϲϮ 

 
ϭϳϰ͘Ϭϯ 

ϴ�Ϭϴϭ͘ϴϯ 
ϭϯ�ϳϱϭ͘ϭϱ 

 
ϮϵϮ͘ϳϴ 

ϭϬ�ϬϬϬ�ƚŽ�ϱϬ�ϬϬϬ 
WůƵƐ 
WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ� 
ƚŚĞƌĞŽĨ�ĂďŽǀĞ� 
ϭϬ�ϬϬϬ 

ϯϱ�ϳϲϲ͘ϰϲ 
 

ϵϬ͘ϯϴ 

ϯϰ�ϰϮϬ͘ϰϭ 
 

ϳϱ͘ϵϲ 

Ϯϰ�ϵϵϴ͘Ϭϳ 
 

ϱϵ͘ϲϮ 

Ϯϴ�ϴϰϯ͘ϵϯ 
 

ϲϱ͘ϯϲ 

Ϯϯ�Ϭϳϱ͘ϭϰ 
 

ϱϯ͘ϴϰ 

Ϯϰ�ϴϬϱ͘ϳϳ 
 

ϱϳ͘ϲϵ 

ϰϮ�ϯϬϰ͘ϰϯ 

ϵϮ͘ϯϬ 

ϱϬ�ϬϬϭ�ƚŽ�ϭϬϬ�ϬϬϬ 
WůƵƐ 
WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ� 
ƚŚĞƌĞŽĨ�ĂďŽǀĞ� 
ϱϬ�ϬϬϬ 

ϳϭ�ϱϯϮ͘ϵϮ 
 

Ϯϲ͘ϵϯ 

ϲϱ�ϯϳϵ͘ϱϲ 
 

Ϯϴ͘ϴϯ 

ϰϵ�ϵϵϲ͘ϭϯ 
 

Ϯϯ͘Ϭϳ 

ϱϳ�ϲϴϳ͘ϴϲ 
 

ϭϵ͘Ϯϯ 

ŶͬĂ 
 

ŶͬĂ 

ϰϴ�Ϯϲϱ͘ϱϬ 
 

ϰϮ͘ϯϭ 

ϴϬ�ϳϲϮ͘ϵϵ 

Ϯϱ͘Ϭϭ 

�ďŽǀĞ�ϭϬϬ�ϬϬϬ 
WůƵƐ 
WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ� 
ƚŚĞƌĞŽĨ�ĂďŽǀĞ� 
ϭϬϬ�ϬϬϬ 

ϵϮ�ϵϵϮ͘ϴϭ 
 

ϭϵ͘Ϯϯ 

ϴϯ�ϲϰϳ͘ϯϵ 
 

Ϯϭ͘ϭϱ 

ŶͬĂ 
 

ŶͬĂ 

ϳϯ�ϴϬϲ͘ϱϮ 
 

ϭϵ͘Ϯϯ 

ŶͬĂ 
 

ŶͬĂ 

ϳϭ�ϭϰϴ͘ϯϲ 
 

ϯϰ͘ϲϭ 

ϵϵ�ϵϵϮ͘Ϯϳ 

ϰϮ͘ϯϭ 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ĐŚĂƌŐĞ�͞WůƵƐ͟�ŝƐ�ƉĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϭϬϬ�ƚŽŶͬƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
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7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

· ��ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�Ϯϱй� ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ� ĨŽƌ�Ă� ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŵŵĞŶĐŝŶŐ�Žƌ� ƚĞƌŵŝŶĂƟŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ǁĞĞŬĚĂǇƐ�ĂŶĚ�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�Žƌ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͖ 

 

· ��ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϱϬй�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ƉĞƌ�ƚƵŐ�ǁŚĞŶ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƵŐͬǀĞƐƐĞů�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�Žƌ� ŝĨ�ĚĞĞŵĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ďǇ�
ƚŚĞ�,ĂƌďŽƵƌ�DĂƐƚĞƌ͖�;ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉĞƌ�ĐƌĂŌ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƚĂďůĞͿ 

 

· ��ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϱϬй�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŽǁŶ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞĚ͘�^ŚŽƵůĚ�
ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƵŐͬǀĞƐƐĞů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ǀĞƐͲ
ƐĞů͕� Ă� ϭϬϬй� ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ� ŝƐ� ƉĂǇĂďůĞ͖� ;ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ� ĂƐ� ƉĞƌ� ĐƌĂŌ�
ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƚĂďůĞͿ 

 

· ^ŚŽƵůĚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĨŽƌ�Ă� ƚƵŐͬǀĞƐƐĞů� ƚŽ� ƌĞŵĂŝŶͬĐŽŵĞ�ŽŶ�ĚƵƚǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŚŽƵƌƐ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂŶĚďǇ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨĞĞƐ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͕�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ͕�ŝ͘Ğ͘�ŶŽƌŵĂů�ĨĞĞƐ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ďǇ�Ϯϱй͘ 

 

· ^ŚŽƵůĚ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƌƌŝǀĞ�Žƌ�ĚĞƉĂƌƚ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�
ƚƵŐ�ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŝƐ�;Ăůů�ƉŽƌƚƐ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂͿ͙͙͘ϳ�ϭϵϴ͘ϳϬ 

 

· WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϵ�Ϭϳϳ͘ϳϮ 

���0,6&(//$1(286�78*�9(66(/�6(59,&(6 

dĂŶŬĞƌ�ĮƌĞ�ǁĂƚĐŚ͕�ĮƌĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚďǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 
 

&Žƌ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐͬĐŽŵŝŶŐ�ŽŶ�ĚƵƚǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ� ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚĂŶŬĞƌ�ĮƌĞ�
ǁĂƚĐŚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĮƌĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŶĚďǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͕�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ƉĞƌŝŽĚƐ͗ 
 

tŚĞŶ� ĨŽĂŵ� ŝƐ�ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĐŽŵďĂƚ�Ă�ĮƌĞ�ĂŶĚͬŽƌ�Žŝů� ƐƉŝůůƐ� Ăůů� ĐŽƐƚƐ� ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ǁŝůů� ďĞ� ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͘ 
 

&ĞĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 

�ůů�ƉŽƌƚƐ�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ 
 

&ŝƌƐƚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͕�ƉĞƌ�ƚƵŐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϰ�ϯϵϰ͘ϱϮ 
 

DĂǆŝŵƵŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϭϱ�ϭϱϲ͘Ϯϲ 
 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ƚƵŐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ϵ�ϱϵϵ͘ϭϱ 
 

DĂǆŝŵƵŵ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϮϬϭ�ϱϴϮ͘ϵϳ 
 

dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ƉĞƌ�ƚƵŐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϳ�ϭϵϴ͘ϳϬ 
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�ƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ 
 
&ŝƌƐƚ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ͕�ƉĞƌ�ƚƵŐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϴ�ϭϱϱ͘ϰϬ 
 
DĂǆŝŵƵŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϰϱ�Ϯϱϭ͘ϴϱ 
 
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ϭϮ�ŚŽƵƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϮ�ϭϬϰ͘ϱϴ 
 
DĂǆŝŵƵŵ�ĨŽƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϱϰ�Ϯϭϴ͘ϯϴ 
 
dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ƉĞƌ�ƚƵŐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϵ�Ϭϳϳ͘ϳϮ 
 
DŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ŇŽĂƟŶŐ�ĐƌĂŶĞƐ 
 
DŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϯϵ�ϲϳϳ͘ϳϳ 
 
dŚĞ�ŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽďŝůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽĂƟŶŐ�ĐƌĂŶĞ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŽŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
dŚĞ�ĨĞĞ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ǀĞƐƐĞů�ƐĞƌǀŝĐĞĚ͘ 
 

&ůŽĂƟŶŐ�ĐƌĂŶĞƐ 
 

&Žƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ůŽĂĚƐ͕�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͗ 
�ƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϳ�ϬϬϰ͘ϳϳ 
 
 
dŚĞ�ŚŝƌĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶĞ�
ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ� ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ� ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƵŶƟů� ŝƚ� ŝƐ� ƌĞůĞĂƐĞĚ͘�dŚĞ� ĨĞĞ� ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ƚŽ�
ĞĂĐŚ�ǀĞƐƐĞů�ƐĞƌǀŝĐĞĚ͘ 
 

KƚŚĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͗ 
 

&ĞĞƐ�ĨŽƌ�>ĂƌŐĞ�dƵŐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘ 
�ůů�WŽƌƚƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�EŐƋƵƌĂ͕�WŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ�ĂŶĚ�^ĂůĚĂŶŚĂ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϰ�ϯϵϭ͘ϲϴ 
WŽƌƚ�ŽĨ�EŐƋƵƌĂͬWŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϵ�ϳϭϲ͘ϱϵ 
 

�ƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŶĂƚƵƌĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϴ�ϭϱϮ͘ϱϵ 
 
&ĞĞƐ�ĨŽƌ�^ŵĂůů�dƵŐͬ�tŽƌŬďŽĂƚ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
 
�ůů�WŽƌƚƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ͕�EŐƋƵƌĂ�ĂŶĚ�WŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϱ�ϯϮϱ͘ϮϮ 
WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϴ�ϴϬϴ͘ϰϳ 
WŽƌƚ�ŽĨ�EŐƋƵƌĂͬWŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϳ�Ϯϵϱ͘ϱϱ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ůĂƵŶĐŚ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
�ůů�WŽƌƚƐ͕�>ĂƌŐĞ�>ĂƵŶĐŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯ�ϭϭϵ͘ϵϯ 
�ůů�WŽƌƚƐ͕�^ŵĂůů�>ĂƵŶĐŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭ�ϰϴϯ͘ϵϯ 
WŽƌƚ�ŽĨ�EŐƋƵƌĂͬWŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�>ĂƌŐĞ�>ĂƵŶĐŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯ�ϵϬϰ͘Ϯϲ 
WŽƌƚ�ŽĨ�EŐƋƵƌĂͬWŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ͕�^ŵĂůů�>ĂƵŶĐŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯ�ϬϯϮ͘ϵϵ 
 
 
dƵŐƐͬǀĞƐƐĞůƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ�ƐĂůǀĂŐĞ͗�^ƉĞĐŝĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ǁŚĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�ĐŽŶƐƟͲ
ƚƵƚĞ�ƐĂůǀĂŐĞ͘�dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƌĞǁĂƌĚ�ĨŽƌ�ƐĂůǀĂŐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞŶͲ
ĚĞƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ŝŶ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ƐĂůǀĂŐĞ͘ 

���%(57+,1*�6(59,&(6 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚĂī͕�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĞŶͲ
ƚĞƌŝŶŐ� Žƌ� ůĞĂǀŝŶŐ� Ă� ƉŽƌƚ͕� ƐŚŝŌŝŶŐ� ďĞƌƚŚ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƌƉŝŶŐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ůŝŶĞ� ŽĨ� Ă�ǁŚĂƌĨ� ĂŶĚ�
ƐŚŝŌŝŶŐ�ƚŽ�Žƌ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚƌǇĚŽĐŬ�Žƌ�ƐůŝƉǁĂǇͿ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞ�ƚƌŝĂůƐ͕�ƌĞŵŽŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁŝŶŐ͕�
ďĞƌƚŚŝŶŐ�ŐĂŶŐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�Žƌ�ĚĞƚĂŝŶĞĚ�Ăƚ�Ă�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚƵŐͬǀĞƐƐĞů�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�Žƌ� ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ� ;ƵŶŵŽŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽŽƌŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ǁŚĞŶ�
ƐŚŝŌŝŶŐ�ďĞƌƚŚ�Žƌ�ǁĂƌƉŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞƌƚŚ͘Ϳ��ĞƌƚŚŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŚĞŶ�Ă�ǀĞƐƐĞů�
ƐŚŝŌƐ�ďĞƌƚŚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ� ƚŚĞ�ďĞƌƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ďĞƌƚŚŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƵŶďĞƌƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂƐ�ƚǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

 5LFKDUGV�
%D\ 

3RUW� 
(OL]DEHWK 
���1JTXUD 

&DSH�7RZQ 6DOGDQKD 2WKHU�3RUWV 

�ĂƐŝĐ�ĨĞĞ 
WůƵƐ 
WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 

Ϯ�ϴϯϵ͘ϳϳ 
 
 

ϭϮ͘Ϭϰ 

ϯ�ϰϯϮ͘ϯϲ 
 
 

ϭϲ͘ϳϰ 

Ϯ�ϳϮϵ͘Ϯϵ 
 
 

ϭϯ͘ϯϰ 

ϯ�ϱϴϮ͘ϯϮ 
 
 

ϭϱ͘ϭϴ 

Ϯ�ϱϬϱ͘ϯϳ 
 
 

ϭϮ͘Ϯϯ 

��ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϱϬй�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͗ 
 

· /Ĩ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͖ 
· ^ŚŽƵůĚ� ƚŚĞ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ďĞƌƚŚŝŶŐ� ƐƚĂī� ƚŽ� ƌĞŵĂŝŶͬĐŽŵĞ� ŽŶ� ĚƵƚǇ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ŽƌĚŝŶĂƌǇ�

ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂŶĚďǇ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͖ 
· /Ĩ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ĂƌƌŝǀĞƐ�Žƌ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ͘ 
 
&Žƌ�ďĞƌƚŚŝŶŐ�ƐƚĂī�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚĂŶŬĞƌ�
ǀĞƐƐĞůƐ͕�ĚŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ĐƌƵĚĞ�ĂŶĚ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�>W'�ǀĞƐƐĞůƐͿ�Ăƚ� ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�
DŽƐƐĞů��ĂǇ�ĂŶĚ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ��ĂǇ͕�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭ�ϭϯϯ͘ϲϱ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���5811,1*�2)�9(66(/�/,1(6 

ZƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ͛�ůŝŶĞƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ůĂƵŶĐŚͬŵŽŽƌŝŶŐ�ďŽĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůƐ͛�ůŝŶĞƐ�
;ƐƚĞĞů�ǁŝƌĞ�ůŝŶĞƐͬŵŽŽƌŝŶŐ�ƌŽƉĞƐͿ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽůůĂƌĚ͘�ZƵŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůƐ͛�ůŝŶĞƐ�
Žƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�ƚŽ�ƌƵŶ� ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ͕� ůĞĂǀŝŶŐ�Žƌ�ƐŚŝŌŝŶŐ͖�ƉĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Žƌ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͗ 

 3RUW� 
(OL]DEHWK 
���1JTXUD 

&DSH�7RZQ 6DOGDQKD 2WKHU�3RUWV 

WĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
/Ĩ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐ�Žƌ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͕�ŵŝŶŝŵƵŵ 

Ϯ�ϬϮϲ͘ϴϯ 
ϰ�Ϭϱϯ͘ϲϮ 

Ϯ�ϭϭϵ͘ϵϮ 
Ϯ�ϵϱϴ͘ϴϯ 

ϭ�ϴϲϰ͘ϴϲ 
ϯ�ϳϮϵ͘ϳϮ 

ϭ��ϰϳϵ͘ϰϱ 
Ϯ�ϵϱϴ͘ϴϯ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ĂƌƌŝǀĞƐ�Žƌ�ĚĞƉĂƌƚƐ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐŚĂƌŐĞƐ�ĂƉƉůǇ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ƟŵĞ�ƵŶƟů�ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͗ 

 3RUW� 
(OL]DEHWK 
���1JTXUD 

&DSH�7RZQ 6DOGDQKD 2WKHU�3RUWV 

WĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
/Ĩ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞƐ�Žƌ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�

Ϯ�ϬϮϲ͘ϴϯ 
ϰ�Ϭϱϯ͘ϲϮ 

Ϯ�ϭϭϵ͘ϵϮ 
ϰ�Ϯϯϵ͘ϴϱ 

ϭ�ϴϲϰ͘ϴϲ 
ϯ�ϳϮϵ͘ϳϮ 

ϭ�ϰϳϵ͘ϰϱ 
Ϯ�ϵϱϴ͘ϴϯ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ƚƵŐͬǀĞƐƐĞů�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�ĚƵƚǇ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŝƐ� 
ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂŶĚďǇ�ŚĂƐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ͕� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĨĞĞ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ǁŝůů� ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ƉĞƌŝŽĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƚƵŐͬǀĞƐƐĞů� ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭ�ϰϳϵ͘ϰϱ 
 
�ƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ�ǁŚĞŶ�ƌĞŵŽŽƌŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚƵŐͬƉŝůŽƚƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰ�Ϯϯϳ͘ϱϳ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

����+,5(�2)�0$5,1(�(48,30(17�0$5,1(�6(59,&(6 

�ĂĐŚ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ŽĨ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ŝĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
 
WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŐĂŶŐǁĂǇƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϴϲ͘ϮϮ 
DŽŽƌŝŶŐ�ƌŽƉĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭ�ϯϱϭ͘ϴϰ 
 
�ĂĐŚ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ŝĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
 
WƵŶƚ�ŚŝƌĞ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϯϬ͘ϳϵ 
 
&ŽƌŬůŝŌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�DŽƐƐĞů��ĂǇ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ 
 
ϯ�ƚŽŶ�&ŽƌŬůŝŌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϳϳ͘ϴϰ 
ϰ�ƚŽŶ�&ŽƌŬůŝŌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϱϯϮ͘Ϯϱ 
 
 
�ůĞĐƚƌŝĐ�WŽǁĞƌ͗�&ĞĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
 
�ŽŵƉƌĞƐƐĞĚ��ŝƌ͗�&ĞĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
 
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͗�&ĞĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŝǀĞƌƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;ǁŚĞƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͗�&ĞĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
 
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͗�&ĞĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
EŽƚĞ͗��ŶǇ�ƌŽƉĞ͕�ŵŽŽƌŝŶŐ�ƐƉƌŝŶŐ�Žƌ�ƐƚƌĂƉ�ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�ĚĞƐƚƌŽǇĞĚ�ďǇ�ĐŚĂĮŶŐ�Žƌ�ĐƵƫŶŐ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ďǇ� ŶŽƌŵĂů� ǁĞĂƌ� ĂŶĚ� ƚĞĂƌ�ŵĂǇ� ďĞ� ƌĞƉĂŝƌĞĚͬƌĞƉůĂĐĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŚŝƌĞƌ͛Ɛ� ĞǆƉĞŶƐĞ͘�
&ĞĞƐ�ƋƵŽƚĞĚ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

6(&7,21�� 

WKZd�&��^�KE�s�^^�>^͕�D/^��>>�E�Kh^�&��^��E��^�Zs/��^ 

���3257�)((6�21�9(66(/6 

dŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĨŽƌ�ƉŽƌƚ�ƚĂƌŝī�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƐ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŶŶĂŐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϭϵϲϵ͘� ;EKd�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ƚŽ�
ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐͿ 
 

tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĂƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
>ůŽǇĚƐ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 

����3257�'8(6 

WĂǇĂďůĞ�ďǇ͗ 
 

· sĞƐƐĞůƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŝŶǁĂƌĚƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ͖ 

 

· sĞƐƐĞůƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ďƵŶŬĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ͖ 
 

· sĞƐƐĞůƐ�Ăƚ�ŽīƐŚŽƌĞ�ŵŽŽƌŝŶŐƐ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 

�ĂƐŝĐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭϳϮ͘ϯϯ 
ƉůƵƐ 
ƉĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ƉĞƌ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ͕�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�Ϯϰ�ŚŽƵƌ 
ƉĞƌŝŽĚ�ďĞŝŶŐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƉƌŽ�ƌĂƚĂ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϱϭ͘ϲϳ 
 

^ŵĂůů� ǀĞƐƐĞůƐ� ĂŶĚ� ƉůĞĂƐƵƌĞ� ǀĞƐƐĞůƐ� ƌĞƐŽƌƟŶŐ� ƵŶĚĞƌ� ^ĞĐƟŽŶ� ϰ�ǁŚĞŶ� ǀŝƐŝƟŶŐ� Ă� ƉŽƌƚ� ŽƚŚĞƌ�
ƚŚĂŶ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϮϭ͘ϭϰ 
 

��ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ϯϱй�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͗ 
 

· sĞƐƐĞůƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ŽŶůǇ͖ 

· �ŽŶĂ�ĮĚĞ�ĐŽĂƐƚĞƌƐ͖ 
· WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· ^ŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ�ƌĞƐŽƌƟŶŐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϰ͕��ůĂƵƐĞ�Ϯ�ǁŚĞŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�Ă�ƉŽƌƚ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�

ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƌƚ͘ 
 

sĞƐƐĞůƐ� ŝŶ�ƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ůŽŶŐĞƌ� ƚŚĂŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Žƌ�ƵŶĚĞƌŐŽŝŶŐ� ƌĞͲ
ƉĂŝƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ϮϬй�ƐƵƌĐŚĂƌŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ĨĞĞ�ŽĨ�ƉŽƌƚ�ĚƵĞƐ͘ 
 

�� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� ϲϬй�ǁŝůů� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ǀĞƐƐĞůƐ� ĐĂůůŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐŽůĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ƚĂŬŝŶŐ� ŽŶ�
ďƵŶŬĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ͬŽƌ�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚƌĞĞ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�
ĞŶƟƌĞ�ƐƚĂǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ϯϱй�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ŽŶůǇ͕�
ďŽŶĂ�ĮĚĞ�ĐŽĂƐƚĞƌƐ͕�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ�ƌĞƐŽƌƟŶŐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϰ͕��ůĂƵƐĞ�
Ϯ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

�� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� ϭϬй�ǁŝůů� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� ƚŽ� ĐĞƌƟĮĞĚ� ĚŽƵďůĞ� ŚƵůůĞĚ� ůŝƋƵŝĚ� ďƵůŬ� ƚĂŶŬĞƌƐ͕� ůŝƋƵŝĚ�
ďƵůŬ�ƚĂŶŬĞƌƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞŐƌĞŐĂƚĞĚ�ďĂůůĂƐƚ�ƚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚ�ďƵůŬ�ƚĂŶŬĞƌƐ�ŝŶ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�
ŽĨ� Ă� ͞'ƌĞĞŶ��ǁĂƌĚ͘͟� dŚĞ� ƌĞĚƵĐƟŽŶ� ŝƐ� ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶǇ�ŽŶĞ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�Žƌ� Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ƚŚĞƌĞŽĨ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬй͘�WƌŽŽĨ�ŽĨ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�sĞƐƐĞů�ƐĂŝůŝŶŐ͘ 
 

�� ǀĞƐƐĞů� ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ� ƉŽƌƚ� ĨŽƌ� ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� ϭϮ� ŚŽƵƌƐ�ǁŝůů� ďĞ� ĂůůŽǁĞĚ� Ă� ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� ϭϱй� ŝŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞĚƵĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ͘ 
 

�ǆĞŵƉƟŽŶƐ 
· sĞƐƐĞůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^��WŽůŝĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;^�W^Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^��EĂƟŽŶĂů��ĞĨĞŶĐĞ�&ŽƌĐĞ�

;^�E�&Ϳ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ƚŽ�^�D^�͘ 
· ^��DĞĚŝĐĂů�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· dŚĞ�ƟŵĞ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�Ă�ĚƌǇĚŽĐŬ͕�ŇŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬ͕�ƐǇŶĐƌŽůŝŌ�Žƌ�ƐůŝƉǁĂǇ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ�ƌĞƐŽƌƟŶŐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϰ͕��ůĂƵƐĞ�Ϯ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƌƚ͖ 
· &ŝƐŚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ� ůŝĐĞŶƐĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��īĂŝƌƐ�ĂŶĚ�dŽƵƌŝƐŵ͕�ďƵƚ�

ŽŶůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ƉŽƌƚ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�^ĞĂ�&ŝƐŚĞƌŝĞƐ��Đƚ͕�ϭϵϳϯ�;�Đƚ�ϱϴ�ŽĨ�ϭϵϳϯͿ�
Ăƚ�^ĂůĚĂŶŚĂ͘ 

· sĞƐƐĞůƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ͕�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶĐŚŽƌĂŐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͘ 
 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽĂƐƚĂů�ǀĞƐƐĞů�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƉŽƌƚ�ĨƵůů�ƉŽƌƚ�ĚƵĞƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂǇĂͲ
ďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐĂůů͘ 

����%(57+�'8(6 

WĂǇĂďůĞ�ďǇ�ĂŶǇ�ǀĞƐƐĞů�ŽĐĐƵƉǇŝŶŐ�Ă�ƌĞƉĂŝƌ�ƋƵĂǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ďĞƌƚŚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ĐĂƌŐŽ͕�
ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉŽƌƚ�ĚƵĞƐ͕�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�Ϯϰ�ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 

WĞƌ�ϭϬϬ�ƚŽŶƐ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
 

hƉ�ƚŽ�ϭϳ�ϳϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϱ͘Ϯϭ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ϭϳ�ϲϬϬ�ƚŽŶƐ�;ƵƉ�ƚŽ�ϯϱ�ϯϬϬ�ƚŽŶƐ͘Ϳ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯϵ͘ϵϭ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ϭϳ�ϳϬϬ�ƚŽŶƐ�;ƵƉ�ƚŽ�ϱϯ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͘Ϳ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϱ͘Ϭϰ 
 

KǀĞƌ�ϱϯ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͗�EŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĞ͘ 
 
��ǀĞƐƐĞů�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚƌǇĚŽĐŬ͕�ŇŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬ͕�ƐǇŶĐƌŽůŝŌ�Žƌ�ƐůŝƉǁĂǇ�ĐĂŶ�ůŝĞ�
ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�Ă�ƋƵĂǇ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉĂǇŝŶŐ�ďĞƌƚŚ�ĚƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ĂƐ�ŝƚ�
ĚŝĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌǇĚŽĐŬ͕�ŇŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬ͕�Žƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐǇŶĐƌŽůŝŌ�Žƌ�ƐůŝƉǁĂǇ͘ 
 
sĞƐƐĞůƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ� ůĂŶĚŝŶŐͬƐŚŝƉƉŝŶŐͬƚƌĂŶƐŚŝƉƉŝŶŐ�ĐĂƌŐŽ�ĂƌĞ�ĂůůŽǁĞĚ�Ă�
ĨƌĞĞ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� Ɛŝǆ� ĐĂƌŐŽ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ŚŽƵƌƐ� ďĞĨŽƌĞ� ĐĂƌŐŽ� ǁŽƌŬŝŶŐ� ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ� ĂŶĚ� Ɛŝǆ� ĐĂƌŐŽ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ŚŽƵƌƐ� ĂŌĞƌ� ĐĞƐƐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ� ƉĞƌ� ĐĂůů͕� Ăƚ� ďĞƌƚŚƐ� ŽƚŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�
ŚĂŶĚůŝŶŐ�ďĞƌƚŚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŝƐ�ƚǁŽ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͘ 
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�ĞƌƚŚ�ĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ďǇ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dĞƌŵŝŶĂů�
KƉĞƌĂƚŽƌƐ͗ 
 
· �ƵůŬ�ĂŶĚ�ďƌĞĂŬ�ďƵůŬ�ǀĞƐƐĞůƐ͗�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ƌĂŶĞ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ƐŚĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�

ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�DWdͬ�dWd 
· �ŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͗�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�dĞƌŵŝŶĂů�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�D/^� 

ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�dWd 
· KƚŚĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ͗�ƚŚĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂŐĞŶƚƐ͘ 
 
�ĞƌƚŚ� ĚƵĞƐ� ĂƌĞ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ďǇ� ĚĞĚƵĐƟŶŐ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌ� ŽĨ� ŚŽƵƌƐ�ǁŽƌŬĞĚ� ĂƐ� ƉĞƌ� ƚŚĞ� ƐŽƵƌĐĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ŝƐ�ŝŶ�ƉŽƌƚ͕�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͘ 
 

�ǆĞŵƉƟŽŶƐ 
 

· ^�W^�ĂŶĚ�^�E�&�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ� ůǇŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�Ă�ďĞƌƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�

ĐŽĂů�ĂŶĚ� ůŝƋƵŝĚ� ĨƵĞů� ĨŽƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ� ĨŽƌ�ŽŶůǇ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ǁŚĞƌĞĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ĨĞĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ͖ 

· sĞƐƐĞůƐ�ƌĞƐŽƌƟŶŐ�ƵŶĚĞƌ�^ĞĐƟŽŶ�ϰ͕��ůĂƵƐĞ�Ϯ�ďƵƚ�ŽŶůǇ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƉŽƌƚ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ�ĐĂůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŽďƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĞĚŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͖ 
· ^��DĞĚŝĐĂů�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ǀĞƐƐĞůƐ͖ 
· WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŽŶ�ŶŽƌŵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ͖ 
· sĞƐƐĞůƐ�ďĞŝŶŐ�ĨƵŵŝŐĂƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐĂƌŐŽ͘ 
 
�ĞƌƚŚ�ĚƵĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŽƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƌĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ũĞƩǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ� 
^ĂůĚĂŶŚĂ 
 
�ŶǇ�ǀĞƐƐĞů�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŽƌĞ�ǁŚŝĐŚ͕�ĂŌĞƌ�ďĞƌƚŚŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƌĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ũĞƩǇ�ĂŶĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŶŽ�ĨĂƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͕�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵŶĂďůĞ�
ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ� ůŽĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ�ƉĞƌ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�ŽĐĐƵƉŝĞƐ�
ƚŚĞ�ďĞƌƚŚ�ĂŌĞƌ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ĚƌĂƵŐŚƚ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚǁŽ�
ŚŽƵƌƐ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ďĞƌƚŚ�ĚƵĞƐ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƐƵŵŵĞƌ�
ĚĞĂĚ-ŵĂƐƐ� ƚŽŶŶĂŐĞ� ;ŵĞƚƌŝĐ� ƚŽŶƐͿ� ĂŶĚ� ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ� ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ĞĂĐŚ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚǁŽ�ŚŽƵƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭ͘Ϭϯ 
 
^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�&ĂĐƚƐ� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǀŽǇĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�
ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƐ͘� 
 
&ĞĞ�ĨŽƌ�ŶŽŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĨĂĐƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭ�ϴϭϭ͘Ϭϳ 
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���3257�'8(6�)25�60$//�9(66(/6��+8/.6�$1'�3/($685(�9(66(/6 

^ŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ͕�ŚƵůŬƐ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ͘ 
 
^ŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ 
 
WĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͕�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͗ 
 
EŽŶ-ŵĞĐŚĂŶŝĐĂůůǇ�ƉƌŽƉĞůůĞĚ�ďŽĂƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϮ͘ϬϮ� 
 
^ĞůĨƉƌŽƉĞůůĞĚ�ďŽĂƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϳϬ͘ϭϭ 
 
&ŝƐŚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�;ŚŽǁĞǀĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĞĚͿ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ŚĂƌďŽƵƌ�Ăƚ�ƚŚĞ 
WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϮϯ͘Ϭϵ 
 
&ŝƐŚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�;ŚŽǁĞǀĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĞĚͿ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽŶ-ƐƚĞĞů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŚƵůůƐ 
· &Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϬ�ŵĞƚƌĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϲϵ͘ϯϯ 
· dŚĞƌĞĂŌĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯϯϴ͘ϲϭ 
 
&ŝƐŚŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�;ŚŽǁĞǀĞƌ�ƉƌŽƉĞůůĞĚͿ͕�ǁŝƚŚ�ƐƚĞĞů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŚƵůůƐ 
· &Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϭϬ�ŵĞƚƌĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯϰϭ͘ϴϰ 
· dŚĞƌĞĂŌĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϲϴϯ͘ϲϬ 
 
,ƵůŬƐ 
 
,ƵůŬƐ͗�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ͕�ƉĞƌ�ĚĂǇ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϴ͘Ϯϭ 
�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽĚŐĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂƉͲ
ƉƌŽǀĂů�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĂŶƚĞĚ�ŝĨ�ĨĂǀŽƵƌĂďůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘ 
 
/Ĩ�ďƌŽŬĞŶ�ƵƉ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǁŚĂƌĨ� ŝŵƉŽƌƚ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉĂǇĂďůĞ� ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ŚƵůŬ�ĨĞĞ͘ 
 
WůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐ 
 
�ĂĐŚ�ƉĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͗ 
 
ZŽǁŝŶŐ�ďŽĂƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϬϬ͘Ϭϵ 
KƚŚĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϲ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϮϬϬ͘ϭϴ 
KƚŚĞƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϲ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϬϬ͘ϯϯ 
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sŝƐŝƟŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵŽŽƌ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďĞƌƚŚ�ĂƌĞ�
ĂůůŽǁĞĚ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐƚĂǇ�ŽĨ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�ƉŽƌƚ͘ 
 
&ĞĞƐ�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͕�ƉĞƌ�ĚĂǇ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ϯϬ�ĚĂǇ�ĨƌĞĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϵϬ�ĚĂǇƐ͕�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů�ƉĞƌ�ĚĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯ͘ϱϮ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ϵϬ�ĚĂǇƐ͕�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͕�ƉĞƌ�ĚĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͘ϰ͘ϵϴ 
 
dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�
ŽǀĞƌĂůů͕�ƉĞƌ�ĚĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϵ͘ϵϲ 
 
/Ĩ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǇĂĐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƉŽƌƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�
ŽĨ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ƉĞƌ�ŵĞƚƌĞ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�ŽǀĞƌĂůů͕�ƉĞƌ�ĚĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯϵ͘ϵϭ 

9LVLWLQJ�9HVVHOV��QRW�HQJDJHG�LQ�WUDGH��)RUHLJQ�/RFDO�\DFKWV��SRUW�GXHV� 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���0,6&(//$1(286�6(59,&(6 

&ĞĞƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�Ăƚ�ƉŽƌƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
 
͞�͟�tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶͲ
ĐǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͘ 
 
͞�͟�tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�͞,ĂǌŵĂƚ͟�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�ĂŶĚ�
�ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐĞŶĞ͘ 
 
͞�͟�tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐĐƵĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĂůǀĂŐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝͲ
ǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌĞ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 
ZĞĨĞƌ�ƚŽ��͕���ĂŶĚ���ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�Žƌ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ďĞůŽǁ 
 
&ĞĞƐ͗ 

����),5(�$1'�(0(5*(1&<�6(59,&(6 

ϯ͘ϭ͘ϭ�&ŝƌĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ƚƵƌŶ-ŽƵƚ�ĨĞĞ�—�,ĞĂǀǇ�ĚƵƚǇ�;ϳ�ϬϬϬ�ŬŐͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯ�ϯϲϰ͘ϬϮ 
 

ϯ͘ϭ͘Ϯ�&ŝƌĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ƚƵƌŶ-ŽƵƚ�ĨĞĞ�—�>ŝŐŚƚ�ĚƵƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯ�ϯϴϮ͘ϭϵ 
 

ϯ͘ϭ͘ϯ�,ĂǌŵĂƚ�;�ŚĞŵŝĐĂůͿ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚƵƌŶ-ŽƵƚ�—�,ĞĂǀǇ�ĚƵƚǇ�;ϳ�ϬϬϬ�ŬŐͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯ�ϯϲϰ͘ϬϮ 
 

ϯ͘ϭ͘ϰ�,ĂǌŵĂƚ�;�ŚĞŵŝĐĂůͿ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚƵƌŶ-ŽƵƚ�—�>ŝŐŚƚ�ĚƵƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯ�ϯϴϮ͘ϭϵ 
 

ϯ͘ϭ͘ϱ�hƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƚĞŶĚĞƌ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ͘ 
dŚĞ�ĨĞĞ�ŝƐ�ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭ�ϲϴϭ͘ϵϴ 
 

;�ƌĞǁсϭ�ǆ�ĮƌĞ�ŽĸĐĞƌ͕�ϰ�ǆ�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ��͕�͕�Ϳ͘ 
dŚĞ�ĨĞĞ�ŝƐ�ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
 

ϯ͘ϭ͘ϲ�hƐĞ�ŽĨ�,ĂǌŵĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞǁ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ϭ�ϲϴϭ͘ϵϴ 
 

ϯ͘ϭ͘ϳ��ĚĚŝƟŽŶĂů�ĮƌĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ƐƚĂī�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ�—ĞĂĐŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĞŵͲ
ďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ƵŶĚĞƌ��͕���ĂŶĚ��͙͙͙͙͙͘͘Ϯϴϭ͘ϲϱ 
 

ϯ͘ϭ͘ϴ�&ŝƌĞ�ĮŐŚƚĞƌ�ŽŶ�ƐƚĂŶĚďǇ�ĚƵƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ� ŝŶĐŝĚĞŶƚ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�—ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯϴϭ͘ϲϱ 
 

ϯ͘ϭ͘ϵ�hƐĞ�ŽĨ�Ă�ƉŽƌƚĂďůĞ�ĮƌĞ�ƉƵŵƉ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů� ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉƵŵƉ͕�ŐĞŶĞƌĂƚŽƌ͕� ͞ǀĞůĚ�ĮƌĞ͟�ƉƵŵƉ͕�
ďŽďĐĂƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉ�ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͘͘͘ϰϰϳ͘ϰϴ 
 

ϯ͘ϭ͘ϭϬ�hƐĞ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ͘�WĞƌ�ƐĞƚ�—�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�
ĂƉƉĂƌĂƚƵƐ�ƐĞƚƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƚĞŶĚĞƌ�Žƌ�ŚĂǌŵĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϮϭ͘ϭϰ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

ϯ͘ϭ͘ϭϭ� hƐĞ� ŽĨ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĐŚĞŵŝĐĂů� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ� ƐƵŝƚƐ͘� WĞƌ� ƐƵŝƚ�—� ƚŚŝƐ� ŝƐ� ŝŶ� ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ĐŚĞŵŝĐĂů�ƐƵŝƚ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĂǌŵĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭ�ϲϴϭ͘ϵϴ 
 
ϯ͘ϭ͘ϭϮ�hƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌƐ�ĨŽĂŵ�ƉĞƌ�ůŝƚƌĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϴϰ͘Ϯϳ 
 
ϯ͘ϭ͘ϭϯ�hƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌƐ͘�dŚŝƐ� ŝƐ� ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚŽƐĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ĮƌĞ� ƚĞŶĚĞƌ�Žƌ�
ŚĂǌŵĂƚ�ǀĞŚŝĐůĞ 
 
dŚĞ� ĨĞĞƐ� ďĞůŽǁ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕� ůĂďŽƵƌ� ĂŶĚ� ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞͲ
ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 
 
�͗�ϵ�>ƚ�ǁĂƚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϯϵ͘ϱϰ 
�͗�ϵ�>ƚ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϲϴ͘ϰϯ 
�͗�ϵ�ŬŐ��ƌǇ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϮϭϬ͘ϱϵ 
�͗�ϱ-ϳ�ŬŐ��ĂƌďŽŶ��ŝŽǆŝĚĞ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϯϲ͘ϵϮ 
 
ϯ͘ϭ͘ϭϰ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�—�ZͬŬŵ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϳ͘ϴϴ 
 
ϯ͘ϭ͘ϭϱ�dĂŶŬĞƌ�&ŝƌĞ�tĂƚĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ 
 
ϭϮ-ϯϲ�,ŽƵƌƐ�dĂŶŬĞƌ�&ŝƌĞ�tĂƚĐŚ�-�dƵŐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϳ�ϲϲϱ͘ϳϰ 
;DĂǆŝŵƵŵ�ĨĞĞͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϰϯ�ϵϳϴ͘ϲϯ 
ϭϮ-ϰϴ�,ŽƵƌƐ�dĂŶŬĞƌ�&ŝƌĞ�tĂƚĐŚ�-�dƵŐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϲ�ϬϴϮ͘ϲϮ 
;DĂǆŝŵƵŵ�ĨĞĞͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϭϱ�ϭϯϰ͘ϰϵ 

ϯ͘Ϯ͘ϭ�sĞƐƐĞů�ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚƵƟĞƐ�—�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϭϯ͘ϮϮ� 
����������ϯ͘Ϯ͘ϭ͘ϭ��ƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ�—�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇͿ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͘͘ϱϯϭ͘ϱϰ 
 
ϯ͘Ϯ͘Ϯ��ĂƌŐŽ�ĮƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĚƵƟĞƐ�—�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϭϯ͘ϮϮ 
����������ϯ͘Ϯ͘Ϯ͘ϭ��ƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ�—�ĮƌĞ�ĮŐŚƚĞƌ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇͿ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͘͘ϱϯϭ͘ϱϰ 
 
ϯ͘Ϯ͘ϯ�͞,ŽƚǁŽƌŬ͟�ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϯϲ͘ϵϮ 

����),5(�3527(&7,21 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

����),5(�$:$5(1(66�75$,1,1*��0($/6�(;&/8'('� 

ϯ͘ϯ͘ϭ�&ŝƌĞ�ŝŶĚƵĐƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�;ϭ�ĚĂǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭ�ϬϱϬ͘Ϯϲ 
 

ϯ͘ϯ͘Ϯ�,ĂǌŵĂƚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�;Ϯ�ĚĂǇƐͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯ�ϭϬϯ͘ϭϰ 
 

ϯ͘ϯ͘ϯ�&ŝƌĞ�ŵĂƌƐŚĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�;ϭ�ĚĂǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭ�ϬϱϬ͘Ϯϲ 
 

ϯ͘ϯ͘ϰ�&ŝƌĞ�ƚĞĂŵ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�;Ϯ�ĚĂǇƐͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘Ϯ�ϭϬϯ͘ϭϰ 
 

ϯ͘ϯ͘ϱ�&ŝƌĞ�ĐŽ-ŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĞƌ�ƉĞƌƐŽŶ�;ϯ�ĚĂǇƐͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯ�ϭϱϯ͘ϰϮ 
 

ϯ͘ϯ͘ϲ�KŶ�ƐŝƚĞ�ĞǀĂĐƵĂƟŽŶ�ĚƌŝůůƐ�ͬ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϱ�ϲϬϲ͘ϲϱ 
 

ϯ͘ϯ͘ϳ�,ĂǌŵĂƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�;Ϯ�ĚĂǇƐͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯ�ϭϬϯ͘ϭϰ 
 

ϯ͘ϯ͘ϴ�&ŝƌĞ�ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘Ϯ�ϴϬϯ͘ϯϯ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

����),5(�(48,30(17�0$,17(1$1&( 

ϯ͘ϰ͘ϭ�>ĂďŽƵƌ�ĐŽƐƚ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϬϳ͘ϵϳ 
 
ϯ͘ϰ͘Ϯ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ��KϮ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱϱ͘ϯϬ� 
 
ϯ͘ϰ͘ϯ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ��KϮ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϯϲ͘ϵϮ 
 
ϯ͘ϰ͘ϰ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ��KϮ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯϯϲ͘ϵϮ 
 
ϯ͘ϰ͘ϱ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ϵ�ŬŐ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϲ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϵ�ŬŐ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯϲϯ͘Ϯϴ 
 
ϯ͘ϰ͘ϳ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϵ�ŬŐ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯϯϲ͘ϵϮ 
 
ϯ͘ϰ͘ϴ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ϵ�>ƚ�ǁĂƚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϵ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϵ�>ƚ�ǁĂƚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϴϭ͘ϲϭ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϬ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϵ�>ƚ�ǁĂƚĞƌ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϭ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ϵ�>ƚ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϮ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϵ�>ƚ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϵϳ͘ϯϵ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϯ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ϵ�>ƚ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϲϴ͘ϰϯ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϰ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĮƌĞ�ŚŽƐĞ�ƌĞĞů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϵϳ͘ϯϵ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϱ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ŚŽƐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϲ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŵŽďŝůĞ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ƵŶŝƚ�;хϵ�>ƚƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϳ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŵŽďŝůĞ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ƵŶŝƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϳϴϰ͘ϰϮ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϴ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ŵŽďŝůĞ�ĨŽĂŵ�ĮƌĞ�ƵŶŝƚ�;хϵ�>ƚƐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϱϴϵ͘ϲϮ 
 
ϯ͘ϰ͘ϭϵ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ƵŶŝƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϱϱ͘ϯϬ 
 
ϯ͘ϰ͘ϮϬ�WƌĞƐƐƵƌĞ�ƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŚĂƌŐĞ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ƵŶŝƚ�;хϵ�ŬŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇͿ͙͙͙͙͙͘͘ϳϴϰ͘ϰϮ 
 
ϯ͘ϰ͘Ϯϭ�ZĞĐŚĂƌŐĞ�ŵŽďŝůĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĮƌĞ�ƵŶŝƚ�;хϵ�ŬŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϱϴϵ͘ϲϮ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

ϯ͘ϱ͘ϭ�dƌĂŝŶŝŶŐ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�,ŝƌĞ�ƉĞƌ�ĚĂǇ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĮƌĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰ�ϵϬϲ͘ϱϬ 
 

ϯ͘ϱ͘Ϯ�&ŝƌĞ�ƉƵŵƉ�ŚŝƌĞ�;ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϰϳ͘ϱϬ 
 

ϯ͘ϱ͘ϯ��ũĞĐƚŽƌ�ƉƵŵƉ�ŚŝƌĞ�;ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϲϴ͘ϰϯ 
 

ϯ͘ϱ͘ϰ�&ŝƌĞ�ŚŽƐĞ�ŚŝƌĞ�;ƉĞƌ�ŚĂůĨ�ŚŽƵƌͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϰϮ͘ϭϮ 
 

ϯ͘ϱ͘ϱ��ƌĂŶĐŚ�ƉŝƉĞ�ĂŶĚ�ŶŽǌǌůĞ�ŚŝƌĞ�;ƉĞƌ�ϴ�Śƌ�ĚĂǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϮ͘ϭϮ 
 

ϯ͘ϱ͘ϲ�&ŝƌĞ�ĞǆƟŶŐƵŝƐŚĞƌ�ŚŝƌĞ�;ƉĞƌ�ϴ�Śƌ�ĚĂǇͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϯϵ͘ϱϰ 
 

ϯ͘ϱ͘ϳ�&ŝƌĞ�ƚĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƌ�—�ƐŽĐŝĂů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�;ƉĞƌ�ŚŽƵƌͿ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯ�ϯϲϰ͘ϬϮ 

����),5(�(48,30(17�+,5( 

���6(&85,7<�6(59,&(6 

ϰ͘ϭ��ƌĞǁ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 
 

WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ͗ 
 

sĞŚŝĐůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ� �ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƚŽ�ĐƌĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�Ăƚ�/ƐůĂŶĚ�sŝĞǁ�
ďĞƌƚŚƐ�ϭ-ϴ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĐƌĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ǀĞƐƐĞů�ƚŽ��ŚĞĐŬ�WŽŝŶƚ� 
 

�ƌĞǁ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉĞƌ�ĚĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭ�Ϭϲϱ͘ϵϰ 
 

ϰ͘Ϯ�&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

���)5(6+�:$7(5 

&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĨƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

���(/(&75,&,7< 

&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

���5(029$/�2)�5()86( 

&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵŽǀĂů�ŽĨ�ƌĞĨƵƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�;ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůͲ
ĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
���&20%$7,1*�2)�2,/�32//87,21 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵďĂƟŶŐ�ŽĨ�Žŝů�ƉŽůůƵƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ĂƌĞĂ͘ 
 
· hƟůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�Žŝů�ďŽŽŵ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϵϮϭ͘Ϭϵ 
· Kŝů�ƐƉŝůů�ĞŵƵůƐŝĮĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ƉĞƌ�ůŝƚƌĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘KŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
· &ĞĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƚƵŐƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵďĂƟŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��
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���3$66(1*(5�%$**$*(��$//�32576 

tŚĞƌĞ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ͛Ɛ�ďĂŐŐĂŐĞ͕�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĂŶŝͲ
ĨĞƐƚĞĚ� ďĂŐŐĂŐĞ͕� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĨĞĞƐ� ƐŚĂůů� ďĞ� ĐŽůůĞĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ŽǁŶĞƌƐͬĂŐĞŶƚƐ� ŽĨ� ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ-
ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ŽŶ�ĞŵďĂƌŬĂƟŽŶ�Žƌ�ŽŶ�ĚŝƐĞŵďĂƌŬĂƟŽŶ͘ 
 

WĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϴϬ͘ϲϰ 

����3$66(1*(56¶�/(9<��$//�32576 

dŚĞ�ůĞǀǇ�ĐŚĂƌŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ďĂŐŐĂŐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƐƐĞŶͲ
ŐĞƌƐ�ŽŶ�ĞŵďĂƌŬĂƟŽŶ�Žƌ�ŽŶ�ĚŝƐĞŵďĂƌŬĂƟŽŶ͘ 
 

�ŵďĂƌŬĂƟŽŶ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϴϱ͘Ϭϭ 
�ŝƐĞŵďĂƌŬĂƟŽŶ�ƉĞƌ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϴϱ͘Ϭϭ 
sŝƐŝƟŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƉĞƌ�ĐĂůů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϴϱ͘Ϭϭ 
 

dŚĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ůĞǀǇ�ŝƐ�ƌĂŝƐĞĚ�Ăƚ�Ăůů�ƉŽƌƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĞŵďĂƌŬ�͕�ĚŝƐĞŵďĂƌŬ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�
ƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�ůĞǀǇ�ŝƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ƉĞƌ�ĐĂůů�ďĂƐŝƐ͘ 

����$'0,1,675$7,9(�)((6 

ϭϭ͘ϭ��ŵĞŶĚŝŶŐ�&ĞĞƐ 
 

�ŵĞŶĚŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŵĂƌŝŶĞ�ŽƌĚĞƌ�ƉŽƐƚ�ŝŶǀŽŝĐŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌŝƐĞ�
ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ 
 

�ŵĞŶĚŝŶŐ�&ĞĞ�ƉĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϭϬ͘ϳϱ 
 

ϭϭ͘Ϯ�^Ɖůŝƚ��ĐĐŽƵŶƚ�&ĞĞƐ 
WZ/KZ�ƚŽ�ǀĞƐƐĞů�ƐĂŝůŝŶŐ�ƉĞƌ�ƉĂƌƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϮϭ͘ϭϰ 
�&d�Z�ǀĞƐƐĞů�ƐĂŝůŝŶŐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉůŝƚ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨĞĞ�ďĞŝŶŐ�ůĞǀŝĞĚ�ƚǁŝĐĞ�ƉĞƌ�ƉĂƌƚǇ͘ 
 

�ƌĞĚŝƚ�Θ�ZĞ-ĚĞďŝƚ�ŽĨ�ŵĂƌŝŶĞ�ŝŶǀŽŝĐĞ�ĂƐ�ƉĞƌ�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ƐĂŝůŝŶŐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�
Ă�ĨĞĞ�ďĞŝŶŐ�ůĞǀŝĞĚ�ƚǁŝĐĞ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

6(&7,21�� 
WKZd�^�Zs/���>/��E��͕�WKZd�Zh>��>/��E��͕�WKZd�Zh>��Z�'/^dZ�d/KE��E��WKZd�Zh>��
W�ZD/d�&��^ 

ϭ͘�&��^�W�z��>��&KZ�WKZd�^�Zs/���>/��E���dK����/^^h����z�d,���hͲ
d,KZ/dz�/E�d�ZD^�K&�^��d/KE�ϱϳ�K&�d,��E�d/KE�>�WKZd^���d͕�EŽ͘�
ϭϮ�ŽĨ�ϮϬϬϱ 

>ŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ŝŶ�ĞƋƵĂů�ŝŶƐƚĂůůŵĞŶƚƐ͕�ŽŶ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ďĂƐŝƐ͕�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůŝĐĞŶĐĞ͘ 
 
&ĞĞ�ĨŽƌ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝĐĞŶĐĞ�ƉĞƌ�ƉŽƌƚ 
 

&ůŽĂƟŶŐ�ĐƌĂŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
^ƚĞǀĞĚŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
tĂƐƚĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 

Ϯ͘�&��^�W�z��>��&KZ�>/��E��^͕�Z�'/^dZ�d/KE��E��W�ZD/d^�dK����
/^^h����z�d,���hd,KZ/dz�/E�d�ZD^�K&�WKZd�Zh>�^�D�����z�d,��
�hd,KZ/dz�/E�d�ZD^�K&�^��d/KE�ϴϬ;ϮͿ�K&�d,��E�d/KE�>�WKZd^���d͕�
EŽ͘�ϭϮ�ŽĨ�ϮϬϬϱ͗ 
Ϯ͘ϭ�WŽƌƚ�ZƵůĞ�>ŝĐĞŶĐĞƐ�;&ĞĞ�ĨŽƌ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ůŝĐĞŶĐĞͿ�ƉĞƌ�ƉŽƌƚ 
 

�ƵŶŬĞƌŝŶŐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘�Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
�ŝǀŝŶŐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙�Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
&ŝƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮƌĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͘͘͘Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
WĞƐƚ�ĐŽŶƚƌŽů�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
WŽůůƵƟŽŶ�ĐŽŶƚƌŽů�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯϭ�ϵϮϯ͘ϬϬ 
 
Ϯ͘Ϯ�WŽƌƚ�ZƵůĞ�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�;&ĞĞ�ĨŽƌ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶͿ�ƉĞƌ�ƉŽƌƚ 
 

sĞƐƐĞů�ĂŐĞŶƚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϳϮϭ͘ϭϲ 
 

Ϯ͘ϯ�WŽƌƚ�ZƵůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ 
 

WĞƌƐŽŶƐ�ĂĚ�ŚŽĐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ĨƌĞĞ 
WĞƌƐŽŶƐ�ůŽŶŐĞƌ-ƚĞƌŵ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ Ĩ͘ƌĞĞ 
DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϯϯϴ͘ϴϲ 
 

Ϯ͘ϰ�WŽƌƚ�ZƵůĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ĨŽƌ�ƐŵĂůů�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞůƐ 
 

^ŵĂůů�ǀĞƐƐĞů�ƉĞƌŵŝƚ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ĨƌĞĞ� 
WůĞĂƐƵƌĞ�ǀĞƐƐĞů�ƉĞƌŵŝƚ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ĨƌĞĞ 
 

Ϯ͘ϱ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌŵŝƚƐ 
 

WĞƌŵŝƚ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨĞĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϬϲ͘ϲϰ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

6(&7,21�� 

�Zz�K�<^͕�&>K�d/E'��K�<^͕�^zE�ZK>/&d^��E��^>/Wt�z^ 

���*(1(5$/�7(506�$1'�&21',7,216 

͞KƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͟ 
 

WŽƌƚƐ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƐƚŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 
 

WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
ϬϳŚϬϬ�-�ϭϳŚϬϬ�tĞĞŬĚĂǇƐ 
 
͞tĞĞŬ-ĞŶĚƐ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�,ŽůŝĚĂǇƐ͟ 
 

^ƉĞĐŝĂů� ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ� ďĞ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ĨŽƌ�ǁŽƌŬ� ƚŽ� ďĞ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ŽŶ� ^ĂƚƵƌĚĂǇƐ͕� ^ƵŶĚĂǇƐ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĂůƚ�ǁĂͲ
ƚĞƌ͕�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�Ăŝƌ͕�ĐƌĂŶĂŐĞ�ĞƚĐ͘�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŶŽƌŵĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ͘ 
 
͞dŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĨŽƌ�ƚĂƌŝī�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͟ 
 
dŚĞ�ŐƌŽƐƐ� ƚŽŶŶĂŐĞ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů� ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ� ;ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĨĂĐƚŽƌ�Ϯ͕ϴϯͿ�ŽĨ�Ă�ǀĞƐƐĞů�ĂƐ�ƉĞƌ�
ƚŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽŶŶĂŐĞ��ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ϭϵϲϵ͕ 
 

WůƵƐ 
 

dŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŝƐ�ŵĂƐƐ͕�ŽĨ�Ăůů�ĐĂƌŐŽ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ͘ 
 
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĂƐ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�
>ůŽǇĚƐ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽĨ�^ŚŝƉƉŝŶŐ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�;ǆϮ͕ϴϯͿ�ƚŽ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 

���%22.,1*�)((6 

Ϯ͘ϭ��ŽŽŬŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚƐ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
 

dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĚĞƉŽƐŝƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƵƐĞ� ŽĨ� Ă� ĚƌǇĚŽĐŬ͕� ŇŽĂƟŶŐ� ĚŽĐŬ� Žƌ� ƐǇŶĐƌŽůŝŌ�
ǁŚĞŶ�Ă�Įƌŵ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͗ 
 

�ƌǇĚŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϱϲ�ϮϮϮ͘ϱϲ 
 

^ǇŶĐƌŽůŝŌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϰ�Ϭϱϱ͘ϲϰ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

Ϯ͘Ϯ��ŽŽŬŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ĚƌǇĚŽĐŬ�Žƌ�ŇŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬ�ǁŚĞŶ�Ă�Įƌŵ�
ďŽŽŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͗ 
 

�ƌǇĚŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϱϲ�ϮϮϮ͘ϱϲ 
&ůŽĂƟŶŐ��ŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϱϲ�ϮϮϮ͘ϱϲ 
 

Ϯ͘ϯ��ŽŽŬŝŶŐƐ�ĨŽƌ�^ůŝƉǁĂǇƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�DŽƐƐĞů��ĂǇ�ĂŶĚ�WŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐůŝƉǁĂǇ�ǁŚĞŶ�Ă�Įƌŵ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŵĂĚĞ͗ 
^ůŝƉǁĂǇƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭ�ϲϴϲ͘ϲϴ 

���3(1$/7,(6 

1. ^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�Žƌ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲϬ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�ĚĂǇƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ďŽŽŬĞĚ�ĚĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌĨĞŝƚĞĚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŝƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�
ϲϬ�ĚĂǇƐ͕�Ă�ĨƵůů�ƌĞĨƵŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ� 

2. sĞƐƐĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďŽŽŬŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƌǇ-ĚŽĐŬ͕�ŇŽĂƟŶŐ�
ĚŽĐŬ� ĂŶĚ� ƐǇŶĐƌŽůŝŌ� ŽĐĐƵƉĂŶĐǇ� ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝůů� ŝŶĐƵƌ� Ă� ϰϬй�ƉĞŶĂůƚǇ� ŽŶ� ĚƌǇ-ĚŽĐŬ͕� ŇŽĂƟŶŐ�
ĚŽĐŬ�ĂŶĚ�ƐǇŶĐƌŽůŝŌ�ĚƵĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ϭϮ-ŚŽƵƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ŽǀĞƌƐƚĂǇ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŝƉ�ƌĞƉĂŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

���35(3$5$7,21 

ϰ͘ϭ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚƐ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
 

EŽƚĞ͗�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĚƌǇĚŽĐŬ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ͕�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ͘ 
 

dŽŶƐ�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯ�ϭϱϴ͘ϵϲ� 
 

sĞƐƐĞůƐ�ĨƌŽŵ�ϭ�ϬϬϭ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϰ�ϯϭϳ͘ϵϭ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ĨƌŽŵ�ϭϬ�ϬϬϭ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϴ�ϲϯϱ͘ϳϴ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬ�ϬϬϭ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϮ�ϵϱϯ͘ϳϮ 
 

sĞƐƐĞůƐ�ĂďŽǀĞ�ϱϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ϭϳ�Ϯϳϭ͘ϱϲ 
 
ϰ͘Ϯ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĚƌǇĚŽĐŬ�ĂŶĚ�ŇŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬ�ƉĞƌ�ǀĞƐƐĞů͕�ĂƌĞ�ƉĂǇĂͲ
ďůĞ͗ 
�ƌǇĚŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϳ�ϮϴϮ͘ϴϭ 
 

&ůŽĂƟŶŐ��ŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϲ�ϵϲϱ͘ϭϳ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���'2&.,1*�$1'�81'2&.,1*�2)�9(66(/6 

ϱ͘ϭ��ŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚƐ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ͕�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�;ƚŚĞ�
ĚŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ�ĂƌĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ͗ 
 
�ƌǇĚŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϯ�Ϭϴϯ͘ϬϬ 
 

^ǇŶĐƌŽůŝŌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϱ�ϳϳϭ͘Ϯϯ 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ͘ 
 
ϱ͘Ϯ��ŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ͕�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�;ƚŚĞ�
ĚŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ�ĂƌĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ͗ 
 
�ƌǇĚŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϯ�Ϭϴϯ͘ϬϬ 
 

&ůŽĂƟŶŐ��ŽĐŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϮ�ϴϯϴ͘ϰϬ 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ďĞŝŶŐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂŌĞƌ�
ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽŶ�ĚƵƚǇ͕�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���'5<'2&.��)/2$7,1*�'2&.�$1'�6<1&52/,)7�'8(6 

�ůů� ĐŚĂƌŐĞƐ� ƵŶĚĞƌ� ĐůĂƵƐĞ� ϲ� ďĞůŽǁ� ĂƌĞ� ƐƵďũĞĐƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽǀĞƌƐƚĂǇ� ƉĞŶĂůƟĞƐ� ĂƐ� ƐƉĞĐŝĮĞĚ� ŝŶ�
�ůĂƵƐĞ�ϯ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯϰ͘ 
 
ϲ͘ϭ��ƌǇĚŽĐŬ͗�WŽƌƚƐ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐƌĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĂůƚ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�
ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉĂŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͗ 
 

dŽŶƐ�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ͘ 

�ƌǇĚŽĐŬ &ŝƌƐƚ� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� Ϯϰ� ŚŽƵƌƐ�
Žƌ�ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 

�ĂĐŚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ϭϮ�
ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ� ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ 

ϲϬ�ϬϬϭ�ƚŽ�ϴϬ�ϬϬϬ 
WůƵƐ�ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϱϭ�ϰϵϰ͘Ϯϭ�������������������������������������������������
ϯ͘ϱϯ 

Ϯϱ�ϳϰϳ͘ϭϮ��������������������������������������������������
Ϭ͘ϵϰ� 

sĞƐƐĞůƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϯ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ�ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϴ�ϱϴϱ͘ϮϬ������������������������������������������������
Ϯ͘ϱϮ� 

ϰ�ϮϵϮ͘ϱϳ��������������������������������������������������
Ϭ͘ϴϰ� 

ϯ�ϬϬϭ�ƚŽ�ϲ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ�ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϭϭ�ϯϬϬ͘ϳϯ�������������������������������������������������
Ϯ͘ϴϴ� 

ϱ��ϲϱϬ͘ϯϴ��������������������������������������������������
Ϭ͘ϵϰ� 

ϲ�ϬϬϭ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ� 
WůƵƐ�ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϭϵ�ϴϰϲ͘ϱϲ��������������������������������������������
ϯ͘ϱϯ� 

ϵ�ϵϮϯ͘Ϯϴ��������������������������������������������������
ϭ͘ϯϵ� 

ϭϬ�ϬϬϭ�ƚŽŶƐ�ƚŽ�ϯϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ� 
WůƵƐ�ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϮϬ�ϳϳϵ͘ϴϱ�������������������������������������������������
ϯ͘ϱϯ� 

ϭϬ�ϯϴϵ͘ϵϯ��������������������������������������������������
ϭ͘ϯϵ� 

ϯϬ�ϬϬϭ�ƚŽ�ϲϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ�ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϰϯ�ϯϬϴ͘ϮϮ�������������������������������������������������
ϯ͘ϱϯ� 

Ϯϭ�ϲϱϰ͘ϭϰ��������������������������������������������������
ϭ͘ϮϬ� 

�ďŽǀĞ�ϴϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͕�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

ϲ͘Ϯ��ƌǇĚŽĐŬ͗�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐƌĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĂůƚ�ǁĂƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�
ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉĂŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͗ 
 
dŽŶƐ�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ͘ 

�ƌǇĚŽĐŬ &ŝƌƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 

�ĂĐŚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ϭϮ�
ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ� ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ 

Ϭ�ƚŽ�ϯϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϮϬ�ϳϵϲ͘ϳϭ���������������������������������� 
�������������������������������������������������

ϯ͘ϱϯ� 

ϭϬ�ϯϵϴ͘ϯϰ������������������������������
�������������������������������������������������

ϭ͘ϯϳ� 

ϯϬ�ϬϬϭ�ƚŽ�ϲϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϰϯ�ϯϬϴ͘ϮϮ� 
������ 

ϯ͘ϱϯ� 

Ϯϭ�ϲϱϰ͘ϭϰ���� 
�������������������������������������������

ϭ͘ϮϬ� 

ϲϬ�ϬϬϭ�ƵƉ�ƚŽ�ϴϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ� 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϱϭ�ϰϵϰ͘Ϯϭ����������� 
 

ϯ͘ϱϯ� 

Ϯϱ�ϳϰϳ͘ϭϮ� 
������������ 

�������������������������������������Ϭ͘ϵϯ� 

�ďŽǀĞ�ϴϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͕�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

ϲ͘ϯ�&ůŽĂƟŶŐ��ŽĐŬ͗�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐƌĂŶĂŐĞ͕�ƐĂůƚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ŬĞĞů�ĞƚĐ͘�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞƉĂŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͗ 
 
dŽŶƐ�ƐŚĂůů�ŵĞĂŶ�ŐƌŽƐƐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŝŶ�ĐƵďŝĐ�ŵĞƚƌĞƐ͘ 

&ůŽĂƟŶŐ��ŽĐŬ &ŝƌƐƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ϯϰ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ 

�ĂĐŚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ϭϮ�
ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ� ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ 

Ϭ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬ�ϱϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϮϬ�ϰϬϴ͘ϴϭ���������������������������������� 
�������������������������������������������������

ϯ͘ϱϬ� 

ϭϬ�ϮϬϰ͘ϰϬ 
�������������������������������������������������

ϭ͘ϯϵ� 
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ϲ͘ϰ�^ǇŶĐƌŽůŝŌ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ 

^ǇŶĐƌŽůŝŌ &ŝƌƐƚ� Ϯϰ� ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͗ 

�ĂĐŚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ϭϮ�
ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ� ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ 

sĞƐƐĞůƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϭ��ϲϬϮ͘ϯϯ 
�������������������������������������������������

ϯ͘ϱϯ� 

ϴϬϭ͘ϭϵ 
�������������������������������������������������

ϭ͘ϰϲ� 

sĞƐƐĞů�ĂďŽǀĞ�ϮϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

Ϯ�ϭϬϴ͘ϯϱ 
 

ϯ͘ϱϯ 

ϭ�Ϭϱϰ͘ϭϲ 
 

ϭ͘ϰϲ 

ϲ͘ϱ�DŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞƐ 

 &ŝƌƐƚ� Ϯϰ� ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͗ 

�ĂĐŚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ϭϮ�
ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ� ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ 

^ƚƵƌƌŽĐŬ� ĂŶĚ� WƌŝŶĐĞ� �ĚǁĂƌĚ�
ĚƌǇĚŽĐŬƐ 

ϰϴ�ϱϳϬ͘ϲϰ 
������������������������������������������������� 

ϮϬ�ϯϴϵ͘ϭϮ 
�������������������������������������������������

WƌŝŶĐĞƐƐ� �ůŝǌĂďĞƚŚ� ĂŶĚ�ZŽďŝŶƐŽŶ�
ĚƌǇĚŽĐŬƐ 

ϭϴ�ϲϯϰ͘ϵϳ 
 

ϴ�ϯϮϵ͘ϯϳ 

&ůŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬƐ ϮϬ�ϰϬϴ͘ϴϭ ϭϬ�ϮϬϰ͘ϰϬ 

^ǇŶĐƌŽůŝŌ ϲ�ϲϮϱ͘ϴϯ Ϯ�ϮϬϲ͘ϳϰ 

EŽƚĞ͗ 
 
^ŚŝŌŝŶŐ�ŽĨ�ĚŽĐŬŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ŽďƚĂŝŶĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
dŚĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�ďĂƌͬďŽǆ�ŬĞĞů�ǀĞƐƐĞůƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ǀĞƐƐĞů�ƌĞƉĂŝƌ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽǀĞƌĞĚ�
ĂƐ�ƉĞƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͘ 
 
^ƉĞĐŝĂů� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ� ƚŽ�DĞĚŝĐĂů͕�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ǀĞƐƐĞůƐ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ� ĨŽƵƌ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ǀĞƐƐĞůƐ� ŽĨ� Ă� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĂƌĞ� ĚƌǇĚŽĐŬĞĚ� Ăƚ� ĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ� ĚƌǇĚŽĐŬƐ� ;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ� ƐǇŶͲ
ĐƌŽůŝŌ͕�ŇŽĂƟŶŐ�ĚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐůŝƉǁĂǇƐͿ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ϭϮ�ŵŽŶƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 
 
�ĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
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���6/,3:$< 

^ůŝƉǁĂǇ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ 
 
EŽƚĞ͗�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ƐůŝƉǁĂǇ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ďĞŐƵŶ͕�
ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂǇĂďůĞ͗ 
 
sĞƐƐĞůƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϭ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯ�ϭϱϲ͘ϭϯ 
 
�ŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�hŶĚŽĐŬŝŶŐ�ŽĨ�ǀĞƐƐĞůƐ�Ăƚ�Ă�ƐůŝƉǁĂǇ 
 
dŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĨĞĞ� ŝƐ� ƉĂǇĂďůĞ͕� ƉĞƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĚŽĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ƵŶĚŽĐŬŝŶŐ� ŽĨ� ǀĞƐƐĞůƐ� ;ƚŚĞ�
ĚŽĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚŽĐŬŝŶŐͿ�ĂƌĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ 
 
^ůŝƉǁĂǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭ�ϭϯϬ͘Ϭϵ 

�ŽĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� hŶĚŽĐŬŝŶŐ� ŽĨ� ǀĞƐͲ
ƐĞůƐ�Ăƚ�Ă�ƐůŝƉǁĂǇ 

&ŝƌƐƚ� Ϯϰ� ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ�
ƉĂƌƚ�ƚŚĞƌĞŽĨ͗ 

�ĂĐŚ� ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ� ϭϮ�
ŚŽƵƌ� ƉĞƌŝŽĚ� Žƌ� ƉĂƌƚ�
ƚŚĞƌĞŽĨ 

sĞƐƐĞůƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ϯ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

ϭ�ϲϬϮ͘ϯϯ 
�������������������������������������������������

ϯ͘ϱϯ� 

ϴϬϭ͘ϭϵ 
�������������������������������������������������

ϭ͘ϰϲ 

sĞƐƐĞůƐ�ĂďŽǀĞ�Ϯ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ 
WůƵƐ 
ƉĞƌ�ƚŽŶ 

Ϯ�ϭϬϴ͘ϯϱ 
�������� 

ϯ͘ϱϯ� 

ϴϳϴ͘ϰϵ 
�������������������������������������������

ϭ͘ϰϲ 

DŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞƐ ϰ�ϯϮϵ͘ϭϮ ϭ�ϱϴϴ͘Ϯϵ 
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���:+$5)�&5$1(6 

ϴ͘ϭ�tŚĂƌĨ�ĐƌĂŶĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚƐ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
 
KƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶůǇ͗ 
 
2QH�FUDQH�ZLOO�EH�SURYLGHG�SHU�YHVVHO�LI�UHTXLUHG��LQFOXVLYH�RI�WKH�GXHV� 

/ƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶĞ�ůŝŌŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭ�Ϯϲϱ͘ϬϬ 
 
ϴ͘Ϯ�tŚĂƌĨ�ĐƌĂŶĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 
KƵƚƐŝĚĞ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶůǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭ�Ϯϲϱ͘ϬϬ 
 
KŶĞ�ĐƌĂŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƵĞƐ͘ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĐƌĂŶĞƐ͕�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŶĞ�ůŝŌŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

WĞƌ�ŚŽƵƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭ�Ϯϲϱ͘ϬϬ 

���0,6&(//$1(286 

&ƌĞƐŚ�ǁĂƚĞƌ 
&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ 
&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�Ăŝƌ 
&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌĞƐƐĞĚ�Ăŝƌ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 
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6(&7,21�� 

��Z'K��h�^�KE�/DWKZd^͕��yWKZd^͕�dZ�E^,/WD�Ed^��E���K�^dt/^� 
 
�ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽŶ�Ăůů�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ƚŚŝŶŐƐ�Žƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�;ĨƵůů�Žƌ�ĞŵƉƚǇͿ�ŝƐ�ůĞǀŝĞĚ�Ăƚ�Ăůů�
ƉŽƌƚƐ͘��ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐĂƌŐŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƉŽƌƚ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ͘ 

81,7�2)�7211$*( 

ϭ�ŵĞƚƌŝĐ�ƚŽŶ�;ϭ�ϬϬϬ�ŬŐͿ͕�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭ�ƚŽŶ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
�� ǀĞŚŝĐůĞ� ŝƐ� Ă� ƉƵƌƉŽƐĞůǇ� ďƵŝůƚ�ŵŽďŝůĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ� ŽŶ�ǁŚĞĞůƐͬƚƌĂĐŬƐ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ĐĂƉĂďůĞ� ŽĨ� ďĞŝŶŐ�
ƐƚĞĞƌĞĚͬĚƌŝǀĞŶͬƚŽǁĞĚ� ;/ŶĐůƵĚŝŶŐ� ǁĂŐŽŶƐ͕� ďŝĐǇĐůĞƐ͕� ŵŽƚŽƌ� ǀĞŚŝĐůĞƐ͕� ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞƐ͕� ĐĂƌƐ͕�
ƚƌƵĐŬƐ͕�ďƵƐĞƐ͕� ƌĂŝůĞĚ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕� ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͕� ƚĂŵƉŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐͿ͕�tĂƚĞƌĐƌĂŌ� ;ƐŚŝƉƐ͕�ďŽĂƚƐͿ͕�
�ŝƌĐƌĂŌ�;ŚĞůŝĐŽƉƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞĐƌĂŌͿ 
 
�ƵůŬ�ůŝƋƵŝĚƐ͗�ϭ�ŬŝůŽůŝƚƌĞ 
 
dŚĞ�ŵĞƚƌŝĐ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ƚĂƌŝĸŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŝ͘Ğ͘�ŵĂƐƐ�
ŽĨ�ĐĂŐĞƐ͕�ĐĂƐĞƐ͕�ƉĂůůĞƚƐ͕�ďĂŐƐ͕�ĞƚĐ͘ 
 
· �ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽŶ�Ăůů�ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ͕�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ƚŚŝŶŐƐ�Žƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�;ĨƵůů�Žƌ�ĞŵƉƚǇͿ�ŝƐ�ůĞǀŝĞĚ�Ăƚ�

Ăůů�ƉŽƌƚƐ͘ 
· dŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞĚ�ďǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ďŝůů�ŽĨ�ůĂĚŝŶŐ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚ͕�ƉĂĐŬͲ

ŝŶŐ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶ�Žƌ�ƐƵƉƉůŝĞƌΖƐ�ŝŶǀŽŝĐĞƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŵĂǇ�ďĞ͘ 
· /Ŷ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƚŽŶŶĂŐĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĚĞĐůĂƌĞĚ͕�

ǁŚĞƚŚĞƌ�ǁŝůĨƵů�Žƌ�ŶŽƚ͕�Ă�ůĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ͘ 
· dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽŶ�ďƌĞĂŬďƵůŬ�ĐĂƌŐŽ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϭ�ƚŽŶ͘ 
· dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϭ�d�h͘ 
· ��ŶĞǁ� ĐĂƚĞŐŽƌǇ� ͚ŽƚŚĞƌ͛� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ� ĨŽƌ� Ăůů� ďƵůŬ� ĐŽŵŵŽĚŝƟĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ďĂƐĞ�

ƌĂƚĞ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƉĞƌ�ƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞƌĞĂŌĞƌ͗ 

 /ŵƉŽƌƚƐ �ǆƉŽƌƚƐ 

�ƌĞĂŬďƵůŬ� 
>ŝƋƵŝĚ�ďƵůŬ� 
�ƌǇ�ďƵůŬ� 
�ƌĞĂŬďƵůŬ�ĞŵƉƚǇ�ƌĞƚƵƌŶƐ� 
DŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ŽŶ�ŽǁŶ�ZKHHOV�SHU�PHWUH� 

ϯϭ͘ϱϬ��������������������������������������
Ϯϯ͘ϱϰ���������������������������������������
ϲ͘ϲϲ���������������������������������������
ϰ͘ϲϵ�������������������������������������

ϭϲϴ͘ϵϰ� 

ϯϭ͘ϱϬ���������������������������������������������
Ϯϯ͘ϱϰ��������������������������������������������
ϲ͘ϲϲ����������������������������������������������
ϰ͘ϲϵ����������������������������������������������

ϲϲ͘ϲϱ� 
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���%5($.%8/. 

�ŽŵŵŽĚŝƚǇ /ŵƉŽƌƚƐ �ǆƉŽƌƚƐ 

ϭ͘ �ůƵŵŝŶĂ 
Ϯ͘ �ƌƟĐůĞƐ�ŽĨ�ĐĞŵĞŶƚ�ͬ�ƐĂŶĚ�ͬ�ƐƚŽŶĞ 
ϯ͘ �Ăŝƚ 
ϰ͘ �ƌŝĐŬƐ 
ϱ͘ �ĞŵĞŶƚ�Θ�ĐůŝŶŬĞƌ 
ϲ͘ �ŚƌŽŵĞ�ŽƌĞ 
ϳ͘ �ŝƚƌƵƐ�ĨƌƵŝƚ 
ϴ͘ �ůĂǇ 
ϵ͘ �ŽĂů 
ϭϬ͘ &ĞƌƟůŝǌĞƌƐ 
ϭϭ͘ &ŝƐŚ�ŵĞĂů�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϮ͘ &ůƵŽƌƐƉĂƌ 
ϭϯ͘ 'ůĂƐƐ�Θ�ŐůĂƐƐǁĂƌĞ 
ϭϰ͘ 'ƌĂŶŝƚĞ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϱ͘ 'ǇƉƐƵŵ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϲ͘ /ƌŽŶ�ŽƌĞ 
ϭϳ͘ >ĞĂĚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϴ͘ >ŝŵĞ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϵ͘ >ŽŐƐ 
ϮϬ͘ DĂŝǌĞ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
Ϯϭ͘ DĂŶŐĂŶĞƐĞ�ŽƌĞ 
ϮϮ͘ KƌĞƐ�Θ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͗�KůŝǀŝŶĞ 
Ϯϯ͘ KƌĞƐ�Θ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͗�KƚŚĞƌ 
Ϯϰ͘ WŝŐ�ŝƌŽŶ 
Ϯϱ͘ WŝƚĐŚ�ƉĞŶĐŝů 
Ϯϲ͘ WŽƚĂƐŚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
Ϯϳ͘ ^Ăůƚ� 
Ϯϴ͘ ^ĐƌĂƉ�ƐƚĞĞů 
Ϯϵ͘ ^ƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƉŝƉĞƐ�Θ�ƚƵďĞƐͿ 
ϯϬ͘ ^ƚĞĞů�ƉĞůůĞƚƐ 
ϯϭ͘ ^ƚĞĞů�ƌĞďĂƌƐ�ͬ�ƐŚĞĞƚƐ�ͬ�ƉůĂƚĞƐ�ͬ�ĂŶŐůĞƐ 
ϯϮ͘ ^ƚĞĞů͗��ŽůĚ�ƌŽůůĞĚ�ĐŽŝůƐ͕�ŐĂůǀĂŶŝƐĞĚ͕�ĂůƵǌŝŶĐ�ĐŽŝůƐ 
ϯϯ͘ ^ƚĞĞů͗�,Žƚ�ƌŽůůĞĚ�ĐŽŝůƐ͕�ƐůĂďƐ͕�ďŝůůĞƚƐ 
ϯϰ͘ dŝŵďĞƌ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞͿ 
ϯϱ͘ �ŝŶĐ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϯϲ͘ �ŝƌĐŽŶ 
 

ϯϭ͘ϱϬ������������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�����������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
ϭϵ͘ϰϯ�����������������������������������������
Ϯϱ͘ϵϭ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
ϭϬ͘ϴϴ�����������������������������������������
Ϯϳ͘ϱϵ������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ�����������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ������������������������������������������
ϯϭ͘Ϭϭ������������������������������������������
ϭϵ͘ϳϯ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
Ϯϳ͘ϱϵ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ��������������������������������������������
ϵ͘ϯϲ������������������������������������������

ϯϭ͘ϱϬ��������������������������������������������
ϭϬ͘ϯϯ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϲϴ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϲϴ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϲϴ�����������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ 

 

Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
ϱ͘ϲϯ�������������������������������������������

ϭϱ͘ϵϱ�������������������������������������������
Ϯϱ͘ϵϭ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ��������������������������������������������
ϰ͘ϲϳ������������������������������������������

ϭϵ͘ϳϯ�������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�������������������������������������������
ϭϳ͘ϳϬ������������������������������������������
ϭϬ͘ϴϵ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ������������������������������������������
ϮϮ͘ϱϮ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ��������������������������������������������
ϳ͘ϱϯ�����������������������������������������

ϯϭ͘Ϭϭ��������������������������������������������
ϭϵ͘ϳϯ������������������������������������������
ϯϭ͘ϱϬ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�����������������������������������������
ϭϱ͘ϬϬ�������������������������������������������
Ϯϲ͘ϯϮ�����������������������������������������
ϭϵ͘ϳϯ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ��������������������������������������������
ϵ͘ϯϲ�����������������������������������������

Ϯϴ͘ϲϴ����������������������������������������������
ϭϬ͘ϯϯ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϲϴ�������������������������������������������
Ϯϴ͘ϲϴ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϲϴ������������������������������������������
ϮϬ͘ϲϯ������������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ�����������������������������������������
Ϯϴ͘ϭϴ 
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�ŽŵŵŽĚŝƚǇ /ŵƉŽƌƚƐ �ǆƉŽƌƚƐ 

ϭ͘ �ŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ͬ�ƐĞĂǁĞĞĚ 
Ϯ͘ �ůƵŵŝŶĂ 
ϯ͘ �ŶĚĂůƵƐŝƚĞ 
ϰ͘ �ĂƌůĞǇ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϱ͘ �ĞŵĞŶƚ�Θ�ĐůŝŶŬĞƌ 
ϲ͘ �ŚƌŽŵĞ�ŽƌĞ 
ϳ͘ �ŽĂů 
ϴ͘ �ŽƉƉĞƌ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞƐ 
ϵ͘ �ŽƩŽŶ�ƐĞĞĚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϬ͘ &ĞƌƌŽ�ĂůůŽǇƐ 
ϭϭ͘ &ĞƌƟůŝǌĞƌ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϮ͘ &ůƵŽƌƐƉĂƌ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϯ͘ 'ƌĂŝŶ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϰ͘ 'ǇƉƐƵŵ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϱ͘ /ƌŽŶ�KƌĞ 
ϭϲ͘ /ƌŽŶ�KǆŝĚĞ�;,ĞŵĂƟƚĞͿ 
ϭϳ͘ >ĞĂĚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϴ͘ DĂŝǌĞ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϭϵ͘ DĂůƚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϮϬ͘ DĂŶŐĂŶĞƐĞ�ŽƌĞ 
Ϯϭ͘ KƌĞƐ�Θ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͗�DĂŐŶĞƟƚĞ 
ϮϮ͘ KƌĞƐ�Θ�ŵŝŶĞƌĂůƐ͗�^ŝůŝĐŽ�DĂŶŐĂŶĞƐĞ 
Ϯϯ͘ WĞƚƌŽůĞƵŵ��ŽŬĞ 
Ϯϰ͘ WŝŐ�ŝƌŽŶ 
Ϯϱ͘ WŽƚĂƐŚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
Ϯϲ͘ ZŝĐĞ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
Ϯϳ͘ ZŽĐŬƉŚŽƐƉŚĂƚĞ 
Ϯϴ͘ ZƵƟůĞ 
Ϯϵ͘ ^Ăůƚ� 
ϯϬ͘ ^ŽĚĂ�ĂƐŚ 
ϯϭ͘ ^ƚĞĞů͗�^ƚĞĞů�ƉĞůůĞƚƐ 
ϯϮ͘ ^ƵŐĂƌ 
ϯϯ͘ ^ƵůƉŚƵƌ 
ϯϰ͘ dŝŵďĞƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͗�tŽŽĚ�ƐŚĂǀŝŶŐƐ͕�ƐĂǁĚƵƐƚ 
ϯϱ͘ dŝƚĂŶŝƵŵ�ƐůĂŐ 
ϯϲ͘ sĞƌŵŝĐƵůŝƚĞ 
ϯϳ͘ tŚĞĂƚ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϯϴ͘ tŽŽĚĐŚŝƉƐ 
ϯϵ͘ �ŝŶĐ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϰϬ͘ �ŝƌĐŽŶ 

ϭϴ͘ϬϬ�����������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ����������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ�����������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϭ͘ϯϵ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ�����������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϬ͘ϳϭ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϲ͘ϱϵ������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϭϬ͘ϯϯ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ���������������������������������������������
ϳ͘ϭϱ������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ� 

ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ�����������������������������������������
ϭϯ͘ϭϱ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϱ͘ϲϯ��������������������������������������������
ϲ͘ϳϲ���������������������������������������������
ϱ͘ϰϲ�������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϵ͘ϳϴ�������������������������������������������
ϵ͘ϱϳ��������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϱ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϵ͘ϳϴ��������������������������������������������
ϰ͘ϳϴ�������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϱ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϬ͘ϳϭ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϳ͘ϱϯ������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ���������������������������������������������
ϳ͘ϭϱ��������������������������������������������
ϳ͘ϴϴ�������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϳ͘ϴϴ������������������������������������������

ϭϴ͘ϬϬ������������������������������������������
ϭϴ͘ϬϬ� 

���'5<�%8/. 
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���/,48,'�%8/. 

�ŽŵŵŽĚŝƚǇ /ŵƉŽƌƚƐ �ǆƉŽƌƚƐ 

ϭ͘ �ŵŵŽŶŝƵŵ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
Ϯ͘ �ŶŚǇĚƌŽƵƐ�ĂŵŵŽŶŝĂ 
ϯ͘ �ŶŝŵĂů�ͬ�ǀĞŐĞƚĂďůĞ�ŽŝůƐ�ͬ�ĨĂƚƐ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϰ͘ �ĂƵƐƟĐ�ƐŽĚĂ 
ϱ͘ �ƌƵĚĞ�Θ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ 
ϲ͘ DŽůĂƐƐĞƐ�Θ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŚĞƌĞŽĨ 
ϳ͘ WŚŽƐƉŚŽƌŝĐ�ĂĐŝĚ 
ϴ͘ WŝƚĐŚ�ƉĞŶĐŝů 
ϵ͘ ^ƵŶŇŽǁĞƌ�ƐĞĞĚ�Žŝů 

Ϯϴ͘ϴϱ�����������������������������������������������
Ϯϴ͘ϴϱ������������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ�����������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϯϮ͘ϰϰ��������������������������������������������
ϳ͘Ϭϲ������������������������������������������

ϯϳ͘ϬϬ�������������������������������������������
ϭϱ͘ϭϰ�����������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ� 

Ϯϴ͘ϴϱ����������������������������������������������
Ϯϴ͘ϴϱ�����������������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ������������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ�����������������������������������������
ϭϴ͘Ϭϯ���������������������������������������������
ϯ͘ϲϬ�����������������������������������������

ϯϳ͘ϬϬ��������������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ������������������������������������������
ϯϳ͘ϬϬ� 
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���&217$,1(56 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĞĞƐ�ǁŝůů�ĂƉƉůǇ�ƉĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ͗ 

· /^K� ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ� ĮůůĞĚ� ǁŝƚŚ�Dd� ƌĞƚƵƌŶƐ� ŽĨ� ǁŚĂƚĞǀĞƌ� ŶĂƚƵƌĞ� ďĞŝŶŐ� ƌĞƚƵƌŶĞĚ� ĨŽƌ� ĮůůŝŶŐ͕�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƐĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞĮůůŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶĞǁ�Dd�/^K�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽŶͲ
ƚĂŝŶĞƌ͘�dƌĂŶƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌƵůŝŶŐ͘ 

· �ůů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ă�ϲŵ�ͬ�ϮϬ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�Ăƚ�ϲŵ�ͬ�ϮϬ͛�ĐŽŶƚĂŝŶͲ
Ğƌ�ƌĂƚĞ͘ 

 /ŵƉŽƌƚƐ �ǆƉŽƌƚƐ 

ϲŵ�ͬ�ϮϬ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ 
ϭϮŵ�ͬ�ϰϬ͛�͕�ϭϯ͕ϳŵͬϰϱ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ 
�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕�Ăůů�ƐŝǌĞƐ 

ϭ�ϴϳϰ͘ϭϰ����������������������������������������
ϯ��ϳϰϴ͘Ϯϰ���������������������������������������� 

ϳϱ͘ϰϯ� 

ϰϭϮ͘ϭϱ���������������������������������������������
ϴϮϰ͘ϯϬ�����������������������������������������
ϳϱ͘ϰϯ� 

���&2$67:,6(�&$5*2 

�ƌĞĂŬďƵůŬͬ�ƵůŬ 
 
�ůů�ĐĂƌŐŽ�ƉĞƌ�ůĞŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ͕�ƉĞƌ�ƚŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭϳ͘ϯϭ 
�ƌĞĂŬďƵůŬ�ĞŵƉƚǇ�ƌĞƚƵƌŶƐ͕�ƉĞƌ�ƚŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϰ͘ϲϵ 
 
�ŽŶƚĂŝŶĞƌŝƐĞĚ 
 
�ůů�ĐĂƌŐŽ�ƉĞƌ�ůĞŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ŝƌƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ͕�ƉĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͗ 
ϲŵ�ͬ�ϮϬ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϳϲ͘ϵϱ 
ϭϮŵ�ͬ�ϰϬ͛�͕�ϭϯ͕ϳŵ�ͬ�ϰϱ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϱϯ͘ϴϴ 
�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕�Ăůů�ƐŝǌĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϳϲ͘ϵϱ 
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· �ƵŶŬĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů͛Ɛ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďĞƌƚŚ͕�ũĞƩǇ�Žƌ�
ŵŽŽƌŝŶŐ͖ 

· �ĂƌŐŽ�ůĂŶĚĞĚ�ŝŶ�ĞƌƌŽƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐŚŝƉƉĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĞƐƐĞů͖ 
· &ŝƐŚ�ůĂŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Ăƚ�Ă�ůĞĂƐĞĚ�ďĞƌƚŚ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂůůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĮƐŚŝŶŐ�ǀĞƐͲ

ƐĞůƐ�ůŝĐĞŶƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��īĂŝƌƐ�Θ�dŽƵƌŝƐŵ͖ 
· �ůŝƉ-ŽŶ�ƵŶŝƚƐ�ĨŽƌ�/^K�ƌĞĞĨĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŝďƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�ǁŚĞŶ�

ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ƐŚŝƉŵĞŶƚ͖ 
· �ĂƌŐŽ�ƌĞƐƚŽǁĞĚ�ďǇ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŚĂƌĨ͘� 
 

sĞƐƐĞů͛Ɛ�ƐƉĂƌĞƐ�ͬ�ƐƚŽƌĞƐ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ 
 

· sĞƐƐĞů͛Ɛ� ƐƚŽƌĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂŝƚ�ĂŶĚ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕� ǀĞƐƐĞů͛Ɛ� ƐƉĂƌĞƐ�Ăůů� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ǀĞƐͲ
ƐĞů͛Ɛ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďĞƌƚŚ͕�ũĞƩǇ�Žƌ�ŵŽŽƌŝŶŐ͖ 

· �ŽŶĂ�ĮĚĞ� ƚƌĂŶƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ǁŝůů� ƋƵĂůŝĨǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ŽŶůǇ� ŝĨ� ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚ� ĂŶĚ�
ĞǆƉŽƌƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ͘ 

 
EŽƚĞƐ͗ 
ŝ͘�sĞƐƐĞůΖƐ�ƐƉĂƌĞƐͬƐƚŽƌĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�Ă�ďŽŶĚĞĚ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŽŶ�
ďŽĂƌĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĂƌĞ�ůŝĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ůĞŐ͘��ŌĞƌ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�
ĂƐ�ǀĞƐƐĞů�ĨŽƌ�ŽǁŶ�ƵƐĞ͕�ŝŵƉŽƌƚ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨƵŶĚĞĚ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�
ŝƐ�ĞǆŽŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ďŽƚŚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚͲ
ŝŶ� ϯϬ� ĚĂǇ� ƉĞƌŝŽĚ͘� &ĂŝůŝŶŐ� ǁŚŝĐŚ� ŶŽƌŵĂů� ŝŵƉŽƌƚ� ͬ� ĞǆƉŽƌƚ� ĐĂƌŐŽ� ĚƵĞƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘�
;�ŽƚŚ�ŝŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶͿ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵŝƚĂďůǇ�ĞŶĚŽƌƐĞĚ͕�ĐĞƌƟĮĞĚ�
ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐ-ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚͿ 
 
ŝŝ͘�sĞƐƐĞůΖƐ�ƐƉĂƌĞƐͬƐƚŽƌĞƐ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ǀĞƐƐĞů�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌͲ
ŐŽ�ĚƵĞƐ͘��ŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌŐŽ�ŝƐ�ǀĞƐƐĞů�ƐƉĂƌĞƐͬƐƚŽƌĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůΖƐ�ŽǁŶ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ 
 
ŝŝŝ͘�sĞƐƐĞůΖƐ�ƐƉĂƌĞƐͬƐƚŽƌĞƐ�ĞŵĂŶĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�Žƌ�ďĞŝŶŐ�ĂŝƌĨƌĞŝŐŚƚĞĚ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚͲ
ĞĚ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐĞƌƟĮĞĚ 
 
ŝǀ͘� sĞƐƐĞůΖƐ� ƐƉĂƌĞƐͬƐƚŽƌĞƐ� Žƌ� ĚƵƚǇ� ĨƌĞĞ� ǀĞƐƐĞůΖƐ� ƐƚŽƌĞƐͬƐƉĂƌĞƐ� ŝŵƉŽƌƚĞĚ� ĂŶĚ� ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� Ă�
ƉƌŝǀĂƚĞ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�;ŶŽƚ�ďŽŶĚĞĚͿ�ĂƐ�Ă�ŶŽƌŵĂů�ŝŵƉŽƌƚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĂƩƌĂĐƚ�ŶŽƌŵĂů�ŝŵƉŽƌƚ�
ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�Ă�ǀĞƐƐĞů�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ƐƚĂŐĞ�ĂƐ�ǀĞƐƐĞůΖƐ�ƐƉĂƌĞͬƐƚŽƌĞƐ�ĨŽƌ�ŽǁŶ�
ƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ĞǆŽŶĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ 
 
ǀ͘� EŽƚĞƐ� ;ŝͿ� ĂŶĚ� ;ŝǀͿ� ŽŶůǇ� ĂƉƉůǇ� ǁŚĞƌĞ� ǀĞƐƐĞůΖƐ� ƐƉĂƌĞƐͬƐƚŽƌĞƐ� ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ� ƚĂŬĞ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� Ă�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďĞƌƚŚ͕�ũĞƩǇ�Žƌ�ŵŽŽƌŝŶŐ�ŽĨ�dƌĂŶƐŶĞƚ 

���(;(037,216 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���75$16+,33('�&$5*2 

dŚĞ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ͗ 
 
· �ĂƌŐŽͬ�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ŽĨ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂŶͲ

ŽƚŚĞƌ�ƉŽƌƚ͖�Žƌ 
· �ĂƌŐŽͬ�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ� ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ� ƚƌĂŶƐƐŚŝƉƉŝŶŐ�ŽƌĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ� ƚŽ͕�

Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ǀĞƐƐĞů�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞ͖�Žƌ 
· �ĂƌŐŽͬ�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉƉĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ǀĞƐƐĞů� ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�Ă�

ǁŚĂƌĨ�Žƌ�ũĞƩǇ͖�Žƌ 
· �ĂƌŐŽͬ�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ůĂŶĚĞĚ�ŝŶ�ĞƌƌŽƌ�Žƌ�ŽǀĞƌ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŚŝƉƉĞĚ�ŽŶƚŽ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�

ǀĞƐƐĞů͖�Žƌ 
· �ƵŶŬĞƌ�ĨƵĞů�Žŝů�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĚŝƌĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ƚĂŶŬĞƌƐ�;ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ďƵŶŬĞƌƐ�ďĂƌŐĞƐͿ͖ 
· �ĂƌŐŽ�ůŽĂĚĞĚ�Ăƚ�Ă�^ŽƵƚŚ��ĨƌŝĐĂŶ�ƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǀĞƐƐĞů�ĚƵĞ�ƚŽ�

ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶͬĚĂŵĂŐĞͬƵŶƉĂĐŬͬƌĞƉĂĐŬ͖ 
· �ĂƌŐŽ�ŶŽƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ͘ 
· �ĂƌŐŽ�ŶŽƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�^��ƚŚĂƚ� ŝƐ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĚĂŵĂŐĞͬŵĂůĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�

ƐŚŝƉƉĞĚͬ�ĂŝƌĨƌĞŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ĮŶĂů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ϵϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ďĞŝŶŐ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ͘� hŶƉĂĐŬ� ĂŶĚ� ƌĞƉĂĐŬ� ŵƵƐƚ� ďĞ� ĚŽŶĞ� Ăƚ� Ă� �ƵƐƚŽŵƐ� ďŽŶĚĞĚ� ǁĂƌĞŚŽƵƐĞͬ
�ƵƐƚŽŵ͛Ɛ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘��ŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ƉƌŽŽĨ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ 

 
�ƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
�ŽŶƚĂŝŶĞƌŝƐĞĚ�ĐĂƌŐŽ͕�ƉĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƉĞƌ�ůĞŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ͖ 
 
ϲŵ�ͬ�ϮϬ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϳϲ͘ϵϱ� 
ϭϮŵ�ͬ�ϰϬ͛�͕�ϭϯ͕ϳŵ�ͬ�ϰϱ͛�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϱϯ͘ϴϴ 
�ŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͕�Ăůů�ƐŝǌĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϳϱ͘ϰϮ 
KƚŚĞƌ�ĐĂƌŐŽ͕�ƉĞƌ�ƚŽŶ�ƉĞƌ�ůĞŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϰ͘ϰϰ 
 
&ĞĞƐ� ƉĂǇĂďůĞ� ŽŶ� ďƵůŬ� ůŝƋƵŝĚƐ� ƚƌĂŶƐƐŚŝƉƉĞĚ� ĚŝƌĞĐƚ� ĨƌŽŵ�ŽŶĞ� ǀĞƐƐĞů� ƚŽ� ĂŶŽƚŚĞƌ� Žƌ� ŽŶ� ďƵůŬ�
ůŝƋƵŝĚƐ�ƉƵŵƉĞĚ� ŝŶƚŽ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶƐ�ĂǁĂŝƟŶŐ� ƚŚĞ�ŽŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ǀĞƐƐĞů�ĂƌĞ͕�ƉĞƌ�
ƚŽŶ�;ŬŝůŽůŝƚƌĞͿ 
 
&ŝƌƐƚ�ϭϬϬ�ϬϬϬ�ƚŽŶƐ�;ŬŝůŽůŝƚƌĞƐͿ͕�ƉĞƌ�ƚŽŶ�;ŬŝůŽůŝƚƌĞͿ͕�ƉĞƌ�ĐŽŶƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�ƉĞƌ�ůĞŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚͲ
ǁĂƌĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϰ͘ϰϰ 
 

dŚĞƌĞĂŌĞƌ͕�ƉĞƌ�ƚŽŶ�;ŬŝůŽůŝƚƌĞͿ͕�ƉĞƌ�ĐŽŶƐŝŐŶŵĞŶƚ͕�ƉĞƌ�ůĞŐ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ͙͙͙͙͙͘͘͘Ϯ͘ϮϮ 
 
WĞƌŝƐŚĂďůĞ�ĐĂƌŐŽ�ĂŶĚ�ŝŶ�ďŽŶĚ�ĐĂƌŐŽ�ŶŽƚ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϯϬ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĚŝƐĐŚĂƌŐŝŶŐ�ǀĞƐƐĞů�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ĐĂƌŐŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ƐŚĂůů�ĨŽƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�
ĂƐ�ĐĂƌŐŽ�ŝŵƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚĞĚ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

���/$7(�25'(5�$1'�5(/$7('�)((6 

>ĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨĞĞ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĂƚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�
ĂƌĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
�ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ŽƌĚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϯϰϲ͘ϵϰ 
>ĂƚĞ͕� ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ� ĂŶĚ� ŶŽŶ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ� ŽĨ� ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ� ĂŶĚ� ŽƵƩƵƌŶ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ƉĞƌ� ŵĂŶŝĨĞƐƚͬ
ŽƵƩƵƌŶ�ƌĞƉŽƌƚ͘ 
ƉĞƌ�ŵĂŶŝĨĞƐƚ�ĂŶĚ�ŽƵƩƵƌŶ�ƌĞƉŽƌƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭ�ϳϯϰ͘ϳϲ 
�ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ŽƌĚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϰϲ͘ϵϰ 
 
�ůů�ĂŵĞŶĚĞĚ�ŽƌĚĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŽƌĚĞƌ�;ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵͲ
ƚŚŽƌŝƚǇͿ͘ 

ϵ͘���Z'K��KEs�z����z�s�^^�>�W�ZD/dd���dK�^�Zs/���s�^^�>^�t/d,/E��E��
Khd^/���d,��WKZd 

WĞƌ�ƚƌŝƉ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϭϭ͘ϯϬ 
 
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĨĞĞƐ 
ĨŽƌ�ƉŚŽƚŽĐŽƉŝĞƐ�ƉĞƌ�ƉĂŐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϬ͘ϴϳ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

6(&7,21�� 

���&$5*2�'8(6�25'(5 

�h^/E�^^�WZK��^^�^��E���K�hD�Ed�d/KE 

�ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ůĂŶĚĞĚͬ
ƐŚŝƉƉĞĚͬƚƌĂŶƐŚŝƉƉĞĚ͘ 
 
�ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĞƌͬĞǆƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĨŽƌǁĂƌĚŝŶŐ�ĂŐĞŶƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ͘�dŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƉƉĞĂƌͲ
ŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞďŝƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘ 
 
/Ŷ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďŝůůĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ĂŐĞŶƚ�ĨŽƌ�ďƵůŬ�ĂŶĚ�ďƌĞĂŬďƵůŬ�
ƚƌĂĸĐ͘ 
 
/^K�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�Dd�ƌĞƚƵƌŶƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ŶĂƚƵƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ĮůůŝŶŐ͕�ƉƌŽǀŝĚͲ
ĞĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐĞŶĚĞƌ�ĨŽƌ�
ƌĞĮůůŝŶŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶĞǁ�Dd�/^K�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŵƉƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ͘�dƌĂŶͲ
ƐŚŝƉŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƌƵůŝŶŐ͘ 
 
�ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂƐ�Ă�ůŝƐƚ͕�ŝ͘Ğ͘�ŽŶĞ�ŽƌĚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�
ůŝƐƚ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ� ŶƵŵďĞƌƐ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� WŽƌƚ� ZĞǀĞŶƵĞ�KĸĐĞƐ͕� ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ�;/ŵƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ��ǆƉŽƌƚƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇͿ͗ 
 
· �ŽŶƚĂŝŶĞƌƐ͗� KŶ� Ă� ƉĞƌ� ǀĞƐƐĞů͕� ƉĞƌ� ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ� ŽƉĞƌĂƚŽƌ� ďĂƐŝƐ͕� ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ� ďĞƚǁĞĞŶ�

ĚĞĞƉƐĞĂ͕�ĐŽĂƐƚǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉŵĞŶƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
· �ƌĞĂŬďƵůŬ�ĂŶĚ��ƵůŬ͗�KŶ�Ă�ƉĞƌ�ǀĞƐƐĞů͕�ƉĞƌ�ĂŐĞŶƚ�ďĂƐŝƐ͕� ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞĞƉƐĞĂ͕�

ĐŽĂƐƚǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉŵĞŶƚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
��ƐŝŶŐůĞ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ŽƌĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�
ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘�KƌĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞĞƉƐĞĂ͕�ĐŽĂƐƚǁŝƐĞ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŚŝƉͲ
ŵĞŶƚƐ͘ 
 
�ŶǇ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƉĞƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ͘�
�ŶǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůĞǀŝĞĚ�ƉĞƌ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

����7<3(6�2)�'2&80(17$7,21 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͗ 

�ŽŶƚĂŝŶĞƌ�/ŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ��ǆƉŽƌƚƐ͗ 

· �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ 
· sĞƐƐĞů�DĂŶŝĨĞƐƚ 
· �ŵƉƚǇ��ŽŶƚĂŝŶĞƌ�>ŝƐƚ 

�ƵůŬ�ĂŶĚ��ƌĞĂŬďƵůŬ��ǆƉŽƌƚƐ͗ 

· �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ 
· DĂƚĞƐ�ZĞĐĞŝƉƚ 
· sĞƐƐĞů�DĂŶŝĨĞƐƚ 
· �ƌĂŌ�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�ďƵůŬ�ĞǆƉŽƌƚƐ 

�ƵůŬ�ĂŶĚ��ƌĞĂŬďƵůŬ�/ŵƉŽƌƚƐ͗ 

· �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ 
· �ŝůů�ŽĨ�>ĂĚŝŶŐ�ͬ��ĞůŝǀĞƌǇ�KƌĚĞƌ 
· sĞƐƐĞů�DĂŶŝĨĞƐƚ 
· >ĂŶĚŝŶŐ�KƌĚĞƌ 

�ŽĂƐƚĂů��ĂƌŐŽ͗ 

· �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ�ƉĞƌ� ŝŶǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚͲ
ǁĂƌĚƐ� ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ĂŶ�
ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ůŝƐƚ͕�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�
ďĞƚǁĞĞŶ� ĨƵůů͕� ĞŵƉƚǇ͕� ϲŵ� ;ϮϬ͛Ϳ͕� ϭϮŵ�
;ϰϬ͛Ϳ�Žƌ�ϭϯ͕ϳϱŵ�;ϰϱ͛Ϳ͘ 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ͗�sĞŚŝĐůĞƐ 
 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϴ͕��ůĂƵƐĞ�ϭ͘ϭ�ĂďŽǀĞ�ƉůĞĂƐĞ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ďĞůŽǁ�ƐƉĞĐŝĨǇŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚͬƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǀĞŚŝĐůĞͬƐ�
ǁŚĞŶ�ƉĂƐƐŝŶŐ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͗ 
 

· WŽƐƚ�ůŽĂĚ�ͬ��ĞůŝǀĞƌǇ�ZĞƉŽƌƚ 
· �ĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�tĞŝŐŚƚ 
· �ǆƉŽƌƚ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ 
· WĂĐŬŝŶŐ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ 
· ^ƵƉƉůŝĞƌƐ�/ŶǀŽŝĐĞ 
· �ĸĚĂǀŝƚ�—� ;ŽŶůǇ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞ� ƚŽ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽǁŶĞƌƐ� ĂƌĞ� ƌĞůŽĐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞͬƐ�

ĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ��͞ƉĞƌƐŽŶĂůͬŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ĞīĞĐƚƐ͟Ϳ 
 

tŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂǀĞƌĂŐĞ� ůĞŶŐƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉͲ
ƉůŝĞĚ�ĨŽƌ 
ƚĂƌŝĸŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͗ 
· WĂƐƐĞŶŐĞƌ�ǀĞŚŝĐůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϱ͘ϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ 
· >ŝŐŚƚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀĞŚŝĐůĞƐͬƚƌĂĐƚŽƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϴ͘ϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ 
· ,ĞĂǀǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ǀĞŚŝĐůĞƐ�;ƚƌƵĐŬƐ͕�ƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘ϭϬ͘ϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ 
· �ƌĂŶĞƐͬĞǆĐĂǀĂƚŽƌƐͬďƵůůĚŽǌĞƌƐ͕�ĞƚĐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϮ͘ϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ 
· dƌĂŝůĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭϰ͘ϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ� 

dƌĂŶƐƐŚŝƉŵĞŶƚ��ĂƌŐŽ͗ 
· �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ�ƉĞƌ�ŝŶǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŶǁĂƌĚƐ�Žƌ�

ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ůŝƐƚ͕�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨƵůů͕�ĞŵƉƚǇ͕�ϲŵ�;ϮϬ͛Ϳ͕�ϭϮŵ�;ϰϬ͛Ϳ�Žƌ�ϭϯ͕ϳϱŵ�;ϰϱ͛Ϳ͘ 
 

�ƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ��ƵƐƚŽŵƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂƚĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚĞĐůĂƌĂƟŽŶƐ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

����7,0,1*�2)�'2&80(17$7,21 

,03257�'2&80(17$7,21 

ϭ͘��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĮǀĞ�;ϱͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ďƵůŬ�
;ĚƌǇ�ĂŶĚ�ůŝƋƵŝĚͿ�ĐĂƌŐŽ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĐĂƌŐŽ�
ƚǇƉĞƐ͘� dŚĞ� ŽŶůǇ� ĞǆĐĞƉƟŽŶ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ƌƵůĞ� ďĞŝŶŐ� ĨƌĞƐŚ� ĮƐŚ� ŝŵƉŽƌƚƐ�ǁŚĞƌĞ� ĐĂƌŐŽ� ĚƵĞƐ� ŽƌĚĞƌƐ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĂƌƌŝǀĂů͘ 
 

Ϯ͘�DĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ǀĞƐƐĞů�ĂƌƌŝǀĂů͘ 
Ϯ͘ϭ�DĂŶŝĨĞƐƚ� ŝŶ� ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ� ĞŵƉƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚƌĞĞ� ;ϯͿ�ĚĂǇƐ� ĂŌĞƌ� ǀĞƐƐĞů�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
 

ϯ͘��ƌĞĂŬďƵůŬ�ĂŶĚ��ƵůŬ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝůů�ŽĨ�>ĂĚŝŶŐ�Žƌ��ĞůŝǀͲ
ĞƌǇ�KƌĚĞƌ�Žƌ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĨŽƌ�ďƵůŬ�ǀĞƐƐĞůƐ͘ 
 

ϰ͘�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞŵƉƚǇ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂŶĚ�Ă��ƵƐƚŽŵƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ŝůů�
ŽĨ��ŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞů�ƐƚŽƌĞƐ�ͬ�ƐƉĂƌĞƐ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘ 

(;3257�'2&80(17$7,21 

ϭ͘��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ŽƚŚĞƌ�ĐĂƌŐŽ�ƚǇƉĞƐ͘ 
 

Ϯ͘�DĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
Ϯ͘ϭ�DĂŶŝĨĞƐƚƐ� ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞŵƉƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
 

ϯ͘��ƌĞĂŬďƵůŬ�ĂŶĚ��ƵůŬ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞ͛Ɛ�ƌĞĐĞŝƉƚ�Žƌ�ĚƌĂŌ�
ƐƵƌǀĞǇ͘ 
 

ϰ͘�dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞŵƉƚǇ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĂŶĚ�Ă��ƵƐƚŽŵƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ŝůů�
ŽĨ��ŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞů�ƐƚŽƌĞƐ�ͬ�ƐƉĂƌĞƐ�ĨŽƌ�ǀĞƐƐĞůƐ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘ 

,1%281'�75$166+,30(17�$1'�&2$67:,6(�'2&80(17$7,21 

ϭ͘ �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
 

Ϯ͘ /ŶďŽƵŶĚ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉŵĞŶƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 

 

ϯ͘ �ŽĂƐƚĂů�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨŽƌ�
ŝŶǁĂƌĚ�ŵŽǀĞƐ͘ 

 

ϰ͘ DĂŶŝĨĞƐƚƐ� ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ĞŵƉƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚƌĞĞ� ;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�
ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

287%281'�75$166+,30(17�$1'�&2$67:,6(�'2&80(17$7,21 

ϭ͘ �ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
Ϯ͘ KƵƚďŽƵŶĚ�ƚƌĂŶƐƐŚŝƉŵĞŶƚ�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐͲ

ƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
ϯ͘ �ŽĂƐƚĂů�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ�ĨŽƌ�

ŽƵƚǁĂƌĚ�ŵŽǀĞƐ͘ 
ϰ͘ DĂŶŝĨĞƐƚƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ĞŵƉƟĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǀĞƐƐĞů�

ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 
 

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ĞǆĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇ͘ 

���5(63216,%/(�3$57< 

�ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŝƐ�ƉĂǇĂďůĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĞƌͬĞǆƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ĐůĞĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĨŽƌǁĂƌĚŝŶŐ�ĂŐĞŶƚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ͘�dŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ĂƉƉĞĂƌͲ
ŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞďŝƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘ 
 

/Ŷ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďŝůůĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƉĞƌ�d�h�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ĂŐĞŶƚ�ĨŽƌ�ďƵůŬ�ĂŶĚ�
ďƌĞĂŬďƵůŬ�ƚƌĂĸĐ͘ 
 

�ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�ƵŶĐůĞĂƌĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�
ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ƉĞƌ�d�h�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌŝƐĞĚ�ĐĂƌŐŽ͘ 
 

�ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�>�>�ĐŽŶƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ� ŝŶǀŽŝĐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�
ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƚĂƌŝī�ƉĞƌ�d�h�ĂƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dĂƌŝī��ŽŽŬ͘�/Ŷ�Ăůů�ĐĂƐĞƐ͕�Ă��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ͕�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ƚŚĞ�
�ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ůŝƐƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶͲ
Ğƌ�ŶƵŵďĞƌƐ͘ 

���/$7(�25'(5�)((6 

ϯ͘ϭ�>ĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ůĂƚĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ 
 

�ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ůĂƚĞ�ǁŚĞŶ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƟƉƵͲ
ůĂƚĞĚ�ƟŵĞĨƌĂŵĞƐ͘� dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů� ĐŚĂƌŐĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ŶŽƌŵĂů� ĐĂƌŐŽ� ĚƵĞƐ� ƉĂǇĂďůĞ͕�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ƉƌŝŵĞ� ƌĂƚĞ� ƉůƵƐ�ŽŶĞ� ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ� ƚŚĞ� ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�
KƌĚĞƌ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ͗ 
 

WƌŝŵĞ�ZĂƚĞ�ϵ͘Ϭй 
WƌŝŵĞ�ZĂƚĞ�ƉůƵƐ�ϭй�с�ϭϬ͘Ϭй 
sĂůƵĞ�ŽĨ�KƌĚĞƌ�ZϭϬ�ϬϬϬ 
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞ�ϭϰ 
/ŶƚĞƌĞƐƚ��ĂůĐƵůĂƟŽŶ�;ϭϬ͘Ϭй�ǆ�;ϭϰͬϯϲϱͿͿ�с�Zϯϴ͘ϯϳ 
dŽƚĂů��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�WĂǇĂďůĞ�ZϭϬ�Ϭϯϴ͘ϯϳ 
 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇ�ĂŶĚ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ŝĨ�ŝƚ�ĨĂůůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�KƌĚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ůĂƚĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ͘ 



7DULII�%RRN�$SULO�����—0DUFK������ ��

 

7DULIIV�VXEMHFW�WR�9$7�DW������7DULIIV�LQ�6RXWK�$IULFDQ�5DQG 

ϯ͘Ϯ�EŽŶ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�KƌĚĞƌƐ 
 

dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů� ĂƉƉůǇ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů� ůĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ� ĨĞĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ� ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ�
ĂŶĚ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ůĂƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�Žƌ�ǁŚĞŶ�Ă�ŶŽŶ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĚŝƐͲ
ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ǀĞƌŝĮĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�ZĞĨĞƌ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ůĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶ͗ 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞ� WĞŶĂůƚǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ 

ϯϭ-ϲϬ�ĚĂǇƐ� 
ϲϭ-ϵϬ�ĚĂǇƐ� 
ϵϭ-ϭϮϬ�ĚĂǇƐ 
хϭϮϬ�ĚĂǇƐ�� 

;ϭϬй�sĂůƵĞ�ŽĨ��ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�Ϳ 
;ϯϬй�sĂůƵĞ�ŽĨ��ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�Ϳ 
;ϱϬй�sĂůƵĞ�ŽĨ��ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�Ϳ 

;ϭϬϬй�sĂůƵĞ�ŽĨ��ĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�Ϳ 

tŚĞƌĞ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ͕�ůĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨĞĞ�ĐŚĂƌŐĞƐ͕�ŝĨ�ĂƉƉůŝͲ
ĐĂďůĞ͕�ǁŝůů�ďĞ� ůĞǀŝĞĚ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽƌĚĞƌ�ŽŶ� ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌ�ĚĞĐůĂƌĞĚ�ƋƵĂŶƚƵŵ͕� ŝŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ĨĞĞ�ŽĨ�Zϯϰϲ͘ϵϰ�ƉĞƌ�ŽƌĚĞƌ 
 

ϯ͘ϯ�>ĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�Žƌ�ŶŽŶ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�DĂŶŝĨĞƐƚƐͬKƵƩƵƌŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ 
 

dŚĞ�ůĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ůĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ�Žƌ�ŶŽŶ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶŝĨĞƐƚƐͬŽƵƩƵƌŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�
Zϭ�ϳϯϰ͘ϳϲ�ƉĞƌ�ŵĂŶŝĨĞƐƚͬŽƵƩƵƌŶ͘ 
 

ϯ͘ϰ�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ� ůĂƚĞ�ŽƌĚĞƌ�ĨĞĞ� ŝƐ�ƐƟƉƵůĂƚĞĚ� ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϴ͕��ĂƌŐŽ��ƵĞƐ�
KƌĚĞƌƐ�;WĂŐĞ�ϰϵͿ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�WĂƌƚǇ�;WĂŐĞ�ϱϮͿ͘ 

���$0(1',1*�25'(56 

ϭ͘ �ĂƌŐŽ� ĚƵĞƐ� ŽƌĚĞƌƐ� ĂŵĞŶĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ƐĞǀĞŶ� ;ϳͿ� ĚĂǇƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ĚĂƚĞ� ŽĨ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�
;ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐͿ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŝŶŐ� ĨĞĞ� ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ� ƚŽ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞƌͬĞŶŐŝŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐͬĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶ�Žƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ŽĨ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶͬ�ŝůů�ŽĨ�ůĂĚŝŶŐ�
Žƌ�DĂƚĞƐ� ƌĞĐĞŝƉƚͬWŽƌƚ� ŽĨ� ůŽĂĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ĚŝƐĐŚĂƌŐĞͬdĞƌŵŝŶĂůͬ�ŽŶƚĂŝŶĞƌ� KƉĞƌĂƚŽƌ� Žƌ�
^ŚŝƉƉŝŶŐ� �ŐĞŶƚ͘� ;EŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŽƌĚĞƌ� ŶƵŵďĞƌ� ĂŶĚ� ŝŶǀŽŝĐĞ� ŶƵŵďĞƌ� ǁŝůů� ďĞ�
ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚͿ͘ 

Ϯ͘ dŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�Ă�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ϳ�ĚĂǇƐ�ŽĨ� ŝŶŝƟĂů�ƐƵďŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŚŽůŝĚĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�
ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ŝŶǀŽŝĐĞ͕�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŝŶŐͬĐĂŶĐĞůůŝŶŐ�ĨĞĞ͘ 

ϯ͘ �ŌĞƌ�ƐĞǀĞŶ�;ϳͿ�ĚĂǇƐ͕�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŝŶŐ�ĨĞĞ�ŽĨ�Z�ϯϰϲ͘ϵϰ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ƉĞƌ�ŽƌĚĞƌ͘ 

���7(50,1$/�2877851�5(3257 

KƵƩƵƌŶ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ĂƌĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ŽŶ� Ă� ƉĞƌ� ǀĞƐƐĞů� ďĂƐŝƐ� ĨƌŽŵ� Ăůů� ƚĞƌŵŝŶĂůƐ� Ăƚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�
ƉŽƌƚƐ͕�ǁŝƚŚŝŶ�ϱ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞů�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞ͘ 

7DULII�%RRN�$SULO������-�0DUFK�����     �� 
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����3257�5(9(18(�2)),&(6 

dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�WŽƌƚ�ZĞǀĞŶƵĞ�KĸĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉŽƌƚƐ͕�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

WŽƌƚ� ŽĨ� WŽƌƚ� �ůŝǌĂďĞƚŚͬ
EŐƋƵƌĂ 
 
'ƌŽƵŶĚ�&ůŽŽƌ 
�ƵƐƚŽŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞŶƚƌĞ 
WŽƌƚ��ĚŵŝŶ���ƵŝůĚŝŶŐ 
WŽƌƚ�ŽĨ�WŽƌƚ��ůŝǌĂďĞƚŚ 

WŽƌƚ�ŽĨ��ƵƌďĂŶ 
 
ϮŶĚ�&ůŽŽƌ 
ϰϱ��ĂǇ�dĞƌƌĂĐĞ�WŽŝŶƚ 

WŽƌƚ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚƐ��ĂǇ 
 
'ƌŽƵŶĚ�&ůŽŽƌ 
sĞŶƚƵƌĞ�ZŽĂĚ 
�ĂǇǀƵĞ��ĞŶƚƌĞ 
WŽƌƚ�ŽĨ�ZŝĐŚĂƌĚƐ��ĂǇ 

WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ 
 
'ƌŽƵŶĚ�&ůŽŽƌ 
�ƵƐƚŽŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĞŶƚƌĞ 
dEW��,ŽƵƐĞ 
^ŽƵƚŚ��ƌŵ�ZŽĂĚ 
WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƉĞ�dŽǁŶ 

WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 
 
WŽƌƚ��ĚŵŝŶ���ƵŝůĚŝŶŐ 
,ĞůǇ�,ƵƚĐŚŝŶƐŽŶ�ZŽĂĚ 
YƵŝŐŶĞǇ 
WŽƌƚ�ŽĨ��ĂƐƚ�>ŽŶĚŽŶ 

WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ 
 
�ĂǇǀƵĞ��ĞŶƚƌĞ 
DĂƌŝŶĞ��ƌŝǀĞ 
WŽƌƚ�ŽĨ�^ĂůĚĂŶŚĂ 

WŽƌƚ�ŽĨ�DŽƐƐĞů��ĂǇ 
 
WŽƌƚ��ĚŵŝŶ���ƵŝůĚŝŶŐ 
ϱϱ��ůĂŶĚ�^ƚƌĞĞƚ 
WŽƌƚ�ŽĨ�DŽƐƐĞů��ĂǇ 

  

����2UGHU-WR-&DVK 

ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ĂŶĚͬŵĂŶŝĨĞƐƚ�Žƌ���/�ĚĂƚĂ�;ĐĂƌŐŽ�
ĚƵĞƐ͕�ŽƵƩƵƌŶƐ͕�ŵĂŶŝĨĞƐƚͿ�ǀŝĂ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘͘ 
&Žƌ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐŝƚ� ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ƚƌĂŶƐŶĞƚŶĂƟŽŶĂůƉŽƌƚƐĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ŶĞƚ� Žƌ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ŽƵƌ�ĐĂůů�ĐĞŶƚƌĞ�ŽŶ�Ϭϴϲ�ϬϭϬ�ϵϯϯϯ͘��ŵĂŝů͗�ĐƵƐƚŽŵĞƌĐĂƌĞ͘ƚŶƉĂΛƚƌĂŶƐŶĞƚ͘ŶĞƚ 
����,03257�$1'�(;3257�&$5*2�'8(6�25'(5 

/ŵƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ĐĂƌŐŽ�ĚƵĞƐ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ��ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ͗ 
ǁǁǁ͘ƚƌĂŶƐŶĞƚŶĂƟŽŶĂůƉŽƌƚƐĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘ŶĞƚ� 


