
,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϭ 

ϭ͘�WƌŽĚƵĐƚ��ĞƐŝŐŶ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŚŽǁ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�Ă�ƌĞĂů�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚŝŶŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�

ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ǁĞĞŬ�ǇĞĂƌ�ϭϬ�ĞŵďĂƌŬ�ŽŶ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǇĞĂƌ͘���ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă��ĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ�Žƌ�ƐƚǇůĞ�ŝƐ�
ŶƵƌƚƵƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞů�ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�
ďǇ�ŝƐŽŵĞƚƌŝĐ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ŵŽĚĞůƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝƐ�

ĐĂƌƌŝĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉůĂŶ͕�
ĞůĞǀĂƟŽŶ͕�ƐĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�Ϯ�ƉŽŝŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ͘�

dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ϯ������ŵŽĚĞůƐ�ƵƐŝŶŐ�
^ŬĞƚĐŚhƉ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĨƵƌŶŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞŶĚĞƌĞĚ�–�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ŽĨ�Ă�ĐůŝĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ƵƐŝŶŐ�ŵŽĚĞůůŝŶŐ�
ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĨŽĂŵ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŵĞĞƚƐ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�
ǁĞůů�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�
ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘� 

Ϯ͘��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐŝǌĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĞǀĞ�ďŽǆ�
ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�hƐĞ�����ƐŽŌǁĂƌĞ�Ϯ���ĞƐŝŐŶ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ďŽǆ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĚĚ�ĐŽŵď�

ũŽŝŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ƚŽ�Įǆ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞͬĚĞƐŝŐŶͬƉĂƩĞƌŶ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ďŽǆ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĚĚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�sĞĐƚŽƌŝƐŝŶŐ��ŝƚŵĂƉƐ�ƚŽŽů͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ďŽǆĞƐ�ĐƵƚ�ƵƐŝŶŐ�
��D�ůĂƐĞƌ�ĐƵƩĞƌ͘�dŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ƐĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ďŽǆ͕�ĂƐƐĞŵďůĞ�ƵƐŝŶŐ�Ws��ŐůƵĞ͘���ŚŝŶŐĞ�ŝƐ�
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞŶ�ǀĂƌŶŝƐŚ�ĂŶĚ�ĮŶĞ�ƐĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ďŽǆĞƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘� 

ϯ͘����ͬ��D 

ϱ͘�dŚĞŽƌǇ�dŽƉŝĐƐ 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϯ�ƚŽƉŝĐƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ϳ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ͕��ŽƌĞ�
dĞĐŚŶŝĐĂů�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕��ŽŵŵŽŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�
�ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŬŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďĂƐĞůŝŶĞ�
ƚĞƐƚƐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ͘�tĞ�ƚŚĞŶ�ƐƚƵĚǇ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�E���ŝƚ�ŵĂǇ�ůŝŶŬ�ǁŝƚŚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�
EĞǁ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚƐ�
ƵŶƟů�ϯ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϳ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ϰ�ĂƌĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�
ǇĞĂƌ�ϭϭ͘�dŚĞ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ŶŽƚĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ă�
ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ͘�� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĂůǇƐĞ�Ăůů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�͚ŵƵůƟĨƵŶĐƟŽŶĂů�
ĚĞƐŝŐŶ͛�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ǁĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘���
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐĞƚ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞĚ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ĂŶĚ�ǁŽƌƚŚ�ϭϬ�ŵĂƌŬƐ͘���ďƌŝĞĨ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ϭϬ�ŵĂƌŬƐ͘�
hƉ�ƚŽ�ϮϬ�ŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ƐŽůǀĞ�ƚŚĞ�
ĐůŝĞŶƚ͛Ɛ�ƉƌŽďůĞŵ͘�dŚŝƐ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�
ƐƚĂŐĞƐ͕�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
Ă�ǁĞůů�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ĮŶĂů�ƐŽůƵƟŽŶ͘�

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�
ĐŽŵŵĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�
ĂŶĚ����ͬ��D͘���
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ�ŝƐ�
ŵĂĚĞ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�Ă�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬ�ŵĂƌŬƐ͘�
�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�

ƚŚĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ƉĂƐƐ�ũƵĚŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐŽůƵƟŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĂĞƐƚŚĞƟĐƐ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘� ,ĂůĨ�

ƚĞƌŵ� 
ϲ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϱ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĂŶĂůǇƐĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚĂƚ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐůŝĞŶƚ�ŚĂƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚĞĂĚƉŚŽŶĞƐͬ
ĞĂƌƉŚŽŶĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉƌĞŵŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͕�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵƌǀĞǇ͘��ǆŝƐƟŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�&�^d�Z�KDD͘���ďƌŝĞĨ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘�/ŶŝƟĂů�ŝĚĞĂƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƚĂƚĞĚ͕�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝĚĞĂ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�ϱ�ƐƚĂŐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ͘�
dŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƌĞĂůŝƐĞĚ�ƵƐŝŶŐ�����ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐƵƚ�ƵƐŝŶŐ���D͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĨͬƉĞĞƌ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů͘�&ĞĞĚďĂĐŬ�ŝƐ�ĂĐƚĞĚ�ƵƉŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

ϰ͘�DŝŶŝ�E�� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϰ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
ϭ͗�;KĐƚŽďĞƌͿ 
�ƐƐĞƐƐĞĚ�ŽŶ�
ůĞǀĞů�ŽĨ�ǁŽƌŬ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ŚŽǁ�ǁĞůů�ŚĂƐ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ŵĞƚ�Ă�ďƌŝĞĨ͍�,Žǁ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ͍�,Žǁ�
ǁĞůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ďĞĞŶ�
ĞǆĞĐƵƚĞĚ͍�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǇŽƵƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝŶ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ǁĂǇ͍ 

zƌϭϬ��ĞƐŝŐŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ��>,^ 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
Ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Ϯ͗�;�ĂƌůǇ��ĞĐĞŵďĞƌͿ 
,Žǁ�ǁĞůů�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ƐƚǇůĞ͍�
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͍��ƌĞ�
ǇŽƵƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͍�/Ɛ�ǇŽƵƌ�
����ǁŽƌŬ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͍�dŽ�ǁŚĂƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĂǀĞ�
ǇŽƵ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ă�ĮŶĂů�ƉƌŽƚŽƚǇƉĞ͍� 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϯ͗�;>ĂƚĞ��ĞĐĞŵďĞƌͿ 
,Žǁ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�����

ĚƌĂǁŝŶŐ͍�/Ɛ�ǇŽƵƌ���D�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ĂŶĚ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ůĞŶŐƚŚ͍�,ĂƐ�ǇŽƵƌ�

ĂƐƐĞŵďůǇ�ďĞĞŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐͬ
ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͍�
dŽ�ǁŚĂƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ĂƉƉůŝĞĚ�

Ă�ĮŶŝƐŚ͍� 

,ĂůĨ�
ƚĞƌŵ� 
ϯ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ϰ-ϵ͗ 
�;:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�:ƵŶĞͿ 
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