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/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ

dŚĞ�DŽƐĂŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�dŽƵƌŝƐŵ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�
ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă��ĞƐƟŶĂƟŽŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
;��/�Ϳ͘

dŚĞ�DŽƐĂŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞƐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��/��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�
ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϳϬ��/�Ɛ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘�dŚĞƐĞ��/�Ɛ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�
άϯϬϬŵ�ŝŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮǀĞ�ǇĞĂƌƐ͘�

zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ŚĂƐ�Ă�ŵŝǆĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�>ĞĞĚƐ�ŝƐ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ Ɛ͛�ůĂƌŐĞƐƚ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͘�zŽƌŬƐŚŝƌĞ Ɛ͛�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŵŝƌƌŽƌƐ�ŝƚƐ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ǁŝƚŚ�ĮŶĂŶĐĞ͕�ůĞŐĂů͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ŵĞĚŝĐĂů͕�ĚŝŐŝƚĂů͕�ƌĞƚĂŝů͕�ĨŽŽĚ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ŶƵĐůĞĂƌ�Ăůů�ƐƚƌŽŶŐ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�KŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�
zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŽǀĞƌ�άϳ�ďŝůůŝŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŽĨ�
ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/ƌĞůĂŶĚ�Žƌ��ĞŶŵĂƌŬ͘�

zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ĞǆƉŽƌƚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ʹ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ Ɛ͛�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂůŵŽƐƚ�ϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝƚƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƵƚƉƵƚ�ŽĨ�άϴϴ�ďŝůůŝŽŶ�ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ʹ�ĂůŵŽƐƚ�ϳй�ŽĨ�ƚŚĞ�
h< Ɛ͛�ƚŽƚĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƵƚƉƵƚ͘

EŽƌƚŚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉĂƌŬƐ�;EŽƌƚŚ�zŽƌŬ�
DŽŽƌƐ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ���/��ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂͿ͕�,ĂƌƌŽŐĂƚĞ͕�zŽƌŬ�ĂŶĚ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�
ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝƐ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŶ�>ĞĞĚƐ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ϮϬϬϴ�ĮŐƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�
zŽƌŬƐŚŝƌĞ͕�dŽƵƌŝƐŵ�ŐĞŶĞƌĂƚĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�άϲ͘ϯ�ďŝůůŝŽŶ�ƉĞƌ�ĂŶŶƵŵ͘�/ƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ϳ͘Ϯй�ŽĨ�
zŽƌŬƐŚŝƌĞ Ɛ͛�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ϭϭй�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚŽƚĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�Ϯϰϯ͕ϬϬϬ�ũŽďƐ͘�
&ŝŐƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϳ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ϵϮ�ŵŝůůŝŽŶ�ĚĂǇ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ϭϮ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂǇĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ŽŶĞ�ŶŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�Ă�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŽīĞƌ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ͗

ͻ� ϯ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬƐ�ʹ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�zŽƌŬ�DŽŽƌƐ͕�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WĞĂŬ�
�ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĐŽǀĞƌ�ŶĞĂƌůǇ�Ă�ĮŌŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ

ͻ� Ϯ��ƌĞĂƐ�ŽĨ�KƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�EĂƚƵƌĂů��ĞĂƵƚǇ
ͻ� dŚĞ�WĞŶŶŝŶĞ�ŚŝůůƐ
ͻ� ϰϱ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͘

dŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƚŽƵƌŝƐƚ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ďǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�;ϮϬϭϭ��ĞŶƐƵƐͿ�ĂƌĞ�
^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�;ϱϬ͕ϬϬϬͿ͕��ƌŝĚůŝŶŐƚŽŶ�;ϯϱ͕ϬϬϬͿ�ĂŶĚ�tŚŝƚďǇ�;ϭϰ͕ϬϬϬͿ͘�dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƚŚĞƐĞ�ŶŽƚĂďůĞ�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ǀŝůůĂŐĞƐ͗

• �ĂǇƚŽŶ��ĂǇ
• &ŝůĞǇ
• &ůĂŵďŽƌŽƵŐŚ
• ,ŽƌŶƐĞĂ
• ,ƵŶŵĂŶďǇ
• ZĂǀĞŶƐĐĂƌ
• ZŽďŝŶƐ�,ŽŽĚƐ��ĂǇ
• ZƵŶƐǁŝĐŬ��ĂǇ
• Sandsend
• ^ƚĂŝƚŚĞƐ
• tŝƚŚĞƌŶƐĞĂ
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/Ŷ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϭϱ͕�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�Ă�ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ϯ͕ϱϬϬ�ŶĞǁ�ƚŽƵƌŝƐŵ�
ũŽďƐ�ŝŶ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ďǇ�ϮϬϮϬ͘�άϯ͘ϱŵ�ŽĨ�dƌĞĂƐƵƌǇ�ĨƵŶĚƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐƉĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ĞǀĞŶƚƐ�ĂĐƌŽƐƐ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ͘�^ĐŚĞŵĞƐ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗

ͻ� άϭŵ�ĨŽƌ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ďŽĚǇ�tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ƚŽ�ƉƵƚ�ŽŶ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ĨĞƐƟǀĂů�
ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ŚĞůĚ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�dŽƵƌ�ĚĞ�
&ƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ͘

ͻ� άϰϱϬ͕ϬϬϬ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�Ă�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞĞĚƐ�ĂŶĚ�>ŝǀĞƌƉŽŽů��ĂŶĂů͕�
ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�^ŬŝƉƚŽŶ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ĂůĞƐ�ĨŽƌ�
ĐǇĐůŝƐƚƐ͘

ͻ� άϭ͘ϱŵ�ƚŽ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚ�ƚŚĞ�&ĞƌĞŶƐ�'ĂůůĞƌǇ�ŝŶ�,Ƶůů�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�,Ƶůů͛Ɛ�ĂƐƉŝƌĂƟŽŶ�
ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƚŚĞ�dƵƌŶĞƌ�WƌŝǌĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h<��ŝƚǇ�ŽĨ��ƵůƚƵƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘

ͻ� ��ĨƵƌƚŚĞƌ�ĨƵŶĚ�ŽĨ�άϱϬϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă�ƌƵƌĂů�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ƚŽ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ͘

dŚĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ďŽŽƐƚ�ĨŽƌ�tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�;tdzͿ͘�tdz�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�
�ĞƐƟŶĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�;�DKͿ�ĨŽƌ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ĐůĞĂƌ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͕ �
ƚŽ�ŵĂŬĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ůĞŝƐƵƌĞ͘�dŽ�
ĚĂƚĞ�tdz�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ďƌĂŶĚ͘�
dŚŝƐ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ǀŝƐŝƚŽƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ��Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽĮůĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶǁĂƌĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�
tdz�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ϮϬϭϮͲ
ϮϬϭϳ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ���/��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐ�ďƌĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�tdz�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ͘

dŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ĨĂĐĞƐ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ�
ĨĂĐĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů͕�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵĂƌŬĞƚ�ƐŚĂƌĞ͕�ĂĐĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŵŽĚĞƌŶŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�
ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚŝƐ�ďĂĐŬĚƌŽƉ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĞǀŽůǀĞ�
ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;�/�Ϳ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�Ă��ĞƐƟŶĂƟŽŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ

�ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�;�/�ƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ďĞŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘�EĂƟŽŶĂůůǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŚĂƐ�
ĞŶũŽǇĞĚ�ĐƌŽƐƐ�ƉĂƌƚǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�
͚>ŽĐĂůŝƐĂƟŽŶ͛�ĂŐĞŶĚĂ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ��/�Ɛ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂƐ�ĂŶ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘

sŽůƵŶƚĂƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�
ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�͚ĨƌĞĞůŽĂĚŝŶŐ͕͛ �ƚŚĞ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ĮŶĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶŚĞƌĞŶƚ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƵŶƉƌĞĚŝĐƚĂďůĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�
ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵŽĚĞů�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƚŽ�ůĞŐŝƐůĂƟǀĞ�ďĂƐŝƐ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�
ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϰ͘



© Mosaic Futures Limited 2015. All content including intellectual & design are protected. Please do not distribute, use, reproduce, distribute to 
ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�Žƌ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚĞŶĚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ͕��ŝŶ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ

4

dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ĞǆŝƐƟŶŐ���/�Ɛ�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăƚ�ďĂůůŽƚ͘�/ƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ĂůƐŽ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͘

Year Key Milestone

Late 1980’s &ŝƌƐƚ�ƚƌƵĞ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌͬƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�>ŽĐĂů�
�ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘

DŝĚ�ϭϵϵϬ Ɛ͛ >ŽďďǇŝŶŐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘

Late 1990’s �ĐĂĚĞŵŝĐ�ƐƚƵĚǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�>ĞĞĚƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐĂůůĞĚ�͚^ƚĞƉ��ŚĂŶŐĞ͛�ǁŚŝĐŚ�
ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�͚dŽǁŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ŽŶĞƐ͛�ŵŽĚĞůůĞĚ�ŽŶ��/�Ɛ�ŝŶ�
EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͘

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϬ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�'ƌĞĞŶ�WĂƉĞƌ�͚DŽĚĞƌŶŝƐŝŶŐ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐĞƐ͛�
ƉƌŽƉŽƐĞƐ�Ă�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝĚĞ�ůĞǀǇ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞƐ�ďƵƚ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�
ŽƉƉŽƐŝƟŽŶ�ĂƐ�ŶŽ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͕ �ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�ƌŝŶŐ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ĂƌĞ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ͘

November 2000 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƌĞƐƚĂƚĞƐ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ��/��ůŝŬĞ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ďǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�hƌďĂŶ�tŚŝƚĞ�WĂƉĞƌ͘

April 2001 dŚĞ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ�ĂŶŶŽƵŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
�ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ�Θ�tĂůĞƐ͘

June 2002 �d�D�ƉƵƚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��/�Ɛ�WŝůŽƚ�WƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŵĂũŽƌ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ͕�ƌĞƚĂŝůĞƌƐ͕�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽŶͲŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘

January 2003 ϮϮ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ��ŶŐůĂŶĚ�Θ�tĂůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��/��
WŝůŽƚ�WƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ŬĞǇ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��/�Ɛ�WŝůŽƚ�WƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/�Ɛ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�Ă�Ϯ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�
Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐŬŝůů�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�͚ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͛͘

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϯ �/�Ɛ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��Đƚ�ϮϬϬϯ�ƚŚĂƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ZŽǇĂů��ƐƐĞŶƚ�ŽŶ�ϭϴƚŚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͘

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϰ �/�Ɛ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƉĂƐƐĞĚ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ��/�Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϬϰ &ŝƌƐƚ��/��ŝŶ�ƚŚĞ�h<͘

�Ǉ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϱ KǀĞƌ�ϮϰϬ��/��ďĂůůŽƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<�ǁŝƚŚ�Ă�ϵϬй�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƌĂƚĞ͘�dŚĞ�
ĮƌƐƚ��ĞƐƟŶĂƟŽŶ��/��ĐĂŵĞ�ŝŶƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ�ŝŶ�ϮϬϭϭ͘

>ŽĐĂƟŽŶ �/���ƵĚŐĞƚ�
;ϱ�zĞĂƌ�dŽƚĂůͿ

EŽ͘�ŽĨ�dŽƚĂů�
�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ

͚�ĞƐƟŶĂƟŽŶ͛�
�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�Θ�
�ǆĞŵƉƟŽŶƐ

�ĂůůŽƚ�ZĞƐƵůƚ

�ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ�
�ŽĂƐƚĂů��/�

άϯ͘Ϯŵ 2073 1114 ϳϯй�ďǇ�EƵŵ
ϳϯй�ďǇ�Zs

�ĂƌƚŵŽƵƚŚ��/� £1m 883 743 ϲϯй�ďǇ�EƵŵ
ϳϳй�ďǇ�Zs

Greater Yarmouth 
�/�

άϮ͘ϱŵ 4468 1464 ϳϬй�ďǇ�EƵŵ
ϵϬй�ďǇ�Zs

dŽƌďĂǇ άϱŵͲάϳ͘ϱŵ ϱϬϯϳ 3331 ϰϳй�ďǇ�EƵŵ
ϲϭй�ďǇ�Zs

/ƚ�ŝƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ���/��ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ĞǆĂŵŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�
ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘

dŚĞ���/��ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ĂĐƟǀĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͘�����

dŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�
dŚĞ�DŽƐĂŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘�/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ��/��ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĐŽƌĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��/��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�
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ϱ

�<ĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂƌĞ͗�

• �/��ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ
• &ŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƉƉƌĂŝƐĂů�ŽĨ��/��ĂƌĞĂ
• �ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ
• KƵƚůŝŶĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ
• �ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă��/�
• dŝŵĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ��/���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
• ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ�

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘�
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^ĞĐƟŽŶ�KŶĞ�

��/��KǀĞƌǀŝĞǁ

��/��&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ

����/��ŝƐ�Ă�ĨŽƌŵĂů�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͘��

hƐƵĂůůǇ͕ �Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨŽƌŵ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă���/�͘��ĞƚĂŝůĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�Ă�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ͘��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ǀŽƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǀŽƚĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƉĂǇ�Ă�ůĞǀǇ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌŝŶŐ�ĨĞŶĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��/���ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ͘����

dŚĞ�ǀŽƚĞ�ŝƐ�Ă�ƉŽƐƚĂů�ďĂůůŽƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞ�ƉĂǇĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��/��ĂƌĞĂ�ǁŚŽ�
ǁŝůů�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞ�ŝƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘�dŽ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă�͞ǇĞƐ͟�ǀŽƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ŶĞĞĚƐ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ǀŽƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚǁŽ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǀŽƟŶŐ�ŽǀĞƌ�ϱϬй�ŵƵƐƚ�
ǀŽƚĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŽƚĞĚ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŵƵƐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǀŽƟŶŐ͘

<ĞǇ�YƵĞƐƟŽŶƐ��ŶƐǁĞƌĞĚ

tŚĂƚ�ĂƌĞ���/�Ɛ͍
�Ŷ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞďǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŐĞƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕ �ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞǇ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ͛ƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�
ǁŝůů�ĐŽƐƚ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ�Ăůů�ŐŽĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǀŽƚĞĚ�ŽŶ�ďǇ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ͘�dŚĞ���/��ĐĂŶ�ůĂƐƚ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞŶĞĮƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ŝƚ͘

,ĂǀĞ��/�Ɛ�ďĞĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h<͍
dŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ĐĂŵĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϬϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌ�ϮϰϬ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ďĂůůŽƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϳϬн�ƌĞŶĞǁĂůƐ͘�dŚĞƐĞ��/�Ɛ�ŝŶǀŽůǀĞ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ͕ϬϬϬ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�ŽǀĞƌ�άϯϬϬŵ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞͿ�ŽĨ�ŶĞǁ�ĮŶĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͘

tŚĂƚ�ŵŝŐŚƚ�Ă���/��ĚĞůŝǀĞƌ͍
��/�Ɛ�ĐĂŶ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�^ĞĐƚŽƌ�ĚŽĞƐ͘�/Ŷ�ŵŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŚĞǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ďĞƩĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�
dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ��/�Ɛ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵĂƩĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ĂĐƚƵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��/��ĂƌĞĂ͘

tŚǇ�ŝƐ�Ă��/��ŶĞĞĚĞĚ͍
���/��ŝƐ�Ă�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�Ă�ƐƵŵ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ďĞůŝĞǀĞ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�
/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞ�ĚŽǁŶ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�

tŚŽ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă���/�͍
����/��ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞƉĂǇĞƌ͕ �ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌ͕ �ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�Žƌ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��/���ƌĞĂ͘�

,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚĞ���/��ďĞ�DĂŶĂŐĞĚ͍
�/�Ɛ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ͘�
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ��/�Ɛ�ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�>ŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�'ƵĂƌĂŶƚĞĞ�ǁŝƚŚ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��/��ůĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ͘�dŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ��/��ǁŝůů�ďĞ�
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ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ�
Ăůů�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĞůĞĐƚĞĚ�ďŽĂƌĚ͘

tŚŽ�ƉĂǇƐ�ĨŽƌ�Ă���/�͍
KŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŐƌĞĞĚ�ďǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĐŽƐƚĞĚ�ƵƉ͘�dŚĞ�
ĐŽƐƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�ƉƌŽ�ƌĂƚĂ�ďĂƐŝƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�͚�/��>ĞǀǇ͛͘ ���
ĨŽƌŵĂů�ǀŽƚĞ�ƚŚĞŶ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�
ǀŽƚĞ�z�^�ƚŚĞŶ��>>�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��/��ĂƌĞĂ�,�s��ƚŽ�ƉĂǇ͘�dŚĞ��/��>ĞǀǇ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƉĂŝĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŽĐĐƵƉŝĞƌƐ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ��/�Ɛ�ĐĂŶ�ĚƌĂǁ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�Ğ͘Ő͕͘�
ĨƌŽŵ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�Z�� Ɛ͛͘

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ďĞĐŽŵĞ�Ă���/�͍
EŽƌŵĂůůǇ�Ă�͚��/��dĂƐŬ�'ƌŽƵƉ͛�ŝƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ƐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĐŽƐƚ͕�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ͕�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘���ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ƉŽƐƚĂů�ǀŽƚĞ�ŝƐ�
ƚŚĞŶ�ŚĞůĚ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƉĂǇ�ƚŚĞ��/��>ĞǀǇ͘�dŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă��/��Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�
ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǀŽƚĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ďǇ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ͘���ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��/��
ƚŚĞŶ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂŶĚĂƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŝƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĂůůŽƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ͘

�ŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ƐƚŽƉ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͍
�/��ŵŽŶĞǇ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ����/d/KE�>�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚĂƚ�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘�WƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��/���ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ�ďĞŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�
ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ăůů�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ĂŶĚ�WŽůŝĐĞ�ĂƌĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬĞĚ͘�dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ůĞǀĞů�
ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/�͘�dŚĞ��/��ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐĂŶ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĐŚŵĂƌŬĞĚ�ůĞǀĞů�ŝĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ǁĂŶƚ�ƚŚŝƐ͘

,Žǁ�ŝƐ�ƚŚĞ��/��ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ͍
>ŝŬĞ�ĂŶǇ�ŐŽŽĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŬĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�;<W/ Ɛ͛Ϳ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�<W/ Ɛ͛�ďǇ�ƚŚĞ��/��ďŽĂƌĚ͘��Ɛ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�
ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�<W/ Ɛ͛�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƐƉĞĐƚƵƐ�ƚŚĞ��/���ŽŵƉĂŶǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘
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DŽƐĂŝĐ���/���ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WƌŽĐĞƐƐ

��ĨƵůů���/��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭϮ�ƚŽ�ϭϴ�ŵŽŶƚŚƐ�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƚƵƌŝƚǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�
�ĞǀĞůŽƉĞĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ďǇ�dŚĞ�DŽƐĂŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ŽƵƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ƵƐĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƚŚĞ�
ŬĞǇ�ƚĂƐŬƐ�ŝŶ�ϯ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉŚĂƐĞƐ͘

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ZĞǀŝĞǁ
�ĞǀĞůŽƉ��ĂƚĂďĂƐĞ�Θ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ
&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�^ƚƵĚǇ
�����Ͳ�&ŝŶĂŶĐŝĂů��ŶĂůǇƐŝƐ
�����Ͳ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�Θ�/ƐƐƵĞƐ
�����Ͳ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�'ƵŝĚĞ
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�Θ��ŽƐƚƐ

WƌŽũĞĐƚ�^ƵƉƉŽƌƚ
�ĞƚĂŝůĞĚ�DĂƌŬĞƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚͬ�ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ
�ĂƐĞůŝŶĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ
KƉĞƌĂƟŶŐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ
KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�DŽĚĞů
^ƚĂī�Θ��ŽĂƌĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ
sŽůƵŶƚĂƌǇ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ
&ŝŶĂŶĐŝĂů�WƌŽũĞĐƟŽŶƐ
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ

�ĂůůŽƚ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ
DĂƌŬĞƟŶŐ�Θ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ��ĂŵƉĂŝŐŶ
dƌĂĐŬŝŶŐͬWŽůůŝŶŐͬZĞƐƉŽŶƐĞ
�ƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚ�^ƵƉƉŽƌƚ

&KhE��d/KE�W,�^�

��s�>KWD�Ed�W,�^�

��DW�/'E�W,�^�

dŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽǀĞƌƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�WŚĂƐĞ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƵƚůŝŶĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ�WŚĂƐĞƐ͘
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^ĞĐƟŽŶ�dǁŽ

&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�^ƚƵĚǇ

WƌŽƉŽƐĂů�ĂŶĚ�DĞƚŚŽĚŽůŽŐǇ

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă���/��ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�Įƌŵ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
Ă�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă�͞ǇĞƐ͟�ǀŽƚĞ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

tĞ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă���/�͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĨƵůů���/��ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ�ƉƵƚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�

dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͗

�ƵĚŝƚ�ĂŶĚ��ŶĂůǇƐŝƐ
�ŽůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞƐ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ͗�

• ^ĞĐƚŽƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ
• �ƌĞĂ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ
• >ĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ
• WĂǇŵĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͬŽƉƟŽŶƐ
• �ŽƵŶĚĂƌǇ�ĂƌĞĂ�

DĂƌŬĞƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�

• �ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉůĂŶƐ�Θ�ƌĞƉŽƌƚƐ
• hŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ŬĞǇ�ƉĞŽƉůĞͬŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ
• &ĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�Θ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ;ƐͿ
• &ĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƐĞĐƚŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ͗

• ŝĚĞŶƟĨǇ�ĞĂĐŚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ďǇ�ƚǇƉĞ͕�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ
• ƚƌĂĐŬ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ůĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀŽƟŶŐ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ
• ĂŶĂůǇƐĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�
• ƐĞŐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƐĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ��

 
&ŝŶĂůůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�
ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ�ƉŚĂƐĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ͗

• ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ
• ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ
• ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ
• ĞůĞĐƚŽƌĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘�

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ƟŵĞƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ�WŚĂƐĞƐ�ŝƐ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘
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^ƚƵĚǇ��ƌĞĂ�

�ƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂ�ĐŽǀĞƌĞĚ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�>ŽĐĂů�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͘

ͻ� �ĂƐƚ�ZŝĚŝŶŐ�ŽĨ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů
ͻ� ZĞĚĐĂƌ�ĂŶĚ��ůĞǀĞůĂŶĚ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů
ͻ� ZǇĞĚĂůĞ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵŶĐŝů
ͻ� ^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů

dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ǀĂƐƚ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ���/��ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝĨ�Ă�ďĂůůŽƚ�ǁĂƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘��ŌĞƌ�ŝŶŝƟĂů�
ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐĞŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂ

&ŝƌƐƚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�
dŽƵƌŝƐŵ�;ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�͚��/���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�KŶůǇͿ
^ĞĐŽŶĚůǇ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�
ƚŽ�dŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�Ă�ĚĞĮŶĞĚ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ƌĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ƚŚŽƐĞ�
>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ůŝŶĞ͘

ͻ� �ĂƐƚ�ZŝĚŝŶŐ�ŽĨ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽƵŶĐŝů
ͻ� ZĞĚĐĂƌ�ĂŶĚ��ůĞǀĞůĂŶĚ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů
ͻ� ^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝů

dŚŝƐ�ŵĞĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů���/��ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�ĐŽŶĚĞŶƐĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�
ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ǁĂƌĚƐ�ŝŶ��ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƌĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��/��
ƉƌŽƉŽƐĂů͘

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚŽƐĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƚŽƵƌŝƐŵ͘�
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zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ��ƌĞĂ�DĂƉ
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�ĂƚĂ�ĂŶĚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ŶĂůǇƐŝƐ

��ŬĞǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ���/��ŝƐ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�͚ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ͕͛ �ƚŚĞ�ƚǇƉĞ�
ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ͕�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐĞĐƚŽƌ�ƐƉƌĞĂĚ͘�/Ĩ�Ă��/��ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƟŶŐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƵƉŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��/��ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ͘

dŚĞ�DŽƐĂŝĐ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƐ�ŬĞǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ͘

ŝ͘� dŚĞ�EĂƟŽŶĂů�EŽŶ��ŽŵĞƐƟĐ�ZĂƚĞƐ�;EE�ZͿ�>ŝƐƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŶŽƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůŝƐƚ�
ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĨŽƌŵƐ�ƚŚĞ�ůĞŐĂů�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂŶǇ��/��ůĞǀǇ�ĐŚĂƌŐĞ͘

ŝŝ͘� dŚĞ�EE�Z�ůŝƐƚ�ǁĂƐ�ƐĂŵƉůĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌŽƐƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĨŽŽƚ�
ƐƵƌǀĞǇ͘

dŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞŶ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ĂŶĂůǇƐĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ���/��
ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ͘�dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ƉƌŽƉŽƐĂůƐ͘

dŚĞ�ŬĞǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͘

^ƚƵĚǇ��ƌĞĂ�^ƵŵŵĂƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

^ƚƵĚǇ��ƌĞĂ��ŶĂůǇƐŝƐ

ͻ� Ϯϰ͕ϬϮϳ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĂƚĞĚ�hŶŝƚƐ�;�Zh͛ƐͿ�ŝŶ�ƚŽƚĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͘�
ͻ� ϭϰ͕ϳϬϱ��Zh͛Ɛ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�͚��/���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�

KŶůǇ͛͘ �
ͻ� ϴ͕ϱϭϰ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�ŽŶůǇ
ͻ� ��ƚŽƚĂů�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ŽĨ�άϰϬϲŵ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�άϭϭϱŵ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�

ŽŶůǇ�
ͻ� ϱϱ�<ĞǇ��ƌĞĂƐ
ͻ� ϭϰ�DĂŝŶ�^ĞĐƚŽƌƐ

�/��>ĞǀǇ�KƉƟŽŶƐ

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂďůĞƐ�ŐŝǀĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ůĞǀǇ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
^ƚƵĚǇ��ƌĞĂ�ďĂƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ͘

/Ŷ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĮŐƵƌĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘�&ŝƌƐƚůǇ͕ �ƚŚĞƐĞ�
ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƵƐĞ͘�dŚĞ�ĮŶĂů���/��ůĞǀǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�
ƵŶŝƚ�ĂŵŽƵŶƚ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵŝŐŚƚ�ƉĂǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘

^ĞĐŽŶĚůǇ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ���/�Ɛ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƐŽ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽƐƚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĐŽƐƚ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�Ğ͘Ő͘�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƐƚĂī�Žƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�
ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�ůĞǀǇ�ƌĂŝƐĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�͚ŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚůĞ͛͘

&ŝŶĂůůǇ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞǆĞŵƉƚ�ĨƌŽŵ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�
ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞůǇ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘�;dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆĞŵƉƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŽƚĞͿ͘�KƵƌ�ĮŶĂů�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘
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WŽƚĞŶƟĂů�>ĞǀǇ�ZĂŝƐĞĚ

dŽƚĂů�ĨŽƌ��ůů�ϰ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ��ƌĞĂƐ�;��/���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�KŶůǇͿ͗�άϭ͘ϴϴ�ŵŝůůŝŽŶ͘

>ĞǀǇ�ZĂƚĞ dŽƚĂů�>ĞǀǇ�ZĂŝƐĞĚ

ϭй άϭ͘ϴϴŵ

ϭ͘ϱй άϮ͘ϴϮŵ

ϭ͘ϳϱй άϯ͘Ϯϵŵ

Ϯй άϯ͘ϳϲŵ

�ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�KŶůǇ͗�άϭ͘ϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ

>ĞǀǇ�ZĂƚĞ dŽƚĂů�>ĞǀǇ�ZĂŝƐĞĚ

ϭй άϭ͘ϭϱŵ

ϭ͘ϱй άϭ͘ϳϮŵ

ϭ͘ϳϱй £2m

Ϯй άϮ͘ϯŵ

�Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŝƐ�Ă�ďĂŶĚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ǁŚĞƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞĚ�ƵŶŝƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨĂůů�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƌĂŶŐĞ�Ğ͘Ő͘��ĞƚǁĞĞŶ�
άϭϬϬ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�άϮϬϬ͕ϬϬϬ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐĞƚ�ĂŵŽƵŶƚ͘�dŚŝƐ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ůĞƐƐ�͚ƐƚƌĂŝŐŚƞŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĨĂŝƌ͛�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�Ă�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƌĂƚĞ�
ĂƐ�ƚŚŽƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�Ă�ďĂŶĚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŵĂǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ƚŽ�ƉĂǇ�Ă�
ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ��ƌĂƚĞ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚŝƐ�
ŵŽĚĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ͘

�Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ĂůƐŽ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�
�ŽƌŽƵŐŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��/��ďĂůůŽƚ�ǁŽƵůĚ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶƵŵďĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨŽƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂƐ�ǁĞůů͘

dŽƉ�ϭϬ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞƐ�;^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚͿ

dŽƉ�ϭϬ�>ĞǀǇ�WĂǇĞƌƐ ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ

:�^ĂŝŶƐďƵƌǇ�;ϭͿ άϮ͕ϬϯϬ͕ϬϬϬ
DŽƌƌŝƐŽŶƐ άϭ͕ϵϮϬ͕ϬϬϬ

,ĂǀĞŶ�>ĞŝƐƵƌĞ άϭ͕Ϭϵϭ͕ϬϬϬ
:�^ĂŝŶƐďƵƌǇ�;ϮͿ άϭ͕ϬϴϬ͕ϬϬϬ

�ůƵĞ��ŽůƉŚŝŶ�,ŽůŝĚĂǇ�WĂƌŬ άϳϬϮ͕ϬϬϬ
dĞƐĐŽ άϲϯϬ͕ϬϬϬ
�ŽͲKƉ άϱϭϱ͕ϬϬϬ

ZĞŝŐŚƚŽŶ�,ŽůŝĚĂǇ�sŝůůĂŐĞ άϱϬϳ͕ϬϬϬ
��Θ�Y�ZĞƚĂŝů άϰϴϲ͕ϱϬϬ

�ĞďĞŶŚĂŵƐ�WůĐ άϰϴϬ͕ϬϬϬ

dŽƚĂů άϵ͕ϰϰϭ͕ϱϬϬ
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�Ǉ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�^ĞĐƚŽƌ

���/��ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�;ďǇ�ƐƚƌĞĞƚͿ�Žƌ�ďǇ�ƐĞĐƚŽƌ�Ğ͘Ő͘�ƌĞƚĂŝů�
ŽŶůǇ͘��ŝīĞƌĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀǇ�ĂŵŽƵŶƚƐ�Ğ͘Ő͘�ƌĞƚĂŝů�
Žƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂƌĞĂƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞŶĞĮƚ�ŵŽƐƚ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐŽ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƉĂǇ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀǇ�ƚŚĂŶ�
ƐĂǇ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ�Žƌ�ĂƌĞĂƐ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚǁŽ�ƚĂďůĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ�ƚŽƚĂůƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƐĞĐƚŽƌ͘ �
dŚŝƐ�ǁŝůů�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĂƐ�ƚŽ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ͘�

dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŚĂƐ�ĚĂƚĂ�ƐĞŐŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĨŽƌŵ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƐĞĐƚŽƌ͕ �ƚŚĞŝƌ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŝĨ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ŝŶ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ĨŽƌŵ�ďĞůŽǁ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĮŐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘

dŽƚĂů�ĨŽƌ��ůů�ϰ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ��ƌĞĂƐ�;��/���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�KŶůǇͿ
�ƌĞĂ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ dŽƚĂů�Zs �ƌĞĂƐ Sectors ϭй�>ĞǀǇ

�ĂƐƚ�ZŝĚŝŶŐ ϱϵϲϵ άϵϭŵ 62 ϭϲ άϵϭϬ͕ϬϬϬ
ZĞĚĐĂƌ�ĂŶĚ��ůĞǀĞůĂŶĚ ϮϬϱϬ άϭϰŵ 2 ϭϮ άϭϰϬ͕ϬϬϬ

^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ ϱϬϰϰ £60m ϱϱ ϭϰ άϲϬϬ͕ϬϬϬ
ZǇĞĚĂůĞ ϭϲϰϮ άϮϯŵ ϱϭ ϭϯ άϮϮϯ͕ϬϬϬ
dŽƚĂůƐ ϭϰϳϬϱ άϭϴϴŵ ϭϳϬ άϭ͕ϴϳϯ͕ϬϬϬ

�ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�;��/���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�KŶůǇͿ
�ƌĞĂ KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ dŽƚĂů�Zs �ƌĞĂƐ Sectors ϭй�>ĞǀǇ

�ĂƐƚ�ZŝĚŝŶŐ 2626 άϰϵŵ 62 ϭϲ άϰϵϬ͕ϬϬϬ
ZĞĚĐĂƌ�ĂŶĚ��ůĞǀĞůĂŶĚ ϴϰϰ £6m 2 ϭϮ άϲϬ͕ϬϬϬ

^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ ϱϬϰϰ £60m ϱϱ ϭϰ άϲϬϬ͕ϬϬϬ
dŽƚĂůƐ ϴϱϭϰ άϭϭϱŵ ϭϭϵ άϭ͕ϭϱϬ͕ϬϬϬ

tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĨĂůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ���/���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�KŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�dŽƵƌŝƐŵ͘�

ͻ� �ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ
ͻ� �Ăƌ�WĂƌŬŝŶŐ
ͻ� �ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�Θ�>ĞŝƐƵƌĞ
ͻ� &ŽŽĚ�Θ��ƌŝŶŬ
ͻ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�;�ĂƌĂǀĂŶ�WĂƌŬͿ
ͻ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�;�ŚĂůĞƚ�WĂƌŬͿ
ͻ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�;'ƵĞƐƚ�,ŽƵƐĞͿ
ͻ� ,ŽƐƚĞů
ͻ� ,ŽƚĞů
ͻ� KĸĐĞ�ĂŶĚ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů
ͻ� WƵďůŝĐ��ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ
ͻ� WƵďůŝĐ�,ŽƵƐĞ
ͻ� ZĞƚĂŝů
ͻ� dƌĂŶƐƉŽƌƚ
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/DWKZd�Ed�EKd�͗

�ǆĞŵƉƟŽŶ�>ĞǀĞůƐ
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĂƚĞĂďůĞ�hŶŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŽƚĞ͘�
dŚŽƐĞ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ZĂƚĞĂďůĞ�hŶŝƚƐ�ďĞůŽǁ�Ă�ƐĞƚ�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ǁŽƵůĚ͕�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�
ŵĂŶĚĂƚŽƌŝůǇ�ŝĨ�ŵĂĚĞ�ĞǆĞŵƉƚ͘�dŚŽƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�Ă�ǀŽƚĞ�ĞŝƚŚĞƌ͘

^ĞĐƚŽƌ�Žƌ��ƌĞĂ��ĂƐĞĚ��/�Ɛ
���/��ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ďĂƐŝƐ�ďǇ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ďǇ�ƐĞĐƚŽƌ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ�
ƉůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ĂƌĞĂ�ǁŝůů�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů��/��ůĞǀǇ�ƌĂŝƐĞĚ͕�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��ůƐŽ͕�ŝĨ�Ă��/��ŝƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�Žƌ�ƐĞĐƚŽƌ�ďĂƐŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ǁŽƵůĚ�ǀŽƚĞ�ĂŶĚ�ƉĂǇ͘�
 
�ĚĚŝƟŽŶĂů�/ŶĐŽŵĞ

�ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŽŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ĂůƐŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬй�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ŝŶĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ��/��>ĞǀǇ͘�EŽƚ�ŽŶůǇ�ĚŽĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ďƵƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ĂŶǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ��/��>ĞǀǇ�ǁŝůů�
ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ĂĚĚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǀĂůƵĞ͘

dŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�ĐĂŶ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ďĞ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͗

ͻ� KĸĐĞ�^ƉĂĐĞͬ�ƋƵŝƉŵĞŶƚ
ͻ� �ǀĞŶƚ��ŽŶƚĞŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ
ͻ� �ǀĞŶƚ�^ƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚŝŶŐ
ͻ� DĂƌŬĞƟŶŐ�^ƵƉƉŽƌƚ
ͻ� �ŽŶƚƌĂĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ
ͻ� DĞĚŝĂ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ
ͻ� �ĞǀĞůŽƉĞƌ�&ƵŶĚŝŶŐ
ͻ� 'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ
ͻ� �^Z�&ƵŶĚŝŶŐ
ͻ� �ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ
ͻ� KƚŚĞƌ�/ŶĐŽŵĞ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ��ĐƟǀŝƟĞƐ
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DĂƌŬĞƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ

��ůŝŵŝƚĞĚ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�Θ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�
WŚĂƐĞ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ��Ă�
ǇĞƐ�Žƌ�ŶŽ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��/��Žƌ�ǁŚĂƚ�Ă��/��ŵŝŐŚƚ�ĚŽ͕�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�
Ă�ůŽŶŐĞƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƵĂƐŝŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽƌƚƐ�
ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ǁĂŶƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă��/��ƉƌŽƉŽƐĂů�Ğ͘Ő͘�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĚĞŵĂŶĚ�ǁĂƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵƵůƟ�ƐƚŽƌĞǇ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ƚŚĞŶ�ƉĂƚĞŶƚůǇ�Ă��/��ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŚĞƌĞĂƐ�ĞǆƚƌĂ�ĐůĞĂŶƐŝŶŐ�Žƌ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘

dŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂůůǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƉĂƌƚƐ͗

ϭ͘���ĚĞƐŬƚŽƉ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚŽƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘

Ϯ͘�dŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ��ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�Ϯϱй�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŝŶ�
ƚŽƚĂů�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ďĞůŽǁ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ͘

ͻ� ^ƵƌǀĞǇ
dŽ�ĞŶĂďůĞ�Ă�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ

ͻ� Ϯ��ƵƐŝŶĞƐƐ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ
To allow a more detailed understanding of business needs, including cost/
ďĞŶĞĮƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ

ͻ� WƵďůŝĐ��ŐĞŶĐǇ�DĞĞƟŶŐ�
dŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐǇ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�
ďĂƐĞůŝŶĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĂƐ�ďŝĚ�ůĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ

ͻ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�DĞĞƟŶŐ
To allow a broader understanding of work that has been undertaken already 
and future proposals that would impact the development of a BID

ͻ� <ĞǇ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ
To allow a more detailed understanding of the commitment from key levy 
paying  business stakeholders and groups.

ͻ� EĂƟŽŶĂů��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ
�ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ŐĂƵŐĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�
support.
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�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚƌĞĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�
ĚĞƐĐƌŝďĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ͘�dŚĞ�ǁŽƌĚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
͚tŽƌĚůĞ͛�ǁŚŝĐŚ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƵƐĞĚ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĨŽŶƚƐ͘���ŐŽŽĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ͕�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ͘

<ĞǇ�KǀĞƌĂůů�WŽŝŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DĂƌŬĞƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ

ϭͿ��ĞƐŬƚŽƉ�ZĞǀŝĞǁ
��ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗

• tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ϱ�ǇĞĂƌ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ϮϬϭϮͲϮϬϭϳ
• EŽƌƚŚ�zŽƌŬ�DŽŽƌƐ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�ϮϬϭϮͲϮϬϮϮ
• EŽƌƚŚ�zŽƌŬ�DŽŽƌƐ�WƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�WĂƌŬ�WůĂŶ͘�ϮϬϭϯͲϮϬϭϲ
• EŽƌƚŚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�ĂŶĚ��ůĞǀĞůĂŶĚ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ŽĂƐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�ϮϬϭϱ�ʹ�ϮϬϮϬ
• sŝƐŝƚ�,Ƶůů�ĂŶĚ��ĂƐƚ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ�dŽƵƌŝƐŵ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ϮϬϭϱ�Ͳ�ϮϬϭϴ
• �ŽƵŶĐŝů�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ

ŝ͘� �ƌŝŵĞ�ĂŶĚ��ŝƐŽƌĚĞƌ
ŝŝ͘� �ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ
ŝŝŝ͘� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ
ŝǀ͘ � �ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽŚĞƐŝŽŶ
ǀ͘ � &ŝŶĂŶĐĞ͕�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ
ǀŝ͘� >ŽĐĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
ǀŝŝ͘� WůĂŶŶŝŶŐ
ǀŝŝŝ͘� >ŽĐĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ
ŝǆ͘� WůĂŶŶŝŶŐ
ǆ͘� ZĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�;/ŶĐ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ
ǆŝ͘� dŽƵƌŝƐŵ͕�>ĞŝƐƵƌĞ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĞ
ǆŝŝ͘� �ŽƌƉŽƌĂƚĞ�WůĂŶƐ
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�ůů�ƚŚĞƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ĂƐ�Ă�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�
ƉŽůŝĐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕��ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
Θ�ƉƌŽŵŽƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞƌĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ���/��ŝŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ĐŽƌĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂŝŶ�ƉůĂŶƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ ��ůĞĂƌůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ĐŽƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ďƌĂŶĚŝŶŐ͕�ŝĚĞŶƟƚǇ͕ �ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵĂŐĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ŬĞǇ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕�ǀŝůůĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘

ϮͿ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƵƌǀĞǇ
�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯϱй�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ�;ĂǀĞƌĂŐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞƐĞ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŝƐ�ϱͲϳйͿ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ�ǀŽƚĞƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă��/��ďĂůůŽƚ�;ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƌĂĐƟĐĞͿ͘�hůƟŵĂƚĞůǇ�
ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐĂƐƚ�ƚŚĞ�ǀŽƚĞ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ��/��ŝƚƐ�ůĞŐĂů�ŵĂŶĚĂƚĞ�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽǁ�
ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐŽ�ǁŚĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ĨƵůů���/��ƉƌŽƉŽƐĂů�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ��/��>ĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ͘�KƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǀŽƟŶŐ�ŶŽ͘

�ƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŝƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽŶůǇ͕ �ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ���/��ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘���ĨƵůů�
��/��ƉƌŽƉŽƐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ŵƵĐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘

dŚĞ�ŬĞǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĂƌĞ͗

• ϲϬй�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�dŽƵƌŝƐŵ͕�ϯϬй�ĨƌŽŵ�ZĞƚĂŝů͕�ϭϬй�ĨƌŽŵ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů
• ZĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ͘�ϲϬй�ĨƌŽŵ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ͕�Ϯϳй�ĨƌŽŵ��ĂƐƚ�ZŝĚŝŶŐ͕�ϵй�

ĨƌŽŵ�ZǇĞĚĂůĞ�ĂŶĚ�ϯй�ĨƌŽŵ�ZĞĚĐĂƌ�Θ��ůĞǀĞůĂŶĚ
• ϴϬй�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϱϬй�ƚƌĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ
• KǀĞƌ�ϱϬй�ƐĂǁ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚƵƌŶŽǀĞƌ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ
• ,ŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ŽǀĞƌ�ϵϬй
• DĂƌŬĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�;ϴϯйͿ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϱϬй�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�Ă�

άϭ͕ϬϬϬƉĂ
• /ŶƚĞƌŶĞƚ�;ϴϱйͿ�Θ�^ŽĐŝĂů�DĞĚŝĂ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�;ϳϭйͿ�ǁŝƚŚ��D�Θ�WƌĞƐƐ�;KǀĞƌ�

ϱϬйͿ�ZĂĚŝŽ�;ϭϵйͿ�ĂŶĚ�ds�;ϱйͿ�ǁĞůů�ďĞŚŝŶĚ
• ZĞŐŝŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŬĞǇ
• KǀĞƌ�ϴϬй�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ��ǀĞŶƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�

ĂŵŽƵŶƚ�ǁĂŶƟŶŐ�ŵŽƌĞ͘
• �ĞƩĞƌ�ƌŽĂĚ�ůŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ
• ^ĂĨĞƚǇ�Θ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�Θ��ƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ŶŽƚ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ
• /ŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ
• �ďŽƵƚ�ϰϭй�ŚĂǀĞ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ�Žƌ�ĞǀĞŶƚƐ
• ϲϭй�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂĚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŚŝŶŬ�ŝƚ�ŝƐ�

ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ͘

dŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�Ă��/��ĐŽƵůĚ�
ĂĚĚƌĞƐƐ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƉĞŶĚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�;ϴϬйͿ�ƐƵŐŐĞƐƚ�ŵŽƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞ�ƐƉĞŶĚ�ŵĂǇ�ĂīŽƌĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���/��ƚŽ�ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĚŝƌĞĐƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽůůĞĐƟǀĞůǇ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘�dŚŝƐ�
ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�
ďĞƩĞƌ�ƌŽĂĚ�ůŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂůƐŽ�
ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘



© Mosaic Futures Limited 2015. All content including intellectual & design are protected. Please do not distribute, use, reproduce, distribute to 
ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�Žƌ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚĞŶĚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ͕��ŝŶ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ

19

�ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϰϭй�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ǁŚŝĐŚ�ďŽĚĞƐ�ǁĞůů�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ĂďŽƵƚ�ϯϬй͘�ϲϭй�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂĚĞ�ďŽĚǇ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌƚŚǁŚŝůĞ͘�

&Ƶůů�ƐƵƌǀĞǇ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘

ϯͿ��/��tŽƌŬƐŚŽƉ
dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���/�͘�dǁŽ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁĞƌĞ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶ��ƌŝĚůŝŶŐƚŽŶ�^ƉĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ�^ƉĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘�hƐŝŶŐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵƌǀĞǇ͕ �ǁĞ�ǁŽƌŬĞĚ�
ǁŝƚŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
��/��ĐŽŶĐĞƉƚ͕�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƉƌŝŽƌŝƟƐŝŶŐ�ĐŽƐƚĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�
ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�Ă���/��ĐŽŶĐĞƉƚ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�ϯϳ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�
ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ůŝƐƚĞŶĞĚ�ƚŽ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�
ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͘

dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ��ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽǀĞƌĂůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ���/�Ɛ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ďƵƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ă���/��ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂĚ�ŚĞĂƌĚ͘�
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘

ͻ� DĂƌŬĞƟŶŐ�Θ�WƌŽŵŽƟŽŶ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ďƌĂŶĚ͘

ͻ� WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁĂƐ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ

ͻ� /ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůŝŶŬƐ
ͻ� 'ƌĞĂƚĞƌ�ůŽďďǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƌŽůĞ�ƚŽ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�

ĂƌĞĂ

�Ŷ�ŝŶĐŽŵĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ;ƐͿ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ��/��ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶ�ŶŽ�ǁĂǇ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉƌŽũĞĐƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�
ĂĐƚƵĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵƵĐŚ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚͬďĞŶĞĮƚ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

ϰͿ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ��ŐĞŶĐǇ�DĞĞƟŶŐƐ
dŚĞƌĞ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă���/��ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�dŽƵƌŝƐŵ�
�ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ��ŐĞŶĐŝĞƐ͘

ϱͿ�<ĞǇ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ǁŝƚŚ�Ϯϴ�<ĞǇ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉŚŽŶĞ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�
ŐƌŽƵƉƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌĂůů͕�ƐƚƌŽŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ŬĞǇ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁĞƌĞ�Ă�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��/��ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ƐĐŽƉĞ͘�DĂŶǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ĐĂƵƟŽŶĞĚ�
ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�DĂŶǇ�ǁĞƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƐĞĞ�
Ă��/��ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ĂŶĚ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŝŵƉĂĐƚ�ƋƵŝĐŬůǇ͘�

ϲͿ�EĂƟŽŶĂů�KƉĞƌĂƚŽƌƐ
DŽƐĂŝĐ�ŚĂƐ�Ă�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ŽĨ�ϭϮϬ�ƉůƵƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�dĞƐĐŽ Ɛ͛�ĂŶĚ�DŽƌƌŝƐŽŶ Ɛ͛͘�
dŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ��/��ǁĞƌĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ϯϭ��ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŝƟĂů�ǀŝĞǁ�ŽĨ�Ă�
ƉƌŽƉŽƐĞĚ��/�Ɛ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŝǀƵůŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ǁŚŝůƐƚ�ĞĂƌůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ͕�Ăůů�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶǇ�
ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͘�dŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞŶĚŝǆ
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^ĞĐƟŽŶ�dŚƌĞĞ

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ�WŚĂƐĞ�KƵƚůŝŶĞ�

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WŚĂƐĞ
,ĂǀŝŶŐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�Ă���/��Ă�ƌŽďƵƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͘�dŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽǀĞƌ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞ��/��
ƉƌŽƉŽƐĂů�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƚ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘�

dŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŶ�ĚĞƉƚŚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�Ăůů�ŬĞǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ���/��
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ďŽĂƌĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂƐĞ�ůŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͘

�ĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ͘

DĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ

�ǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĚƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ�WŚĂƐĞƐ͘��ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘�
��ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͘�;dŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ŝŶ�
�K>��ĂƌĞ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶͿ͘

• /ĚĞŶƟĨǇ��ŽƌĞ��ƵĚŝĞŶĐĞ
• KƚŚĞƌ��ƵĚŝĞŶĐĞ�ʹ��ŚĂŵďĞƌ�ĞƚĐ͘
• &ĂĐĞ�ƚŽ�&ĂĐĞ�;dŽƉ�ZĂƚĞƉĂǇĞƌƐͿ
• ^ĞŵŝŶĂƌƐ�;KĸĐĞƌƐ͕�WŽůŝƟĐŝĂŶƐͿ
• /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Θ��ŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�WĂĐŬƐ
• WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�;�ƵƐŝŶĞƐƐ��ůƵďƐ͕�ZŽƚĂƌǇ�ĞƚĐ͘Ϳ
• WƌĞƐƐ�Θ�DĞĚŝĂ
• EĞǁƐůĞƩĞƌƐ
• tĞďƐŝƚĞ
• ^ƚƌĞĞƚͬ^ĞĐƚŽƌ�DĞĞƟŶŐƐ�;ƚĂƌŐĞƚĞĚ�Ăƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚƐͿ
• WŽƐƚĞƌƐ
• WŽƐƚĐĂƌĚ��ĂŵƉĂŝŐŶ
• dĞůĞŵĂƌŬĞƟŶŐͬZĞƐĞĂƌĐŚͬWŽůůŝŶŐ
• �ǆŚŝďŝƟŽŶ
ͻ� �ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ
ͻ� sŽƚĞƌ�^ƵŵŵĂƌǇ

�ĂƐĞůŝŶĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ

dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŬĞǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�͚^ŚŽƵůĚŶ͛ƚ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ďĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͛͘ �dŚĞ��/��ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƵďůŝĐ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘

/Ŷ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐĂƐĞ�ƐĐĞŶĂƌŝŽ�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ǁŝůů�ƐŝŐŶ�Ă�ďŝŶĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞǀĞůƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��/�͘�/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŵŽƐƚ��/�Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĂƐĞůŝŶĞ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďŝŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŵ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ŝƚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ��/��ƚŽ�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ǀĞƌǇ�ĐůĞĂƌůǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ůĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�
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ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĨƵůĮůůĞĚ͕�ƚŚĞ��/��ĐĂŶ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌĞƉůĂĐĞ�
ƚŚĞŵ͘�

dŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂƐĞůŝŶĞ��ŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĐŽǀĞƌ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͘�dŚĞƐĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂŐƌĞĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ͘

• �ůĞĂŶƐŝŶŐ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ
• �Ăƌ�WĂƌŬŝŶŐ
• ��ds
• dŽƵƌŝƐŵ
• DĂƌŬĞƚƐ
• &ĞƐƟǀĂůƐ�Θ��ǀĞŶƚƐ
• ^ƚƌĞĞƚ�&ƵƌŶŝƚƵƌĞ
• ^ƚƌĞĞƚ�>ŝŐŚƟŶŐ
• WůĂŶƟŶŐ�Θ�>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ
• WƵďůŝĐ��ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞƐ
• �ĞƐƟŶĂƟŽŶ�Θ�WůĂĐĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
• ,ŝŐŚǁĂǇƐ�Θ�ZŽĂĚƐ
• WŽůŝĐŝŶŐ

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ĂƐĞůŝŶĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ŽŶĞͬƚǁŽ�ƉĂŐĞ�ƉƌŽĨŽƌŵĂƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘

• �ůůŽĐĂƚĞĚ�^ƚĂīͬ�ƋƵŝƉŵĞŶƚ
• �ŽŶƚƌĂĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ
• WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ
• EŽŶͲ�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ
• �ǆŝƐƟŶŐ�sĂůƵĞ�ŽĨ��ŽŶƚƌĂĐƚ
• �ŽƵŶĚĂƌǇ��ƌĞĂ

;�ƉƉĞŶĚŝǆ�ϭ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�Ă��ůĞĂŶƐŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ��ĂƐĞůŝŶĞ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚͿ͘

�ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶŶŝŶŐ

dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
��/���ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶ͘

ϭ͘� tĞůĐŽŵĞ
A brief history about why the DBID route chosen and a call to support it.

Ϯ͘� tŚĂƚ�ŝƐ�Ă��ĞƐƟŶĂƟŽŶ��ƵƐŝŶĞƐƐ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;��/�Ϳ͍
��ƐŝŵƉůĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�Ă���/��ŝƐ�ƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŽƵƚ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘

ϯ͘� �ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƚŽ���/�Ɛ
��ďƌŝĞĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘

ϰ͘� tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ���/��ĂŶĚ�ǁŚǇ�ŝƐ�ŝƚ�ŶĞĞĚĞĚ͍
�ǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŽ�ǁŚǇ�ƚŚĞ���/��ǀĞŚŝĐůĞ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘

ϱ͘� ,Žǁ�ǁŝůů�ƚŚĞ���/��ǁŽƌŬ͍
�Ŷ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�Ăƚ͕�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
levy, the ballot process and who would be liable.
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ϲ͘� dŚĞ�sŽƟŶŐ�ĂŶĚ�>ĞǀǇ��ƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ͘��ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ůĞǀǇ�
ĂŵŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘

ϳ͘� dŚĞ���/��dĞĂŵ
The delivery vehicle for the DBID and who/how it will be managed.

ϴ͘� dŚĞ���/���ŽƵŶĚĂƌǇ
A map to illustrate the boundary and the exact details of streets.

ϵ͘� dŚĞ���/��WƌŽũĞĐƚƐ
Set out your project details including cost and performance measures as well as 
an approximate start date if the DBID is approved.

ϭϬ͘� �ĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���/�
^ĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ŝŶ�Ă�ǁŝĚĞƌ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘

ϭϭ͘� <ĞǇ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�/ŶĚŝĐĂƚŽƌƐ
�ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ���/��ĂĐƟǀŝƚǇ͘

ϭϮ͘� �ĂƐĞůŝŶĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ
^ĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
online.

ϭϯ͘� dŚĞ�ZŝƐŬƐ
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƌŝƐŬƐ�ŝĨ���/��ŶŽƚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ͘

ϭϰ͘� DĂƌŬĞƚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ
^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ũƵƐƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ���/��ƉƌŽũĞĐƚƐ͘

ϭϱ͘� &ŝŶĂŶĐŝĂů�&ĂĐƚƐ�Θ�&ŝŐƵƌĞƐ
^ĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶŶƵĂů�ďƵĚŐĞƚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůŝĨĞƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ���/��
ůĞǀǇ͕�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘

ϭϲ͘� dŝŵĞƚĂďůĞ
��ƟŵĞƚĂďůĞ�ŝŶĚŝĐĂƟŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƵŶĐŚ�
of the DBID.

�ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ
ŝ͘� �ƌƟĐůĞƐ�ŽĨ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ���/���ŽŵƉĂŶǇ
ŝŝ͘� &Ƶůů��ĂƐĞůŝŶĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ
ŝŝŝ͘� KƉĞƌĂƟŶŐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ

>ĞŐĂů�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�

^ĞƫŶŐ�hƉ�Ă���/�
dŚĞ��/��ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂůůŽǁ�ϰ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐͬŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƵƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ă���/��
ƉƌŽƉŽƐĂů͘

ϭ͘� ��ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞ�ƉĂǇĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ���/��ĂƌĞĂ͘
Ϯ͘� ��ůĂŶĚ�Žƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ���/��ĂƌĞĂ
ϯ͘� ��ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���/��ĂƌĞĂ�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ��DK
ϰ͘� dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ�ĞŐ�^ĐĂƌďŽƌŽƵŐŚ��ŽƌŽƵŐŚ��ŽƵŶĐŝůͿ
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/Ŷ�ƌĞĂůŝƚǇ͕ �ĂůŵŽƐƚ�Ăůů��/�Ɛ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƐŽŵĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ĂƐ�
Ă�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ

�ĞůŝǀĞƌǇ�DŽĚĞůƐ
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͗

>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ
^ƵďƐŝĚŝĂƌǇ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ
�ŽŵƉĂŶǇ�>ŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�'ƵĂƌĂŶƚĞĞ
�ŽŵƉĂŶǇ�>ŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�^ŚĂƌĞƐ
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶƚĞƌĞƐƚ��ŽŵƉĂŶǇ
>ŝŵŝƚĞĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ďǇ�Ă�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀĞĚ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ŽƉƟŽŶ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƐĞůůŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă��/��ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ĨƌŽŵ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�tŝƚŚ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƐĞůů�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�͚ũƵƐƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚĂǆ͛͘

�ŽŵƉĂŶǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŝƐ�ƐĞĞŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǀĞŚŝĐůĞ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ƉƵďůŝĐ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĐĂƉƉĞĚ�ůŝĂďŝůŝƚǇ͘�

�ŽŵƉĂŶǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƐŚĂƌĞƐ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ďƵƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ��/�Ɛ͘

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶƚĞƌĞƐƚ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƐ�Ă�
͚ŚĂůĨǁĂǇ�ŚŽƵƐĞ͛�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂƌŝƚǇ�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŝƩůĞ�ƵƐĞĚ�
ĂƐ�ǇĞƚ͘�/ƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�Žƌ�
ƐŚĂƌĞƐ�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ĐĂƉ�ŽŶ�ƐŚĂƌĞ�ƉƌŽĮƚ͘

dŚĞ�ŶĞǁĞƐƚ�ŵŽĚĞů�ŝƐ�ƚŚĞ�>ŝŵŝƚĞĚ�>ŝĂďŝůŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘��ŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ǀĞƌǇ�
ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�Ă��ŽŵƉĂŶǇ�>ŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�'ƵĂƌĂŶƚĞĞ�Žƌ�^ŚĂƌĞƐ�ďƵƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨŽƌŵĂů�
ŵĞŵŽƌĂŶĚƵŵƐ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ�ŽĨ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�
ĐŚŽŝĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�Ă�Įƌŵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�
Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŝƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĂƐĞ�ŝŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�
ƵƐƵĂůůǇ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ůĂǁ�ĮƌŵƐ͕�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶĐǇ�ĮƌŵƐ͘

KƉĞƌĂƟŶŐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�
�Ŷ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƐĞƚ�
ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ůĞǀǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�
ĂŐĂŝŶƐƚ�ŶŽŶͲƉĂǇĞƌƐ͘�

DŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ���/���ŽŵƉĂŶǇ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
s�d͘ �dŚĞ���/��ůĞǀǇ�ďŝůůƐ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂǇĞƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ�
ĐŚĂƌŐĞ�s�d͘ �,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ���/���ŽŵƉĂŶǇ͕ �ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�s�d�ŽŶ�ŝƚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�
ůŽƐĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂƐ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�s�d�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂŝůŝŶŐ�ƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŚĂƌŐĞ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�ďŝůůƐ͘

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ��ƵƐƚŽŵƐ�Θ��ǆĐŝƐĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ǁŚĞƌĞďǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁŽƌĚŝŶŐ�
ŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŶŐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ���/���ŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ŝŶǀŽŝĐĞ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ��/��>ĞǀǇ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ƉůƵƐ�s�d͘ �dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�
ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�ƚŚŝƐ�s�d�ďĂĐŬ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�^ĞĐƟŽŶ�ϯϯ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͘

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ���/��ůĞǀǇ͕ �ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŽŶĞ�ŽĨ�Ϯ�ƌŽƵƚĞƐ͘

ŝ͘� dŚĞ�EĂƟŽŶĂů�EŽŶ��ŽŵĞƐƟĐ�ZĂƚĞƐ�;EE�ZͿ�ƐǇƐƚĞŵ
ŝŝ͘� dŚĞ�^ƵŶĚƌǇ��ĞďƚŽƌƐ�ƐǇƐƚĞŵ
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dŚĞ�EE�Z�ƐǇƐƚĞŵ�ƌŽƵƚĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĨĂǀŽƵƌĞĚ�ďǇ���/��ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵĞ�ĚŽǁŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĐŽƐƚƐ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�
ƉĞƌŵŝƫŶŐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ďĞƩĞƌ�ŽƉƟŽŶ͘

dŚĞ�EE�Z�ƐǇƐƚĞŵ�ƌŽƵƚĞ�ĂůůŽǁƐ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�
ŽĨ�ƌĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐŽƉŚŝƐƟĐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŚŝĐŚ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĞĂƐŝĞƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂĐƟŽŶ͘

�Ɛ�ƐƚĂƚĞĚ�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝƚƐ�ŵĂũŽƌ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�͚ďŽůƚ�ŽŶ͛�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵ�;ĐŽƐƟŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�άϮϬ͕ϬϬϬ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĮŶĂŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶ�ŬŝŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�Žƌ�ĐŽƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ���/��
�ƵƐŝŶĞƐƐ�WůĂŶͿ͘��ůƐŽ�ĨƌŽŵ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ǀŝĞǁƉŽŝŶƚ�ƉĞŽƉůĞ�ŵĂǇ�ǀŝĞǁ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ƌĞĂĚŝůǇ�
ĂƐ�Ă�͚ƌĂƚĞƐ�ďŝůů͛�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďŝůů͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�
ŚĞůƉƐ�ŝĨ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂĐƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ͘

�/�Ɛ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�^ƵŶĚƌǇ��ĞďƚŽƌƐ�^ǇƐƚĞŵ�ĂƐ��/��>ĞǀŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƌĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ͘�/ƚ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐŚĞĂƉĞƌ͕ �ĂůůŽǁƐ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ďŝůůŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚĞƐ�ŝƚ�ĐůĞĂƌůǇ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�EE�Z�ďŝůů͘�^ŵĂůůĞƌ�ƉůĂĐĞƐ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĨĂǀŽƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
EE�Z�ƌŽƵƚĞ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�EE�Z�ƌŽƵƚĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂŶĚ�
ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ

tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚĂŬĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘�
^ŽŵĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�ĨƌĞĞ�͚ŝŶ�ŬŝŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͛͘ �KƚŚĞƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ��/��ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƌĂŶŐĞƐ�ĨƌŽŵ�άϭϮͲάϯϱ�ƉĞƌ�ŚĞƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚ�
ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ĮŐƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƵĐŚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞďƚŽƌ�ĐŽƵƌƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ŽĨ�ƐƵŵŵŽŶƐ͘

�ĐĐŽƵŶƚƐ�ĂŶĚ�dĂǆ��ǆĞŵƉƟŽŶ
WƌŽƉĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƌĞƉƵƚĂďůĞ�Įƌŵ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŶŽƌŵĂů�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ƚĂǆ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�Ă��/��ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂƐ�ŝƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŐĂƌĚĞĚ�ĂƐ�ŵƵƚƵĂů�ƚƌĂĚŝŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞŵďĞƌƐ͘

�ĂŵƉĂŝŐŶ�WŚĂƐĞ

�īĞĐƟǀĞ�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀŽƚĞ�ŝƐ�Ă�ĐƌƵĐŝĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă��/�͘�/ƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽƚĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĞ��/��WƌŽƉŽƐĂů�
ŽīĞƌƐ͘����

dŚŝƐ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�
ŵŽŵĞŶƚƵŵ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ͘�/ƚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��/��ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǀŽŝĐĞ�ŝƐ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĂƐ�ďŽƚŚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�Ăůů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ĨƌŽŵ�ďĂůůŽƟŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ƚŽ�ĚŽŽƌƐƚĞƉ�ĐĂŶǀĂƐƐŝŶŐ͘

�ĞƚĂŝůĞĚ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŐƵŝĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉŚĂƐĞ͘

�ůĞĐƚŽƌĂů�WůĂŶŶŝŶŐ

tŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽůůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƵƉ�Ă�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƉůĂŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ũƵƐƚ�Ă�͚ŐŽŽĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ͛�ǁŝůů�ƵƐƵĂůůǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞŶŽƵŐŚ͘�dŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�
Ă�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ƐĂůĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ͘



© Mosaic Futures Limited 2015. All content including intellectual & design are protected. Please do not distribute, use, reproduce, distribute to 
ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�Žƌ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚĞŶĚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ͕��ŝŶ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ

Ϯϱ

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ͗

• ^ĞĐƵƌŝŶŐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ͕�ƉŽǁĞƌĨƵů͕�ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǀŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��/�
• /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ
• WƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ
• DĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ǀŽƚĞ
• <ĞĞƉŝŶŐ�Ă��ƚƌĂĐŬ�ŽĨ��ǀŽƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ

&ƌŽŵ�ƚŚĞ�&ĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�^ƚƵĚǇ�ŬĞǇ�ŐƌŽƵƉƐͬƐĞĐƚŽƌͬŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ďĞ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ��/��ĂƌĞĂ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ĐůĞĂƌ͘ �/ƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ŽƵƚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�z�^�ǀŽƚĞ͗

ϭ͘� ��ŵĂũŽƌŝƚǇ�ďǇ�ŶƵŵďĞƌ͕ �ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǀŽƟŶŐ͘
Ϯ͘� KĨ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǀŽƚĞ͕�ƚŚĞ�z�^�ǀŽƚĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŽƚĂů�ƌĂƚĞĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�

ǀŽƟŶŐ�EK͘

�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ŵƵƐƚ�ďƵŝůĚ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŝůů�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ŐƌĞĂƚĞƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǀŽƟŶŐ͘
 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŶĞŐůĞĐƚĞĚ͕�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ůŽŐŝƐƟĐĂů�
ĚĞŵĂŶĚƐ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ͘

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶ�ƐƵŵŵĂƌǇ�
ĂƌĞ͗

• EŽƟĐĞ�ŽĨ�/ŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ��ĂůůŽƚ�ƚŽ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ�Θ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ʹ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ϴϰ�ĚĂǇƐ�ďĞĨŽƌĞ��ĂůůŽƚ�EŽƟĐĞ�/ƐƐƵĞĚ

• �ĂůůŽƚ�EŽƟĐĞ�ƚŽ�ďĞ�WƵďůŝƐŚĞĚ�ʹ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϰϮ��ĂǇƐ�WƌŝŽƌ�ƚŽ��ĂůůŽƚ��ĂƚĞ
• �ĂůůŽƚƐ�^ĞŶƚ�KƵƚ�ʹ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯϴ��ĂǇƐ�WƌŝŽƌ�ƚŽ��ĂůůŽƚ��ĂƚĞ
• dŚĞ��ĂůůŽƚ��ĂƚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǀŽƟŶŐ�ĮŶŝƐŚĞƐ
• �ĂůůŽƚ�ZĞƐƵůƚ���ŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚ
• Ϯϴ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ��ĂůůŽƚ��ĂƚĞ��ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ǀŽƚĞ�ƌĞƐƵůƚ
• ϯϲϱ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ��ĂůůŽƚ��ĂƚĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ

/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƚƵĂů�ǀŽƚĞ͗

• /ƚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�ƉŽƐƚĂů�ǀŽƚĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŽǀĞƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ϯϴ�ĚĂǇƐ
• /ƚ�ŝƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�Ă�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�KĸĐĞƌ�Žƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�

ďǇ�ƚŚĞŵ�Ğ͘Ő͘��ůĞĐƚŽƌĂů�ZĞĨŽƌŵ�^ĞƌǀŝĐĞƐ
• dŚĞ��ĂůůŽƚ�WĂƉĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�,ĞƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚͬWƌŝŶĐŝƉĂů��ĚĚƌĞƐƐͬWƌŽǆǇ
• KŶĞ��ĂůůŽƚ�ƉĞƌ�,ĞƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚ�;DƵůƟƉůĞ�,ĞƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚƐсDƵůƟƉůĞ�sŽƚĞƐͿ
• �ŽƐƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚĞƌĞĚŝƚĂŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ďĂůůŽƚĞĚ�
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^ĞĐƟŽŶ�&ŽƵƌ

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ

KǀĞƌǀŝĞǁ
/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŐƵŝĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƚĂŶŐŝďůĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŽŽ�ďŝŐ�Žƌ�ĚŝƐũŽŝŶƚĞĚ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ƚŽŽ�ŵĂŶǇ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƚĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂǇ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂůͬ
ŐƌŽƵŶĚ�ďĂƐĞĚ�ǁŽƌŬƐ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚĞƌŵƐ�ŝƚ�ŝƐ�ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐŵĂůů͕�ƵŶĚĞƌ�ƉƌŽŵŝƐĞ�ĂŶĚ�
ŽǀĞƌ�ĚĞůŝǀĞƌ͘

/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ŝŶ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞƐ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�Ϯϱй�
ŵĂǆŝŵƵŵ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƚĞƌŵƐ͘��/�Ɛ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ϳϱй͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚŝƐ�ƚĂŬĞƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ŶĂƟŽŶĂů�
ĮŐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ĂƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�;ϳϰйͿ͘�

/ƚ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ŝƐ�Ăƚ�Ă�ĐƌŽƐƐƌŽĂĚƐ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǀĞƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚƐ�
ĨŽƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝŵŝŶŝƐŚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�/ƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞŵĂŶĚĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕ �ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă���/��ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�
ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ͘

,ĂǀŝŶŐ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�
zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƐŽŵĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŽƵƌ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ͘

• dŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŚŽǁƐ�ĐůĞĂƌ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ĂŶĚ�
concern�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘

• dŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƚŽƌŝĂů�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�
Ă�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘

• dŚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƌĞĂů�ĂŶĚ�ƚĂŶŐŝďůĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘�
dŚŝƐ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝĨ�ĐŽƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌƐ͘��ĂƌůǇ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶƐ�ďǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ůĞǀǇ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘

ͻ� >ĞǀĞů�ŽĨ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�
ĂƉƉĞĂƌƐ�ŐŽŽĚ͘

ͻ� WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĐŽĂůĞƐĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ͘�<ĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ĐůĞĂƌĞƌ�ĂŶĚ�
ƵŶŝĮĞĚ�ĨƌŽŶƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ďƵƚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�
ĚƵƉůŝĐŝƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘

ͻ� <ĞǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ŝƚ�
ŝƐ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�͚ƐĂŵĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͛�ĚƌŝǀĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘�/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�͚ďĂƐĞ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͛�ŝƐ�ǁŝĚĞŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞǀŝĚĞŶƚůǇ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂƌĞĂƐ͘

 

d,�Z�&KZ�͕��d�d,/^�^d�'�͕���^���KE�d,��&/E�E�/�>��E�>z^/^��E��
�KE^h>d�d/KE^͕�KhZ��KE�>h^/KE�/^�d,�d�����/��tKh>�����s/��>��&KZ�d,��

�Z���WZKWK^�����>Kt͘



© Mosaic Futures Limited 2015. All content including intellectual & design are protected. Please do not distribute, use, reproduce, distribute to 
ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƟĞƐ�Žƌ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚĞŶĚĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶƐ͕��ŝŶ�ĨƵůů�Žƌ�ƉĂƌƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ

27

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐŝǀĞƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͗

dŚĞ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ��/���ƌĞĂ
dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂƌĞĂ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ��ŽƵŶĐŝů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ĞǀĞƌǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�
ǀŝĞǁ�ƚŚĂƚ�Ă�ĮƌƐƚ���/��ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵŶĐŝů��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�ĂƌĞĂ�ŽŶůǇ�
ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ǁŽƌŬ�ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŚĞƐŝǀĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�
ďĞ�͚ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů͛�/Ŷ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ŽŶůǇ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�
Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘�dŚĞ���/��ŽƌŐĂŶŝƐĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŽ�ĨĂůůƐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ůŝƐƚ�
ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘

ͻ� �ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ
ͻ� �Ăƌ�WĂƌŬŝŶŐ
ͻ� �ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ�Θ�>ĞŝƐƵƌĞ
ͻ� &ŽŽĚ�Θ��ƌŝŶŬ
ͻ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�;�ĂƌĂǀĂŶ�WĂƌŬͿ
ͻ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�;�ŚĂůĞƚ�WĂƌŬͿ
ͻ� ,ŽůŝĚĂǇ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�;'ƵĞƐƚ�,ŽƵƐĞͿ
ͻ� ,ŽƐƚĞů
ͻ� ,ŽƚĞů
ͻ� KĸĐĞ�ĂŶĚ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů
ͻ� WƵďůŝĐ��ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ
ͻ� WƵďůŝĐ�,ŽƵƐĞ
ͻ� ZĞƚĂŝů
ͻ� dƌĂŶƐƉŽƌƚ

/Ŷ�ƚŚĞ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂǀĞ�ϴϱϭϰ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚĞĚ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϭϭϱŵ͘

tĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĞǆĞŵƉƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƵŶŝƚƐ͕�ŝ͘Ğ͘�ƚŚŽƐĞ�ďĞůŽǁ�άϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ƌĂƚĞĂďůĞ�ǀĂůƵĞ͘�DĂǇ��/�Ɛ�ĂƉƉůǇ�ĂŶ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ůĞǀĞů�
ĞŐ��ŽƵƌŶĞŵŽƵƚŚ��ŽĂƐƚĂů�ĂŶĚ�'ƌĞĂƚĞƌ�zĂƌŵŽƵƚŚ���/�Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ďĞůŽǁ͘�WƌŝŵĂƌŝůǇ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂƐ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��/��ŝƐ�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ƐƟůů�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ďŽƚŚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ͕�ǁŚŝůƐƚ�ĂůƐŽ�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ƵŶĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĐŽƐƚ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ĨƵƚƵƌĞ�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂƐ�Ă�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉƌŽ Ɛ͛�ĂŶĚ�ĐŽŶ Ɛ͛�ŝŶ�ĂƩĂĐŚŝŶŐ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ͗

WƌŽƐ
• �ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽƐƚ�ŵŽƌĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƐƚ�

ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�ƉĂŝĚ͘�tĞ�ĞƐƟŵĂƚĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽǀĞƌĂůů�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ĂŶĚ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐŽƐƚ�ǁŝůů�ĨŽƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�άϯϱ�ƉĞƌ�ƵŶŝƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�
ŽǀĞƌŚĞĂĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂƐ�ǁĞůů͘

• ^ŵĂůůĞƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĞŵƉƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƐƟůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
ďǇ�ƉĂǇŝŶŐ�Ă�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ

• DĂŶĂŐĞĂďůĞ�ŶƵŵďĞƌ�;ĐĂŵƉĂŝŐŶ�Θ�ĚĞůŝǀĞƌǇͿ
• �ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƐŚŽǁŶ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ŶŽ�Žƌ�

ůŽǁ�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ�ůĞǀĞůƐ�ĂƉƉůŝĞĚ
• �ǆĞŵƉƟŽŶ�Ăƚ�ůŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ǁŝůů�ŚĞůƉ�͚ƵŶĨĂŝƌ�ďƵƌĚĞŶ͛�ĐĂƐĞ
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Cons
• DĂǇ�ĨĞĞů�ĞǆĐůƵĚĞĚ
• Zs�>ŽƩĞƌǇ�;ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ƐĂŵĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶͬŽƵƚͿ
• &ƌĞĞůŽĂĚŝŶŐ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ

EŽ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ

dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂǀĞ�Ă�ĮŶĂů���/��ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ŽĨ�ϭϴϱϮ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�
ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ŽĨ�άϳϳ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ͘

WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�WƌŽũĞĐƚƐ��ƌĞĂƐ
dŚĞ�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŵĂƌŬĞƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�
ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�

dŚĞ�ŐƌĂƉŚŝĐ�ďĞůŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ͘

dŚŝƐ�ŝƐ�ĨĂŝƌůǇ�ƚǇƉŝĐĂů�ǁŝƚŚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�Θ�ƉƌŽŵŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐůĞĂƌ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ǁŚŝůƐƚ�
ĂĐĐĞƐƐ�;ƐŝŐŶĂŐĞ͕�ĐĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ůŝŶŬƐͿ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�;ĐĞŶƚƌĂů�
ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ͕�ůŽďďǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐͿ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ͘����/��ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�
ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘

^ĞŶƐŝƟǀŝƚǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞ͕�ĂƐƐŝŵŝůĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ�ƚŽ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ĚƵƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉĂŝŐŶŝŶŐ�ƚĞƌŵƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚ͘�tŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƉĂǇŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨĞĞƐ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƚ�Ă�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŚŝĐŚ�
ŝƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ƚŽ�Ăůů�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ďƵƌĚĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďŝůůƐ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƚŚĂƚ�Ă��/��ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�ƵŵďƌĞůůĂ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ĂīŽƌĚƐ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂŶĚ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ�ƚĞƌŵƐ͘�&Žƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂƌŐĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�
ůĞƐƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƌƟĞƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ůĞǀǇ�
ƉĂǇĞƌƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŵĂǇ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉĂǇ�ŽŶůǇ�ůŝƩůĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐŚĂƌŐĞ�ďƵƚ�ŐĞƫŶŐ�ĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘

DĂƌŬĞƟŶŐ�Θ�WƌŽŵŽƟŽŶ �ǀĞŶƚƐ

<ĞǇ�WƌŝŽƌŝƚǇ��ƌĞĂƐ

Access �ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƵƉƉŽƌƚ
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�/��&ƵŶĚŝŶŐ�WƌŽũĞĐƟŽŶƐ
KŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���/��ŐŽŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ďĞůŽǁ�
άϭϬ͕ϬϬϬ�ŝŶ�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ͕�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ���/��ǁŽƵůĚ�ĨŽƌŵĂůůǇ�
ĐŽŶƚĂŝŶ�ϭϴϱϮ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƵŶŝƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�ZĂƚĞĂďůĞ�sĂůƵĞ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϳϳ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ͘�
�ƚ�Ă�ϭй�ůĞǀǇ͕ �ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�άϳϳϮ͕ϬϬϬ�ƉĂ�ĂŶĚ�Ăƚ�ϭ͘ϱй�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�άϭ͕ϭϱϴ͕ϬϬϬ�
ƉĂ

/ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ĂƐƐƵŵƉƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂŐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ϭ͘ϱй�ůĞǀǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƌĂŝƐĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�
άϭ͕ϭϱϴ͕ϬϬϬ�ƉĂ͘�dŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ĂůůŽǁ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚĂŶŐŝďůĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ƉƌŽĮůĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ϭ͘ϱй�ĂŌĞƌ�
Ăůů�ĞǆĞŵƉƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĮŐƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŽŶ�Ă�ůŝŬĞ�ĨŽƌ�ůŝŬĞ�ďĂƐŝƐ͘

WŽƚĞŶƟĂů��ŶŶƵĂů��/��/ŶĐŽŵĞ�WƌŽĮůĞ
 
�/��>ĞǀǇ�;ϭ͘ϱйͿ� � � � � � άϭ͕ϭϱϴ͕ϬϬϬ
�ĚĚŝƟŽŶĂů�/ŶĐŽŵĞ�;ϮϬй�ŽĨ��/��>ĞǀǇͿ� � � ά���Ϯϯϭ͕ϲϬϬ
 
dKd�>� � � � � � � άϭ͕ϯϴϵ͕ϲϬϬ
 
WŽƚĞŶƟĂů��ŶŶƵĂů��/���ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�WƌŽĮůĞ
 
DĂƌŬĞƟŶŐ�Θ�WƌŽŵŽƟŽŶ� � � � � ά���ϰϴϲ͕ϯϲϬ� �
�ǀĞŶƚƐ� � � � � � � ά���ϯϰϳ͕ϰϬϬ� �
�ĐĐĞƐƐ� � � � � � � ά���ϮϬϴ͕ϰϰϬ� �
�ƵƐŝŶĞƐƐ�^ƵƉƉŽƌƚ�� � � � � ά���ϭϯϴ͕ϵϲϬ� �
KǀĞƌŚĞĂĚƐ� � � � � � ά���ϮϬϴ͕ϰϰϬ� �
   
dKd�>� � � � � � � άϭ͕ϯϴϵ͕ϲϬϬ

sŽůƵŶƚĂƌǇ��ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�Θ�&ĞĞ�/ŶĐŽŵĞ
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚ��/�Ɛ�Ăŝŵ�ƚŽ͕�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ͕�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ϮϬйͲϮϱй�ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐͬĨĞĞ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��/��ůĞǀǇ͘�dŚĞ�͚ƌƵůĞ�ŽĨ�ƚŚƵŵď͛�ŝƐ�
ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂƐƉŝƌĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�Ăůů�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐŽƐƚƐ�;ĂǀĞƌĂŐŝŶŐ�ϭϱйͲϮϬй�Ăƚ�ƉƌĞƐĞŶƚͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ǀŽůƵŶƚĂƌǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͘

�/���ĞůŝǀĞƌǇ�DŽĚĞů
dŚĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĚŝďŝůŝƚǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ƚŚĞ�ǀŽƟŶŐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƉƉĞĂů�
ŵŽƐƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞĞŬ�ƌĞĂů�͚ĐŽŶƚƌŽů͛�ĂŶĚ�͚ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͛�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂƐ�Ă�
ƉƌŝĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǀŽƚĞ͘

dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů��/�Ɛ�ƐŽ�ĨĂƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�
͚ĐŽŵƉĂŶǇ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ͛�ƚŚĞ�ĨĂǀŽƵƌĞĚ�ŽƉƟŽŶ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŽƵůĚ�
ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��/��ůĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ͘

tŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�zŽƌŬƐŚŝƌĞ��ŽĂƐƚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐŽŵƉĂŶǇ͘�tŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�Žƌ�Ă�ŶĞǁ�ƐĞƚ�ƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�
ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�
ƐƚĂƌƚ�Ă�ŶĞǁ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ��ƌƟĐůĞƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂƌŽƵŶĚ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ͘�

/Ŷ�ĂŶǇ���/��ƐĞƚ�ƵƉ�͚ĨŽƌŵ�ƐŚŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�ĨƵŶĐƟŽŶ͛�ƐŽ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ůĞŐĂů�ĞŶƟƚǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ�ƚŽ��/��ůĞǀǇ�ƉĂǇĞƌƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďĞ�ƐĞƩůĞĚ�ŽŶ�ŶŽǁ�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚĂŐĞ͘


