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�%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���L�V���R�Q�H���R�I���W�K�H���E�L�J�J�H�V�W���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�L�R�Q���V�S�R�U�W�V���L�Q���6�F�R�W�O�D�Q�G���Z�L�W�K���R�Y�H�U��������
�F�O�X�E�V���D�Q�G�����������������P�H�P�E�H�U�V�����: �H���D�U�H���V�H�H�N�L�Q�J���D���O�H�D�G�H�U���Z�K�R���Z�L�O�O���E�H���D�E�O�H���W�R���S�U�R�J�U�H�V�V���W�K�H
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q���W�K�H���D�U�H�D���R�I���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W�����7�K�L�V���L�V���D�Q���H�[�F�H�O�O�H�Q�W
�R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\���W�R���Z�R�U�N���Z�L�W�K�L�Q���D�Q���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H�G���W�H�D�P�����Z�K�H�U�H���Z�H���Z�L�O�O���V�X�S�S�R�U�W���\�R�X���W�R���J�U�R�Z
�D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���L�Q�W�R���W�K�H���U�R�O�H��

�$�V���W�K�H���Q�D�W�L�R�Q�D�O���J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J���E�R�G�\���I�R�U���W�K�H���V�S�R�U�W���R�I���O�D�Z�Q���E�R�Z�O�V���L�Q���6�F�R�W�O�D�Q�G�����Z�H���D�U�H
�V�W�U�L�Y�L�Q�J���W�R���S�U�R�P�R�W�H���W�K�H���X�O�W�L�P�D�W�H���V�S�R�U�W���I�R�U���D�O�O�����D���V�S�R�U�W���Z�K�L�F�K���F�D�Q���L�P�S�U�R�Y�H���\�R�X�U
�S�K�\�V�L�F�D�O���D�Q�G���P�H�Q�W�D�O���K�H�D�O�W�K���D�V���Z�H�O�O���D�V���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���D���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���W�K�D�W���Z�H�O�F�R�P�H�V���D�O�O��

�2�X�U���J�R�D�O���L�V���W�R���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���G�H�O�L�Y�H�U���W�K�H���V�S�R�U�W���W�K�D�W���R�Y�H�U�����������������E�R�Z�O�H�U�V���D�F�U�R�V�V���6�F�R�W�O�D�Q�G
�O�R�Y�H���Z�K�L�O�V�W���Z�R�U�N�L�Q�J���W�R���L�Q�Q�R�Y�D�W�H���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S���R�X�U���V�S�R�U�W���V�R���W�K�D�W���P�R�U�H���S�H�R�S�O�H���F�D�Q���W�D�N�H
�S�D�U�W���D�Q�G���G�L�V�F�R�Y�H�U���W�K�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���R�I���E�R�Z�O�V������

�: �H���Z�D�Q�W���W�R���F�K�D�O�O�H�Q�J�H���W�K�H���S�H�U�F�H�S�W�L�R�Q�V���D�Q�G���V�W�H�U�H�R�W�\�S�H�V�����E�X�W���D�O�V�R���D�G�K�H�U�H���W�R���W�K�H
�W�U�D�G�L�W�L�R�Q���R�I���R�X�U���Z�R�Q�G�H�U�I�X�O���J�D�P�H���Z�K�L�O�V�W���P�R�G�H�U�Q�L�V�L�Q�J���R�X�U���F�R�P�S�H�W�L�W�L�R�Q�V���D�Q�G���S�U�D�F�W�L�F�H�V
�W�R���Z�H�O�F�R�P�H���P�R�U�H���S�H�R�S�O�H���W�R���S�O�D�\���D���V�S�R�U�W���W�K�D�W���H�Y�H�U�\�R�Q�H���F�D�Q���W�D�N�H���S�D�U�W���L�Q��
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�7�K�H���V�X�F�F�H�V�V�I�X�O���F�D�Q�G�L�G�D�W�H���Z�L�O�O���E�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J���D�Q�G���L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J���W�K�H
�H�I�I�L�F�L�H�Q�F�\���R�I���D���E�X�V�L�Q�H�V�V�����: �H���D�U�H���O�R�R�N�L�Q�J���I�R�U���D���W�D�O�H�Q�W�H�G���O�H�D�G�H�U���Z�K�R���Z�L�O�O���H�[�K�L�E�L�W
�R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O���O�H�D�G�H�U�V�K�L�S���L�Q���D���Y�D�U�L�H�W�\���R�I���G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V���‹ ���I�U�R�P���J�R�Y�H�U�Q�D�Q�F�H���D�Q�G
�S�O�D�Q�Q�L�Q�J���W�R���R�Y�H�U�Y�L�H�Z�L�Q�J���W�K�H���Z�R�U�N���R�I���W�K�H���K�L�J�K�O�\���P�R�W�L�Y�D�W�H�G���' �H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���D�Q�G
�$�G�P�L�Q�L�V�W�U�D�W�L�R�Q���7�H�D�P�V�����<�R�X���Z�L�O�O���E�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���P�D�Q�D�J�L�Q�J���T�X�D�O�L�W�\���D�V�V�X�U�D�Q�F�H���D�Q�G
�F�R���R�U�G�L�Q�D�W�H���W�K�H���S�O�D�Q�Q�L�Q�J���R�I���G�H�O�L�Y�H�U�\���W�K�U�R�X�J�K���W�K�H���$�Q�Q�X�D�O���%�X�V�L�Q�H�V�V���3�O�D�Q�����D�P�R�Q�J
�R�W�K�H�U���W�K�L�Q�J�V����

�: �H���D�U�H���O�R�R�N�L�Q�J���I�R�U���D���S�D�V�V�L�R�Q�D�W�H�����V�H�O�I���P�R�W�L�Y�D�W�H�G���L�Q�G�L�Y�L�G�X�D�O���Z�K�R���F�D�Q���P�D�Q�D�J�H
�P�X�O�W�L�S�O�H���S�U�R�M�H�F�W�V���R�U���D���G�L�Y�H�U�V�H���Z�R�U�N�O�R�D�G���L�Q���D���I�D�V�W���S�D�F�H�G���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�����<�R�X���P�X�V�W���E�H
�K�D�U�G���Z�R�U�N�L�Q�J���D�Q�G���F�R�P�H���Z�L�W�K���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I���P�D�Q�D�J�L�Q�J���D�Q�G���G�H�Y�H�O�R�S�L�Q�J���S�H�R�S�O�H���D�V
�Z�H�O�O���D�V���E�X�G�J�H�W�L�Q�J���D�Q�G���S�R�O�L�F�\���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���L�Q���D���S�U�H�Y�L�R�X�V���U�R�O�H�����6�W�U�R�Q�J
�R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���V�N�L�O�O�V�����D�W�W�H�Q�W�L�R�Q���W�R���G�H�W�D�L�O�����D�Q�G���D���V�R�X�Q�G���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���H�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���R�I
�0�L�F�U�R�V�R�I�W���2�I�I�L�F�H���S�U�R�G�X�F�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���: �R�U�G�����(�[�F�H�O�����D�Q�G���2�X�W�O�R�R�N���D�U�H���H�V�V�H�Q�W�L�D�O���I�R�U
�W�K�L�V���U�R�O�H�����(�[�S�H�U�L�H�Q�F�H���L�Q���F�X�V�W�R�P�H�U���U�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���V�\�V�W�H�P�V���Z�R�X�O�G���E�H���D�Q
�D�V�V�H�W����

�%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���K�D�V���D���V�H�W���R�I���Y�D�O�X�H�V�����R�X�W�O�L�Q�H�G���Z�L�W�K�L�Q���R�X�U���&�R�U�S�R�U�D�W�H���6�W�U�D�W�H�J�\���D�Q�G
�D�Y�D�L�O�D�E�O�H���R�Q���R�X�U���Z�H�E�V�L�W�H�����: �H���D�U�H���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���V�H�O�H�F�W�L�Q�J���V�W�D�I�I���E�D�V�H�G���R�Q���W�K�H�L�U
�D�E�L�O�L�W�\���W�R���G�R���W�K�H���M�R�E���I�R�U���Z�K�L�F�K���W�K�H�\���D�U�H���E�H�L�Q�J���U�H�F�U�X�L�W�H�G�����: �H���H�Q�F�R�X�U�D�J�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V
�I�U�R�P���D�O�O���V�H�F�W�R�U�V���R�I���W�K�H���F�R�P�P�X�Q�L�W�\���D�Q�G���Z�R�X�O�G���S�D�U�W�L�F�X�O�D�U�O�\���Z�H�O�F�R�P�H���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V
�I�U�R�P���I�H�P�D�O�H�V���D�Q�G���S�H�R�S�O�H���Z�L�W�K���D���G�L�V�D�E�L�O�L�W�\�����D�V���X�Q�G�H�U�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���J�U�R�X�S�V���L�Q���W�K�H
�E�R�Z�O�L�Q�J���Z�R�U�N�I�R�U�F�H��
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�* �H�Q�H�U�D�O���5�H�V�S�R�Q�V�D�E�L�O�L�W�L�H�V
�t�3�U�R�P�R�W�H���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���E�R�W�K���Z�L�W�K�L�Q���D�Q�G���R�X�W���Z�L�W�K���W�K�H���Z�R�U�N���H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W��
�t�8�S�K�R�O�G���W�K�H���R�U�J�D�Q�L�V�D�W�L�R�Q�D�O���Y�D�O�X�H�V���R�I���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G��
�t�' �U�D�I�W���U�H�S�R�U�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�L�E�X�W�H���W�R���V�W�D�I�I���P�H�H�W�L�Q�J�V���D�V���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�t�0�D�L�Q�W�D�L�Q���N�Q�R�Z�O�H�G�J�H���D�Q�G���D�G�K�H�U�H���W�R���W�K�H���S�X�E�O�L�V�K�H�G���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���S�R�O�L�F�L�H�V��
�t�0�D�L�Q�W�D�L�Q���R�Z�Q���S�H�U�V�R�Q�D�O���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���U�H�F�R�U�G�V���D�Q�G���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���L�Q�W�H�U�L�P���U�H�Y�L�H�Z���D�Q�G���D�Q�Q�X�D�O���D�S�S�U�D�L�V�D�O��
�G�R�F�X�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���L�V���V�L�J�Q�H�G���R�I�I���D�Q�G���O�R�G�J�H�G���D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���F�R�P�S�D�Q�\���S�R�O�L�F�\���D�Q�G���W�L�P�H�V�F�D�O�H��
��
�7�K�H���D�E�R�Y�H���M�R�E���G�H�V�F�U�L�S�W�L�R�Q���Z�L�O�O���E�H���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�Q�Q�X�D�O���U�H�Y�L�H�Z���W�R���U�H�I�O�H�F�W���W�K�H���Q�H�H�G�V���R�I���W�K�H
�%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G��

���-�R�E���7�L�W�O�H��

�2�I�I�L�F�H���%�D�V�H���V����

�%�X�V�L�Q�H�V�V���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���0�D�Q�D�J�H�U

�7�K�H���S�U�L�P�D�U�\���E�D�V�H���R�I���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���L�V���W�K�H���1�D�W�L�R�Q�D�O���&�H�Q�W�U�H���I�R�U���%�R�Z�O�L�Q�J���L�Q���$�\�U��
�+�R�Z�H�Y�H�U�����%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���R�S�H�U�D�W�H���D���I�O�H�[�L�E�O�H���Z�R�U�N�L�Q�J���S�R�O�L�F�\���Z�L�W�K���D���F�R�P�E�L�Q�D�W�L�R�Q
�R�I���Z�R�U�N�L�Q�J���I�U�R�P���K�R�P�H���D�Q�G���H�L�W�K�H�U���W�K�H���R�I�I�L�F�H���L�Q���$�\�U���R�U���D�Q���D�J�U�H�H�G���U�H�J�L�R�Q�D�O���R�I�I�L�F�H������

�5�H�S�R�U�W�V���7�R�� ���&�K�L�H�I���(�[�H�F�X�W�L�Y�H���2�I�I�L�F�H�U

�. �H�\���5�H�O�D�W�L�R�Q�V�K�L�S�V��

���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���6�W�D�I�I
���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G���%�R�D�U�G
���(�[�W�H�U�Q�D�O���$�J�H�Q�F�L�H�V���D�Q�G���3�D�U�W�Q�H�U�V��
���V�S�R�U�W�V�F�R�W�O�D�Q�G
���&�O�X�E�V
���9�R�O�X�Q�W�H�H�U�V

���-�R�E���3�X�U�S�R�V�H��

�7�K�H���%�X�V�L�Q�H�V�V���2�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���0�D�Q�D�J�H�U�����%�2�0�����H�Q�V�X�U�H�V���W�K�D�W���N�H�\���V�H�U�Y�L�F�H�V���D�U�H
�G�H�O�L�Y�H�U�H�G���W�R���D�Q���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H���V�W�D�Q�G�D�U�G���D�Q�G���Z�L�W�K�L�Q���D�J�U�H�H�G���W�L�P�H�V�F�D�O�H�V�������$�V���D
�P�H�P�E�H�U���R�I���W�K�H���6�H�Q�L�R�U���0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���7�H�D�P�����W�K�H���%�2�0���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H
�G�H�O�L�Y�H�U�\���R�I���D�J�U�H�H�G���D�V�S�H�F�W�V���R�I���W�K�H���V�S�R�U�W���Z�K�L�O�V�W���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���%�R�Z�O�V���6�F�R�W�O�D�Q�G�
�V
�6�W�U�D�W�H�J�\��
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. H\ �5HVSRQVLELOLWLHV�
: RUNLQJ�LQ�SDUWQHUVKLS�ZLWK�WKH�&( 2 �DQG�6HQLRU�0 DQDJHPHQW�7HDP�RQ�VWUDWHJ\ �GHYHORSPHQW�DQG
LPSOHPHQWDWLRQ��LQFOXGLQJ�OHDGLQJ�WKH�VWUDWHJ\ �FRQVXOWDWLRQ�SURFHVV��PRQLWRULQJ��UHSRUWLQJ�DQG
GHOLYHULQJ�NH\ �SDUWV�RI�WKH�VWUDWHJLF�RXWFRPHV�
2 YHUVHH�VSRUWVFRWODQG�LQYHVWPHQW�DSSOLFDWLRQV�DQG�UHYLHZV�LQFOXGLQJ�SUHVHQWLQJ�WR�WKH�VSRUWVFRWODQG
LQYHVWPHQW�SDQHO�RQ�SURJUHVV�DJDLQVW�DJUHHG�ORQJ�WHUP�RXWFRPHV�DQG�DQQXDO�WDUJHWV�
' HSXWLVH�IRU�WKH�&( 2 �DV�DQG�ZKHQ�UHTXLUHG�
: RUNLQJ�ZLWK�WKH�&( 2 �DQG�)LQDQFH�0 DQDJHU��HQVXUH�HIIHFWLYH�IRUHFDVWLQJ��EXGJHWLQJ��PRQLWRULQJ�DQG
UHSRUWLQJ�LV�LQ�SODFH��
&RRUGLQDWH�%RDUG�PHHWLQJV�LQ�SDUWQHUVKLS�ZLWK�WKH�&KDLU�DQG�&( 2 ��LQFOXGLQJ�SURGXFLQJ�ERDUG�SDSHUV�
2 YHUVHH�GDLO\ �RSHUDWLRQV��HQVXULQJ�D�KLJK�TXDOLW\ �VHUYLFH�IRU�PHPEHUV�DQG�SDUWQHUV�
/ HDG�RQ�WKH�GHOLYHU\ �RI�VSHFLILF�SURFHVVHV��LQFOXGLQJ�

������$QQXDO�* HQHUDO�0 HHWLQJ
������$QQXDO�%XVLQHVV�3ODQ
������$QQXDO�5HSRUW�
������. 30 * �$XGLW
������$QQXDO�$IILOLDWLRQ�SURFHVV

/ HDG�VXSSRUW�DQG�PDQDJH�WKH�FOXE�GHYHORSPHQW�WHDP��( TXDOLW\ ��,QFOXVLRQ�DQG�: HOIDUH�0 DQDJHU�DQG
0 HPEHUVKLS�6HUYLFHV�WHDP�LQ�WKH�GHOLYHU\ �RI�NH\ �VWUDWHJLF�REMHFWLYHV�DQG�RSHUDWLRQDO�WDUJHWV�
2 YHUYLHZ�WKH�LPSOHPHQWDWLRQ�RI�WKH�( TXDOLW\ �$FWLRQ�3ODQ�DQG�0 RYLQJ�WR�,QFOXVLRQ�)UDPHZRUN�
2 YHUYLHZ�WKH�6DIHJXDUGLQJ�SURFHVV�DQG�ZRUN�ZLWK�&KLOGUHQ��VW�RQ�6DIHJXDUGLQJ�6WDQGDUGV�
: RUN�FORVHO\ �ZLWK�%6�SDUWQHUV�DQG�RWKHU�VWDNHKROGHUV�DV�QHFHVVDU\ �WR�HQVXUH�WKH�HIILFLHQW�VHUYLFH
SURYLVLRQ��
,Q�SDUWQHUVKLS�ZLWK�WKH�&( 2 �DQG�/ HDG�6DIHJXDUGLQJ�2 IILFHU��KDQGOH�GLVFLSOLQH�DQG�ZHOIDUH�TXHULHV�
3UHSDUH�UHSRUWV�DV�QHFHVVDU\ ��
: LWK�WKH�&( 2 �UHYLHZ�DQG�ZKHUH�QHFHVVDU\ �LPSURYH�H[LVWLQJ�SHUIRUPDQFH�PDQDJHPHQW�V\ VWHPV�
,GHQWLI\ �DQG�DGGUHVV�LQGLYLGXDOV�DQG�WHDP�WUDLQLQJ�QHHGV�WKURXJK�SHUVRQDO�GHYHORSPHQW�SODQV�
: RUN�ZLWK�WKH�&( 2 �RQ�LVVXHV�UHODWHG�WR�KXPDQ�UHVRXUFHV�PDQDJHPHQW�
5HSUHVHQW�%6�RQ�DQG�RII�VLWH�ZLWK�RWKHU�6* %
V�DQG�RU�VWDNHKROGHUV�WR�VKDUH�LQIRUPDWLRQ��SURPRWH
JRRG�SUDFWLFH�DQG�GHYHORS�VHUYLFHV�DQG�QHWZRUNV�
3UHSDUH�GDWD�DQG�GRFXPHQWDWLRQ�IRU�VSHFLILF�PDQDJHPHQW�LQIRUPDWLRQ��VWDWLVWLFV�DQG�UHSRUWV�DV
UHTXHVWHG�
2 YHUYLHZ�DQG�PDQDJH�WKH�' DWD�3URWHFWLRQ�SROLF\ �LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�DOO�* ' 35�/ HJLVODWLRQ�
8 QGHUWDNH�DQ\ �RWKHU�GXWLHV�DSSURSULDWH�WR�WKH�SRVW�DQG�LQ�DFFRUGDQFH�ZLWK�WKH�QHHGV�RI�WKH
RUJDQLVDWLRQ�
$Q\ �RWKHU�WDVNV�UHTXHVWHG�E\ �WKH�&( 2 �RU�%RDUG�




