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�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
 

>ĞƐůŝĞ�,͘��ĂƌŶĞƩĞ͕��Ě͘��͘ 
�ŚĂŝƌ 

 
�ĞĐŬǇ��ƌŝƩĂŝŶ 

sŝĐĞ-�ŚĂŝƌ 
 

ZŽŶŶ��ďĞƌŶĂƚŚǇ 
 

'ůĞŶŶ�&ƵůďƌŝŐŚƚ 
 

�ŽŶŶĂ�>Ƶƚǌ-�ĂƌƉĞŶƚĞƌ 
 

�ŶŶĞƩĞ�z͘ �ZŝĐŚĂƌĚƐ 
 

:Ğī�dĂǇůŽƌ 
 

�ƌǇƐƚĂů��ĂǀŝƐ 
�ƩŽƌŶĞǇ 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ 
'ƵŝĚĞ 

�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�^ǇƐƚĞŵ�ĚŽĞƐ�

ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕� 

ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƐĞǆ͕�ŵĂƌŝƚĂů�ƐƚĂƚƵƐ͕� 

ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕�ƉĂƌĞŶƚŚŽŽĚ͕�Žƌ� 

ŚĂŶĚŝĐĂƉƉŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�

ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϮ 
 
dŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƵŶŝƋƵĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘��dŚŝƐ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�'ƵŝĚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ƚŽ�
ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďǇ�ŽīĞƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŵƉƵƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͘ 
 
dŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ďĞŐŝŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞůĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƌŽůůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨƵƚƵƌĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͘� �ŽƵŶƐĞůŽƌƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�  
 
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ��ĂƚĂǁďĂ�sĂůůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ͕�
>ĞŶŽŝƌ�ZŚǇŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�sŝƌƚƵĂů�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�
ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝƚƐ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ͕�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϭϴ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ϯϮ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�
ŵĂŶǇ�ĂƐ�ϯϮ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƚƵŝƟŽŶ-ĨƌĞĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͘� �ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�
^ĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�sŝƌƚƵĂů�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů�ŽīĞƌ�Ă�ĨƵůů�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘� �ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů��W�ƐĐŽƌĞ͕�
ŚĞ�Žƌ�ƐŚĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƐŚŵĂŶ�ůĞǀĞů�ĐŽůůĞŐĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘� &ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ĐƌĞĚĞŶƟĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ǁŽƌŬ-ďĂƐĞĚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘ 
 
DŝĐŚĞůĂŶŐĞůŽ�ŽŶĐĞ�ƐĂŝĚ͕�͞dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĂŶŐĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ůŝĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƐĞƫŶŐ�
ŽƵƌ�Ăŝŵ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ĨĂůůŝŶŐ�ƐŚŽƌƚ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƐĞƫŶŐ�ŽƵƌ�Ăŝŵ�ƚŽŽ�ůŽǁ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�
ŽƵƌ�ŵĂƌŬ͘͟� �ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�
ůĞǀĞů͘� �ŚĂůůĞŶŐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ďǇ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� dŚĞ�ƟŵĞ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�
ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƵůƟŵĂƚĞůǇ�ŵĂŬĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�
�ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘ 
 
^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 
 
DĂƩŚĞǁ�t͘� ^ƚŽǀĞƌ͕��Ě͘�͘ 
^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚ 



ϰ 

 

'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� 

 tĞůĐŽŵĞ�dŽ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů 
'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
�ĐĂĚĞŵŝĐ��ŚŽŝĐĞ 
KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ 
dĞƐƟŶŐ 
E��'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
>ĞŶŽŝƌ-ZŚǇŶĞ�^ĐŚŽůĂƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ 
�ŽůůĞŐĞ��ĂƌĞĞƌ�WƌŽŵŝƐĞ 
E���ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�^ǇƐƚĞŵ 
�ĐĂĚĞŵŝĐ�,ŽŶŽƌƐ 
hE��^ǇƐƚĞŵ�^ĐŚŽŽů��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ��ǆĂŵ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŝƉůŽŵĂ��ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚƐ 
DĂƚŚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�^ĞƋƵĞŶĐŝŶŐ��ŚĂƌƚ 
�ƚŚůĞƟĐƐ 

ϰ 
ϱ-ϲ 
ϳ-ϵ 
ϭϬ 
ϭϭ 

ϭϮ-ϭϯ 
ϭϰ 
ϭϰ 
ϭϰ 

ϭϱ-ϭϲ 
ϭϳ 
ϭϴ 
ϭϵ 

ϮϬ-Ϯϯ 
Ϯϰ-Ϯϱ 

�ĐĂĚĞŵŝĐ��ŽƵƌƐĞ�KĨĨĞƌŝŶŐƐ 

 �ŶŐůŝƐŚ 
DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
^ĐŝĞŶĐĞ 
^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ 
tŽƌůĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ 
,ĞĂůƚŚͬWŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 
sŝƐƵĂů��ƌƚƐ� 
DƵƐŝĐ� 
dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ 
&ƵƚƵƌĞ�dĞĂĐŚĞƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ 
:ƵŶŝŽƌ�ZKd� 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ 
�^> 
KƚŚĞƌ��ůĞĐƟǀĞƐ 

Ϯϳ 
Ϯϳ-Ϯϵ 
Ϯϵ-ϯϭ 
ϯϭ-ϯϮ 
ϯϮ-ϯϯ 

ϯϯ 
ϯϰ-ϯϲ 
ϯϲ-ϯϴ 

ϯϴ 
ϯϴ 

ϯϵ-ϰϬ 
ϰϭ 
ϰϮ 
ϰϮ 

 

 WĞƌƐŽŶĂů�'ƌĂĚƵĂƚŝŽŶ�WůĂŶ 
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ŝƌĞĐƚŽƌǇ�Θ�DĂƉ 

ϰϰ-ϰϱ 
�ĂĐŬ��ŽǀĞƌ 

�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ� 
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

ϭϬ��ĂƐƚ�ϮϱƚŚ�^ƚƌĞĞƚ͕�EĞǁƚŽŶ�E��Ϯϴϲϱϴ 
WŚŽŶĞ͗�ϴϮϴ-ϰϲϰ-ϴϯϯϯ 
&Ăǆ͗�ϴϮϴ-ϰϲϰ-ϴϵϮϯ 

ǁǁǁ͘ĐĂƚĂǁďĂƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚ 

�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ� 
�ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

ϮϮϴϱ�EŽƌƚŚ��ŶĚĞƌƐŽŶ��ǀĞŶƵĞ͕�EĞǁƚŽŶ�E��Ϯϴϲϱϴ 
WŚŽŶĞ͗�ϴϮϴ-ϰϲϰ-ϴϯϯϯ 
&Ăǆ͗�ϴϮϴ-ϰϲϰ-ϬϵϮϱ 

,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ͊� /ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�
ŶĞǁ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘� ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ŝƐ�
ĐƌŝƟĐĂů�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌĞƐŚŵĂŶ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�
ďĞǇŽŶĚ͗ 
· �ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ŽŶĞ�ŚŽŵĞƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ĞŶƟƌĞ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĚǀŝƐŽƌ͘ 

· �Ŷ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

· �Ŷ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ĨĂŝƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 

· ZŝƐŝŶŐ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ƚŽƵƌ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ 

· &ƌĞƐŚŵĂŶ�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�Ăƚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƟŵĞƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�
ƚŽƵƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƟƚƵĚĞ�ŽĨ�ĐŽ-
ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

· ,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�͞:ƵŵƉ�^ƚĂƌƚ͟�ƐĞƐƐŝŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϲƚŚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚ�ϭϴƚŚ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ�ĂĐĐůŝŵĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƉĞĞƌ�ĂĚǀŝƐŽƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ĂĚǀŝƐŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�
ĚĂǇƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ďĞŐŝŶƐ͘ 

/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ŽĨ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�^ǇƐƚĞŵ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƐĞǆ͕�ŵĂƌŝƚĂů�ƐƚĂƚƵƐ͕�ƉƌĞŐŶĂŶĐǇ͕�ƉĂƌĞŶƚŚŽŽĚ͕�ĂŐĞ͕�Žƌ�
ŚĂŶĚŝĐĂƉƉŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�Žƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ͘ 



ϱ 

 

&/E�>��y�D^ 
dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ��ŶĚ�ŽĨ�
�ŽƵƌƐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŝŶ�E��DĂƚŚ�/͕�E��DĂƚŚ�///͕��ŝŽůŽŐǇ͕��ŶŐůŝƐŚ�//͕�
ĂŶĚ�Ăůů��ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘���ůů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĂƐ�ĮŶĂů�ĞǆĂŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�
ĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĮŶĂů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘��dŚĞ�
ĞǆĂŵ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ͘�� 
 
�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĮŶĂů�
ĞǆĂŵƐ�ŝŶ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐůĂƐƐ�
ĂďƐĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ĞǆĂŵ͘� DŽƐƚ�ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĂƌƚƐ͕�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ZKd��ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ĞǆĂŵ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆĞŵƉƚ�ĨƌŽŵ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ĞǆĂŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗ 
 
&ŝŶĂů�ĞǆĂŵƐ�ĐŽƵŶƚ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĮŶĂů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�
ĂǀĞƌĂŐĞ͘� dŚĞ�ĨŽƌŵƵůĂ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůĂƚĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ͗ 

Yϭ�ǆ�͘ϰϬс 
YϮ�ǆ�͘ϰϬс 

�ǆĂŵ�ǆ�͘ϮϬс 
�ĚĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ  ͘
 

�y�D��y�DWd/KE��Z/d�Z/� 
 
 

�ǆƉĞĐƚĞĚ�^ĞŵĞƐƚĞƌ�
�ǀĞƌĂŐĞ 

�ďƐĞŶĐĞƐΎ 

ϵϬ-ϭϬϬ ϯ�ĐůĂƐƐ�ĂďƐĞŶĐĞƐ 

ϴϬ-ϴϵ Ϯ�ĐůĂƐƐ�ĂďƐĞŶĐĞƐ 

ϳϬ-ϳϵ ϭ�ĐůĂƐƐ�ĂďƐĞŶĐĞ 

ϲϬ-ϲϵ EŽ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ 

* &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�Ă�ĐůĂƐƐ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŝƐ�
ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�͞ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�
ĐůĂƐƐ͘͟� dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐ�ƉĞƌŝŽĚ�ƚŽ�ĐůĂƐƐ�
ƉĞƌŝŽĚ͘� WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

* &Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƚǁŽ�;ϮͿ�ƵŶĞǆĐƵƐĞĚ�
ƚĂƌĚŝĞƐ�ĞƋƵĂůƐ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ĂďƐĞŶĐĞ͘ 

�ŶǇ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͛Ɛ�
�ŽĚĞ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŽŶĚƵĐƚ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ŝŶ�/Ŷ-^ĐŚŽŽů�^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�
Žƌ�KƵƚ-KĨ-^ĐŚŽŽů�^ƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŶĞŐĂƚĞƐ�

ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĞǆĂŵ�ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͘ 

dŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�
Ϯϴ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ĞĂƌŶ�Ă�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ĚŝƉůŽŵĂ͘ 
 
�ůů��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ŽŶ�Ă�ϰ�ǆ�ϰ��ůŽĐŬ�^ĐŚĞĚƵůĞ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ϵϬ-ŵŝŶƵƚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƵƌ�ŶĞǁ�ϵϬ-ŵŝŶƵƚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘� �ƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�
ĐƌĞĚŝƚ�ŝƐ�ĞĂƌŶĞĚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĮŶĂů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ϲϬ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŽĨ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ϰ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϴ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�
ĐƌĞĚŝƚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ϯϮ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�ϰ�ǇĞĂƌƐ͘�  
 

WZKDKd/KE��E��'Z��h�d/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^ 
¤^ŽƉŚŽŵŽƌĞ͗� ���ϲ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
¤:ƵŶŝŽƌ͗ �ϭϯ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
¤^ĞŶŝŽƌ͗ �ϮϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ���  
¤'ƌĂĚƵĂƟŽŶ͗ �Ϯϴ�ĐƌĞĚŝƚƐ 

EŽƚĞ͗�hŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�E��'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�E��
^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�Ăůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĞŶƚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ͘���� 
 

�dd�E��E�� 
�ƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů͘���,ŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƌĞƐƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘����ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞŝŐŚƚ�;ϴͿ�ĚĂǇƐ�ŝŶ�Ă�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ůŽŶŐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂŬĞƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲϬ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ϳϬ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�
ĞǆĂŵ͘��EŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�ďŽƚŚ�
ƐƟƉƵůĂƟŽŶƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞŶƵĂƟŶŐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ĮůĞ�ĂŶ�
ĂƉƉĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��
&ĂŝůĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�Ă�
ŐƌĂĚĞ�ŽĨ�ϲϬ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘� 

 
d,��Z�'/^dZ�d/KE�WZK��^^ 

�ŽƵƌƐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƌĚƵŽƵƐ�ƚĂƐŬ�ďƵƚ�ǀŝƚĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ-
ǇĞĂƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘� dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂƌĞ͗ 
· ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĂƟƐĨǇ�E��ĂŶĚ���^�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�

ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕ 
· ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŽƐƚƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĂŶĚ�

ĐĂƌĞĞƌ�ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ 
· ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�

ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚƐ͘ 
�ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĚǀŝƐŽƌ͕�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘� ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘� �ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ϴ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ϯ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 



ϲ 

 

/&���&���/^��,�Z'�� 
dŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨĞĞƐ�Žƌ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŶŽ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĐŚĂƌŐĞĚ�Ă�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĂŶǇ�
ĨĞĞƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĂŝǀĞĚ�Žƌ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŚĂƌĚƐŚŝƉ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨĞĞƐ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ůŽƐƚ͕�
ĚĂŵĂŐĞĚ͕�Žƌ�ƐƚŽůĞŶ�ƐĐŚŽŽů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƚĞǆƚďŽŽŬƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͘��dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�
ƵŶŝĨŽƌŵƐ�;ĂƚŚůĞƟĐ͕�ďĂŶĚ͕�ĐŚŽƌƵƐ͕�ZKd�͕��d�͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ĐĂĨĞƚĞƌŝĂ�
ĚĞďƚƐ͕�ůŽƐƚ�Žƌ�ƐƚŽůĞŶ�ůŝďƌĂƌǇ�ďŽŽŬƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶƉĂŝĚ�ĚĞďƚ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛ Ɛ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘� 

 

�����D/��WZK'Z�^^ 
WĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŝŶƐƚĂŶƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŐƌĂĚĞƐ�
ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽů͛ Ɛ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘��
^ŝŵƉůǇ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WĂƌĞŶƚƐ�ƚĂď�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�WŽǁĞƌ^ĐŚŽŽů�
ůŝŶŬ͘�dŚŝƐ�ƐĂŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ��ĚŽǁŶůŽĂĚ�ŽŶ�Ăůů�
ĚĞǀŝĐĞƐ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞƉŽƌƚ�ĐĂƌĚƐ�ĂƌĞ�
ŝƐƐƵĞĚ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĞǀĞƌǇ�ƚŚƌĞĞ�ǁĞĞŬƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���WůĞĂƐĞ�
ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĚĂƚĞƐ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞ͘ 
 

�EZK>>D�Ed�K&�dZ�E^&�Z�^dh��Ed^ 
,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵƌƐĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�
ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŶŽŶ-ĂĐĐƌĞĚŝƚĞĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�Žƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�
ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ͕�ĮŶĂů�ŐƌĂĚĞƐͬ
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ͕�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͕�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘��WůĂĐĞŵĞŶƚ�ƚĞƐƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŝĨ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘���ůůŽǁĂďůĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚ͘� 
 
��ŐƌĂĚĞ�ŽĨ�W�;ƉĂƐƐŝŶŐͿ�Žƌ�&�;ĨĂŝůŝŶŐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůĞǀĞů�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞŝŐŚƚ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͘���ůĂƐƐ�ƌĂŶŬ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĞĂƌŶĞĚ�
ǁŚŝůĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ŶŽƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ŐƌĂĚĞƐ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��dŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�
ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�Žƌ�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚ͘�� 

'Z����WK/Ed��s�Z�'����>�h>�d/KE 
 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚĂůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďŽƚŚ�ĂŶ�ƵŶ-ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�
;'W�Ϳ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ŶŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁĞŝŐŚƟŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂŶĚ�Ă�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͘���ĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�
ǁĞŝŐŚƚƐ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

 
· ^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͗��^ƚĂŶĚĂƌĚ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�

ƚŽǁĂƌĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶŽ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�'W��ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

 
· ,ŽŶŽƌƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͗��,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽǁĂƌĚ�

ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�'W��ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

¨ ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽŶĞ-ŚĂůĨ�;Ϭ͘ϱͿ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚ�ĂĚĚĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ͘Ϭ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ��ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ͘ 

 
· �ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚͬ/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ�;�Wͬ/�Ϳ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͗���Wͬ/��ĐŽƵƌƐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�
ĚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�'W��ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

¨ ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��
ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ͘Ϭ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ͘ 

 
· �ŽůůĞŐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�;ĚƵĂů�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐͿ͗���ŽůůĞŐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�

ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞ͕�ƉƵďůŝĐ����
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƉůŽŵĂ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ƐĂƟƐĨǇ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů͘��dŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ǁĞŝŐŚƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂĚĚƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�
ŽĨ�ŽŶĞ�;ϭͿ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĐŽůůĞŐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
�ƌƟĐƵůĂƟŽŶ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�dƌĂŶƐĨĞƌ�>ŝƐƚ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚĂƵŐŚƚ�
Ăƚ�ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞƐ͘���ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�
ĚƵĂů�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ϭ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�
ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ͘ 

 
WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĐŚĂƌƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ͕�
ŚŽŶŽƌƐ͕��Wͬ/��ĂŶĚ�ĚƵĂů�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŐƌĂĚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϬ�ƉŽŝŶƚ�
ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϰ͘Ϭ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƐĐĂůĞ͘ 

>ĞƩĞƌ�
'ƌĂĚĞ 

EƵŵĞƌŝĐ�
'ƌĂĚĞ 

ϰ͘Ϭ� 
�ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ůĞǀĞů� 

ĐŽƵƌƐĞƐ 

ϰ͘Ϭ� 
�ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĨŽƌ�
ŚŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů� 
ĐŽƵƌƐĞƐ 

ϰ͘Ϭ��ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ĨŽƌ� 
�Wͬ/�ͬ�ŽůůĞŐĞͬ

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ� 
;�ƵĂů��ŶƌŽůůŵĞŶƚͿ 

� ϵϬ-ϭϬϬ ϰ͘ϬϬϬ ϰ͘ϱϬϬ ϱ͘ϬϬϬ 

� ϴϬ-ϴϵ ϯ͘ϬϬϬ ϯ͘ϱϬϬ ϰ͘ϬϬϬ 

� ϳϬ-ϳϵ Ϯ͘ϬϬϬ Ϯ͘ϱϬϬ ϯ͘ϬϬϬ 

� ϲϬ-ϲϵ ϭ͘ϬϬϬ ϭ͘ϱϬϬ Ϯ͘ϬϬϬ 

& Ϭ-ϱϵ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ Ϭ͘ϬϬϬ 

'W���ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ��ŚĂƌƚ�ĨŽƌ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�^ƚƵĚĞŶƚƐ 



ϳ 

 

DƵůƟƉůĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ŵŽƐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐĞŶĞƌĂůͬƌĞŐƵůĂƌ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐͬĐŽůůĞŐĞ�ƉƌĞƉ͕�ŚŽŶŽƌƐ͕�ĂŶĚ�
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�E��^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�
^ƚƵĚǇ͘� �ŽƵƌƐĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�
ŶĞĞĚƐ�Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů͘� �ŽƵƌƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ͘ 
 
�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŝƚŚŝŶ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͗� 
 
· KŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐĞƐ 

¨ KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ 
¨ E��sŝƌƚƵĂů 
¨ �ĚŵĞŶƚƵŵ 
¨ dŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�DĂƚŚ�

;E�^^DͿ 
¨ �ƵĂů�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�

ĐůĂƐƐĞƐ 
· dŚĞ�^ĐŚŽůĂƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ�Ăƚ�>ĞŶŽŝƌ-ZŚǇŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· �ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�WƌŽŵŝƐĞ��ƵĂů��ŶƌŽůůŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
· /ŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉƐ 
· �ƌĞĚŝƚ�ďǇ��ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�DĂƐƚĞƌǇ 
· �ƌĞĚŝƚ�ZĞĐŽǀĞƌǇ 

 
 

KE>/E��>��ZE/E'�KWd/KE^ 
 
tŝƚŚ�Ă�ŇĞǆŝďůĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�ϱϬ-ĐŽƵƌƐĞ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϭ͕ϱϬϬ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�
KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ�ŝƐ�Ă�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĂŵŽŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘  
 

�ĞƚĂŝůƐ 
· WƌŝŵĂƌŝůǇ�ĂƐǇŶĐŚƌŽŶŽƵƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ  
· ^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�Žƌ�Ă�ϱƚŚ-ƉĞƌŝŽĚ�ĐůĂƐƐ�ƚĂŬĞŶ�

ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ 
· dĂƵŐŚƚ�ďǇ���^�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�;ĂŶĚ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĨƌŽŵ�>ZhͿ  
· �ĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ŚĂƐ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ŵŽĚƵůĞ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘ 
· �ƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ďǇ�ŶŽŽŶ͘  
· �ƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ďǇ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�Ăƚ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖ͘ŵ͘ 
· &ƌĞĞ�ƚŽ�ĨƵůů-ƟŵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ͕�E�   
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
· >ŝǀĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘  
· WĂƌĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͊  
· &ƵůůǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�

ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘�ďŝƚ͘ůǇͬĐĐƐŽĐĂƉƉ 
�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ 
· DƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�Ă�Ϯ͘ϴ�;ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚͿ 
· DƵƐƚ�EKd�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐ�ĨĂŝůƵƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ 
· DƵƐƚ�EKd�ŚĂǀĞ�Ϯ�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů 
Ύ&ƵůůǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ϰн�ǀŝƌƚƵĂů�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞŵĞƐƚĞƌͿ�ŵƵƐƚ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ďŝƚ͘ůǇͬŽĐĂƉƉϮϮϮϯ  
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ŽĸĐĞ�Žƌ�
ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŽŶůŝŶĞĐĂƚĂǁďĂ͘ŶĞƚ� 

 
 
 
 
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�DĂƚŚ�ŽīĞƌƐ�ĨƌĞĞ�ŽŶůŝŶĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ŽĸĐĞ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŶĐƐƐŵ͘ĞĚƵͬ
ŽŶůŝŶĞ-ƉƌŽŐƌĂŵ� 
 
 
 
 
E��sŝƌƚƵĂů�ŽīĞƌƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϲͲϭϮ 

· �ƐǇĐŚƌŚŽŶŽƵƐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ 
· ^ĐŚĞĚƵůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ϱƚŚ�ƉĞƌŝŽĚ 
· dĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘  
· E��sŝƌƚƵĂů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ůŽĐĂů͘  
· &ĂĐĞͲƚŽͲĨĂĐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
E�sW^͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�Žƌ�ǀŝƐŝƚ�
ǁǁǁ͘ŶĐǀƉƐ͘ŽƌŐ� 
 
 
 
�ĚŵĞŶƚƵŵ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƌĂƌĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶŝƟĂů�ĐƌĞĚŝƚ͘  
· ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨĂŝů�Ă�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞͲĞŶƌŽůů�ŝŶ�ĞĚŵĞŶƚƵŵ�

ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ŵŽĚƵůĞƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂƐƚĞƌĞĚ͘  

· KŶ�ƌĂƌĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂŶ�ĞĚŵĞŶƚƵŵ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ŝŶŝƟĂů�ĐƌĞĚŝƚ͘  

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
KŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�^ĞĂƚĞĚ��ƵĂů��ŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�E���ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�WƌŽŵŝƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� YƵĂůŝĮĞĚ�ũƵŶŝŽƌƐ�
ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͛ Ɛ��s���ĐŽŚŽƌƚ�Žƌ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ��s���Žƌ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŽĨ�
ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘����ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
Ăƚ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐǀĐĐ͘ĞĚƵͬ�ĐĂĚĞŵŝĐ-ZĞƐŽƵƌĐĞƐͬ�ĂƌĞĞƌ-�ŽůůĞŐĞ-
WƌŽŵŝƐĞͬŝŶĚĞǆ͘ĐĨŵ͘ 

 
 
 



ϴ 

 

d,��^�,K>�Z^������Dz��d� 
>�EK/Z-Z,zE��hE/s�Z^/dz 

/Ŷ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͕�>ĞŶŽŝƌ-ZŚǇŶĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�^ĐŚŽůĂƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ�;,^^�Ϳ�ƚŽ�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘� dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ũƵŶŝŽƌ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽĨ�>ĞŶŽŝƌ�ZŚǇŶĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘��
�ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ͘� dŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŽƌ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚĂŬĞŶ͕�
^�dͬ��d�ƐĐŽƌĞƐ͕�'W�͕�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐ�ƌĂŶŬ͘ 
 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�,ŽŶŽƌƐ��ŶŐůŝƐŚ�///�
ĂŶĚ�ƚǁŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂƌĞ�
ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 
 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ƐĞŶŝŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�,ŽŶŽƌƐ��ŶŐůŝƐŚ�
/s�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘� /Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐĂŶ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
�ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ�Žƌ�ĨŽƵƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�,^^��ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞŵĂŝŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĂĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŽŵĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƚŚůĞƟĐƐ͘ 
 

dƵŝƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�^ĐŚŽůĂƌƐ�
�ĐĂĚĞŵǇ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ψϭ͕ϳϬϬ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�
ƚĞǆƚďŽŽŬ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĞƐ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗ 
�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůƌ͘ĞĚƵͬŶĞǁƐ-ƉŽƐƚ-ƉĂŐĞͬΕƉŽƐƚͬŚŝŐŚ-ƐĐŚŽŽů-ũƵŶŝŽƌƐ-
ĂŶĚ-ƉĂƌĞŶƚƐ-ŝŶǀŝƚĞĚ-ƚŽ-ůƌƵ-ŚŝŐŚ-ƐĐŚŽŽů-ƐĐŚŽůĂƌƐ-ĂĐĂĚĞŵǇ-
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ-ƐĞƐƐŝŽŶ-ϮϬϭϲϭϬϭϮ 
 

��Z��Z��E���K>>�'��WZKD/^� 
�ĂƌĞĞƌ�Θ��ŽůůĞŐĞ�WƌŽŵŝƐĞ�;��WͿ�ŝƐ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͛Ɛ�ĚƵĂů�
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�ƚƵŝƟŽŶ-ĨƌĞĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂůůŽǁƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�E��ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�
ĐŽůůĞŐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�Ăƚ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘� /Ŷ�ŵŽƐƚ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďŽƚŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ĂƌĞĞƌ�Θ��ŽůůĞŐĞ�WƌŽŵŝƐĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�  
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐĐŽŵŵƵŶŝƚǇĐŽůůĞŐĞƐ͘ĞĚƵͬĂĐĂĚĞŵŝĐ-ƉƌŽŐƌĂŵƐͬ
ĐĂƌĞĞƌ-ĐŽůůĞŐĞ-ƉƌŽŵŝƐĞ͘��/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ��ŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�
�ĂƌĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�Ăƚ��ĂƚĂǁďĂ�sĂůůĞǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�
;�s��Ϳ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕��ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�  
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐǀĐĐ͘ĞĚƵͬ�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐͬ�ĚŵŝƐƐŝŽŶͺdǇƉĞͬ
�ĂƌĞĞƌͺ�ŽůůĞŐĞͺWƌŽŵŝƐĞͬŝŶĚĞǆ͘ĐĨŵ͘ 
 

��W��ĞŶĐŚŵĂƌŬƐ�;YƵĂůŝĨǇŝŶŐ�^ĐŽƌĞƐͿ�Ϯ͘ϴ�ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��Žƌ 
�>>��ŽůůĞŐĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ��ŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ��ĂƌĞĞƌ�dĞĐŚ��ŽƵƌƐĞƐ�;ĂƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚͿ� 
· W^�d�ϭϬ�Θ�W^�dͬED^Yd—tƌŝƟŶŐ�Ϯϲ�Žƌ���Zt�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�

ϰϲϬ͖�ZĞĂĚŝŶŐ�Ϯϲ�Žƌ���Zt�ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ�ϰϲϬ͖�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Ϯϰ͘ϱ�
Žƌ�ϱϭϬ 

· WƌĞ-��d—�ŶŐůŝƐŚ�ϭϴ͖�ZĞĂĚŝŶŐ�ϮϮ͖�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ϮϮ 
· ��d—�ŶŐůŝƐŚ�ϭϴ͖�ZĞĂĚŝŶŐ�ϮϮ͖�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ϮϮ 
· ^�d�;DĂƌĐŚ�ϮϬϭϲ�Θ�&ƵƚƵƌĞͿ—�ǀŝĚĞŶĐĞ-�ĂƐĞĚ�ZĞĂĚŝŶŐ�Θ�

tƌŝƟŶŐ�ϰϴϬ͖�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ϱϯϬ 
· �W�>ĂŶŐƵĂŐĞ�х�ϯ͕��W�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�х�ϯ͕��W��ĂůĐƵůƵƐ����х�ϯ͕��W�

�ĂůĐƵůƵƐ����х�ϯ 
· Z/^��WůĂĐĞŵĞŶƚ�dĞƐƚ 

�ŽůůĞŐĞ�dƌĂŶƐĨĞƌ�WĂƚŚǁĂǇƐ��–�&ŝǀĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐĂƌĞĞƌ�ďĞǇŽŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘� dŚĞƐĞ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�
ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ��ƐƐŽĐŝĂƚĞΖƐ�Žƌ��ĂĐŚĞůŽƌΖƐ�ĚĞŐƌĞĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�E��ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞƐ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘� &ŝŶĂů�ŐƌĂĚĞƐ�
ŽĨ�͞�͟�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŝůů�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƚŽ�ĂŶǇ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƉƵďůŝĐ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�Žƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞƐͬƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘� �ŽůůĞŐĞ�
ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĂƚĂǁďĂ�sĂůůĞǇ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�;�s��Ϳ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘� YƵĂůŝĮĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�
ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�Žƌ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛ Ɛ��s���
ĐŽŚŽƌƚ�ĐůĂƐƐ͘� ,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͗ 

· DƵƐƚ�ďĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ũƵŶŝŽƌ�Žƌ�ƐĞŶŝŽƌ 
· DƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�

ĂǀĞƌĂŐĞ�;'W�Ϳ�ŽĨ�Ϯ͘ϴ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ 
· DƵƐƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ŽŶ�ĂŶ�

ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�Žƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƚĞƐƚ 
��W�dƌĂŶƐĨĞƌ�WĂƚŚǁĂǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŝŶ��ƌƚƐ��ĞŐƌĞĞ 
· &Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ

-^d�D�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƌĞĞƌ 
��W�dƌĂŶƐĨĞƌ�WĂƚŚǁĂǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ��ĞŐƌĞĞ 
· &Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�Ă��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ�ŝŶ�Ă�

^d�D�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐĂƌĞĞƌ 
��W�dƌĂŶƐĨĞƌ�WĂƚŚǁĂǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
�ĞŐƌĞĞ 
· &Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŝŶ�

�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞ�ĂŶĚ�Ă�ďĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ�Ă�^d�D�Žƌ�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ŵĂũŽƌ 

��W�dƌĂŶƐĨĞƌ�WĂƚŚǁĂǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ĞŐƌĞĞ�ŝŶ�
EƵƌƐŝŶŐ��ĞŐƌĞĞ�;��EͿ 
· &Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�

ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŝŶ�EƵƌƐŝŶŐ�ĚĞŐƌĞĞ 
��W�dƌĂŶƐĨĞƌ�WĂƚŚǁĂǇ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�ŝŶ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ�ŝŶ�
sŝƐƵĂů��ƌƚƐ 
· &Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�

ŝŶ�&ŝŶĞ��ƌƚƐ�ŝŶ�sŝƐƵĂů��ƌƚƐ�ĂŶĚ�Ă�&ŝŶĞ��ƌƚƐ�-�sŝƐƵĂů��ƌƚƐ�
ďĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ�ĚĞŐƌĞĞ 

· dŚŝƐ�ƉĂƚŚǁĂǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ��s��͘ 
 
�ĂƌĞĞƌ�dĞĐŚŶŝĐĂů�WĂƚŚǁĂǇƐ�–�dƵŝƟŽŶ-ĨƌĞĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĞĂƌŶĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�E���ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚ�Ă�ũŽď�
ĐƌĞĚĞŶƟĂů͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�Žƌ�ĚŝƉůŽŵĂ�ŝŶ�Ă�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĐĂƌĞĞƌ͘� �s���ŽīĞƌƐ�ϲϱ��ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉĂƚŚǁĂǇƐ�
ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐĂŵƉƵƐ͘� ^ŽŵĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐĂŵƉƵƐ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗�   
ŚƩƉ͗ͬͬŵǇĐĂƚĂůŽŐ͘ĐǀĐĐ͘ĞĚƵͬĐŽŶƚĞŶƚ͘ƉŚƉ͍ĐĂƚŽŝĚсϱΘŶĂǀŽŝĚсϮϬϭ 
 
/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽůƐ�–��ŚĂůůĞŶŐĞƌ��ĂƌůǇ��ŽůůĞŐĞ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
ŝƐ�ŚŽƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ŽĨ��s���ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͕�,ŝĐŬŽƌǇ�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�EĞǁƚŽŶ-
�ŽŶŽǀĞƌ��ŝƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŝŶ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƉůŽŵĂ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ĞŐƌĞĞ͘� DŽƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽƵƌ-ǇĞĂƌ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĂƐ�Ă�ũƵŶŝŽƌ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ƚŚĞŝƌ��ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ͘� �ĚĚŝƟŽŶĂů�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ͗� ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐĂƚĂǁďĂƐĐŚŽŽůƐ͘ŶĞƚͬ
ĐŚĂůůĞŶŐĞƌ� 



ϵ 

 

 tKZ<-��^���>��ZE/E'͗� /Ed�ZE^,/W^��E��
�WWZ�Ed/��^,/W^ 

/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�-��Ŷ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ŝƐ�Ă�ǁŽƌŬ-ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ǁŚĞƌĞ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�Ă�ǁŽƌŬ�ƐŝƚĞ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĞŶƚŽƌ͘�dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�
Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�Žƌ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘� �ŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝƐ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ͘��^ŽŵĞ�
ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�,ŽŶŽƌƐ�ĐƌĞĚŝƚ  ͘
 
�ĂƌĞĞƌ͕�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� ^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘� YƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ŚĂǀĞ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�Žƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĚĂǇ�Ăƚ�Ă�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂůŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 
 
�ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�-�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ƐŬŝůůĞĚ�ŽĐĐƵƉĂƟŽŶ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ�ƉĂŝĚ�
ĂŶĚ�ĞĂƌŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ  ͘
 

�Z��/d��z���DKE^dZ�d���D�^d�Zz 
�Z��/d��z���DKE^dZ�d���D�^d�Zz�;��DͿ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘� dŚĞ���D�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŐƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ŽƉƟŽŶĂů�ĨŽƌ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ���D�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ���D͗� �d��ǁŽƌŬ-ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�;ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉƐͿ͕��d��ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�
ĐůŝŶŝĐĂů�ƐĞƫŶŐƐ�;�ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ͬ//͕�EƵƌƐŝŶŐ�
&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐͿ͕��d���ĚǀĂŶĐĞĚ�^ƚƵĚŝĞƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕��>>�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�
,ĞĂůƚŚĨƵů�>ŝǀŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĂŶĚ��Wͬ/��ĐŽƵƌƐĞƐ  ͘

 
�Z��/d�Z��Ks�Zz 

�Z��/d�Z��Ks�Zz�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨĂŝů�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�
ĞŶƟƌĞƚǇ�Žƌ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŵŽĚƵůĞ�ďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘� &Žƌ�
E����ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�WĂƐƐͬ&Ăŝů�ŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ůŽǁĞƐƚ�ŐƌĂĚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�͞�͟�
ŝŶ�ĞǀĞƌǇ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�
ǁŚŽ�ǁŝůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�E����ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƚĂŬĞ�ĂŶǇ�ĨĂŝůĞĚ�
ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐĞƫŶŐ  ͘

�ƌĞĚŝƚ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ǁŝƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ĨĂŝů�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ƌĞƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞƚĂŬŝŶŐ�ĂŶǇ�ƐƚĂƚĞ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘� dŚŝƐ�ŽƉƟŽŶ�
ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞƉůĂĐĞ�;ƐƵƉƉƌĞƐƐͿ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĨĂŝůŝŶŐ�ŐƌĂĚĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŐƌĂĚĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘�  

�ƌĞĚŝƚ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨĂŝů�Ă�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ĞůĞĐƚ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�
ŵĂƐƚĞƌǇ�ďĂƐĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƵŶŝƚ�ƉƌĞ-ƚĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ƚŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚƵůĞƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƵŶƟů�ŵĂƐƚĞƌǇ�ŝƐ�
ĂĐŚŝĞǀĞĚ͘� �ĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ͕�ĐŽƵƌƐĞ�
ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶ͘��'ƌĂĚĞ�ŝƐ�ƉĂƐƐͬĨĂŝů  ͘



ϭϬ 

 

KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�<
ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĨƵůůǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶ
ĐůĂƐƐĞƐ͘
 

dŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ͗
ϭͿ
ϮͿ
ϯͿ

�ŽƵƌƐĞ 'ƌĂĚĞƐ�
KīĞƌĞĚ 

WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ;ƐͿ &Ăůů�
^ĞŵĞƐƚĞƌ 

^ƉƌŝŶŐ� 
^ĞŵĞƐƚĞƌ 

�ŽƵƌƐĞ 'ƌĂĚĞƐ�
KīĞƌĞĚ 

WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ;ƐͿ &Ăůů 
^ĞŵĞƐƚĞƌ 

^ƉƌŝŶŐ� 
^ĞŵĞƐƚĞƌ 

^�/�E��� ^K�/�>�^dh�/�^� 

�ŶĂƚŽŵǇ�Θ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϬ-ϭϮ �ŝŽůŽŐǇ�,ŽŶŽƌƐ y y �ŝďůĞ�,ŝƐƚŽƌǇ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y 

�ŝŽůŽŐǇ�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϬ-ϭϮ EŽŶĞ y y WƐǇĐŚŽůŽŐǇ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y 

�ŝŽůŽŐǇ�//�-��Ěǀ��ŝŽůŽŐǇ�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϭ-ϭϮ �ŝŽůŽŐǇ�,ŽŶŽƌƐ�ĂŶĚ�
�ŚĞŵŝƐƚƌǇ 

y  WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�-�
,ŽŶŽƌƐ 

ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y 

&ŽƌĞŶƐŝĐ�^ĐŝĞŶĐĞ�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϬ-ϭϮ �ŝŽůŽŐǇ͕�Θ�WŚǇƐŝĐĂů�
^ĐŝĞŶĐĞ 

y y ^ŽĐŝŽůŽŐǇ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y 

WŚǇƐŝĐƐ�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϭ-ϭϮ DĂƚŚ�///͕� 
WƌĞ-�ĂůĐ� 

ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ 

y y Kd,�Z��>��d/s�^ 

^ƉŽƌƚƐ�DĞĚŝĐŝŶĞ�/�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϬ-ϭϮ �ŝŽůŽŐǇ y y �ĞŐŝŶŶŝŶŐ�
WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 

ϵ-ϭϮ �ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů�
�ĞƐŝŐŶ 

y y 

tKZ>��>�E'h�'�^ ��d�WƌĞƉ ϭϭ EŽŶĞ y y 

&ƌĞŶĐŚ�/ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů�
�ĞƐŝŐŶ 

ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y 

&ƌĞŶĐŚ�// ϵ-ϭϮ &ƌĞŶĐŚ�/ y y ��s�E����W>���D�Ed 
KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ��W�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ůĞŶŐƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŶŽƚ�ǇĞĂƌůŽŶŐ 

&ƌĞŶĐŚ�///�-�,ŽŶŽƌƐ ϵ-ϭϮ &ƌĞŶĐŚ�/͕�&ƌĞŶĐŚ�// y y �W�DƵƐŝĐ�dŚĞŽƌǇ ϭϬ-ϭϮ EŽŶĞ  y 

^ƉĂŶŝƐŚ�///�-�,ŽŶŽƌƐ ϵ-ϭϮ ^ƉĂŶŝƐŚ�/͕�^ƉĂŶŝƐŚ�// y y �W��ŝŽůŽŐǇ ϭϭ-ϭϮ �ŝŽ�//͕��ŚĞŵŝƐƚƌǇ  y 

��Z��Z��E��d��,E/��>���h��d/KE�;�d��Ϳ �W��ŽŵƉƵƚĞƌ�
^ĐŝĞŶĐĞ�-�� 

ϭϭ-ϭϮ �W��ŽŵƉƵƚĞƌ�^Đŝ�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ 

 y 

�ĐĐŽƵŶƟŶŐ�/�-�,ŽŶŽƌƐ ϭϬ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W��ŽŵƉƵƚĞƌ�
^ĐŝĞŶĐĞ�-�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ 

ϭϬ-ϭϮ DĂƚŚ�/�
;ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͿ 

y  

�ƵƐŝŶĞƐƐ�>Ăǁ�-�,ŽŶŽƌƐ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W��ŶŐůŝƐŚ�
>ĂŶŐƵĂŐĞ�Θ�
�ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ 

ϭϭ-ϭϮ EŽŶĞ  y 

�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�;ZĞŐͬ,ŽŶŽƌƐͿ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W��ŶŐůŝƐŚ�
>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�Θ�
�ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ 

ϭϭ-ϭϮ EŽŶĞ  y 

DŝĐƌŽƐŽŌ��ǆĐĞů�-�,ŽŶŽƌƐ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
^ĐŝĞŶĐĞ 

ϭϭ-ϭϮ �ŝŽůŽŐǇ�,ŽŶŽƌƐ͕�
�ŚĞŵŝƐƚƌǇ 

 y 

WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ƵƐŝŶĞƐƐ�Θ�&ŝŶĂŶĐĞ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W�h^�,ŝƐƚŽƌǇ ϭϬ-ϭϮ tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�
,ŽŶŽƌƐ 

 y 

WǇƚŚŽŶ�/ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W�,ƵŵĂŶ�
'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 

ϭϬ-ϭϮ EŽŶĞ  y 

^ƉŽƌƚƐ�DĂƌŬĞƟŶŐ�/ ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ ϭϬ-ϭϮ EŽŶĞ  y 

^ƉŽƌƚƐ�DĂƌŬĞƟŶŐ�// ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y �W�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�
DŽĚĞƌŶ 

ϭϬ-ϭϮ EŽŶĞ  y 

DŝĐƌŽƐŽŌ�tŽƌĚͬWŽǁĞƌWŽŝŶƚ�
;ZĞŐͬ,ŽŶŽƌƐͿ 

ϵ-ϭϮ EŽŶĞ y y      

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƵŶĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕�ŵĂũŽƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĐŽŶŇŝĐƚƐ͕�Žƌ�ĞǆƚĞŶƵĂƟŶŐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů͗ 

�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�;ZĞŐƵůĂƌͬ,ŽŶŽƌƐͿ�-�&Ăůůͬ^ƉƌŝŶŐ tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�;ZĞŐƵůĂƌͬ,ŽŶŽƌƐͿ �ĂƌƚŚ�Θ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�;ZĞŐƵůĂƌͬ,ŽŶŽƌƐͿ 

�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ DĂƚŚ�/͕�//͕�///͕�/s�;ZĞŐƵůĂƌͬ,ŽŶŽƌƐͿ �ŶŐůŝƐŚ�/͕�/͕�///͕�/s�;ZĞŐƵůĂƌͬ,ŽŶŽƌƐͿ 

�ŝŽůŽŐǇ WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�;,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�W�Ϳ 

�ŚĞŵŝƐƚƌǇ ^ƉĂŶŝƐŚ�/͕�// 

�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ͗��&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͕�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕��ŝǀŝĐƐ�Θ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�;ZĞŐƵůĂƌͬ,ŽŶŽƌƐͿ� 

KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ�ŝƐ�ƚŚĞ�<-ϭϮ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂĐĂĚĞŵǇ�ĨŽƌ��ĂƚĂǁďĂ�
�ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͘��KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ĨƵůůǇ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�
Žƌ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 
dŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ͗ 
ϭͿ ŚĂǀĞ�Ă�Ϯ͘ϴ�ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ͖ 
ϮͿ ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͖�ĂŶĚ 
ϯͿ ŚĂǀĞ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁŽ�ŽŶůŝŶĞ�ĐůĂƐƐ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŽƚĂů͘ 

ΎΎ/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�EŽƚĞƐ�ĨŽƌ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�WĂƌĞŶƚƐΎΎ 

- ��ĮŶĂů�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ;ƐͿ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ͕�ǁŝůů�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ͘ 

- &ůĞǆŝďůĞ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�;ůĞĂǀŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ĞĂƌůǇͬĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ůĂƚĞͿ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ƉĂƌĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƐůŝƉ͘ 

- &ůĞǆŝďůĞ�ƐĐŚĞĚƵůŝŶŐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�ŝĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŐƌĂĚĞƐ�ĨĂůů�ďĞůŽǁ�Ă�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ͘ 

- KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ-ůŽŶŐ�͖�E��sŝƌƚƵĂů�ŽīĞƌƐ�ǇĞĂƌůŽŶŐ��W�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 

- ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�>/s��;ǀŝƌƚƵĂů�Žƌ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞͿ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ 



ϭϭ 

 

�^s���dĞƐƟŶŐ 
dŚĞ��^s���ŝƐ�Ă�ŵƵůƟƉůĞ-ĂƉƟƚƵĚĞ�ďĂƩĞƌǇ�ƚŚĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƉƌĞĚŝĐƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŵŝůůŝŽŶ�
ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͕�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 

 

Kd,�Z��y�D^ 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů͘��sĂƌŝŽƵƐ�ĮĞůĚ�
ƚĞƐƚƐ͕�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�
�ŚĂůůĞŶŐĞƌ��ĂƌůǇ��ŽůůĞŐĞ͕�ĂŶĚ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŬĞ-ƵƉ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽů͛ Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�
ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

W^�d�ĂŶĚ�^�d 
dŚĞ�W^�d͕�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^�d͕�ŽīĞƌƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� 
ǀĂůƵĂďůĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ŵĂƚŚ�ƉƌŽďůĞŵ-ƐŽůǀŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚǇ͘��dŚĞ�W^�d�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�
;ŽŶĞ�ƟŵĞ�ŽŶůǇͿ�ƚŽ�ϭϬƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Žƌ�
ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�E��DĂƚŚ�//͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�EĂƟŽŶĂů�DĞƌŝƚ�
^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�Žƌ�EĂƟŽŶĂů��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
W^�d�ƚĞƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ũƵŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘� 

 

dŚĞ�^�d�ŝƐ�Ă�ŐůŽďĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚĞƐƚ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŽĨ�ĐŽůůĞŐĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ͘�dǇƉŝĐĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�^�d�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ũƵŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�^�d�ŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�
ŽŶĞ͕�ϯ�ŚŽƵƌ�ƐĞƫŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϯ�ƐƵďƚĞƐƚƐ͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĞĞ͘���ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�
ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƐĐŽƌĞƐ�ƚŽ�ϰ�ĐŽůůĞŐĞƐ�Žƌ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘��dĞƐƚ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�W^�d�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^�d�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ�KĸĐĞ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ͗��ǁǁǁ͘ĐŽůůĞŐĞďŽĂƌĚ͘ŽƌŐ͘ 

 
WƌĞ��d�ĂŶĚ���d 

dŚĞ�WƌĞ��d�ŝƐ�Ă�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŐŝǀĞŶ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�Ăůů�
ϭϬƚŚ�ŐƌĂĚĞƌƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͘��/ƚ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĨŽƵƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�
�ŶŐůŝƐŚ͕�ŵĂƚŚ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚǁŽ�
ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘��dŚĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�
ƐƵďũĞĐƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐŬŝůůƐ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů͕�
ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͘��dŚĞƐĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƌĂŵĞ�ŽĨ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ͘�� 

 

dŚĞ���d�ĐŽůůĞŐĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂŶĚ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďĂƐĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�
ĂƐƐĞƐƐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ͘�dŚŝƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞůĞǀĞŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ��EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘���ĂĐŚ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƐĐŽƌĞƐ�ƚŽ�ϰ�ĐŽůůĞŐĞƐ�
Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘��&Žƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů���d�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�Žƌ�ŐŽ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ĂĐƚ͘ŽƌŐ͘ 

 

tŽƌŬ<ĞǇƐ 
��d�tŽƌŬ<ĞǇƐ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�Ă�ũŽď�ƐŬŝůůƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƐŬŝůůƐ͘��dŚŝƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
Ăůů�ƐĞŶŝŽƌƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ǁŚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă��ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�
dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞĂƌŶ�Ă�
�ĂƌĞĞƌ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�Ăƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ďƌŽŶǌĞ͕�ƐŝůǀĞƌ͕�ŐŽůĚ�Žƌ�
ƉůĂƟŶƵŵ�ůĞǀĞů͘ 

 

 

� 

�ƵŐƵƐƚ�Ϯϳ͕�ϮϬϮϮ 

KĐƚŽďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϮϮ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϱ͕�ϮϬϮϮ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϮϮ 

DĂƌĐŚ�ϭϭ͕�ϮϬϮϯ 

DĂǇ�ϲ͕�ϮϬϮϯ 

:ƵŶĞ�ϯ͕�ϮϬϮϯ 

^�d���d�^ 
ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ 

;WƌŽũĞĐƚĞĚ��ĂƚĞƐͿ 

��d���d�^ 
ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ 

;WƌŽũĞĐƚĞĚ��ĂƚĞƐͿ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϮϮ 

KĐƚŽďĞƌ�ϮϮ͕�ϮϬϮϮ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ϮϬϮϮ 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϭ͕�ϮϬϮϯ 

�Ɖƌŝů�ϭ͕�ϮϬϮϯ 

:ƵŶĞ�ϭϬ͕�ϮϬϮϯ 

:ƵůǇ�ϭϱ͕�ϮϬϮϯ 

��d� d�^d 

K�dK��Z WƌĞ��d 

����D��Z tKZ<<�z^ 

����D��Z 
ϭ^d�^�D�^d�Z�
&/E�>��y�D^ 

>�d�� 
EKs�D��Z-
&��Zh�Zz 

tKZ<<�z^ 

&��Zh�Zzͬ������
D�Z�, 

����^^ 

>�d�� 
&��Zh�Zzͬ�
D�Z�, 

��d 

D�z 
ϮE��^�D�^d�Z�
&/E�>��y�D^ 

'Z��� 

�>>�^KW,KDKZ�^ 

��Z>z�'Z��h�d�^ 

ϵd,-ϭϮd, 
;^ĞůĞĐƚ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐͿ 

^ĞŶŝŽƌƐ 

�>>�^dh��Ed^ 

�>>�:hE/KZ^ 

ϵd,-ϭϮd, 
;^ĞůĞĐƚ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐͿ 

EKd� 

 

�d���KE��EdZ�dKZ^ 

DŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶůŝŶĞ 

�d���KE��EdZ�dKZ^ 

 

 

DŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƚĂŬŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶůŝŶĞ 



ϭϮ 

 

�EKZd,���ZK>/E��'Z��h�d/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^� 
�KEd�Ed�
�Z�� &hdhZ��Z���z��KZ� K��hW�d/KE�>��KhZ^��K&�^dh�z 

�E'>/^, 

ϰ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ŶŐůŝƐŚ�/͗ dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 
�ŶŐůŝƐŚ�//͗ dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘ 
�ŶŐůŝƐŚ�///͗ dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ��ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘ 
�ŶŐůŝƐŚ�/s͗ dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘ 

ϰ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ŶŐůŝƐŚ�/ 
�ŶŐůŝƐŚ�// 
�ŶŐůŝƐŚ�/// 
�ŶŐůŝƐŚ�/s 

D�d, 

ϰ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
E��DĂƚŚ�/͗  dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 
E��DĂƚŚ�//͗  dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 
E��DĂƚŚ�///͗ dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů͘ 
��ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ͗� �ůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƉůĂŶƐ͘��dŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�ĐƌĞĚŝƚ��
  ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞͬ 
 ���������������������ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 

ϯ�ĐƌĞĚŝƚƐΎ 
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�DĂƚŚ 
E��DĂƚŚ�/ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
 
 

^�/�E�� 

ϯ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ĂƌƚŚͬ�Ŷǀ͘�^ĐŝĞŶĐĞ͗� dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ� 
�������������������������� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 
��WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͗ dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ� 
�������������������������� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 
���������������������������������������� WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͕�WŚǇƐŝĐƐ�Žƌ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĨƵůĮůůƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů� 
���������������������������������������� ƐĐŝĞŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ 
�ŝŽůŽŐǇ͗ ������� dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ� 
  ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 

Ϯ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ƉƉůŝĞĚ�^ĐŝĞŶĐĞ 
�ŝŽůŽŐǇ 

^K�/�>� 
^dh�/�^ 

ϰ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ͗� dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� 
  ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 
�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ����������dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� 
  ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�Θ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ�  
&ŽƵŶĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗���ŝǀŝĐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�������������� 
���������������������� dŚŝƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� 
  ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 
  
Ύ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚŝƐ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�h^�,ŝƐƚŽƌǇ�
ƉůƵƐ�ŽŶĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞůĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŚŽŝĐĞ͘ 

Ϯ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�Θ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ 
&ŽƵŶĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�� 
�����EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗���ŝǀŝĐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 
 
 

'>K��>� 
>�E'h�'�^ 

EŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�E��ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
&ŝƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�Ă�tŽƌůĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƌĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ͘� 
dŚĞƐĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�
Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘ 

 
EŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 

�>��d/s�� 
�Z��/d^ 
;^d�d�� 

Z�Yh/Z�D�EdͿ 
  

�d� 
 

 �Zd^� 
��h��d/KE 

 

:ZKd� 

ϲ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
dǁŽ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂƌĞĂƐ͗ 
  �ƌƚƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
  �ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 
  'ůŽďĂů�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ 
 
&ŽƵƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�;ĨŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶͿ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
  �ƌƚƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
  �ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 
  'ůŽďĂů�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ 
  :ZKd� 
  KƚŚĞƌ͗���ŶǇ�ƐƵďũĞĐƚ 

ϲ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/ 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�// 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/// 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/s 
 
�d�͗��ϰ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ŝŶ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ 
�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ϭϱϬ��ŚŽƵƌƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů-ďĂƐĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ 
�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ϮϮϱ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŚŽƵƌƐ� 
�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ϮϮϱ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ŚŽƵƌƐ 
 
�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ 
�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�/�W�ŽďũĞĐƟǀĞƐ 

 
�>��d/s�� 
�Z��/d^ 
;>K��>� 

Z�Yh/Z�D�EdͿ 

ϲ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ůŽĐĂů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 

ϲ�ĐƌĞĚŝƚƐ 
 

dKd�> Ϯϴ��Z��/d^ Ϯϴ��Z��/d^ 

,��>d,ͬ�
W,z^/��>������
��h��d/KE 

ϭ�ĐƌĞĚŝƚ 
^ƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ��WZ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�,ĞĂůƚŚĨƵů�>ŝǀŝŶŐ��ƐƐĞŶƟĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ 

ϭ�ĐƌĞĚŝƚ 
^ƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ��WZ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�,ĞĂůƚŚĨƵů�
>ŝǀŝŶŐ��ƐƐĞŶƟĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ 



ϭϯ 

 

�W��E���K>>�'���KhZ^�^�^�d/^&z/E'�'Z��h�d/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^ 

�ůŝŐŶŵĞŶƚ��ŚĂƌƚ 

 
 

,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ŽƵƌƐĞ ,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐƌĞĚŝƚ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ�
ŝŶ�ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů 

�W��ŽƵƌƐĞ �ŽůůĞŐĞ��ŽƵƌƐĞ 

�ŶŐůŝƐŚ�/// EŽ �W�>ĂŶŐƵĂŐĞ�Θ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ �E'�ϭϭϭ�tƌŝƟŶŐ�Θ�/ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ��E'�ϭϭϮ�
tƌŝƟŶŐͬZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ��E'�
Ϯϯϭ��ŵĞƌŝĐĂŶ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�/�Žƌ��E'�ϮϯϮ�

�ŶŐůŝƐŚ�/s EŽ �W�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�Θ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ �E'�ϭϭϭ�tƌŝƟŶŐ�Θ�/ŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ��E'�ϭϭϮ�
tƌŝƟŶŐͬZĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ��E'�
Ϯϰϭ��ƌŝƟƐŚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�/�Žƌ��E'�ϮϰϮ��ƌŝƟƐŚ�

ϰƚŚ�DĂƚŚ EŽ �W��ĂůĐƵůƵƐ��� 
�W��ĂůĐƵůƵƐ��� 
�W��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ 
�W�^ƚĂƟƐƟĐƐ 

D�d�ϭϰϯ�YƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�>ŝƚĞƌĂĐǇ�Žƌ�D�d�ϭϱϮ�
^ƚĂƟƐƟĐĂů�DĞƚŚŽĚƐ�/�Žƌ�D�d�ϭϳϭ�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�
�ůŐĞďƌĂ�Žƌ�D�d�ϭϳϮ�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�
dƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌǇ�Žƌ�D�d�Ϯϲϯ��ƌŝĞĨ��ĂůĐƵůƵƐ�Žƌ�
D�d�Ϯϳϭ��ĂůĐƵůƵƐ�/�Žƌ�D�d�ϮϳϮ��ĂůĐƵůƵƐ�// 

�ĂƌƚŚͬ�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
^ĐŝĞŶĐĞ 

zĞƐ �W��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ WƌŝŶĐŝƉĂů�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞŐĞ�

WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ zĞƐ �W��ŚĞŵŝƐƚƌǇ 
�W�WŚǇƐŝĐƐ 

�,D�ϭϱϭ�'ĞŶĞƌĂů��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�/�ĂŶĚ��,D�ϭϱϮ�
'ĞŶĞƌĂů��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�//͖�Žƌ�W,z�ϭϱϭ��ŽůůĞŐĞ�
WŚǇƐŝĐƐ�/�ĂŶĚ�W,z�ϭϱϮ��ŽůůĞŐĞ�WŚǇƐŝĐƐ�//͖�Žƌ�
ϯ�ϬϴϱyϬ�;�,D�ϭϱϭͿ�ϯ�ϬϵϱyϬ�;�,D�ϭϱϮͿ�
ϯ�ϭϵϱyϬ�;W,z�ϭϱϭͿ�ϯ�ϮϬϱyϬ�;W,z�ϭϱϮͿ�
ϯ�ϮϭϱyϬ�;W,z�ϮϱϭͿ�sĞƌƐŝŽŶ�ϯ͘Ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ�WĂŐĞ�
ϴ�W,z�Ϯϱϭ�'ĞŶĞƌĂů�WŚǇƐŝĐƐ�/�ĂŶĚ�W,z�ϮϱϮ�

�ŝŽůŽŐǇ zĞƐ �W��ŝŽůŽŐǇ �/K�ϭϭϭ�'ĞŶĞƌĂů��ŝŽůŽŐǇ�/�ĂŶĚ��/K�ϭϭϮ�'ĞŶĞƌĂů�

tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ zĞƐ �W�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ ,/^�ϭϭϭ�tŽƌůĚ��ŝǀŝůŝǌĂƟŽŶƐ�/�ĂŶĚ�,/^�ϭϭϮ�
tŽƌůĚ��ŝǀŝůŝǌĂƟŽŶƐ�// 

�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ zĞƐ �W�h^�,ŝƐƚŽƌǇ ,/^�ϭϯϭ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�/ 

�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�
WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ 

EŽ EŽŶĞ EŽŶĞ 

&ŽƵŶĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗���ŝǀŝĐ�
>ŝƚĞƌĂĐǇ 

zĞƐ �W�h^�,ŝƐƚŽƌǇ�н�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐŽĐŝĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞůĞĐƟǀĞ 

,/^�ϭϯϮ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�// 

'ůŽďĂů�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ zĞƐ EŽ WƌŝŶĐŝƉĂů�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�
ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĐŽƵƌƐĞ 



ϭϰ 

 

,/',�^�,KK>�^�,K>�Z^������Dz��d�>�EK/Z-Z,zE��hE/s�Z^/dz 
�h�>��Z��/d 

>ĞŶŽŝƌ-ZŚǇŶĞ��ůĂƐƐĞƐ͗ ,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ƌĞĚŝƚƐ͗ 
,ŝƐƚŽƌǇ�ϭϮϭ�Žƌ�,ŝƐƚŽƌǇ�ϭϮϮ �ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ 

^ƉĂŶŝƐŚ�/ ^ƉĂŶŝƐŚ�/ 

^ƉĂŶŝƐŚ�// ^ƉĂŶŝƐŚ�// 

DĂƚŚ�ϭϬϱ͕�ϭϭϯ͕�ϭϭϱ͕�ϭϮϰ͕�Žƌ�ϭϮϱ ϰƚŚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�DĂƚŚ�ZĞƋƵŝƌĞĚ 

�ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ϭϬϭ ϯƌĚ�^ĐŝĞŶĐĞ�;WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞͿ�ZĞƋƵŝƌĞĚ 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ϭϬϬ �ĂƌƚŚ�^ĐŝĞŶĐĞ 

�ĚǀĞƌƟƐŝŶŐ�ĂŶĚ�'ƌĂƉŚŝĐ��ĞƐŝŐŶ ,ĞĂůƚŚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

�ŝƌ��ŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ͕�,ĞĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ZĞĨƌŝŐĞƌĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

�ƵƚŽŵŽƟǀĞ�^ǇƐƚĞŵƐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ /ŶĨĂŶƚͬdŽĚĚůĞƌ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ 

�ŽŵƉƵƚĞƌ-/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂĐŚŝŶŝŶŐ DĞĐŚĂƚƌŽŶŝĐƐ 

�ŽƐŵĞƚŽůŽŐǇ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�^ĞĐƵƌŝƚǇ� 

�ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƟĐĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ->ĂƚĞŶƚ��ǀŝĚĞŶĐĞ��ƌŝŵĞ�^ĐĞŶĞ EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

�ƌŝŵŝŶĂů�:ƵƐƟĐĞ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ->Ăǁ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ KĸĐĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 

&ŝƌĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ZĞĐĞƉƟŽŶŝƐƚ tĞůĚŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ͕ϬϬϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘��
�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĨŽƌ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͛�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ŐŽ�ƚŽ͗���
ǁǁǁ͘ŶĐĐŽŵŵƵŶŝƚǇĐŽůůĞŐĞƐ͘ĞĚƵ͘ 



ϭϱ 

 

:ƵŶŝŽƌ�DĂƌƐŚĂůƐ� 
;��^��ŽĂƌĚ�KĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ϯ͘ϳϳϬϬͿ 

�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ũƵŶŝŽƌƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�
:ƵŶŝŽƌ�DĂƌƐŚĂůƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�'ƌĂĚĞ�WŽŝŶƚ��ǀĞƌĂŐĞ�
;'W�Ϳ͘��dŚĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ��ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�Ă�
:ƵŶŝŽƌ�DĂƌƐŚĂů͕�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬй�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ͘��'W��ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ĮŶĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŐƌĂĚĞƐ�
ŽŶůǇ͘ 
 

'ƌĂĚƵĂƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�,ŽŶŽƌƐ 
;��^��ŽĂƌĚ�KĨ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�WŽůŝĐǇ�ϯ͘ϳϳϬϬͿ 

dŚĞ�>ĂƟŶ�ŚŽŶŽƌƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƐĞŶŝŽƌƐ�
ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽŶŽƌƐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ͘��dŚŽƐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĐƵŵ�ůĂƵĚĞ�ĂƌĞ�ŚŽŶŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů�
ǁŝƚŚ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ƐƚŽůĞ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ͖�
ƚŚŽƐĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�DĂŐŶĂ�ĐƵŵ�ůĂƵĚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝůǀĞƌ�ƐƚŽůĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ŽĨ�ϰ͘ϰϬ�
Žƌ�ďĞƩĞƌ͕�^ƵŵŵĂ�ĐƵŵ�ůĂƵĚĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ŐŽůĚĞŶ�ƐƚŽůĞ͘���'W��ŝƐ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽŶ�ĮŶĂů�ĐŽƵƌƐĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ŽŶůǇ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

WƌĞƐŝĚĞŶƚΖƐ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ� 
�ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ� 

dŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�
ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĨƵůů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ƉŽƚĞŶƟĂů͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͕�ƚŚĞ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů͘��dŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌ͕�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ϯ͘ϱ�ƵŶ-
ǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��ĂŶĚ�Ă�ƐĐŽƌĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϴϱƚŚ�ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�WƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�^ĐŚŽůĂƐƟĐ��ƉƟƚƵĚĞ�dĞƐƚ�;W^�dͿ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ƐƵďƚĞƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚŽůĂƐƟĐ��ƉƟƚƵĚĞ�dĞƐƚ�;^�dͿ͕�Žƌ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞ�
dĞƐƚ�;��dͿ͘���ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�

     �ĐĂĚĞŵŝĐ�,ŽŶŽƌƐ 
�ŽŶƚĞŶƚ��ƌĞĂ E͘��͘���ĐĂĚĞŵŝĐ�^ĐŚŽůĂƌƐ�WƌŽŐƌĂŵ 

�ŶŐůŝƐŚ ϰ��ƌĞĚŝƚƐ 
�ŶŐůŝƐŚ�/͕�//͕�///͕�/s 

DĂƚŚ 

ϰ��ƌĞĚŝƚƐ� 
E��DĂƚŚ�/͕�//͕�///͕�ĂŶĚ��Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�hE��^ǇƐƚĞŵ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�E��DĂƚŚ�///͕�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂƚŚ�///͕�Žƌ�
�ůŐĞďƌĂ�//�ĂƐ�Ă�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ 

^ĐŝĞŶĐĞ 
ϯ��ƌĞĚŝƚƐ 
KŶĞ�WŚǇƐŝĐƐ�Žƌ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ 
�ŝŽůŽŐǇ 
�ĂƌƚŚͬ�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ 

^ŽĐŝĂů��̂ ƚƵĚŝĞƐ 

ϰ�ĐƌĞĚŝƚƐ�;�ůĂƐƐ�ŽĨ�ϮϬϭϲ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚͿ� 
tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ� 
�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ 
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ 
&ŽƵŶĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�� 
������ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗���ŝǀŝĐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 

,ĞĂůƚŚ�Θ�W� ϭ��ƌĞĚŝƚ 
,ĞĂůƚŚͬWŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 

tŽƌůĚ� 
>ĂŶŐƵĂŐĞƐ� 

 
 

�ƌƚƐ� 
 
 
 

:ZKd� 
 
 

�d� 
 
 

KƚŚĞƌ� 
^ƵďũĞĐƚ� 
�ƌĞĂƐ� 

ϲ��ƌĞĚŝƚƐ 
dǁŽ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŝŶ�Ă�ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚͿ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�hE��ƐǇƐƚĞŵ͘ 
&ŽƵƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͗ 
�d�͗���ŽƵƌƐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĐĂƌĞĞƌ�ĐůƵƐƚĞƌ�ŶŽƌ�ŝƐ�ŝƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ďĞ�
ĂŶ�ƵƉƉĞƌ�ůĞǀĞů��Žƌ�͞ĐŽŵƉůĞƚĞƌ͟�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
:ZKd� 
�ƌƚƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
tŽƌůĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ͗����ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�
ϯƌĚ͕�ϰƚŚ͕�ϱƚŚ�Žƌ�ϲƚŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ǁŽƌůĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ��E��ƚŚĞ�ϭƐƚ�ĂŶĚ�ϮŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�
ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�KZ�ĂŶǇ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�EKd�/E�>h�/E'�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�hE��ƐǇƐƚĞŵ͘ 
�ŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂƌĞĂ͗��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂƌĞĂ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ǁŚŽ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ��W�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŝŶ� 
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ƐĂƟƐĨǇ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�͞ĨŽƵƌ�
ĞůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŶŐ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͟�
ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ͕��E��ƚŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ŽĨ�
͞ĞůĞĐƟǀĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘͟ 

�ůĞĐƚŝǀĞƐ�Žƌ� 
KƚŚĞƌ� 

ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

ϯ��ƌĞĚŝƚƐ 
,ŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�:ƵŶŝŽƌ�ĂŶĚͬŽƌ�
^ĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌƌǇ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ��W͕�/��ĐŽůůĞŐĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕� 
ĂĚǀĂŶĐĞĚ��d��ĂŶĚ��d��ĐƌĞĚĞŶƟĂůŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�Žƌ� 
ŽƚŚĞƌ�ŚŽŶŽƌƐ�Žƌ�ĂďŽǀĞ-ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 

dKd�> ϮϬ�ĐƌĞĚŝƚƐ 

'W� �ĂƌŶ�ĂŶ�ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�
ϯ͘ϱϬ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĨŽƌ�,ŽŶŽƌ�'ƌĂĚƵĂƚĞ�
ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ 

:ƵŶŝŽƌ�DĂƌƐŚĂů ,ŽŶŽƌ�
'ƌĂĚƵĂƚĞ�

ZĞĐŽŐŶŝƟŽŶ 

dŝŵĞůŝŶĞ 

DƵƐƚ�ďĞ�ƌĂŶŬĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ũƵŶŝŽƌ�ĐůĂƐƐ�ĂŌĞƌ�
ĮƌƐƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ũƵŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ 

�Ƶŵ�
>ĂƵĚĞсϯ͘ϵϬ 
DĂŐŶĂсϰ͘ϭϱ 
^ƵŵŵĂсϰ͘ϰϬ 

�ƵŵƵůĂƟǀĞ�
ǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��
ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŐƌĂĚŝŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ 



ϭϲ 

 

E�d/KE�>���d���>h� 
 

dŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƚĂ��ůƵď�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂůƐ�ŽĨ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�
ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ͗ �;ĂͿ�ǁŽƌƚŚǇ͕�ŵŽƌĂů�
ĂŶĚ�ĞƚŚŝĐĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͖�;ďͿ�ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�;ĐͿ�
ĐŽŵŵĞŶĚĂďůĞ�ĂƫƚƵĚĞ͘ ��ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ăƚ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�
ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƚĂ��ůƵď͕�ƚŚĞ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ͕�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�
ϯ͘ϵ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁŚŝůĞ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�Ă�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘��
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĞǆŚŝďŝƚĞĚ�
ĞǆĞŵƉůĂƌǇ�ďĞŚĂǀŝŽƌ͕�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ďǇ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��/Ĩ͕�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ƵƉŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƚĞŶĞƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĞƚĂ��ůƵď�Žƌ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŚĞͬƐŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�
ƉƌŽďĂƟŽŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘�� 
 

E�d/KE�>��Zd�,KEKZ�^K�/�dz 
 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ƌƚ�,ŽŶŽƌ�^ŽĐŝĞƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŚŽ�ĞǆŚŝďŝƚ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘��WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�E�,^�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĨĂĐƵůƚǇ͕�
ƐĐŚŽŽů͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĂůƵĂďůĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�-�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞĞƌ�
ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ĐŽůůĞŐĞͬĐĂƌĞĞƌ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͕�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�Ăƌƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘ 
 
 

��s�E����W>���D�Ed��KhZ^�^ 
 

��ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ŝŶ�ĞǀĞƌǇ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘���W�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŝŐŽƌ�ŽĨ�ĐŽůůĞŐĞ-ůĞǀĞů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ŽĨ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ǁŚŝůĞ�ƐƟůů�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘���ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶŚĞƌĞŶƚ͕�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ��W�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘��,ŝŐŚůǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ��W�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ��ŽĂƌĚ͘���ŽůůĞŐĞ�ƚĞǆƚďŽŽŬƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͘��WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŝŶ�DĂǇ�ŝƐ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘���ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƐĐŽƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ͕�ƚŚĞ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ŵĂũŽƌ͕�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĂǇ�ĞĂƌŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��
^ƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ��W�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂǇ�ƐĂƟƐĨǇ�Ă�E��ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘���ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͕�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ��W�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĞĂƌŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐƌĞĚŝƚ�
ĂƐ�ǁĞůů͘��&Žƌ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�͕�ŽŶĞ�;ϭͿ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�ŐƌĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ϰ͘Ϭ�ƐĐĂůĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞĂƌŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�
ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚĞƐƚƐ�ďǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĂŶ��W�^ĐŚŽůĂƌ�
�ǁĂƌĚ͕��W�^ĐŚŽůĂƌ�ǁŝƚŚ�,ŽŶŽƌ��ǁĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��W�^ĐŚŽůĂƌ�ǁŝƚŚ�
�ŝƐƟŶĐƟŽŶ��ǁĂƌĚ͘ 

,KEKZ^��KhZ^�^ 
 

/Ŷ�ϮϬϭϮ͕�ƚŚĞ�E���ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ƚŚĞ�ƌƵďƌŝĐ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ŽŵŵŽŶ��ŽƌĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƚĂƚĞ-ǁŝĚĞ�
ĮĚĞůŝƚǇ͘��Ǉ�^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐǇ͕�,ŽŶŽƌƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŵƵƐƚ͗ 
· ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ƚŚĂŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�

ĨŽƐƚĞƌ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘� 
· ďĞ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ďǇ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƉƚŚ�ĂŶĚ�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�

ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 
· ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ƉĂĐŝŶŐ�ŐƵŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�

ƌŝŐŽƌŽƵƐ͕�ĐŽŵƉůĞǆ͕�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďĞǇŽŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 

dŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ͗���K'ͬ�K��ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ƐĐŽƌĞƐ͕�
�s��^�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�>ĞǆŝůĞͬYƵĂŶƟůĞ�ůĞǀĞůƐ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�Žƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

EKd�͗��,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĚŝīĞƌƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘�� 

· ,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�DĂƚŚ͕�^ĐŝĞŶĐĞ͕�
^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ͕�tŽƌůĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĂŶĚ�:ZKd�͘��,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂůůŽĐĂƟŽŶͬĨƵŶĚŝŶŐ͘ 

· /Ŷ��ƵůƚƵƌĂů��ƌƚƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�;sŝƐƵĂů��ƌƚƐ͕�DƵƐŝĐ͕�dŚĞĂƚĞƌ�ĂŶĚ�
�ĂŶĐĞͿ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĂůĞŶƚ�ŝƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂƩĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�Ă�ƐŬŝůůƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ăƚ�Ă�
ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�Žƌ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ůĞǀĞů͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ĂŶ�,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů͘ 

· /Ŷ��ĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�;�d�Ϳ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�,ŽŶŽƌƐ�ĐƌĞĚŝƚ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ă�
ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�Ăƚ�ŽŶĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�Ăƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�Žƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 



ϭϳ 

 

d,��hE/s�Z^/dz�K&�EKZd,���ZK>/E��^z^d�D� 

�ƉƉĂůĂĐŚŝĂŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ �� hE�-�ŚĂƉĞů�,ŝůů 
�ĂƐƚ��ĂƌŽůŝŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ  hE�-�ŚĂƌůŽƩĞ 
�ůŝǌĂďĞƚŚ��ŝƚǇ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ hE�-'ƌĞĞŶƐďŽƌŽ 
&ĂǇĞƩĞǀŝůůĞ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ  hE�-WĞŵďƌŽŬĞ 
E͘�͘��Θd�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ  hE��^ĐŚŽŽů�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚƐ 
E͘�͘��ĞŶƚƌĂů�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ  hE�-tŝůŵŝŶŐƚŽŶ 
E͘�͘�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ  tĞƐƚĞƌŶ��ĂƌŽůŝŶĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
hE�-�ƐŚĞǀŝůůĞ ������������������ tŝŶƐƚŽŶ-^ĂůĞŵ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

 

hE��D/E/DhD���D/^^/KE�Z�Yh/Z�D�Ed^ 

�ůů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ĮƌƐƚ-ƟŵĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϲ�
ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�'W�͕�^�d�ĂŶĚ���d�ƐĐŽƌĞƐ͗ 

D/E/DhD��KhZ^��Z�Yh/Z�D�Ed^�&KZ�
hE��Z'Z��h�d����D/^^/KE 

dŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�^�d�Žƌ�ƚŚĞ���d͘ 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽƵƌƐĞƐ͗ 
 
¤ >ĂŶŐƵĂŐĞ 

^ŝǆ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�/͕�//͕�///͕�/s�ĂŶĚ�
ƚǁŽ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�Ă�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�Ă�
ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŵĂŶǇ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��ZĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

¤ DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
&ŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͕�DĂƚŚ�/͕�//͕�ĂŶĚ�///�ĂŶĚ�Ă�
ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�DĂƚŚ�///�ŝƐ�Ă��
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽůůĞŐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘ 

¤ ^ĐŝĞŶĐĞ 
dŚƌĞĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�Ă�
ůŝĨĞ�Žƌ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�;�ŝŽůŽŐǇͿ͖�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�Ă�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�;WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ͕��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�Žƌ�WŚǇƐŝĐƐͿ͖�
ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

¤ ̂ ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ĨŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶ�
ƐŽĐŝĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�&ŽƵŶĚŝŶŐ�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�Θ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗��
�ŝǀŝĐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�Θ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ͘ 

 
 
 

�K>>�'��&KhE��d/KE�K&�EKZd,���ZK>/E��
;�&E�͘KZ'Ϳ 

�ŽůůĞŐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�;�&E�Ϳ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
^ƚĂƚĞ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉůĂŶ͕�ĂƉƉůǇ͕�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�
ĐŽůůĞŐĞ͘��&E��ŝƐ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�WĂƚŚǁĂǇƐ͕�ƚŚĞ�E͘�͘�^ƚĂƚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ��ŽůůĞŐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�/ŶĐ͘�WůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ͗�ǁǁǁ͘ĐĨŶĐ͘ŽƌŐ͘ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ǇƐƚĞŵ�^ĐŚŽŽůƐ 

hE��^ǇƐƚĞŵ�
hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ 

DŝŶŝŵƵŵ��
tĞŝŐŚƚĞĚ�'W� 

DŝŶŝŵƵŵ� 
^�d 

DŝŶŝŵƵŵ� 
��d��ŽŵƉŽƐŝƚĞ 

&Ăůů�ϮϬϭϯ� 
ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ Ϯ͘ϱ ϴϴϬ ϭϳ 



ϭϴ 

 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ��ǆĂŵ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

 

�ĂĐŚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�DŽƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ƉŽůŝĐǇ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐĐŽƌĞ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ��W�
�ǆĂŵ͕�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ͘�dŚĞ��W�ƐĐŽƌĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽŽůƐ͘��^ĐŽƌĞƐ�ŽŶ��W�ĞǆĂŵƐ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�ϭ-ϱ�ǁŝƚŚ�ϱ�
ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�ĂǁĂƌĚĞĚ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ĐŚŽŝĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� 
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�WW�>��,/�E�^d�d� ϰ ϯ ϯ ϰ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϯ E� ϰ ϯ ϰ E� ϰ ϰ ϰ ϰ 

��^d���ZK>/E� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

�>/����d,��/dz�^d�d� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� E� 

&�z�dd�s/>>��^d�d� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� E� ϯ E� ϯ E� E� ϯ ϯ ϯ E� ϯ E� 

E����Θ�d ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� 

E����EdZ�> ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� E� E� E� E� ϯ ϯ E� E� E� ϯ ϯ ϯ 

E��^d�d� ϰ ϯ Ϯ ϯ ϰ ϰ ϱ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

hE���^,�s/>>� ϰ ϯ ϯ ϰ ϯ ϱ ϱ ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ E� E� ϱ ϯ ϰ ϯ 

hE���,�W�>�,/>> ϯ Ϯ ϯ ϯ ϱ ϰ ϱ ϰ ϰ ϯ ϰ ϰ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ 

hE���,�Z>Kdd� ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� E� E� ϯ ϯ ϯ 

hE��'Z��E^�KZK ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ E� ϯ ϯ E� E� ϯ ϯ ϰ ϰ 

hE��W�D�ZK<� ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ E� ϯ E� ϰ ϯ ϯ E� E� ϯ ϯ ϯ ϯ 

hE��t/>D/E'dKE ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ E� E� E� ϯ ϰ ϰ 

t�^d�ZE���ZK>/E� ϱ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

t/E^dKE-^�>�D�^d�d� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ E� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

�Z�s�Z���K>>�'� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

��DW��>>�hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϰ ϯ ϰ ϰ ϰ ϯ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ 

��d�t����K>>�'� ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϱ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

�>�D^KE�hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

��s/�^KE�hE/s�Z^/dz ϰ ϯ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϱ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϱ ϱ 

�h<��hE/s�Z^/dz ϰ ϱ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ E� ϰ ϰ ϱ ϱ ϱ ϱ ϰ ϰ ϰ 

�>KE�hE/s�Z^/dz ϰ ϯ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ 

'�Z�E�Z�t����hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ E� E� E� ϯ ϯ ϯ 

:K,E^KE��͘�^D/d,�hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� 

>��^�D�Z����K>>�'� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� E� ϯ ϯ E� E� E� ϯ ϯ ϯ 

>�EK/Z�Z,zE��hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ E� ϯ E� E� ϯ ϯ E� E� E� E� ϯ E� 

D�Z^�,/>>��K>>�'� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� E� ϯ ϯ ϯ ϯ 

D�Z��/d,��K>>�'� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ 

D�d,K�/^d�hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϯ ϯ ϯ E� E� ϯ ϯ ϯ ϰ ϰ ϰ ϯ ϯ ϯ 

Yh��E^�hE/s�Z^/dz ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ 

h^���K>hD�/� ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ 

hd��<EKys/>>� ϯ ϯ ϯ ϰ ϱ ϰ ϰ ϯ ϰ ϰ ϰ ϯ ϰ E� E� E� ϰ ϰ ϰ 

hs���,�Z>Kdd�^s/>>� ϱ ϰ ϰ ϰ ϱ ϱ ϰ ϰ ϱ E� ϰ ϰ ϰ E� E� ϰ ϰ ϱ ϱ 

t�<��&KZ�^d�hE/s�Z^/dz ϰ ϰ ϯ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϱ ϰ ϰ ϰ ϰ ϰ ϱ ϰ ϰ 

t/E'�d��hE/s�Z^/dz ϯ ϯ ϯ ϯ ϯ ϰ ϰ ϯ E� ϰ ϯ ϯ ϯ ϯ E� ϯ ϯ ϯ ϯ 

�ŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ���^�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĐĂŵƉƵƐĞƐ�ĂŶĚ�KŶůŝŶĞ��ĂƚĂǁďĂ͘��
KƚŚĞƌ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�sŝƌƚƵĂů�WƵďůŝĐ�^ĐŚŽŽů�
;E�sW^Ϳ͘��WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�
ĐŽƵŶƐĞůŽƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 



ϭϵ 

 

��Z��Z��E�KZ^�D�Ed 

E��D�d,�/͕�//͕�///͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�
ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉŽƐƚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ƉůĂŶƐ͘ 

�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�Ă��d�� 
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ĂƉƉƌŽǀĞĚ��d���ůƵƐƚĞƌ�ĂƌĞĂƐ 

hŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�
'W��ŽĨ�Ϯ͘ϲ�Žƌ�
ŚŝŐŚĞƌ 

�ĂƌŶĞĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĐƌĞĚĞŶƟĂů͗���ĂƌĞĞƌ����
ZĞĂĚŝŶĞƐƐ��ĞƌƟĮĐĂƚĞ�;�Z�Ϳ�Ăƚ�ƚŚĞ�
^ŝůǀĞƌ�ůĞǀĞů�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ĨƌŽŵ�tŽƌŬ<ĞǇƐ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�KZ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐƌĞĚĞŶƟĂůͬĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ 

�K>>�'���E�KZ^�D�Ed 

E��D�d,�/͕�//͕�///͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�
ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉŽƐƚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ƉůĂŶƐ͘��dŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵƵƐƚ��ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ƐǇƐƚĞŵ�
DŝŶŝŵƵŵ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ďĞ�
ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞĂƌŶŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�Ă�
ĐƌĞĚŝƚ-ďĞĂƌŝŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ�ŵĂƚŚ�ĐůĂƐƐ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�
^ǇƐƚĞŵ͛Ɛ�DƵůƟƉůĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�
ƉŽůŝĐǇ͘ 

  hŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�
'W��ŽĨ�Ϯ͘ϲ�Žƌ�
ŚŝŐŚĞƌ 

  

�K>>�'�ͬhE���E�KZ^�D�Ed 

E��D�d,�/͕�//͕�///͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�^ǇƐƚĞŵ�DŝŶŝŵƵŵ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ůŝƐƟŶŐ�E��DĂƚŚ�///�ĂƐ�Ă�
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͘ 

�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ� 
ƐĐŝĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂď͕�ŽŶĞ�ůŝĨĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽƵƌƐĞ 

tĞŝŐŚƚĞĚ�
'W��ŽĨ�Ϯ͘ϱ�Žƌ�
ŚŝŐŚĞƌ 

· �ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌůĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͘ 

· �ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�h^�,ŝƐƚŽƌǇ�Žƌ�
ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ͘ 

EKZd,���ZK>/E�������D/��^�,K>�Z^��E�KZ^�D�Ed 

E��D�d,�/͕�//͕�///͕�ĂŶĚ�Ă�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�
ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ�^ǇƐƚĞŵ�DŝŶŝŵƵŵ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ůŝƐƟŶŐ�E��DĂƚŚ�///�ĂƐ�Ă�
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͘ 

�ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ϯ�ŚŽŶŽƌƐ͕��Wͬ/�͕��d��
ĐƌĞĚĞŶƟĂůŝŶŐ͕�Žƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ũƵŶŝŽƌ�Žƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ͘ 

hŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�
'W��ŽĨ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ϯ͘ϱ 

· �ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚǁŽ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌůĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͘ 

· �ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƐŽĐŝĂů�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ͕�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ͗��&ŽƵŶĚŝŶŐ�
WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕��ŝǀŝĐƐ�Θ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�/͕�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
,ŝƐƚŽƌǇ�//��E� 

· �ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĐƌĞĚŝƚƐ�
ŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ĂƌĞĂ͘ 

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ĞĂƌŶ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�Ϯ͘ϱ�
ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�
�ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ŽŶĞ�
Žƌ�ŵŽƌĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ��ŶŐůŝƐŚ͕�
ƵƐŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ďĞůŽǁ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�
/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͗ 
ϭ͘ WĂƐƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĞǆĂŵ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�E��W/�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�

͞/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�>Žǁ͟�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽƵŶĐŝů�ŽŶ�ƚŚĞ�dĞĂĐŚŝŶŐ�ŽĨ�tŽƌůĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ�
;��d&>Ϳ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƐĐĂůĞ͘ 

Ϯ͘ �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨŽƵƌ-ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�'W��ŽĨ�
Ϯ͘ϱ�Žƌ�ĂďŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 

ϯ͘ �ƐƚĂďůŝƐŚ�͞/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�>Žǁ͟�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ƉĞƌ�
ƚŚĞ���d&>�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƐĐĂůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƌĞĚŝƚ�ďǇ�
�ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌǇ�ƉŽůŝĐǇ͘  

 >ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ăůů�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ�
͞�ĞǀĞůŽƉŝŶŐ͟�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƉĞƌ�ƚŚĞ�
tŽƌůĚ-�ůĂƐƐ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�;t/��Ϳ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƐĐĂůĞ�
ŝŶ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ĚŽŵĂŝŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�
ƐƚĂƚĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƚĞƐƚ͘ 

'>K��>�>�E'h�'�^��E�KZ^�D�Ed 

�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ϮϬϭϰ-ϮϬϭϱ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƉůŽŵĂ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�WŽůŝĐǇ�'�^-E-ϬϬϰ�͞^ƚĂƚĞ�'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�
ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͟�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞĂƌŶ�Ă��ĂƌĞĞƌ��ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ͕�Ă��ŽůůĞŐĞ��ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ͕�Ă��ŽůůĞŐĞͬhE���ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ͕�Ă�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ��ĐĂĚĞŵŝĐ�^ĐŚŽůĂƌƐ��ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�'ůŽďĂů�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ��ŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ĚŝƉůŽŵĂ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�
ďƵƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ĂŶ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĚŝƉůŽŵĂ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�WŽǁĞƌ^ĐŚŽŽů�ĂŌĞƌ�ĮŶĂů�ŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�
ƐƚŽƌĞĚ͘ 

EKZd,���ZK>/E���/W>KD���E�KZ^�D�Ed^ 



ϮϬ 

 

�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�hE��^ǇƐƚĞŵ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝůů�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�E��ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�hE��^ǇƐƚĞŵ�
/ŶƐƟƚƵƟŽŶ�DŝŶŝŵƵŵ��ŽƵƌƐĞ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘�&Žƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�hE��^ǇƐƚĞŵ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͛Ɛ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�͘ 

�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĞĂƌŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ͗ 
· ϮϭϬϵ�–�E��DĂƚŚ�ϭ 
· ϮϮϬϵ�–�E��DĂƚŚ�Ϯ 
· ϮϯϬϵ�–�E��DĂƚŚ�ϯ 

· �ŶĚ�ϭ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
E��^ƚĂŶĚĂƌĚ��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ��ŽƵƌƐĞƐ 

ϰƚŚ�>ĞǀĞů�DĂƚŚ��ŽƵƌƐĞƐ 
· ϮϰϬϭ�–��ŝƐĐƌĞƚĞ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĨŽƌ��ŽŵƉƵƚĞƌ�

^ĐŝĞŶĐĞ 
· ϮϰϬϯ�–�WƌĞĐĂůĐƵůƵƐ� 
· ϮϰϬϵ�–�E��DĂƚŚ�ϰ� 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ��ŽƵƌƐĞ 
· Ϯ�Ϭϭ�–�D�d�ϭϰϯ�–�YƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 
· Ϯ�ϬϮ�–�D�d�ϭϱϮ�–�^ƚĂƟƐƟĐĂů�DĞƚŚŽĚƐ�/ 
· Ϯ�Ϭϯ�–�D�d�ϭϳϭ�–�WƌĞĐĂůĐƵůƵƐ��ůŐĞďƌĂ 
· Ϯ�Ϭϰ�–�D�d�ϭϳϮ�–�WƌĞĐĂůĐƵůƵƐ�dƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌǇ 
· Ϯ�Ϭϱ�–�D�d�Ϯϲϯ�–��ƌŝĞĨ��ĂůĐƵůƵƐ 
· Ϯ�Ϭϲ�–�D�d�Ϯϳϭ�–��ĂůĐƵůƵƐ�/ 
· Ϯ�Ϭϳ�–�D�d�ϮϳϮ�–��ĂůĐƵůƵƐ�// 
· Ϯ�ϭϭ�–�D�d�ϮϱϮ�–�^ƚĂƟƐƟĐƐ�// 
· Ϯ�ϭϮ�–�D�d�Ϯϳϯ�–��ĂůĐƵůƵƐ�/// 
· Ϯ�ϭϯ�–�D�d�ϮϴϬ�–�>ŝŶĞĂƌ��ůŐĞďƌĂ 
· Ϯ�ϭϰ�–�D�d�Ϯϴϱ�–��ŝīĞƌĞŶƟĂů��ƋƵĂƟŽŶƐ 
· Ϯ�ϭϱ�–�D�d�ϭϰϭ�–�DĂƚŚĞŵĂƟĐĂů��ŽŶĐĞƉƚƐ�/ 
· Ϯ�ϭϲ�–�D�d�ϭϰϮ�–�DĂƚŚĞŵĂƟĐĂů��ŽŶĐĞƉƚƐ�// 
· Ϯ�ϮϬ�–�D�d�ϭϲϳ�–��ŝƐĐƌĞƚĞ�DĂƚŚ 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�
�ŽƵƌƐĞƐ 

· Ϯ�ϬϬ�–��W��ĂůĐƵůƵƐ��� 
· Ϯ�Ϭϭ�–��W��ĂůĐƵůƵƐ��� 
· Ϯ�Ϭϯ�–��W�^ƚĂƟƐƟĐƐ 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ��ŽƵƌƐĞƐ 
· Ϯ/Ϭϲ�–�/���ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�^> 
· Ϯ/Ϭϳ�–�/���ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ��ƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�,> 
· Ϯ/Ϭϴ�–�/���ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Θ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�

^> 
· Ϯ/Ϭϵ�–�/���ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Θ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶƐ�

,> 

�ĂŵďƌŝĚŐĞ��ŽƵƌƐĞƐ 
· ϮsϬϬ�–��/��DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ��^ 
· ϮsϬϭ�–��/��DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�� 
· ϮsϬϮ�–��/��DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Θ�

DĞĐŚĂŶŝĐƐ��^ 
· ϮsϬϯ�–��/��DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Θ�

DĞĐŚĂŶŝĐƐ�� 
· ϮsϬϰ�–��/��DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Θ�

WƌŽďĂďŝůŝƚǇͬ^ƚĂƟƐƟĐƐ��^ 
· ϮsϬϱ�–��/��DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�Θ�

WƌŽďĂďŝůŝƚǇͬ^ƚĂƟƐƟĐƐ�� 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� 
KƉƟŽŶƐ��ŚĂƌƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ� 

ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ� 



Ϯϭ 

 

�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�Žƌ�ĞŶƚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŌĞƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝůů�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�E��ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĞĂƌŶ�Ă�
ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�hE��/ŶƐƟƚƵƟŽŶ��ŚĂƌƚ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĞĂƌŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ͗ 
· ϮϭϬϵ�–�E��DĂƚŚ�ϭ 
· ϮϮϬϵ�–�E��DĂƚŚ�Ϯ 
· ϮϯϬϵ�–�E��DĂƚŚ�ϯ 

· �ŶĚ�ϭ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗� 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ��ŽƵƌƐĞƐ 
· ϮϬϵϬ�–�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�ϭ 
· ϮϬϵϭ�–�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�Ϯ 
· ϮϬϵϮ�–�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�ϯ 
· ϮϬϭϯ�–���Z'�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�� 

�d��WĂŝƌĞĚ��ŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĮůů�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ� 
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ 

· &ϭϮϭ�-�/ŶƚĞƌŝŽƌ��ĞƐŝŐŶ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ��E��&ϭϮϯ�-�
/ŶƚĞƌŝŽƌ��ĞƐŝŐŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

· /�ϭϭ�–�DĂƐŽŶƌǇ�/��E��/�ϭϮ�–�DĂƐŽŶƌǇ�//� 
· /�ϮϮ�–��ĂƌƉĞŶƚƌǇ�//��E��/�Ϯϯ�–��ĂƌƉĞŶƚƌǇ�/// 
· /�ϰϭ�–��ůĞĐƚƌŝĐĂů�dƌĂĚĞƐ�/��E��/�ϰϮ�–��ůĞĐƚƌŝĐĂů�

dƌĂĚĞƐ�// 
· /DϮϭ�–�tŽŽĚǁŽƌŬŝŶŐ�/��E��/DϮϮ�–�tŽŽĚǁŽƌŬŝŶŐ�// 
· d^ϯϭ�–�'ĂŵĞ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��E��d^ϯϮ�–��ĚǀĂŶĐĞĚ�

'ĂŵĞ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ� 
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ��ŽƵƌƐĞƐ 

· Ϯ�ϬϮ�–��W��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ 
· Ϯ/ϬϬ�–�/���ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�^> 
· Ϯ/Ϭϭ�–�/���ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�,> 

�d��^ŝŶŐůĞ��ŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĮůů�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ��ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ 
· Ϭ�ϬϮ�–��W��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� 
· �Wϰϰ�-�,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĞ�//�>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ  
· ��ϭϬ�–��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�/�  
· ��ϮϬ�–��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�//� 
· �DϮϬ�–�DŝĐƌŽƐŽŌ��ǆĐĞů 
· &�ϯϭ�–��ƉƉĂƌĞů�Θ�dĞǆƟůĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�/ 
· &�ϯϮ�–��ƉƉĂƌĞů�Θ�dĞǆƟůĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�// 
· &,ϭϬ�–��ƵůŝŶĂƌǇ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�/ 
· /�Ϯϭ�–��ĂƌƉĞŶƚƌǇ�/ 
· /�ϲϭ�–��ƌĂŌŝŶŐ�/� 
· /�ϲϮ�–��ƌĂŌŝŶŐ�//��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� 
· /Dϰϭ�–�DĞƚĂůƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�/ 
· /DϰϮ�–�DĞƚĂůƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�// 
· /sϮϮ�–��ƌĂŌŝŶŐ�//��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 
· dWϭϭ�–�W>dt�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ 
· dWϭϮ�–�W>dt�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 
· dWϮϭ�–�W>dt��ŝŐŝƚĂů��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ 
· dWϮϮ�–�W>dt��ŽŵƉƵƚĞƌ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� 
· dWϮϯ�–�W>dt��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ 
· dWϮϱ�–�W>dt��ĞƌŽƐƉĂĐĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 
· dWϮϳ�–�W>dt��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ 
· dWϯϭ�–�W>dt��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� 
KƉƟŽŶƐ��ŚĂƌƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ� 

ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕ �ĐŽŶƟŶƵĞĚ 



ϮϮ 

 

WƌŝŶĐŝƉĂů��ǆĞŵƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ZĞĂĚǇ��ŽƌĞ�'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝůů�ĨƵůĮůů�ƚŚĞ�E��ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŽǀĞƌƌŝĚĞ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ĞĂƌŶ�Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶƚŽ�Ă�hE��/ŶƐƟƚƵƟŽŶ��ŚĂƌƚ͘ 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĞĂƌŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ͗ 
· ϮϭϬϵ�–�E��DĂƚŚ�ϭ 
· ϮϮϬϵ�–�E��DĂƚŚ�Ϯ 

· �ŶĚ�Ϯ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ � 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ��ŽƵƌƐĞƐ 
· ϮϬϮϬ�–�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
· ϮϬϰϬ�–��ůƚĞƌŶĂƚĞ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�/ 
· ϮϬϰϭ�–��ůƚĞƌŶĂƚĞ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�// 
· ϮϬϵϬ�–�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�ϭ 
· ϮϬϵϭ�–�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�Ϯ 
· ϮϬϵϮ�–�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�ϯ 
· ϮϬϭϯ�–���Z'�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ  

�d��WĂŝƌĞĚ��ŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĮůů�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ� 
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ 

· &ϭϮϭ�-�/ŶƚĞƌŝŽƌ��ĞƐŝŐŶ�&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ��E��&ϭϮϯ�-�
/ŶƚĞƌŝŽƌ��ĞƐŝŐŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 

· /�ϭϭ�–�DĂƐŽŶƌǇ�/��E��/�ϭϮ�–�DĂƐŽŶƌǇ�//� 
· /�ϮϮ�–��ĂƌƉĞŶƚƌǇ�//��E��/�Ϯϯ�–��ĂƌƉĞŶƚƌǇ�/// 
· /�ϰϭ�–��ůĞĐƚƌŝĐĂů�dƌĂĚĞƐ�/��E��/�ϰϮ�–��ůĞĐƚƌŝĐĂů�dƌĂĚĞƐ�

// 
· /DϮϭ�–�tŽŽĚǁŽƌŬŝŶŐ�/��E��/DϮϮ�–�tŽŽĚǁŽƌŬŝŶŐ�// 
· d^ϯϭ�–�'ĂŵĞ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ��E��d^ϯϮ�–��ĚǀĂŶĐĞĚ�

'ĂŵĞ��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ� 
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ĂĐĐĂůĂƵƌĞĂƚĞ��ŽƵƌƐĞƐ 

· Ϯ�ϬϮ�–��W��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ 
· Ϯ/ϬϬ�–�/���ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�^> 
· Ϯ/Ϭϭ�–�/���ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�,> 

�d��^ŝŶŐůĞ��ŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵůĮůů�ϭ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ 
· Ϭ�ϬϮ�–��W��ŽŵƉƵƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ 
· �Wϰϰ�–�,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĞ�//�>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ 
· ��ϭϬ�–��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�/� 
· ��ϮϬ�–��ĐĐŽƵŶƟŶŐ�//�� 
· �DϮϬ�–�DŝĐƌŽƐŽŌ��ǆĐĞů 
· &�ϯϭ�–��ƉƉĂƌĞů�Θ�dĞǆƟůĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�/ 
· &�ϯϮ�–��ƉƉĂƌĞů�Θ�dĞǆƟůĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�//� 
· &,ϭϬ�–��ƵůŝŶĂƌǇ��ƌƚƐ�ĂŶĚ�,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�/� 
· /�Ϯϭ�–��ĂƌƉĞŶƚƌǇ�/� 
· /�ϲϭ�–��ƌĂŌŝŶŐ�/�� 
· /�ϲϮ�–��ƌĂŌŝŶŐ�//��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů� 
· /Dϰϭ�–�DĞƚĂůƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�/ 
· /DϰϮ�–�DĞƚĂůƐ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�// 
· /sϮϮ�–��ƌĂŌŝŶŐ�//��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� 
· dWϭϭ�–�W>dt�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ� 
· dWϭϮ�–�W>dt�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 
· dWϮϭ�–�W>dt��ŝŐŝƚĂů��ůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ 
· dWϮϮ�–�W>dt��ŽŵƉƵƚĞƌ�/ŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� 
· dWϮϯ�–�W>dt��ŝǀŝů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ 
· dWϮϱ�–�W>dt��ĞƌŽƐƉĂĐĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 
· dWϮϳ�–�W>dt��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ 
· dWϯϭ�–�W>dt��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�'ƌĂĚƵĂƚŝŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� 
KƉƚŝŽŶƐ��ŚĂƌƚƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ� 

ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕ �ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ 



Ϯϯ 

 

�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ��ŝƐĂďůĞĚ�ŝŶ�DĂƚŚ 
'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�ϭϭϱ�-ϭϮ;ϵĚͿ�ƐƚĂƚĞƐ͗� 
͞dŚĞ�^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĂĚŽƉƚ�Žƌ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ĂŶǇ�ƌƵůĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ��ůŐĞďƌĂ�/Ύ�ĂƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƉůŽŵĂ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�;ŝͿ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĚŝƐĂďůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĂŶĚ�;ŝŝͿ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƐƚĞƌŝŶŐ�
�ůŐĞďƌĂ�/͘͟���Ɛ�ŶŽƚĞĚ�ŝŶ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�ϭϭϱ�-ϭϮ;ϵĚͿ͕�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵ�;/�WͿ�ŵƵƐƚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�;^>�Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ǁŝůů�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƐƚĞƌŝŶŐ��ůŐĞďƌĂ�/�;ŶŽǁ�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�E��DĂƚŚ�ϭ�ƉĞƌ�ŵĞŵŽ�ĚĂƚĞĚ�ϭϮͬϭϲͬϭϯͿ͘� 
 
dŚĞ�/�W�ƚĞĂŵ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚƵƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�/�W�ĐŽƵůĚ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƟŵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐĂƌĞĞƌ�ŽĨ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�^>��ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͘��&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐƚĂƚƵƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ��ƵŐƵƐƚ�Ϯϰ͕�ϮϬϭϲ�ŵĞŵŽ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�;ŚƩƉ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬ
E�^>�DĂƚŚ&Z�Ϳ͘� 

EŽƚĞ͗�dŚĞ�ŵĞŵŽ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�ϭϭϱ-ϴϭď͘��ZĞĐĞŶƚ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ϭϭϱ-
ϴϭď�ƚŽ�ϭϭϱ-ϭϮ;ϵĚͿ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚĞĞƚ�ĂƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͘� 

 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�E��'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�ϭϭϱ�-ϭϮ;ϵĚͿ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ŝŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͘��
dŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ĨŽƵƌ-ĐŽƵƌƐĞ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ĂŶǇ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĐĞĚŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ��ŚĂƌƚƐ͘���ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŐŽĂůƐ͕�ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�
ŝŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�/�W͘� 
 
&Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�'ĞŶĞƌĂů�^ƚĂƚƵƚĞ�ϭϭϱ�-ϭϮ;ϵĚͿ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĐŝĮĐ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
�ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�^ĞƋƵĞŶĐĞ��ǆĞŵƉƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ-ZĞĂĚǇ��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ�ŵĞŵŽ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ĂďŽǀĞ͘� 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂĐƟǀĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�/�W�ƚĞĂŵƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĞǆĞŵƉƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�E��DĂƚŚ�ϭ͕�Ϯ͕�ĂŶĚ�ϯ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͘� 

· ϮϬϮϬ�–�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
· ϮϬϰϬ�–��ůƚĞƌŶĂƚĞ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�/� 
· ϮϬϰϭ�–��ůƚĞƌŶĂƚĞ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�//� 

dŚĞƐĞ�ŵĂƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�/�W͘� 
 
Ύ�ůŐĞďƌĂ�/�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĂƐ�E��DĂƚŚ�/� 

EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�DĂƚŚĞŵĂƚŝĐƐ�'ƌĂĚƵĂƚŝŽŶ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� 
KƉƚŝŽŶƐ��ŚĂƌƚƐ�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚŵĞŶ� 

ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ-ϮϬϮϯ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͕ �ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ� 

�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚŝƐ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ͘ 

dŽ�ŵĞĞƚ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĞĂƌŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ĨŽƌ͗ 
· ϵϮϮϬ��–�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
· ϵϮϮϱ��–�E��DĂƚŚ�ϭ 
· ϵϮϮϮ��–�&ŝŶĂŶĐŝĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
· ϵϮϲϱ��–��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/s�DĂƚŚ 

 
Ύ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�K�^�ƉĂƚŚǁĂǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞĂƌŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶ�E��DĂƚŚ�Ϯ�Žƌ�E��DĂƚŚ�ϯ͘ 



Ϯϰ 

 

�ůů��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�
;E�,^��Ϳ͘��dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƟĐ�
ƐƉŽƌƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�^ǇƐƚĞŵ͗ 

��������� 

dŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌƐĐŚŽůĂƐƟĐ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ĂŶǇ�
ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�
,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ� 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĞƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͗ 
 
· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϭϱƚŚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͘�����������
,ŽŵĞ-ƐĐŚŽŽůĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
ĂƚŚůĞƟĐƐ�Ăƚ�ĂŶǇ�E�,^���ŵĞŵďĞƌ�ƐĐŚŽŽů͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ͛��ƚŚůĞƟĐ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ĞŝŐŚƚ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�����������
ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ĨŽƵƌ�ƐĞĂƐŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�
ƐƉŽƌƚ�ƐŝŶĐĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ŐƌĂĚĞ�ϵ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶĚĞƌ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘ 
· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ůĞŐĂů�ĐƵƐƚŽĚŝĂŶ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƵŶŝƚ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƉĂƐƐĞĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϯ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŚĞ������
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ��E��ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů͘��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞŶŝŽƌƐ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨĞǁĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ďǇ�Ă���
ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͕�ŶƵƌƐĞ�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�Žƌ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͛Ɛ�������
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ϯϵϱ�ĚĂǇƐ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�
ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Žƌ�ƉůĂǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵŝƐƐĞƐ�ĮǀĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĂǇƐ�ŽĨ������
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ��ŝŶũƵƌǇ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŚĞĂĚ�
ŝŶũƵƌŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞůĞĂƐĞ�ďǇ�Ă�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�����������������������
ƌĞ-ĂĚŵŝƩĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�Žƌ�ŐĂŵĞƐ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶǀŝĐƚĞĚ�ŽĨ�Ă�ĨĞůŽŶǇ�Žƌ�ĂŶ�
ŽīĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ĨĞůŽŶǇ�ŝĨ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ĂĚƵůƚ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞũĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ����
ĐŽŶƚĞƐƚ͘ 

· dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů���
ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�
^ĐŚŽŽůƐ�^ǇƐƚĞŵ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƚŚůĞƟĐĂůůǇ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ϯϲϱ�
ĚĂǇƐ�ŝŶ�Ăůů�ƐƉŽƌƚƐ͘���ƚŚůĞƟĐ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƌĞŵĂŝŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐĐŚŽŽů͘ 

· ZŝƐŝŶŐ�ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĂĐĂĚĞŵŝĐĂůůǇ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ĂƚŚůĞƟĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŶƚŚ�
ŐƌĂĚĞ�ǇĞĂƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĚŽŵŝĐŝůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�Ă�ďŽŶĂ�ĮĚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ϯϵϱ�ĚĂǇƐ͘ 

· dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽů͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽĚĞ�ŽĨ�^ƚƵĚĞŶƚ��ŽŶĚƵĐƚ�ŐŽǀĞƌŶ�ďĞŚĂǀŝŽƌ�ŽĨ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

· �ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�E��,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
�ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐŚƐĂĂ͘ŽƌŐ 

 
�EZK>>D�Ed�K&�dZ�E^&�Z�^dh��Ed��d,>�d�^͗ 

 

^ƚƵĚĞŶƚ�ĂƚŚůĞƚĞƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ĞŶƌŽůůŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŶŝŶƚŚ�ŐƌĂĚĞ�ĂƌĞ�ŝŶĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂƚŚůĞƟĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�Ăůů�ƐƉŽƌƚƐ�
ĨŽƌ�ϯϲϱ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘��dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�
ŝŶ�ĨƌŽŵ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ƐǇƐƚĞŵ͘��&Žƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ŶŽ�
ĐƵƐƚŽĚǇ�ŽƌĚĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŶƚĞƌĞĚ͕�
ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂƚŚůĞƚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƐƉĞŶĚƐ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ŶŝŐŚƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂůĞŶĚĂƌ�
ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�ŽŶůǇ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ďŽŶĂ�ĮĚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�E�,^���ĂƐ  ͗
 

ϭͿ dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͖�
ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐŽůĚ͕�ƌĞŶƚĞĚ͕�Žƌ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�
ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ďǇ�ĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ͖ 

 
ϮͿ dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�

ƚŚĞ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŐŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͖ 

 
ϯͿ dŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�

ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ͘ 
 
DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�E��,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�
�ƚŚůĞƟĐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͗���ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶĐĐŽĂĐŚ͘ŽƌŐͬ͘� 
 
�WůĞĂƐĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ͘ 

^WKZd^ &ŽŽƚďĂůů ^ǁŝŵŵŝŶŐ 

�ĂƐĞďĂůů 'ŽůĨ dĞŶŶŝƐ 

�ĂƐŬĞƚďĂůů >ĂĐƌŽƐƐĞ dƌĂĐŬ 

�ŚĞĞƌůĞĂĚŝŶŐ ^ŽĐĐĞƌ sŽůůĞǇďĂůů 

�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ ^ŽŌďĂůů tƌĞƐƚůŝŶŐ 



Ϯϱ 

 

�����D/��Z�Yh/Z�D�Ed^ 

�/s/^/KE�/ �/s/^/KE�// 

ϰ��ŶŐůŝƐŚ ϯ��ŶŐůŝƐŚ 

ϯ�DĂƚŚ�;DĂƚŚ�/�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌͿ Ϯ�DĂƚŚ�;DĂƚŚ�/�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌͿ 

Ϯ�^ĐŝĞŶĐĞ Ϯ�^ĐŝĞŶĐĞ 

Ϯ�^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ Ϯ�^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ 

ϭ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǇĞĂƌ��ŶŐůŝƐŚ͕�
ŵĂƚŚ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�� 

ϯ�ǇĞĂƌƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů��ŶŐůŝƐŚ͕�
ŵĂƚŚ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ 

ϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂ�ĐŽƌĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ�Žƌ�ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Žƌ�
ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ 

ϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƚƌĂ�ĐŽƌĞ�
ĐůĂƐƐĞƐ�Žƌ�ǁŽƌůĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�Žƌ�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ����
ƌĞůŝŐŝŽŶ 

�/s/^/KE�/// 

�ŝǀŝƐŝŽŶ�///�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ƐĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��WůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�E����
ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�///�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 

^�dͬ��d�Z�Yh/Z�D�Ed^  
 
dŚĞ�E����ƌĞƋƵŝƌĞƐ�^�d�ĂŶĚ���d�ƐĐŽƌĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�����ůŝŐŝďŝůŝƚǇ� 
�ĞŶƚĞƌ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉĞƌĂƟǀĞ�ƚŚĂƚ� 
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ďƵďďůĞ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�͞ϵϵϵϵ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�^�d�
ĂŶĚ���d�ĂŶƐǁĞƌ�ƐŚĞĞƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ƚĞƐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘� 
 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƵƐĞ�Ă�ƐůŝĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ƚŽ�
ŵĂƚĐŚ�ƚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ĨŽƌ�
ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘�dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�^�d�ƐĐŽƌĞ�
ĂĐĐĞƉƚĞĚ�Ăƚ��ŝǀŝƐŝŽŶ�//�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝƐ�ϴϮϬ͘��dŚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ���d�ƐĐŽƌĞ�ŝƐ�ϲϴ͘��&Žƌ�E����ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƚŚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^�d�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƵƐĞĚ͘�dŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���d�ƵƐĞĚ͗��
�ŶŐůŝƐŚ͕�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘��&Žƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�^�d�Žƌ���d�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĐĞ͕�
ƚŚĞ�E����ƵƐĞƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐƵď�ƐĐŽƌĞ�ǁŚĞŶ�
ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�^�d�Žƌ���d�ƐĐŽƌĞ͘��
�ĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�E�����
�ůŝŐŝďŝůŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ŚƩƉ͗ͬͬ
ǁǁǁ͘ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇĐĞŶƚĞƌ͘ŽƌŐͬͿ͘ 

�KZ��'W��Z�Yh/Z�D�Ed^ 

�ĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŽƌĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐŽƵƌƐĞ������
ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�E�����ůŝŐŝďŝůŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͘����͞ĐŽƌĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͟�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ͕�ŵĂƚŚ͕� 
ŶĂƚƵƌĂůͬƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ǁŽƌůĚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ĐŽŵƉĂƌĂƟǀĞ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�Žƌ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ͘�� 
 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�/�ĂŶĚ��ŝǀŝƐŝŽŶ�//�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ϭϲ�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘��
E�����ŝǀŝƐŝŽŶ�/�ƐĐŚŽŽůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ϭϬ�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵŶŝŽƌ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�
ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��^ĞǀĞŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�
�ŶŐůŝƐŚ͕�ŵĂƚŚ͕�Žƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘��dŚĞ�'W��ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽŶůǇ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ϭϲ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ƚŚĞ�'W��ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ϭϲ�ŐƌĂĚĞƐ͘�&Žƌ�E����
ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�WĂƐƐͬ&Ăŝů�ŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ŐƌĂĚĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�͞�͟�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂƚŚůĞƚĞƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�E����
ƐŚŽƵůĚ�ƌĞ-ƚĂŬĞ�ĂŶǇ�ĨĂŝůĞĚ�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐĞƚƚŝŶŐ͘� 
 
dŚĞ�E�����ůŝŐŝďŝůŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�ĐĂůĐƵůĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�
ƉŽŝŶƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽŶ�Ă�ϰ͘Ϭ�ƐĐĂůĞ͘��tĞŝŐŚƟŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŚŽƐĞ�ƟƚůĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĂŶ�,ŽŶŽƌƐ�Žƌ��Wͬ/��ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞ͘����
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭ͘Ϭ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƉŽŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ͘ 
 
dŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�'W��ĨŽƌ�E����ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�Ă� 
�ŝǀŝƐŝŽŶ�/�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�Ϯ͘ϯ͘��dŚĞ� 
ŵŝŶŝŵƵŵ�'W��ĨŽƌ�Ă��ŝǀŝƐŝŽŶ�//�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�Ϯ͘Ϭ͘� 



Ϯϲ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�'ƵŝĚĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͕�ĂŶǇ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�
ďĞŝŶŐ�ŽīĞƌĞĚ͕�ŝĨ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘���Ǉ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ͘ 
 
�ůů�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽīĞƌ�ƚǁŽ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͗���ŽůůĞŐĞ�WƌĞƉ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�,ŽŶŽƌƐͬ�W͘��dŚĞ�
�ŽůůĞŐĞ�WƌĞƉ�;�WͿ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽƐĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�
ďĞůŽǁ�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ƚŽ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĂďŽǀĞ�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘��,ŽŶŽƌƐ�ĂŶĚ��W�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŐŶŝƟǀĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂďŽǀĞ�ŐƌĂĚĞ�ůĞǀĞů�ŽŶ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘���ůů�,ŽŶŽƌƐ�ĂŶĚ��W�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ͘���/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�

ŵŽƐƚ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽƌĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ͘ 
 
dŚĞ�͞WĞƌƐŽŶĂů�'ƌĂĚƵĂƟŽŶ�WůĂŶ͟�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĂŐĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂŶ�ƵŶŽĸĐŝĂů�ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�ŽĨ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ŐƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�͞ůŝǀŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͖͟�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��

� �ĂŶĚǇƐ 

�, �ƵŶŬĞƌ�,ŝůů 

& &ƌĞĚ�d͘�&ŽĂƌĚ 

D DĂŝĚĞŶ 

^ ^ƚ͘�^ƚĞƉŚĞŶƐ 



Ϯϳ 

 

�ŶŐůŝƐŚ 
 

�ĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĂŵŽŶŐ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 
 
�ŶŐůŝƐŚ�/ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϵ 
dŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�/�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ŐĞŶƌĞƐ�
;ŶŽǀĞůƐ͕�ƐŚŽƌƚ�ƐƚŽƌŝĞƐ͕�ƉŽĞƚƌǇ͕�ĚƌĂŵĂ͕�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ŶŽŶĮĐƟŽŶͿ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ͕��ŽůůĞŐĞ�WƌĞƉ͕�ĂŶĚ�,ŽŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 
�ŶŐůŝƐŚ�// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ 
�ŶŐůŝƐŚ��//�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�tŽƌůĚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�
ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�
ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘���ŶŐůŝƐŚ�//�ŚĂƐ�Ă�E��
�ŶĚ-ŽĨ-�ŽƵƌƐĞ�dĞƐƚ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ͕�
�ŽůůĞŐĞ�WƌĞƉ͕�ĂŶĚ�,ŽŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 
�ŶŐůŝƐŚ�/// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ 
�ŶŐůŝƐŚ�///�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂ�
ůŝƚĞƌĂƌǇ�ŶŽŶĮĐƟŽŶ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�
ǁƌŝƟŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ͕��ŽůůĞŐĞ�WƌĞƉ͕�ĂŶĚ�,ŽŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�
ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
� 

�ŶŐůŝƐŚ�/s 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϮ 
�ŶŐůŝƐŚ�/s�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�//͘��dŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ��ƵƌŽƉĞĂŶͬ�ƌŝƟƐŚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�Ăůů�ĂƐƉĞĐƚƐ��ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�
ŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďĞǇŽŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ͕��ŽůůĞŐĞ�WƌĞƉ͕�ĂŶĚ�
,ŽŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 

�ƌĞĂƟǀĞ�tƌŝƟŶŐ 
KīĞƌĞĚ͗�� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƟŶŐ�
ĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽƐĞ�ĂŶĚ�ǀĞƌƐĞ͘��DŽƐƚ�ŐĞŶƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŚŽƌƚ�ƐƚŽƌǇ͕�ĚƌĂŵĂ͕�
ƉŽĞƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ŶŽŶĮĐƟŽŶ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐĞůĨ�
ĂŶĚ�ƉĞĞƌ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͘�� 
 
 

:ŽƵƌŶĂůŝƐŵ�;zĞĂƌďŽŽŬͿ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ�ƉĞƌ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ŽŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ĂĚǀĞƌƟƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƌǇ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽĚƵĐĞ�Ă�ǇĞĂƌďŽŽŬ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ĂƐƐƵŵĞ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘ 
ΎWŽƚĞŶƟĂů�,ŽŶŽƌƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ  ͘
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�Θ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�D͕�^� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ŽŶŽƌƐ��ŶŐůŝƐŚ�//͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
�Ŷ��W�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐŬŝůůĞĚ�ƌĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ�ƉƌŽƐĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌŚĞƚŽƌŝĐĂů�
ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ƐŬŝůůĞĚ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘��ŽƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�Ă�ǁƌŝƚĞƌ͛Ɛ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�
ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŐĞŶƌĞ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͘�� 
�W��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�///�ĐƌĞĚŝƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ��ŶŐůŝƐŚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�Θ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ 
KīĞƌĞĚ͗��,͕�D͕�^� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ��ŶŐůŝƐŚ�///͕���͕�Kƌ��W�>ĂŶŐƵĂŐĞ 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϮ 

�Ŷ��W��ŶŐůŝƐŚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŶŐĂŐĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐĂƌĞĨƵů�ƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘�
dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƚĞǆƚƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞĞƉĞŶ�ƚŚĞŝƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ƵƐĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽƚŚ�
ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĚĞƌƐ�͘��Ɛ�ƚŚĞǇ�ƌĞĂĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
Ă�ǁŽƌŬ͛Ɛ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƐƚǇůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵĐŚ� 
ƐŵĂůůĞƌ-ƐĐĂůĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĮŐƵƌĂƟǀĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ŝŵĂŐĞƌǇ͕�
ƐǇŵďŽůŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ƚŽŶĞ͘���W��ŶŐůŝƐŚ�>ŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ��ŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ƐĂƟƐĮĞƐ�
ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�/s�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��̂ ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
�W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 

DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
�ĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĂŵŽŶŐ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ  ͘
 
/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�DĂƚŚ 
KīĞƌĞĚ͗�D 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƐŝŐŶĞĚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŽůǀŝŶŐ�
ůŝŶĞĂƌ�ĞƋƵĂƟŽŶƐ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�
ĂŶĚ��ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ������
ƉƌŽďůĞŵƐ͘ 
 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�/ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ĂůŐĞďƌĂ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ͘��&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�DĂƚŚ�/�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĨŽƌ�DĂƚŚ�/�;zͿ͘ 



Ϯϴ 

 

E��DĂƚŚ�/�;zͿ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�/ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�DĂƚŚ�/�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�DĂƚŚ�/�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘�dŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŶĚ-ŽĨ-�ŽƵƌƐĞ�
ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
E��DĂƚŚ�/ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϵ-ϭϮ 
DĂƚŚ�/�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĂůŐĞďƌĂ͕�
ŐĞŽŵĞƚƌǇ͕�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞůŝŶŐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��dŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�
ŶƵŵďĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞƋƵĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĞƋƵĂůŝƟĞƐ͕�
ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŝŵƉůĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ĚĂƚĂ͘�dŚĞ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ��ŶĚ-ŽĨ-�ŽƵƌƐĞ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�E��DĂƚŚ�/� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ĂůŐĞďƌĂ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ͘��&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�DĂƚŚ�//�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĨŽƌ�DĂƚŚ�//�;zͿ͘ 
 
E��DĂƚŚ�//�;zͿ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�//͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�DĂƚŚ�//�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ�DĂƚŚ�//�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘� 
 

E��DĂƚŚ�// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�E��DĂƚŚ�/� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
DĂƚŚ�//�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�Ă�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�DĂƚŚ�/͘��
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�DĂƚŚ�//�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗�ƉŽůǇŶŽŵŝĂůƐ͕�
ĐŽŶŐƌƵĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ĮŐƵƌĞƐ͕�ƚƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌǇ�ǁŝƚŚ�ƚƌŝĂŶŐůĞƐ͕�
ŵŽĚĞůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŐĞŽŵĞƚƌǇ͕�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƟĨǇŝŶŐ�
ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶƐ͘� 
 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�/// 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�&͕�^� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��E��DĂƚŚ�//� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ĂůŐĞďƌĂ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�Ă�
ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ďĂƐŝĐ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ƐŬŝůůƐ͘��&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�DĂƚŚ�///�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�
ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĨŽƌ�DĂƚŚ�///�;zͿ͘ 

E��DĂƚŚ�///�;zͿ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�&͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�E��DĂƚŚ�/// 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�DĂƚŚ�///�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�DĂƚŚ�///�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��dŚĞ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ��ŶĚ-ŽĨ-�ŽƵƌƐĞ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
E��DĂƚŚ�/// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�E��DĂƚŚ�// 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ-ϭϮ 
DĂƚŚ�///�ƉƌŽŐƌĞƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�DĂƚŚ�/�ĂŶĚ�DĂƚŚ�//͘��/Ŷ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�DĂƚŚ�///�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂůŐĞďƌĂŝĐ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͗�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŶƵŵďĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ŝŶǀĞƌƐĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�
ƚƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌŝĐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĐŝƌĐůĞ͘��DĂƚŚ�///�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�
ŐĞŽŵĞƚƌŝĐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĐŽŶŝĐƐ�ĂŶĚ�ĐŝƌĐůĞƐ͘�dŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŶĚ-ŽĨ-
�ŽƵƌƐĞ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ  ͘
 
E��DĂƚŚ�/s 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�E��DĂƚŚ�/// 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�
ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĂůŐĞďƌĂ͕�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌǇ͕�ĂŶĚ�
ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�E��DĂƚŚ�/-///͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͘��
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂůŐĞďƌĂ�
ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂůŐĞďƌĂŝĐ�
ƌĞĂƐŽŶŝŶŐ�ĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ͕�ƵŶĚĞƌŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂũŽƌŝŶŐ�ŝŶ�
ŶŽŶ-^d�D�ĮĞůĚƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂŶ�ĞŶƚƌǇ-ůĞǀĞů��ůŐĞďƌĂ�Žƌ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�
^ƚĂƟƐƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů�ĂůŐĞďƌĂ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƟƐƟĐƐ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ďƌŝĚŐĞ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŵĂƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘��dŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ŶĚ-ŽĨ-�ŽƵƌƐĞ�ƚĞƐƚ�ŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ�E��DĂƚŚ�/// 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĂůŐĞďƌĂ͕�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌŝŐŽŶŽŵĞƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛ �ĂůŐĞďƌĂŝĐ�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞůǀĞ�ŝŶƚŽ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�^d�D-ƌĞůĂƚĞĚ�ĮĞůĚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ĨŽƌ��ĂůĐƵůƵƐ͕��W��ĂůĐƵůƵƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĞŶƚƌǇ-ůĞǀĞů�ĐŽůůĞŐĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͘� 
 
EKd�͗��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�Ă�ŐƌĂƉŚŝŶŐ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŝŶ-ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�
ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘���ůƚŚŽƵŐŚ�ŐƌĂƉŚŝŶŐ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘��
^ƉĞĐŝĮĐ�ĐĂůĐƵůĂƚŽƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂƚŚ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů  ͘
 
 



Ϯϵ 

 

dŽƉŝĐƐ�ŝŶ��ĂůĐƵůƵƐ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�D͕�^^,^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĐĂůĐƵůƵƐ�ƚŽƉŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝŵŝƚƐ͕�ĚĞƌŝǀĂƟǀĞƐ͕�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƌŽƚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉƟŵŝǌĂƟŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�
ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů�ĐĂůĐƵůƵƐ�Žƌ��W��ĂůĐƵůƵƐ͘ 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ��ĂůĐƵůƵƐ��� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�ĂŶĚ�dŽƉŝĐƐ�ŝŶ��ĂůĐƵůƵƐ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ��ĂůĐƵůƵƐ����ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĐĂůĐƵůƵƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�Ă�ŵƵůƟ-ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐĂůĐƵůƵƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ƌĞƐƵůƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ďĞŝŶŐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ͕�
ŶƵŵĞƌŝĐĂůůǇ͕�ĂŶĂůǇƟĐĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ǀĞƌďĂůůǇ͘�dŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞƐĞ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ��W��ĂůĐƵůƵƐ����ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘��W��ĂůĐƵůƵƐ����
ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
dŽƉŝĐƐ�/Ŷ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 
KīĞƌĞĚ͗�� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ�E��DĂƚŚ�/// 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
,ŽŶŽƌƐ�dŽƉŝĐƐ�/Ŷ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐĂƚĞǁĂǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŽ�ůĞĂĚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ��W�^ƚĂƟƐƟĐƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĮƌƐƚ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ƌĞĂů-ůŝĨĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŽĨ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŵĂũŽƌ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�
ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ͕�ĂŶĂůǇǌĞ͕�ĚĞƐĐƌŝďĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƵŶŝǀĂƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�
ďŝǀĂƌŝĂƚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚĂƚĂ͘ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�^ƚĂƟƐƟĐƐ 
KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�D͕�^� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ�E��DĂƚŚ�/s 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůĞĂƌŶ�
ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĚĂƚĂ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞƉĂƌƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƵƐĞ�ƉƌŽďĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƌĂŶĚŽŵ�
ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͕�ĞƐƟŵĂƚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͕�ƚĞƐƚ�ŚǇƉŽƚŚĞƐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ŝŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
�W�^ƚĂƟƐƟĐƐ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘���W�^ƚĂƟƐƟĐƐ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ�
ĨŽƵƌƚŚ�ŵĂƚŚ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�
ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

^ĐŝĞŶĐĞ 
 

�ĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĂŵŽŶŐ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ  ͘
 

�ĂƌƚŚͬ�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ�ĞĂƌƚŚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƐƚƌĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͘��DŝŶĞƌĂůƐ͕�ƚĞĐƚŽŶŝĐƐ͕�ŐĞŽƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ͕�
ĐůŝŵĂƚŽůŽŐǇ͕�ŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ͕�ĂƐƚƌŽŶŽŵǇ͕�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƚŽƉŝĐƐ�
ĐŽǀĞƌĞĚ͘� 
� 
WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϬ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƚĞŶĞƚƐ�ŝŶ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐƐ͘��dŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕�ŵĂŐŶĞƟƐŵ͕�ǁĂǀĞƐ͕�ŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŵĂĐŚŝŶĞƐ͘� 
 

�ŝŽůŽŐǇ� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗����ĨŽƌ�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞƐ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ-ϭϭ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨƵůĮůůƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�ůŝĨĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘��dŚĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ďŝŽůŽŐǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐĞůů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ƚĂǆŽŶŽŵǇ͕�ƉůĂŶƚ�
ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂů�ŵŽƌƉŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐǇ͘��dŚĞ�EŽƌƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ��ŶĚ-ŽĨ-�ŽƵƌƐĞ�ĞǆĂŵ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͘ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ��ŝŽůŽŐǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ��ŝŽůŽŐǇ͕��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
KďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƌŐĂŶŝĐ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ͕�
ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĐĞůů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ďŝŽĞŶĞƌŐĞƟĐƐ͘���ŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�
ďŽƚŚ��W��ŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ��ŝŽůŽŐǇ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚŽƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ��ŽĂƌĚ��W�ĞǆĂŵ�ŝŶ��ŝŽůŽŐǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ  ͘
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 
�ŚĞŵŝƐƚƌǇ�/ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�DĂƚŚ�//͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŵĂƩĞƌ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ͘��dŚĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚĂƟǀĞ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚƐ͘��DĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ůĂǁƐ�ĂƌĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨƵůĮůůƐ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƵŶŝƚ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ �͘ 
 



ϯϬ 

 

 �ŚĞŵŝƐƚƌǇ�// 
KīĞƌĞĚ͗�&͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�/͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�/�ĂŶĚ� 
ĐŽǀĞƌƐ�ŽƚŚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂĐŝĚƐͬďĂƐĞƐ͕�ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ�ĂŶĚ�ŽǆŝĚĂƟŽŶ-
ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ƌĞĂĐƟŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů� 
ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ƚŽ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�/� 
ŝŶ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĨŽƌ��W��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͘�� 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 
WŚǇƐŝĐƐ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�D͕�^� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�DĂƚŚ�///͕����;WƌĞ-�ĂůĐƵůƵƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚͿ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 
�ŶĂƚŽŵǇ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��, 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ŝŽůŽŐǇ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ďŽĚǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�
ůĞĐƚƵƌĞ͕�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͕�ůĂďƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŝƐƐĞĐƟŽŶƐͿ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�
ǁŚŝĐŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĂŶĂƚŽŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�
ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘� 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 

 
�ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�� 
KīĞƌĞĚ͗���,͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ��ŝŽůŽŐǇ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚĞ�,ŽŶŽƌƐ��ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝĐƌŽďŝŽůŽŐǇ͕�
ďĂĐƚĞƌŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ ŐĞŶĞƟĐƐ͘ �dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ ĂŶĚ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĞǆĂŵŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ďŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ��ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ƐƚĞƌŝůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ ƐƚĞƌŝůĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǁŚĞŶ�ŵĂŶŝƉƵůĂƟŶŐ��E�͕�ŐĞŶĞƐ�ĂŶĚ�
ĞŶǌǇŵĞƐ͘  ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘���/ƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�WŚǇƐŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�Žƌ�
�ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ��ŝŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 
 

^ƉŽƌƚƐ�DĞĚŝĐŝŶĞ 
KīĞƌĞĚ͗�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ŝŽůŽŐǇ͕���� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ŽĨ�ĂƚŚůĞƟĐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͗�ŝŶũƵƌǇ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶĂů�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�
ƉƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƐƉŽƌƚƐ�ŝŶũƵƌǇͬŝůůŶĞƐƐ͕�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�
ƐƉŽƌƚƐ�ƚƌĂƵŵĂ͕�ƟƐƐƵĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŝŶũƵƌǇ͕�ŚƵŵĂŶ�ĂŶĂƚŽŵǇ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ͕�ďŝŽŵĞĐŚĂŶŝĐƐ͕�ŬŝŶĞƐŝŽůŽŐǇ͕��WZͬďůŽŽĚ�ďŽƌŶĞ�ƉĂƚŚŽŐĞŶƐ͕�
ŝŶũƵƌǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ďĂƐŝĐ�ƚĂƉŝŶŐ�
ĂŶĚ�ďĂŶĚĂŐŝŶŐ͕�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ͕�ďĂƐŝĐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�
ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ͕�ĚƌƵŐ�ƵƐĞͬĂďƵƐĞ�ŝŶ�ƐƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŬŝŶ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ĐůĂƐƐ͘� 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ��ŝŽůŽŐǇ 
KīĞƌĞĚ͗���,͕�&͕�D͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ĚǀĂŶĐĞĚ��ŝŽůŽŐǇ�^ƚƵĚŝĞƐ͕��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐŚŝŌƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�͞ ĐŽŶƚĞŶƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ͟�ŵŽĚĞů�ŽĨ�
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ͕�ĐŽŶĐĞƉƚƵĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�
ĞŶĂďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ĂŶĚ�ƌĞĮŶĞ�ƚĞƐƚĂďůĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞĚŝĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉŚĞŶŽŵĞŶĂ͘�
dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŽĨ�ĞǀŽůƵƟŽŶ͕�ĐĞůůƵůĂƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�
ŐĞŶĞƟĐƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ͘��W��ŝŽůŽŐǇ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ��ŝŽůŽŐǇ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ��ŚĞŵŝƐƚƌǇ 
KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�// 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
�ĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�Ă�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶ
-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŵĂƩĞƌ͕�ƌĞĂĐƟŽŶƐ͕�ƐƚŽŝĐŚŝŽŵĞƚƌǇ͕�ĞƋƵŝůŝďƌŝƵŵ͕�ŬŝŶĞƟĐƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞƌŵŽĚǇŶĂŵŝĐƐ͘�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�Ă�
ĨƌĞƐŚŵĂŶ�ůĞǀĞů�ĐŽůůĞŐĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ��W��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘��W��ŚĞŵŝƐƚƌǇ�ƐĂƟƐĮĞƐ�
ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�� 
 

 



ϯϭ 

 

�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ�;�W&Ϳ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĮŶĂŶĐĞ͕�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŵŽŶĞǇ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐƌŝƟĐĂů�ĐŽŶƐƵŵĞƌŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƵƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝƐĞůǇ͕�
ĞǆƉůŽƌĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�
ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�
ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 
 
&ŽƵŶĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗���ŝǀŝĐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h͘^͘��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ũƵĚŝĐŝĂů͕�ůĞŐĂů͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĞŵďŽĚǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƵƉŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ǁŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĂīĞĐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ŽƚŚĞƌƐ  ͘
 
�ƵƌƌĞŶƚ��ǀĞŶƚƐ 
KīĞƌĞĚ͗��,͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘���Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ũƵƐƟĐĞ�ƐǇƐƚĞŵ  ͘
 
 
 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ��ŝŽůŽŐǇ͕��ŚĞŵŝƐƚƌǇ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
dŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�
ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚŽůŽŐŝĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁŽƌůĚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ďŽƚŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�
ŚƵŵĂŶ�ŵĂĚĞ͕�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞƐĞ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŽůǀŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ƚŚĞŵ͘��W��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ͕�ďŝŽůŽŐǇ͕�ĞĐŽůŽŐǇ͕�ŐĞŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ�ƚŽǆŝĐŽůŽŐǇ͘�
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ůĂď�
ĂŶĚ�ĮĞůĚ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘���W�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚͬĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 

^ŽĐŝĂů�^ƚƵĚŝĞƐ�� 
 

�ĐĂĚĞŵŝĐ�ĐŽƵƌƐĞ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĂŵŽŶŐ��ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 
 

tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐŽĐŝĞƟĞƐ͕�ŶĂƟŽŶƐ͕�
ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͕�ĞǀĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ŽĨ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŝŵƉĂĐƚ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ĚŝƉůŽŵĂĐǇ͕�ĐƵůƚƵƌĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨƐ͕�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘��
dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ŐůŽďĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ƐŝŶĐĞ�ϭϮϬϬ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƐŽ�
ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ͗��ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͖�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͖�ŚƵŵĂŶ-ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ͖�ŐůŽďĂůŝǌĂƟŽŶ͖�ĐƵůƚƵƌĂů�
ĚŝīƵƐŝŽŶ͖�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘ 
 

�ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ƚƌĞŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�ĐƵůƚƵƌĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶƐ͕�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ŶĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƌŽůĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ƐƚŽƌǇ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŵĂũŽƌ�ƚƵƌŶŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĐĂƵƐĂƟŽŶ͕�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘ 
 
 



ϯϮ 

 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�,ƵŵĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�D͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ŽŶŽƌƐ�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚͬŽƌ��� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��W�,ƵŵĂŶ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵĂƟĐ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ƐŚĂƉĞĚ�ŚƵŵĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƚŚ͛ Ɛ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƐƉĂƟĂů�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�
ĞǆĂŵŝŶĞ�ŚƵŵĂŶ�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͘��dŚĞǇ�ĂůƐŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�
ŐĞŽŐƌĂƉŚĞƌƐ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘��̂ ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W��ǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�h͘^͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƟĐƐ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�,ŽŶŽƌƐ��ŝǀŝĐƐ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ��W�h͘^͘�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WŽůŝƟĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ĚĞŵŽĐƌĂƟĐ�ŝĚĞĂƐ͕�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ĂŶĚ�ŝĚĞĂů�ŝŶ�ŶĂƟŽŶĂů�ƉŽůŝĐǇŵĂŬŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ƵƐ�ĂƐ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘�dŚŝƐ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ  ͗
· �ŽŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�hŶĚĞƌƉŝŶŶŝŶŐƐ�ŽĨ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ 
· WŽůŝƟĐĂů�ďĞůŝĞĨƐ�ĂŶĚ�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ 
· WŽůŝƟĐĂů�ƉĂƌƟĞƐ͕�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŵĂƐƐ�ŵĞĚŝĂ 
· /ŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽĨ�EĂƟŽŶĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͗��dŚĞ��ŽŶŐƌĞƐƐ͕�dŚĞ�

WƌĞƐŝĚĞŶĐǇ͕�dŚĞ��ƵƌĞĂƵĐƌĂĐǇ�ĂŶĚ�dŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵƌƚƐ 
· WƵďůŝĐ�WŽůŝĐǇ 
· �ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ��ŝǀŝů�>ŝďĞƌƟĞƐ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ  ͘
 

tŽƌůĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ 
 

&ƌĞŶĐŚ�/͕�^ƉĂŶŝƐŚ�/ 
&ƌĞŶĐŚ�KīĞƌĞĚ͗���;'ƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮͿ 
^ƉĂŶŝƐŚ�KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�;'ƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮͿ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ     
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵŝĚĚůĞ�Žƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ďĂƐŝĐ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�
ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐƵůƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�
ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�
ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐĞƫŶŐ�ǁŚĞŶ�
ƉŽƐƐŝďůĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞƐ�
ǁŽƌŬ�ďǇ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ;ƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͘�
/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘� 
 

&ƌĞŶĐŚ�//͕�^ƉĂŶŝƐŚ�// 
&ƌĞŶĐŚ�KīĞƌĞĚ͗���;'ƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮͿ 
^ƉĂŶŝƐŚ�KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�;'ƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮͿ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ƌĞŶĐŚ�/ͬ^ƉĂŶŝƐŚ�/͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ     
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�Ă�
ƐĞĐŽŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶĂů�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ďǇ�
ĐŽŵďŝŶŝŶŐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽƌĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐĂƟƐĨǇ�ďĂƐŝĐ�ƐƵƌǀŝǀĂů�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�
ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ͘��/ŶƚĞŐƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĐŽƵƌƐĞ͘ 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�h͘^͘�,ŝƐƚŽƌǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ŽŶŽƌƐ�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ�;ϭϬ-ϭϮ͖DͿ 
�W�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�,ŝƐƚŽƌǇ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞǀĞŶ�
ƚŚĞŵĞƐ͗ 
· tŽƌŬ͕��ǆĐŚĂŶŐĞ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
· /ĚĞŶƟƚǇ 
· /ĚĞĂƐ͕��ĞůŝĞĨƐ͕�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĞ 
· �ŵĞƌŝĐĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ 
· �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ 
· WŽůŝƟĐƐ�ĂŶĚ�WŽǁĞƌ 
· WĞŽƉůŝŶŐ� 
dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϵ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉĞƌŝŽĚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϭϰϵϭ͘��
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞ�ƐĂŵƉůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽƵƚĐŽŵĞƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ��W�h^�,ŝƐƚŽƌǇ͗ 
· dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞĂů�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŽĨ�

h͘^͘�ŚŝƐƚŽƌǇ� 
· dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶĐĞ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�

ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ǁĞŝŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 

· dŽ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞůǇ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĞƐƐĂǇ�ĞǆĂŵŝŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉĂƉĞƌƐ 

· dŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŵĂƉƐ͕�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ƚĂďůĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŝĐƚŽƌŝĂů�ĂŶĚ�
ŐƌĂƉŚŝĐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ 

�W�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐŽĐŝĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĞůĞĐƟǀĞ�ƐĂƟƐĨǇ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�/�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�,ŝƐƚŽƌǇ�//�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ͗��DŽĚĞƌŶ 
KīĞƌĞĚ͗�D͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ��W�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĮǀĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ϭϵ�ŬĞǇ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�Ɛŝǆ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ƉĞƌŝŽĚƐ͕�ĨƌŽŵ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϴϬϬϬ��͘�͘�͘�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 
dŚĞŵĞ�ϭ͗�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ��ĞƚǁĞĞŶ�,ƵŵĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 
dŚĞŵĞ�Ϯ͗��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ��ƵůƚƵƌĞƐ 
dŚĞŵĞ�ϯ͗�^ƚĂƚĞ-�ƵŝůĚŝŶŐ͕��ǆƉĂŶƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ��ŽŶŇŝĐƚ 
dŚĞŵĞ�ϰ͗��ƌĞĂƟŽŶ͕��ǆƉĂŶƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ŽĨ��ĐŽŶŽŵŝĐ�^ǇƐƚĞŵƐ 
dŚĞŵĞ�ϱ͗��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ďĞƩĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƚŚŝŶŬĞƌƐ�ďǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
· �ƌĂŌŝŶŐ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů��ƌŐƵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů��ǀŝĚĞŶĐĞ 
· �ŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ZĞĂƐŽŶŝŶŐ 
· �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ĂŶĚ��ŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĂƟŽŶ 
· ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�^ǇŶƚŚĞƐŝƐ 
�W�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ƐĂƟƐĮĞƐ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�,ŝƐƚŽƌǇ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��W�ĞǆĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
 



ϯϯ 

 

&ƌĞŶĐŚ�///͕�^ƉĂŶŝƐŚ�/// 
&ƌĞŶĐŚ�KīĞƌĞĚ͗���;'ƌĂĚĞƐ�ϭϬ-ϭϮͿ 
^ƉĂŶŝƐŚ�KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�D͕�^�;'ƌĂĚĞƐ�ϭϬ-ϭϮͿ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ƌĞŶĐŚ�//ͬ^ƉĂŶŝƐŚ�//͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ��   ���������������� 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĂƐĞĚ�
ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐĂƟƐĨǇ�ŵŽƌĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ��ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂƐ�ǁĞůů͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĮŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚĂƌŐĞƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ;ƐͿ͘ 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 

&ƌĞŶĐŚ�/s͕�^ƉĂŶŝƐŚ�/s 
&ƌĞŶĐŚ�KīĞƌĞĚ͗���;'ƌĂĚĞƐ�ϭϭ-ϭϮͿ 
^ƉĂŶŝƐŚ�KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�D͕�^�;'ƌĂĚĞƐ�ϭϭ-ϭϮͿ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ƌĞŶĐŚ�///ͬ^ƉĂŶŝƐŚ�///͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ   ���������������� 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ƐƉŽŬĞŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĐƵůƚƵƌĞ;ƐͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�
ĐŽŵƉĂƌĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐĞƫŶŐ͘ 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ 
 

&ƌĞŶĐŚ�s͕�^ƉĂŶŝƐŚ�s 
&ƌĞŶĐŚ�KīĞƌĞĚ͗���;'ƌĂĚĞƐ�ϭϭ-ϭϮͿ 
^ƉĂŶŝƐŚ�KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�D͕�^�;'ƌĂĚĞƐ�ϭϭ-ϭϮͿ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�&ƌĞŶĐŚ�/sͬ^ƉĂŶŝƐŚ�/s͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ�����   ���������������� 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĨŽƌŵĂů�ĂŶĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂů�ƐĞƫŶŐƐ͘���ŵƉŚĂƐŝƐ�ŝƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƉŽŬĞŶ�
ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚĂƌŐĞƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƚĞǆƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ŽƌĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ͘ 
Ύ,ŽŶŽƌƐ�tĞŝŐŚƚ� 
 

,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ� 
WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 
 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚƌĞƐƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ƚŽ�
ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝŶ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 
 
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ 
,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ͘��
WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��&Žƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚǇŐŝĞŶĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶƚŽ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͘��dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�
ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ϰϱ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ϰϱ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘���ƌĞĂƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƵŶŝƚƐ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐƵďƐƚĂŶĐĞ�ĂďƵƐĞ͕�ĨĂŵŝůǇ�
ůŝĨĞ͕�ĐŽŶƐƵŵĞƌ�ŚĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͘���ƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŝŶ�
ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĂƐŝĐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ƐŬŝůůƐ�
ŝŶ�ƚĞĂŵ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐƉŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ƉĞĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘� 
 

WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ͬW� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƚĞĂŵ�
ƐƉŽƌƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂƚŚůĞƟĐ�ĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚĞĂŵ�ƌƵůĞƐ�Ăƚ�
ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů͕�ĂīŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŽĸĐŝĂƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů͘� 
 
WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�//� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ͬW�� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͕�ĚŝĞƚ͕�ĂŶĚ�
ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ŝŶ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ͘���ĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂĞƌŽďŝĐƐ͕�ǁĂůŬŝŶŐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ũŽŐŐŝŶŐ͕�ƐƚĂƟŽŶ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ŝŶ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ͘��
>ŝĨĞƟŵĞ�ĚŝĞƚ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĮƚŶĞƐƐ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƉŚĂƐĞ͘�� 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WŚǇƐŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�/// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ͬW�͖��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ƌŝŐŽƌŽƵƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�Įƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂƚŚůĞƚĞ�
ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŵƵƐĐƵůĂƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐĂƌĚŝŽ�
ƌĞƐƉŝƌĂƚŽƌǇ�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ͘���ůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĂŶĚ�
ƚƌĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�Ă�ĚĂŝůǇ�ďĂƐŝƐ͘ 
 
tĞŝŐŚƚ�dƌĂŝŶŝŶŐͬ�ŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��,ͬW�� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĂƐ�Ă�ůŝĨĞƟŵĞ�ŐŽĂů�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĮƚŶĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽƉĞƌ�ĚŝĞƚ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĂŐŝůŝƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ĞĂĐŚ�ŵƵƐĐůĞ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĂīĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ůŝŌƐ͘��dŚĞǇ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ŐŽĂůƐ͘� 
 
 
 



ϯϰ 

 

�ƌƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�E���ƌƚƐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
�ƐƐĞŶƟĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ďǇ�ĨŽƵƌ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ůĞǀĞůƐ͖�
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ͘�dŚĞ��ƌƚƐ�
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ǁĂƐ�ƌĞƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ƚĂƚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϮ͘��ƌƚƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĂůĞŶƚ�ĂƐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ�ďǇ�
ŵĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�ůĞǀĞůĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƌĞǀŝĞǁ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĂŶ�
ĂƵĚŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�Žƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚĞŶ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘��Ǉ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�^ƚĂƚĞ�
�ŽĂƌĚ�ƉŽůŝĐǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŽĮĐŝĞŶƚ�Žƌ��ĚǀĂŶĐĞĚ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĂƌƚƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�;,ŽŶŽƌƐͿ�ĐƌĞĚŝƚ͘�
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�ĂƌƚƐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��W�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞƉĞĂƚ�
ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ĐƌĞĚŝƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ůĞǀĞů�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WƌŽĮĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ��ĚǀĂŶĐĞĚ͘ 

sŝƐƵĂů��ƌƚƐ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϵ-ϭϭ��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ͖����ĨŽƌ�ϭϮƚŚ�'ƌĂĚĞ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ�ŝƐ�Ă�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�Ăƌƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůǇ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĂƌƟƐƟĐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂ�ƐĂĨĞůǇ͖�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĞƚĂů͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�ĚĞƐŝŐŶ͖�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�
Ăƌƚ͖�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚǁŽ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞŐŝŶ�
Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͘�� 
 
/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ��ƌƚ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƟŶŐ͘��dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐƚƌŝǀĞ�ĨŽƌ�
ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ǁŚŝůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�ĨŽƌ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�
ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽƐƚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ  ͘
 
sŝƐƵĂů��ƌƚ� 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�& 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ��ƌƚ͕��� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�Ăƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘���ǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ͕�
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞĚŝĂ͕�ďĞĐŽŵĞ�ŇƵĞŶƚ�ŝŶ�ǀŝƐƵĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƚƵĚǇ�ŚŽǁ�ǀŝƐƵĂů�Ăƌƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ǀŝĞǁĞƌ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�Ăƌƚ͘� 
 
�ƌƚ�ŽĨ��ƌĂŌƐ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ 
KīĞƌĞĚ͗��, 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
�ƌƚ�ŽĨ��ƌĂŌ�ŝƐ�Ă�ĐƌĂŌ-ďĂƐĞĚ�sŝƐƵĂů��ƌƚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŶĞ�Ăƌƚ�
ĂƐƉĞĐƚ�;ĚƌĂǁŝŶŐͬƉĂŝŶƟŶŐͿ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ĐƌĂŌƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞ�Ăƌƚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�
ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ŵĂŶǇ�ĐƵůƚƵƌĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�^ŽƵƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ͕��ƵƌŽƉĞ͕�
�ĨƌŝĐĂ͕�ĂŶĚ��ƐŝĂ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĞĚŝĂ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂŝŶƚ͕�ĐůĂǇ͕�ĨĂďƌŝĐ͕�ŵĞƚĂů͕�ǁŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ǇĂƌŶ�
ǁŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ  ͘

��'/EE/E'� 

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�Žƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�<-ϴ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�;ĚĂŶĐĞ͕��ŵƵƐŝĐ͕�
ƚŚĞĂƚƌĞ�ĂƌƚƐ͕�Žƌ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐͿ͘� 

/Ed�ZD��/�d�� 

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽŵƉůĞƚĞ�<-ϴ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�Žƌ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ůĞǀĞů�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů͘� 

WZK&/�/�Ed 

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ůĞǀĞů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů͘� 

��s�E��� 

^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ��ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�
ůĞǀĞů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ůĞǀĞů͘� 



ϯϱ 

 

�ƌĂǁŝŶŐ� 
KīĞƌĞĚ͗��͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ĞŐŝŶŶŝŶŐ��ƌĂǁŝŶŐ�Žƌ��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů�
�ĞƐŝŐŶ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ǀŽŝĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚǇůĞ͕�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂƌƟƐƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ăƌƚ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƚŽ�
ĐƌŝƟƋƵĞ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ͛�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŇĞĐƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘ 
 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�^ĐƵůƉƚƵƌĞ� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŚĞŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ĮŶĞ�Ăƌƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŚŝŐŚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�
ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ǁŝƚŚ�ǀŝƐƵĂů�Ăƌƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌƟƐƟĐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͖�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͖��ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐůŽďĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĞƚĂů͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĐƌŝƟĐĂůůǇ�ǁŚŝůĞ�ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ͘��hƉŽŶ�ŵĂƐƚĞƌǇ�ŽĨ�
Ăůů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ĐůĂƐƐĞƐ͘���ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ͘ 
 
^ĐƵůƉƚƵƌĞ� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ  
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�^ĐƵůƉƚƵƌĞ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ϯ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�
ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ǀŝƐƵĂů�Ăƌƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƉĞŶ-ĞŶĚĞĚ�ƐĐƵůƉƚƵƌĂů�
ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉƌŽďůĞŵƐ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�Ăƌƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ŐůŽďĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĞƚĂů͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ǁŽƌŬƐ�
ŽĨ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂƐƚĞƌ�Ăůů�ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ůĞǀĞů͘���ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�
ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ͘ 

WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ� 
KīĞƌĞĚ͗�&͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ĞŐŝŶŶŝŶŐ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƉƉĞĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘��tŽƌŬƐ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŵĂƟĐ�
ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘���ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĮŶĞ�Ăƌƚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�
ĞǆƉůŽƌĞƐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĐŝǀŝĐƐ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͕�
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ĚĞŵŽĐƌĂĐǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ͘���ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁŽƌŬƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͘�Ύ�ĂŵĞƌĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘���ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��� 
 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ��ŝŐŝƚĂů�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
KīĞƌĞĚ͗��,͕�&͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ�;D͕�^Ϳ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�ƚŽ�ĚŝŐŝƚĂů�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘��Ύ�ĂŵĞƌĂƐ�
ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘���ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��� 
 
/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ��ŝŐŝƚĂů�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
KīĞƌĞĚ͗�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĞůĞĐƟǀĞ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ�ĞĚŝƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵƐŝŶŐ�ůĂǇĞƌƐ͕�ǀĞĐƚŽƌ�ŵĂƐŬƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌĞƐĞƚƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ�
ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ�ƐŚŽǁƐ�ĨŽƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ͘���ĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵƵƐƚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƐŬŝůů�ŵĂƐƚĞƌǇ�ĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ��ƌƚ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ��ƐƐĞŶƟĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��Ύ�ĂŵĞƌĂƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘��
�ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��� 
 
WƌŽĮĐŝĞŶƚ��ŝŐŝƚĂů�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
KīĞƌĞĚ͗�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ��ŝŐŝƚĂů�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŽĨ�
ĚŝŐŝƚĂů�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă��^>Z�ĐĂŵĞƌĂ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ǇŽƵƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ĞĚŝƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ƚĂƵŐŚƚ�ďƵƚ�Ăƚ�Ă�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŐƌĂĚĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ͘���Ύ�ĂŵĞƌĂƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘���ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĐĂŵĞƌĂ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��� 
 
 
 



ϯϲ 

 

DƵƐŝĐ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ��ŚŽƌƵƐ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�
ǀŽĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ďĂƐŝĐ�ŵƵƐŝĐ�ƚŚĞŽƌǇ�ĂŶĚ�ŚĂƌŵŽŶǇ͕�ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�ŵƵƐŝĐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵƵƐŝĐĂů�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƚŽ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�
ĐŽŵƉĞƚĞŶĐǇ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂďŝůŝƚǇ͘ ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŵƵƐŝĐ�Ăƚ�>ĞǀĞů�///�
ĂŶĚ�/s�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�E��>ĂƌŐĞ��ŶƐĞŵďůĞ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�
�ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽůŽͬ^ŵĂůů��ŶƐĞŵďůĞ�DƵƐŝĐ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�E���ůů�^ƚĂƚĞ��ŚŽƌƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ďŽƚŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ͘� 

 
�ŽŶĐĞƌƚ��ŚŽŝƌ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ƵĚŝƟŽŶ͖��� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ǀŽĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ďĂƐŝĐ�ƚŚĞŽƌǇ�
ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ĐŚŽƌĂů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�Ăƚ�ĂŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ĂƵĚŝƟŽŶ͘�/ƚ�
ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�Ăƚ�&ŽĂƌĚ͕�DĂŝĚĞŶ͕�ĂŶĚ�^ƚ͘�
^ƚĞƉŚĞŶƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ďŽƚŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ͘� 
 
�ŶƐĞŵďůĞ 
KīĞƌĞĚ͗��,͕�&͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ƵĚŝƟŽŶ͕��� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ������������������������������������������������������������������������������������� 
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ǀŽĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�
ƚŚĞŽƌǇ͘�dŚĞ�ĐŚŽƌĂů�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�Ăƚ�ĂŶ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�
ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ďŽƚŚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌƐ  ͘
 
DĂƌĐŚŝŶŐ��ĂŶĚ�;&Ăůů�ƐĞŵĞƐƚĞƌͿ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ��ůů�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽůƐ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵƐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ĞŶƐĞŵďůĞ�ƐŬŝůůƐ͘���ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘��WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�
ŚĂůŌŝŵĞ�ƐŚŽǁƐ͕�ƐƚĂŶĚƐ�ŵƵƐŝĐ͕�ƉĂƌĂĚĞƐ͘�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘��&ŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ďĞĐŽŵĞƐ�Ă�ƐǇŵƉŚŽŶŝĐ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘� 

�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�WĂŝŶƟŶŐ� 
KīĞƌĞĚ͗�� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ĞŐŝŶŶŝŶŐ�sŝƐƵĂů��ĞƐŝŐŶ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĚƌĂǁŝŶŐ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ǁĂƚĞƌĐŽůŽƌ͕�ĂĐƌǇůŝĐ�ƉĂŝŶƚ͕�ĂŶĚ�
ƉĂƐƚĞůƐ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĂŶŶĞƌ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉĂŝŶƚ�ƐƚƵĚŝĞƐ�
ĨƌŽŵ�ůŝĨĞ͕�ƐƟůů�ůŝĨĞ͕�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĨŽƌŵ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ǁŚŝůĞ�
ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŐƌŽǁƚŚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů͕�
ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů͕�ƐŽĐŝĞƚĂů͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăƌƚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�Ăƌƚ�ĐƌŝƟĐŝƐŵ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�
ůĞǀĞů͘ 
 
WĂŝŶƟŶŐ� 
KīĞƌĞĚ͗��͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ĞŐŝŶŶŝŶŐ�WĂŝŶƟŶŐ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ǀŽŝĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂƌƟƐƟĐ�
ƉƌŽďůĞŵƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�Ăƌƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚǇůĞ͕�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĂƌƟƐƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ăƌƚ�
ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ƚŽ�ĐƌŝƟƋƵĞ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐůŽďĂů�ĐŽŶƚĞǆƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ǀŝƐƵĂů�ĂƌƚƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͘� 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�^ƚƵĚŝĞƐ�ŝŶ�sŝƐƵĂů��ƌƚ� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�WŽƌƞŽůŝŽ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ĂŶ�ŝŶ-
ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŵĞĚŝƵŵ͘���Ŷ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�
ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďŽĚǇ�ŽĨ�
ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ƌĞǀŝĞǁ͘��dŚŝƐ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŽƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ŶĂƟŽŶĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ͘���ůů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�
ĚŝŐŝƚĂů�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘� 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�^ƚƵĚŝŽ��ƌƚ͗�Ϯ-�ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�
�ĞƐŝŐŶ͖�ϯ-�ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͖��ƌĂǁŝŶŐ�WŽƌƞŽůŝŽ� 
KīĞƌĞĚ͗��,͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�WŽƌƞŽůŝŽ͕��� 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϭ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŝŶ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ��ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�;�WͿ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ǀŝƐƵĂů�Ăƌƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ďŽĚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ͗��Ϯ-�ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͕����
ϯ-�ŝŵĞŶƐŝŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͕�Žƌ��ƌĂǁŝŶŐ͘��WŽƌƞŽůŝŽ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐƌĂĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ��ŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�
ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ůĞǀĞů͘���ůů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ��W�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�� 



ϯϳ 

 

tŝŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ 
KīĞƌĞĚ͗��, 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ƵĚŝƟŽŶ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
tŝŶĚ��ŶƐĞŵďůĞ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŵƵƐŝĐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘���ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŵĞƚŚŽĚ�ďŽŽŬƐ͕�ƐĐĂůĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ůĂƌŐĞ�
ďĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ĐŚĂŵďĞƌ�ŵƵƐŝĐ͘ 
 
�ŽŶĐĞƌƚ��ĂŶĚ�;&Ăůů�^ĞŵĞƐƚĞƌͿ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�&͕�^� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚ͕��ƵĚŝƟŽŶ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ�-�ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŵƵƐŝĐĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐǇŵƉŚŽŶŝĐ�ŵƵƐŝĐ͘���ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�ŵĞƚŚŽĚ�ďŽŽŬƐ͕�ƐĐĂůĞƐ͕�
ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�
ďƵƚ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ďĂŶĚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�
ĐůĂƐƐ͘� 
 
^ǇŵƉŚŽŶŝĐ��ĂŶĚ�;^ƉƌŝŶŐ�ƐĞŵĞƐƚĞƌͿ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ĂŶĚ͕��ƵĚŝƟŽŶ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗�ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�^ǇŵƉŚŽŶŝĐ��ĂŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƐǇŵƉŚŽŶŝĐ�ŵƵƐŝĐ͘��/ƚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵƐŝĐĂů�ĂŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƐŬŝůůƐ͘���ĂŶĚ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕�
ŵĞƚŚŽĚ�ďŽŽŬƐ͕�ƐĐĂůĞƐ͕�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘� 
 
:Ăǌǌ��ĂŶĚ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ƵĚŝƟŽŶ͕��� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽīĞƌƐ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝŶ�ũĂǌǌ͕�ƐǁŝŶŐ͕�ďůƵĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƌŽĐŬ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�Ă�͞ďŝŐ�ďĂŶĚ͟�ƐĞƫŶŐ͘����͞ďŝŐ�ďĂŶĚ͟�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ƐĂǆŽƉŚŽŶĞƐ͕�
ƚƌŽŵďŽŶĞƐ͕�ƚƌƵŵƉĞƚƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌŚǇƚŚŵ�ƐĞĐƟŽŶ͘��/ŵƉƌŽǀŝƐĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͘��dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�Ăƚ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�ĨĞƐƟǀĂůƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ͕�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘� 
 
 

�ŽůŽƌ�'ƵĂƌĚ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ƵĚŝƟŽŶ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕�
�ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝůĞ�ƵƐŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘��ZŽƵƟŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝůůƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĨŽƌ�ĨŽŽƚďĂůů�ŚĂůŌŝŵĞ�
ƐŚŽǁƐ͕�ƉĂƌĂĚĞƐ͕�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ďĂŶĚ�ĐŽŶƚĞƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬ�ǁŝůů�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘���ĚǀĂŶĐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘ 
 
tŝŶƚĞƌ�'ƵĂƌĚ 
KīĞƌĞĚ͗�& 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ƵĚŝƟŽŶ͕��� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ͕�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕�
�ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ�
ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ͘��ZŽƵƟŶĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝůůƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĨŽƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ŐƵĂƌĚ�ǁŝůů�
ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘���ĚǀĂŶĐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚǇ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĂƌƟƐƟĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘��
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ�ĐůĂƐƐ͘� 
 
DƵƐŝĐ��ƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ 
KĨĨĞƌĞĚ͗��͕�^ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵƵƐŝĐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�
ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ƌĞǀŝĞǁ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƉŝŶŝŽŶ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĨŝĞůĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƚŚǁĂǇ�
ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞŵ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ŐĂŝŶ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�
ƚŽ�ĨŽƌĞŝŐŶ�ĂƌƚŝƐƚŝĐ�ŵĞĚŝƵŵƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ͘ 
  
DƵƐŝĐ�dŚĞŽƌǇ 
KīĞƌĞĚ͗�&͕�^ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
�Ǉ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐŝŐŚƚ-ƌĞĂĚŝŶŐ�
ƐŬŝůůƐ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŽƌĚƐ͕�
ŚĂƌŵŽŶŝĞƐ͕�ŚĂƌŵŽŶŝĐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͕�ŵŽĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�
ĐŽŵŵŽŶ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ͘ 
 
DƵƐŝĐ�DĞƚŚŽĚƐ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�DĂƌĐŚŝŶŐͬ�ŽŶĐĞƌƚ��ĂŶĚ͕�^ǇŵƉŚŽŶŝĐ��ĂŶĚ͕�
Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ�;DͿ͖�ϭϭ-ϭϮ�;�Ϳ 
dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĐůĂƐƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ďĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ͕�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�
ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƚĂƐŬƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ  ͘



ϯϴ 

 

&ƵƚƵƌĞ�dĞĂĐŚĞƌƐ��ĐĂĚĞŵǇ 
 
dŚĞ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�dĞĂĐŚĞƌ��ĂĚĞƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĞĂĐŚ�ŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�
ĮĞůĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵĂŶǇ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�Ă�
ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�Ăƚ�ƐŽŵĞ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƵƉŽŶ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�^ĐŚŽŽůƐ�ŽĨ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͘���Ɛ�ƐƵĐŚ͕��ĂĚĞƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�Ăƚ�Ă�
ĐŽůůĞŐĞ�ůĞǀĞů�ďǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĐůĂƐƐ͕�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƉŽƌƞŽůŝŽƐ�ŽŶ�ƟŵĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ĂĐƟǀĞůǇ�ŝŶ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘� 
 
dĞĂĐŚĞƌ��ĂĚĞƚ�/�;,ŽŶŽƌƐ�>ĞǀĞůͿ 
KīĞƌĞĚ͗���ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
�ĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ƐƚƵĚǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�ĞŵŽƟŽŶĂů͕�ĐŽŐŶŝƟǀĞ͕�ƐŽĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĂů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞƐ�ďŝƌƚŚ-ĞŝŐŚƚĞĞŶ͘���ĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�>ĞĂƌŶĞƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘��
&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ��ĂĚĞƚ�/�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƐƵƌǀĞǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐĞƫŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƐƚǇůĞƐ͘ 
 

dĞĂĐŚĞƌ��ĂĚĞƚ�//�;,ŽŶŽƌƐ�>ĞǀĞůͿ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗�dĞĂĐŚĞƌ��ĂĚĞƚ�/ 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
�ĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘��dŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘��dŚĞ��ĂĚĞƚ�//�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůĞŶŐƚŚǇ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĮĞůĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨƵůĮůů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƚĞĂĐŚ�dĞĂĐŚĞƌ��ĂĚĞƚ�/�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘��dŚĞ��ĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďŽƚŚ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ƚŚĞƐŝƐ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ƐǇŶƚŚĞƐŝǌĞƐ�ďŽƚŚ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƉĂŝƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĐŚŽŽů  ͘

,ĂŶĚďĞůůƐ 
KīĞƌĞĚ͗�� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ŵĞůŽĚǇ͕�ƌŚǇƚŚŵ͕�
ƚĞŵƉŽ͕�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͕�ƚŽŶĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŚĂƌŵŽŶǇ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�͕ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�
ƉůĂǇŝŶŐ�ŚĂŶĚďĞůůƐ͘ 
 

dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ 
KīĞƌĞĚ͗���ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
&ŝƌƐƚ-ǇĞĂƌ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ďĂƐŝĐ�ĂĐƟŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŽĨ�ĚŝƌĞĐƟŶŐ͕�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘� 
 

dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ���ĞŐŝŶŶŝŶŐ�dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ĂĐƟŶŐ͕�
ĚŝƌĞĐƟŶŐ͕�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ͘� 
 

DƵƐŝĐĂů�dŚĞĂƚƌĞ� 
KīĞƌĞĚ͗�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���ƵĚŝƟŽŶ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗�ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ŵƵƐŝĐĂů�ƚŚĞĂƚƌĞ�ŚĂƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ĨĂďƌŝĐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϳƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĂƌƟƐƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŵƵƐŝĐĂů�ƚŚĞĂƚƌĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĂĐŚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ǀŽĐĂů�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ĂƵĚŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐŬŝůůƐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĐƵůŵŝŶĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŵƵƐŝĐĂů�ƌĞǀƵĞ͘ 
 

WůĂǇ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ 
KīĞƌĞĚ͗��͕�&͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ƵĚŝƟŽŶ� 
�ǀĂŝůĂďůĞ�>ĞǀĞůƐ͗�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ͕�WƌŽĮĐŝĞŶƚ͕��ĚǀĂŶĐĞĚ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůůŽǁƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĂĐƟŶŐ͕�ĚŝƌĞĐƟŶŐ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ůŝŐŚƟŶŐ͕�ƐŽƵŶĚ͕�ĐŽƐƚƵŵĞ͕�ƐĞƚ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƟŵĞ�ďĞǇŽŶĚ�ŝŶ-ĐůĂƐƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 



ϯϵ 

 

:ƵŶŝŽƌ�ZKd� 
 
�ĂƚĂǁďĂ��ŽƵŶƚǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ŽīĞƌƐ�:ƵŶŝŽƌ�ZKd��ŝŶ�Ăůů�ϱ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŚŝŐŚ�
ƐĐŚŽŽůƐ͘��dŚĞ��:ZKd��;�ƌŵǇͿ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ��ĂŶĚǇƐ�ĂŶĚ�&ƌĞĚ�d͘�&ŽĂƌĚ͕�ƚŚĞ�
�&:ZKd��;�ŝƌ�&ŽƌĐĞͿ�Ăƚ��ƵŶŬĞƌ�,ŝůů�ĂŶĚ�DĂŝĚĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�E:ZKd��;EĂǀǇͿ�
Ăƚ�^ƚ͘�^ƚĞƉŚĞŶƐ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘���ǀĞƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŐŝǀĞƐ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ĐĂĚĞƚƐ�ĂŶ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘���ůů�ƐĐŚŽŽůƐ�
ŽīĞƌ�ŚŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽƵƌƐĞ͘��
�ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�Ăůů�ĮǀĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽīĞƌ��ĚǀĂŶĐĞĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ƌŝůů�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ��ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ĞĂƌŶ�Ϭ͘ϱϬ�ƵŶŝƚƐ�ĐƌĞĚŝƚ͘ 
 
�ĂĐŚ�:ZKd��ĐŽƵƌƐĞ�ďƵŝůĚƐ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŽŶĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�ŵŽƌĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ͕�
Žƌ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ��ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ͘���ůů�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ďǇ�ƌĞƟƌĞĚ�ŽĸĐĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĞŶůŝƐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͖�Ăůů�ĂƌĞ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘ 
 

�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�:ZKd��/-s/// 
KīĞƌĞĚ͗���,͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��WƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
>ĞǀĞůƐ�/-/s͗��ϵ-ϭϭ 
>ĞǀĞůƐ�s-s///͗��ϭϭ-ϭϮ 
�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�:ZKd��ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ��ĞƌŽƐƉĂĐĞ�^ĐŝĞŶĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ��ŝƌ�
&ŽƌĐĞ�ĐƵƐƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƚĞƐŝĞƐ͕�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ͕�
ƐƉĂĐĞ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͕�ĂƐƚƌŽŶŽŵǇ͕�ĐĂƌĞĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�
ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ŐůŽďĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�
ĐŽŶŇŝĐƚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ͘���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƵŶŝĨŽƌŵ�
ŝŶƐƉĞĐƟŽŶͬƉƌŽƉĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƌŽŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚƵƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ĐĂĚĞƚƐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�:ZKd��ƉƌŽŐƌĂŵ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƚǁŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ-ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘���ƵƟĞƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂĚĞƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĐĂĚĞƚƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĮƚŶĞƐƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ZKd��ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�
ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗��:ZKd��ƐƵŵŵĞƌ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ͕�ŵŽĚĞů�
ƌŽĐŬĞƚƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŇǇŝŶŐ�ŵŽĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƐƚĂƟĐ�ŵŽĚĞů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�
<ŝƩǇ�,ĂǁŬ��ŝƌ�^ŽĐŝĞƚǇ͘ 
 

�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�:ZKd��,ŽŶŽƌƐ 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚŽŶŽƌƐ�
ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ũŽƵƌŶĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�
Ă�ŵĂũŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ͕�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�
ĂŶĚ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘���ůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞ-ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�
:ZKd��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘��,ŽŶŽƌƐ�ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂĚĞƚ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

�ŝƌ�&ŽƌĐĞ�:ZKd���ĂĚĞƚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽƵƌƐĞ 
KīĞƌĞĚ͗���,͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��:ZKd��/͖��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��Ϭ͘ϱ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�:ƵŶŝŽƌ�ZKd��^ƵŵŵĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�Ă�͞ŵŝŶŝ͟�
KĸĐĞƌ�dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�ƌƵŶ�ďǇ��&:ZKd��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ĨŽƌ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ͕�ƐŚŽǁ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ďĞŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ͘���ĂĚĞƚƐ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�Ěƌŝůů�ĂŶĚ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͕�
ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ŵĂƌŬƐŵĂŶƐŚŝƉ͕�ƵŶŝĨŽƌŵ�ǁĞĂƌ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͕�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘���ĂĚĞƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�
ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�
^ƵŵŵĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^ĐŚŽŽů͘��dŚĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƵŵŵĞƌ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͕�^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͕�ĂŶĚ�
sŝƌŐŝŶŝĂ͘ 

 
�ŝƌ�&ŽƌĐĞ��ĚǀĂŶĐĞĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ƌŝůů 
KīĞƌĞĚ͗���,͕�D 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ěƌŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�Ăƚ�
:ZKd��Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ�ŚĞůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘��
WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞĞŬĞŶĚ�Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�
ƚŽ�ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘���ĂĚĞƚƐ�ĂůƐŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĐŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�
ĞǀĞŶƚƐ͕�ƉĂƌĂĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�:ZKd��ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

 
�ƌŵǇ�:ZKd��/-s/// 
KīĞƌĞĚ͗���͕�& 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��WƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
>ĞǀĞůƐ�/-/s͗��ϵ-ϭϭ 
>ĞǀĞůƐ�s-s///͗��ϭϭ-ϭϮ 
�ƌŵǇ�:ZKd��ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐůĞĂƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶ͛Ɛ��ĞĨĞŶƐĞ�&ŽƌĐĞƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĐŝǀŝĐƐ͕�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�
ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ŐůŽďĂů�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�
ĐŽŶŇŝĐƚ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŵǇ͘��dŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ-ďĂƐĞĚ͕�ůĞĂƌŶĞƌ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽƌĞ�ĂďŝůŝƟĞƐ͗�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ůŝĨĞ-ůŽŶŐ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ŐŽŽĚ�
ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƵŶŝĨŽƌŵ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶͬƉƌŽƉĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƌŽŽŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚƵƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ĐĂĚĞƚƐ�
ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�:ZKd��ƉƌŽŐƌĂŵ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƚǁŽ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘���ƵƟĞƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂĚĞƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĐĂĚĞƚƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĮƚŶĞƐƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĐŽŶĚƵĐƟŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

 
 
 
 



ϰϬ 

 

EĂǀĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�/-s/// 
KīĞƌĞĚ͗��^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��WƌĞǀŝŽƵƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚͬŽƌ��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
>ĞǀĞůƐ�/-/s͗��ϵ-ϭϭ 
>ĞǀĞů�s-s///͗��ϭϭ-ϭϮ 
EĂǀĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ŽĨ�
ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�ĨŽůůŽǁĞƌƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͘���ĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�EĂǀĂů�
ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŵĂƌŝƟŵĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ŽĐĞĂŶŽŐƌĂƉŚǇ͕�ŵĞƚĞŽƌŽůŽŐǇ͕�ĂƐƚƌŽůŽŐǇ�
ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ǁŽƌŬŝŶŐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞĨĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂǀǇ͕�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�h^�ŵŝůŝƚĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ŵŝůŝƚĂƌǇ�
ƐƚƌĂƚĞŐǇ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƐŚŝƉƐ͕�ƐŚŝƉ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ŵĂŶŶŝŶŐ͕�ĂƌŵĂŵĞŶƚ͕�ŶĂǀŝŐĂƟŽŶ͕�
ƐĞĂŵĂŶƐŚŝƉ͕�ĂŶĚ�ƐŚŝƉ�ŚĂŶĚůŝŶŐ͘���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ƵŶŝĨŽƌŵ�
ŝŶƐƉĞĐƟŽŶͬƉƌŽƉĞƌ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƌŽŽŵŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ  ͘

 
EĂǀĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�:ZKd��,ŽŶŽƌƐ 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚŽŶŽƌƐ�
ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�Ă�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ͕�Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘���ůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ����
ƉƌĞ-ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�:ZKd��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘��,ŽŶŽƌƐ�ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 
 
EĂǀĂů�^ĐŝĞŶĐĞ��ĚǀĂŶĐĞĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ƌŝůů 
KīĞƌĞĚ͗��^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ěƌŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�Ăƚ�
:ZKd��Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ�ŚĞůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘��
WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞĞŬĞŶĚ�Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�
ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘���ĂĚĞƚƐ�ĂůƐŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĐŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ĞǀĞŶƚƐ͕�
ƉĂƌĂĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�
ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�Ă�:ZKd��ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 

 
EĂǀĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�:ZKd���ĂĚĞƚ�KĸĐĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽƵƌƐĞ 
KīĞƌĞĚ͗��^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��:ZKd��/͖��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��Ϭ͘ϱ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�EĂǀǇ�:ƵŶŝŽƌ�ZKd��^ƵŵŵĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^ĐŚŽŽů�ŝƐ�Ă�͞ ŵŝŶŝ͟�KĸĐĞƌ�
dƌĂŝŶŝŶŐ�^ĐŚŽŽů�ƌƵŶ�ďǇ�E:ZKd��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐĂĚĞƚƐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ͕�ƐŚŽǁ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇ�ďĞŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ͘���ĂĚĞƚƐ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�Ěƌŝůů�ĂŶĚ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ŵĂƌŬƐŵĂŶƐŚŝƉ͕�
ƵŶŝĨŽƌŵ�ǁĞĂƌ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘��
�ĂĚĞƚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�
ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^ĐŚŽŽů͘��dŚĞƐĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ�
^ŽƵƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͘ 

:ZKd��>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ��ĐĂĚĞŵŝĐ��Žǁů�;:>��Ϳ͗����ƚŚƌĞĞ-ƉŚĂƐĞ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚĞĂŵ-ďĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽůůĞŐĞ�
KƉƟŽŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�
ƐŬŝůůƐ͘� 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�:ZKd��ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗ 
� 
:ZKd��ZĂŝĚĞƌ��ŚĂůůĞŶŐĞ͗����ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�:ZKd���ĂĚĞƚƐ�ŝŶ�
ĮǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĮƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ĞǀĞŶƚƐ͘ 
 
�ŝƌ�ZŝŇĞ��ŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͗���ŝƌ�ƌŝŇĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂƌŬƐŵĂŶƐŚŝƉ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ͕�ƐĞůĨ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ŵĂƌŬƐŵĂŶƐŚŝƉ�
ƐŬŝůůƐ͘ 
 
�ƌŝůů��ŽŵƉĞƟƟŽŶƐ͗��WƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�Ěƌŝůů�ĨŽƌŵĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶͬƉĂŐĞĂŶƚƌǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͘ 

 
�ƌŵǇ�:ZKd��,ŽŶŽƌƐ 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂĚĞƚƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ŚŽŶŽƌƐ�
ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ũŽƵƌŶĂů�
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉĂƉĞƌ͕�
Ă�ƉŽƌƞŽůŝŽ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘���ůů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞ-ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƐĞŶŝŽƌ�:ZKd��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘��,ŽŶŽƌƐ�ǁĞŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂĚĞƚ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

 
�ƌŵǇ�:ZKd���ĂĚĞƚ�KĸĐĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽƵƌƐĞ 
KīĞƌĞĚ͗���͕�& 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��:ZKd��/͖��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��Ϭ͘ϱ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ��ƌŵǇ�:ƵŶŝŽƌ�ZKd��:ƵŶŝŽƌ��ĂĚĞƚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŚĂůůĞŶŐĞ��ŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƌƵŶ�
ďǇ��:ZKd��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ĐĂĚĞƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŚŝŐŚůǇ�
ŵŽƟǀĂƚĞĚ͕�ƐŚŽǁ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ďĞŝŶŐ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ͘���ĂĚĞƚƐ�ĂƌĞ�ŝŵŵĞƌƐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƉƌĞĐŝƐŝŽŶ�Ěƌŝůů�ĂŶĚ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͕�ŽƌŝĞŶƚĞĞƌŝŶŐ͕�ŵĂƌŬƐŵĂŶƐŚŝƉ͕�ƵŶŝĨŽƌŵ�
ǁĞĂƌ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ͕�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ͘���ĂĚĞƚ�
ůĞĂĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ĂƌĞ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^ĐŚŽŽů͘��dŚĞƐĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂƌĞ�
ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�
�ĂƌŽůŝŶĂ͘ 

 
�ƌŵǇ��ĚǀĂŶĐĞĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ƌŝůů 
KīĞƌĞĚ͗���͕�& 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�ƵŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵĂƌĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĂƐŝĐ�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�Ěƌŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�Ăƚ�:ZKd��
Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ�ŚĞůĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘��
WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ǁĞĞŬĞŶĚ�Ěƌŝůů�ŵĞĞƚƐ�ŝƐ�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�
ďĞ�ĞĂƌŶĞĚ͘���ĂĚĞƚƐ�ĂůƐŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĐŽůŽƌ�ŐƵĂƌĚ�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů�ĞǀĞŶƚƐ͕�
ƉĂƌĂĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞƌĞŵŽŶŝĞƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�
ŝŶ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�:ZKd��ĐŽƵƌƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘ 



ϰϭ 

 

&ŽƵŶĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�
EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ͗���ŝǀŝĐ�>ŝƚĞƌĂĐǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƐŚĂƌĞĚ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�h͘^͘��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ũƵĚŝĐŝĂů͕�ůĞŐĂů͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĞŵďŽĚǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ͕�ƉƌŽƚĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƵƉŚŽůĚƐ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ǁŚŝůĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŽƉŝĐƐ͕�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�
ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ĂīĞĐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ŽƚŚĞƌƐ  ͘
 
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĂďŝůŝƚǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ďĞŚĂǀŝŽƌƐ͕�ĂŶĚ�
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĂƫƚƵĚĞƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂĚƵůƚ�ůŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƟŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ŽŶ-ĐĂŵƉƵƐ�ǁŽƌŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��
&ŽƌŵĂů�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚ-ƐĐŚŽŽů�ůŝĨĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ��ŽƵƌƐĞƐ͘��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌĞĞƌ�WŽƌƞŽůŝŽ�
ďĞŐŝŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�K�^��ŶŐůŝƐŚ�/  ͘

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĐĂƌĞĞƌ͕�ũŽď�ƐĞĞŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂƌĞ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƟŵĞ�
ĂŶĚ�ǁŽƌŬ-ďĂƐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ŽŶ-ĐĂŵƉƵƐ�ǁŽƌŬ�ƐŝƚĞƐ�Žƌ�ƐĐŚŽŽů�
ĨĂĐƚŽƌŝĞƐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ��ĂƌĞĞƌ�WŽƌƞŽůŝŽƐ�ŝŶ�
ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�K�^��ŶŐůŝƐŚ�//͘ 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/// 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ƐŬŝůůƐ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�
KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�//�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƌŽƚĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ũŽď�ƐŚĂĚŽǁŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĞĂĐŚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�
ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘��/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ƟŵĞ�ŝƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ƐŝƚĞƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ��ĂƌĞĞƌ�
WŽƌƞŽůŝŽƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�K�^��ŶŐůŝƐŚ�///͘ 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�/s 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ�
�ĂƌĞĞƌ�WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƐĞŵŝŶĂƌ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ǁŽƌŬ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͕�ǁŽƌŬ�
ŽŶ�ƐĞůĨ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐĂƌĞĞƌ��ƉŽƌƞŽůŝŽ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ǁŽƌŬ�
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 
 
 

KĐĐƵƉĂƟŽŶĂů��ŽƵƌƐĞ� 
ŽĨ�^ƚƵĚǇ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ� 
ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�� 
 
�ŶŐůŝƐŚ�/͕�//͕�///͕�/s 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
dŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ǆĐĞƉƚŝŽŶĂů��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�WƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ZĞĂĚǇ�
KĐĐƵƉĂƚŝŽŶĂů��ŽƵƌƐĞ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�//�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
�ŶŐůŝƐŚ�//��K��Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ 
 
/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�DĂƚŚĞŵĂƟĐƐ 
E��DĂƚŚ�/ 
&ŝŶĂŶĐŝĂů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
dŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆĐĞƉƟŽŶĂů��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
WƌŽŐƌĂŵ�ǁŚŽƐĞ�ƉŽƐƚ-ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ŐŽĂů�ŝƐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�
ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂƚŚ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�DĂƚŚ�/�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�DĂƚŚ�/��K��Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ 
Ύ�ƌĞĚŝƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�E�sW^�ŵĂƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ŵĂǇ�ǀĂƌǇ͘ 
�� 
�ƉƉůŝĞĚ�^ĐŝĞŶĐĞ 
�ŝŽůŽŐǇ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶĂů�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƐŬŝůůƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘��dŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗��ĞŶĞƌŐǇ͕�ĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ŵŽƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�
ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵĂŐŶĞƚŝƐŵ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝŽůŽŐǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ��ŝŽůŽŐǇ��K��Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘ 
 
�ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ 
KĨĨĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ��ĐŽŶŽŵŝĐƐ�ĂŶĚ�WĞƌƐŽŶĂů�&ŝŶĂŶĐĞ�;�W&Ϳ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�Ă�ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĨŝŶĂŶĐĞ͕�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ŵŽŶĞǇ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĐŽŶƐƵŵĞƌŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘��dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�
ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͕�ƵƐĞ�ŵŽŶĞǇ�ǁŝƐĞůǇ͕�
ĞǆƉůŽƌĞ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�Ă�
ĨŝŶĂŶĐŝĂůůǇ�ƐŽƵŶĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘ 



ϰϮ 

 

KƚŚĞƌ��ůĞĐƟǀĞƐ 
DĞĚŝĂ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϭϬ-ϭϮ 
dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ� 
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛ Ɛ�ŵĞĚŝĂ�ĐĞŶƚĞƌ͘��
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĨŽƌŵƵůĂƚĞ�ďŝďůŝŽŐƌĂƉŚŝĞƐ͕�
ĐŚĞĐŬŽƵƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂ͕�ŬĞĞƉ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĂƐƐŝƐƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĐĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�
ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ŝŶ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ-ǀŝƐƵĂů�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ŵĞĚŝĂ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘� 
 

^ƵĐĐĞƐƐ�ϭϬϭ 
KīĞƌĞĚ͗��͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞů͗��ϵ-ϭϮ 
^ƵĐĐĞƐƐ�ϭϬϭ�ŝƐ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
Žƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�Ăůů�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�
ĂƌĞĂƐ͘� 
 

 

�^> 
EĂƟŽŶĂů�KƌŝŐŝŶ�DŝŶŽƌŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽƐĞ�ĮƌƐƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ŝƐ�ŶŽƚ��ŶŐůŝƐŚ͕�ĂƌĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�Ă�ƐƚĂƚĞ-ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘�� 
 
dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ��^>�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�
ƐŬŝůůƐ͗��ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ǁƌŝƟŶŐ͕�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŝŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ůĞǀĞůĞĚ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�
ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ��ƵƐĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĐŽŶƚƌŽů�Ăƚ�ĞĂĐŚ�
ůĞǀĞů͘ 
 
�^>-�ŶŐůŝƐŚ��Ɛ���^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�;�ŶƚĞƌŝŶŐͬ�ŵĞƌŐŝŶŐͿ� 
KīĞƌĞĚ͗��ůů�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞůƐ͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ��ŶƚĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ŵĞƌŐŝŶŐ�ůĞǀĞů��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ͘��/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů��ŶŐůŝƐŚ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ƚŽ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ��ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƟĂů�
^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��^>�>Ăď͘ 
 
�^>-�ŶŐůŝƐŚ��Ɛ���^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�;�ĞǀĞůŽƉŝŶŐͿ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�D͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞůƐ͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ůĞǀĞů��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�
/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐŬŝůůƐ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�Ăůů�ĮǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƟĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�^ƉĞĐŝĮĐ��ŽďũĞĐƟǀĞƐ�
ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚŽŵĂŝŶƐ�ŽĨ�
ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƟŶŐ͘ 
 
�^>-�ŶŐůŝƐŚ��Ɛ���^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�;�ǆƉĂŶĚŝŶŐͬ�ƌŝĚŐŝŶŐͿ 
KīĞƌĞĚ͗��͕��,͕�D͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗���� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞůƐ͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƚŽ��ǆƉĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌŝĚŐŝŶŐ�ůĞǀĞů��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ͘�/ŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ƐŬŝůůƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂƌĞĂ�
ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ĨƵůů�ƉƌŽĨŝĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�Ăůů�ĨŝǀĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŶŐůŝƐŚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐĞŶƚŝĂů�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�^ƉĞĐŝĨŝĐ�ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ�
ǁŝůů�ƚĂƌŐĞƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ��ĚŽŵĂŝŶƐ�
ŽĨ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ͕�ƐƉĞĂŬŝŶŐ͕�ƌĞĂĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁƌŝƚŝŶŐ͘ 

 
�^>-�ŶŐůŝƐŚ��Ɛ���^ĞĐŽŶĚ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�>Ăď 
KīĞƌĞĚ͗�&͕�^ 
WƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞ͗��� 
�ƌĞĚŝƚ͗��ϭ�hŶŝƚ 
'ƌĂĚĞ�>ĞǀĞůƐ͗��ϵ-ϭϮ 
dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽƉƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ůĞĂƌŶĞƌƐ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�
ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĐůĂƐƐĞƐ͘��>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ��ŶŐůŝƐŚ�
ƐŬŝůůƐ͘ 



ϰϯ 

 



ϰϰ 

 

dŚĞ�W�Z^KE�>�'Z��h�d/KE�W>�E�ŝƐ�ĂŶ�KWd/KE�>�
ƚŽŽů�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů͕�ĐŽůůĞŐĞ͕�
ĂŶĚ�ĐĂƌĞĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͘���ǀĞƌǇ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĚĂƚĂ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƚƵĚĞŶƚ�Žƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
WŽǁĞƌ^ĐŚŽŽů͘��dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞƉŽƐŝƚŽƌǇ�
ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵƌƐĞ�
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘���ĞůŽǁ�ĂƌĞ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ͗ 
 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘��
�ŌĞƌ�ǁƌŝƟŶŐ�ŚŝƐͬŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ĂƌĞĂ�
ŽĨ�ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘� 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ���
ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚĞƐƚƐ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ͘��
&ŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ďƌŝĞĨ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�
ďĞ��ĐŚĂƌƚĞĚ͗�� 
 
· &Žƌ�ƚŚĞ��K��ƚĞƐƚ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ƐĐŽƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�

ŵĞĂƐƵƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ͘��dŚĞ�
ƉĞƌĐĞŶƟůĞ�ƐĐŽƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ŝŶ�
ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�E��ƉĞĞƌƐ�ŝŶ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƌĞŐƵůĂƌ͕�ĐŽůůĞŐĞ�
ƉƌĞƉĂƌĂƚŽƌǇ͕�Žƌ�ŚŽŶŽƌƐ�ůĞǀĞů�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 

 
· /Ŷ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W^�d�ĂŶĚ�^�d�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�

ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^�d�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ͘��DŽƐƚ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�^�d�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŝĐĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�
ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƟŵĞƐ͘���ŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�
ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐƵď�ƐĐŽƌĞ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞƐƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘��dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�
ƐĐŽƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƟŵĞ͕�ďƵƚ�
ƚŚĞ�ŵĂƚŚ�ƐĐŽƌĞ�ǁĂƐ�ďĞƐƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�^�d�
ƐĐŽƌĞ�ŝƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƵď�
ƐĐŽƌĞƐ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽŶĞƐ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞŐĞƐ͘ 

 
· �^s���ƐĐŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ƚĞƐƚ�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ�

ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵŝůŝƚĂƌǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ͘� 
 
 

W�Z^KE�>�'Z��h�d/KE�W>�E 

· dŚĞ�ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌĞ��d�ĂŶĚ���d�ƐĐŽƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽƉŚŽŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ũƵŶŝŽƌ�ǇĞĂƌƐ�
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘��dŚĞ�WƌĞ��d�ŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƚŽ�Ăůů�
ƐŽƉŚŽŵŽƌĞƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŽĨ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ���d�ŝƐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ũƵŶŝŽƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘ 

 
· dŚĞ�ůĂƐƚ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚĂŬŝŶŐ�

�ĚǀĂŶĐĞĚ�WůĂĐĞŵĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘���W�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ŐŝǀĞŶ�
ŝŶ�DĂǇ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�
ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďĂĐŬ�ďǇ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�:ƵůǇ͘ 

 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞĐƟŽŶ͕�,ŽŶŽƌƐ�ĂŶĚ��ǁĂƌĚƐ͕�ŝƐ�ƐĞůĨ-
ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ǁŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘�� 
 
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĐŽůƵŵŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƌĞĐŽƌĚ�ĮŶĂů�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ĂǀĞƌĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƚĞĚ�
ƉŽŝŶƚ�ǀĂůƵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰ͘Ϭ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ŐƌĂĚŝŶŐ�ƐĐĂůĞ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶǁĞŝŐŚƚĞĚ�
'W�͘ 
 
<ŶŽǁŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�
ǇŽƵƌ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƌĞƚƐ�ƚŽ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��
dĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŽŽůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��&E��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�
ǇŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁŝƐĞůǇ͘��^ŝŵƉůǇ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŐŶŝǌĂŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ƵŶŝƋƵĞ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�͞ �ĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŶĚ�
ŝŶ�DŝŶĚ͕͟�ǁŝůů�ĂīŽƌĚ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�
ŵƵĐŚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘ 
 
 



ϰϱ 

 

W�Z^KE�>�'Z��h�d/KE�W>�E 
 

^�,KK>͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�������>�^^�K&͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

E�D�͗��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�������d�͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

WK^d-^��KE��Zz���Z��Z�W>�E^͗��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ͕�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ

 �������������� 

�K>>�'�͗��ϭ�Ǉƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ϮǇƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ϰǇƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��D/>ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�K>>�'�͗��ϭ�Ǉƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ϮǇƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ϰǇƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��D/>ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�K>>�'�͗��ϭ�Ǉƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ϮǇƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ���ϰǇƌͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��D/>ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

E��d�^d^ й�Z�E< 

ϳƚŚ�D��K'  

ϳƚŚ�Z��K'  

�E'>/^,�//  

E��D�d,�/  

E��DĂƚŚ�///  

�/K>K'z  

�d�ͺͺͺͺͺ  

�d�ͺͺͺͺͺ  

�d�ͺͺͺͺͺ  

^�d Z���/E' D�d, tZ/d/E' 

W^�d    

^�d    

^�d    

^�d    

��d� 

 

 

 

 

�^s�� '^ͺͺͺͺͺ �Zͺͺͺͺͺ t<ͺͺͺͺͺ W�ͺͺͺͺͺ 

�^s�� D<ͺͺͺͺͺ �/ͺͺͺͺͺ �^ͺͺͺͺͺ D�ͺͺͺͺͺ 

��d �KDWK^/d� Z���/E' D�d,� ^�/�E�� 

WƌĞ��d     

��d     

�W�d�^d^ �W���>���ͺͺͺͺͺͺͺ �W���Zͬ�Esͺͺͺͺͺͺ �W�,hD�E�'�Kͺͺ 

�W�>�E'ͺͺͺͺͺͺͺͺͺ �W���>���ͺͺͺͺͺͺͺ �W�h^�,/^ͺͺͺͺͺͺͺ �W�^dh�/K��Zdͺͺͺ 

�W�>/dͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ �W��/K>K'zͺͺͺͺͺͺ �W�'Ksͺͺͺͺͺͺͺͺͺ �W�Dh^�d,�ͺͺͺͺͺͺ 

�W�^d�d^ͺͺͺͺͺͺͺͺ �W��,�Dͺͺͺͺͺͺͺͺ �W�tKZ>�ͺͺͺͺͺͺͺ Kd,�Zͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

,/',�^�,KK>�,KEKZ^͕��t�Z�^͕�Z��K'E/d/KE^��E��>����Z^,/W 
 
 
�����D/��,KEKZ^ͬ�t�Z�^͗�� 
 
�����D/��^�,K>�Z^,/W^͗�� 
 
�ydZ�ͬ�K-�hZZ/�h>�Z���d/s/d/�^͗ 
 
�>h�^ͬ>����Z^,/W͗� 
 
�d,>�d/��d��D^ͬ>����Z^,/W͗ 
 
�t�Z�^ͬ,KEKZ^͗ 
 
^�,K>�Z^,/W^͗ 
 
^�,KK>���d/s/d/�^ͬ>����Z^,/W͗ 
 
�KDDhE/dz�^�Zs/��ͬsK>hEd��Z͗ 
 
�/s/��^�,K>�Z^,/W^͗ 
 
tKZ<��yW�Z/�E��͗ 
 

E/Ed,�'Z���   ��d��K&��EdZz͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�E'>/^, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

D�d, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^�/�E�� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^K�͘�^dh͘ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

,ͬW� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�Zd^ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�d� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

 
dŽƚĂů��ƌĞĚŝƚƐ�� 

hŶǁƚĚ�'W� 

tƚĚ�'W� 

d�Ed,�'Z��� 

�E'>/^, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

D�d, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^�/�E�� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^K�͘�^dh͘ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

W� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�Zd^ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�d� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

 
dŽƚĂů��ƌĞĚŝƚƐ�� 

hŶǁƚĚ�'W� 

tƚĚ�'W� 

�>�s�Ed,�'Z��� 

�E'>/^, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

D�d, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^�/�E�� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^K�͘�^dh͘ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

W� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�Zd^ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�d� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

 
dŽƚĂů��ƌĞĚŝƚƐ�� 

hŶǁƚĚ�'W� 

tƚĚ�'W� 

dt�>&d,�'Z��� 

�E'>/^, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

D�d, ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^�/�E�� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

^K�͘�^dh͘ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

W� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺ 

�Zd^ ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�d� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

�>��d/s� ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��'Z�����ͺͺͺͺͬϰ͘Ϭ��KEs͘��ͺͺͺͺͺ 

 
dŽƚĂů��ƌĞĚŝƚƐ�� 

hŶǁƚĚ�'W� 

tƚĚ�'W� 

E���E��E�d/KE�>��^^�^^D�Ed�/E&KZD�d/KE 

�ŽůůĞŐĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐĞŶƚ�ƚŽ͗��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 



ϰϲ 

 



ϰϳ 

 



ϰϴ 

 

F 

M 

BH 

B 

S 

������������������ 

ϱϬϰϬ��ĂƐƚ��ĂŶĚǇƐ�ZŽĂĚ 
�ĂƚĂǁďĂ͕�E��ϮϴϲϬϵ 
;ϴϮϴͿ�Ϯϰϭ-ϯϭϳϭ� 
&�y�;ϴϮϴͿ�Ϯϰϭ-ϵϰϬϮ 
�ƌ͘��ŚĂĚ�DĂǇŶŽƌ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 
�ƌĂŶĚŽŶ�,ĂƌďŝŶƐŽŶ͕��W 
>ĞƐůŝĞ�DĐ/ŶƚŽƐŚ͕��W 
<ĂƌĞŶ�DĐ�ůƵƌĞ͕�>ĞĂĚ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 

����������������������� 

ϰϲϳϱ�KǆĨŽƌĚ�^ĐŚŽŽů�ZŽĂĚ 
�ůĂƌĞŵŽŶƚ͕�E��ϮϴϲϭϬ 
;ϴϮϴͿ�Ϯϰϭ-ϯϯϱϱ� 
&�y�;ϴϮϴͿ�Ϯϰϭ-ϵϰϬϭ 
WƌĞƐƚŽŶ��ůĂƌŬĞ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 
:ĂŵĞƐ��ǇƌĚ͕��W 
^ŚĂŶŶŽŶ�,ŽůůĂƌ͕��W 
'ŝŐŝ�DŽŽƌĞ͕�>ĞĂĚ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 
������������������������ 

���������������� 

ϰϬϯ�ϲƚŚ��ǀĞŶƵĞ�^t 
�ĂƚĂǁďĂ͕�E��ϮϴϲϬϵ 
;ϴϮϴͿ�Ϯϰϭ-Ϯϳϯϰ� 
&�y�;ϴϮϴͿ�Ϯϰϭ-ϰϵϵϵ 
dŝŵ��ĚĂŵƐ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 
�ƌ͘�ZŽďŝŶ�,ĂƌǀĞǇ͕��W 
EĂŶĞƩĞ�DŽƐƐ͕�>ĞĂĚ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 

������������������ 

ϲϬϬ�t�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ 
DĂŝĚĞŶ͕�E��ϮϴϲϱϬ 
;ϴϮϴͿ�ϰϮϴ-ϴϭϵϳ� 
&�y�;ϴϮϴͿ�ϰϮϴ-ϴϯϰϭ 
�ƌŝĂŶ�,ĞĨŶĞƌ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 
DĞůŝƐƐĂ�'ĞŵĞƐ�͕��W 
�ĂŝŶĞ�,ŽƵƐĞƌ͕��W 
�ŚƌŝƐƚĞů�DƵƌƌĂǇ͕�>ĞĂĚ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 

��Ǥ��������������������� 

ϯϮϬϱ�ϯϰƚŚ�^ƚƌĞĞƚ��ƌŝǀĞ�E� 
,ŝĐŬŽƌǇ͕�E��ϮϴϲϬϭ 
;ϴϮϴͿ�Ϯϱϲ-ϵϴϰϭ� 
&�y�;ϴϮϴͿ�Ϯϱϲ-ϳϭϱϵ 
<ǇůĞ�^ƚŽĐŬƐ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 
EĞŝů��ǀĞƌĞƩ͕��W 
�ŚƌŝƐ�:ŽŚŶƐŽŶ͕��W 
�ŵǇ�ZƵĐŬĞƌ͕��W 
�ŵďĞƌ�DŽƵůƚŽŶ͕�>ĞĂĚ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 
 
 

 

��������������������������������
����������� 

�s����ĂŵƉƵƐ�ϮϱϱϬ�,ǁǇ�ϳϬ�^� 
,ŝĐŬŽƌǇ͕�E��ϮϴϲϬϮ 
;ϴϮϴͿ�ϰϴϱ-ϮϵϴϬ� 
&�y�;ϴϮϴͿ�ϰϴϱ-Ϯϵϴϭ 
EŝĐŚŽůĞ�/ũĂŵĞƐ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů 
�ƌŝŐĞƩĞ��Ğ�ƌŵĂŶ͕��W 
�ŵǇ�^ŝŐŵŽŶ͕�^ƚƵĚĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 
	�����Ǥ�	���������������� 

ϯϰϬϳ�WůĂƚĞĂƵ�ZŽĂĚ 
EĞǁƚŽŶ͕�E��Ϯϴϲϱϴ 
;ϳϬϰͿ�ϰϲϮ-ϭϰϵϲ� 
&�y�;ϳϬϰͿ�ϰϲϮ-ϭϵϴϴ 
^ƚĞƉŚĞŶ�tĞƐƚŵŽƌĞůĂŶĚ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů�� 
�ĞďŽƌĂŚ�WŝƩƐ͕��W 
^ĂŵǇ�^ŚƌĞŝƚĂŚ��W 
�ƌŽŽŬĞ�tĂƌĚ͕�>ĞĂĚ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 
 
 

��������������������� 

�������������������������������������ǣ�����
���Ǥ��������������Ǥ��� 


