
ϭ 

t,/d��ZK�<^ 

�ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗ sĂƌŝĞĚ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ŽŶ�ĐƌĂĐŬƐ͕�ƐůĂďƐ�ĂŶĚ�ǁĂůůƐ 

>ŽĐĂƟŽŶ͗ KǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�YƵĞĂŶďĞǇĂŶ�ZŝǀĞƌ 

KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͗ �ĂƐƚ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶ�ƐŚĂĚĞ�ĂŌĞƌ�ϯƉŵ 

ZŽĐŬ͗ >ŝŵĞƐƚŽŶĞ͕�ƐůŽƉŝŶŐ�Ăƚ�ϳϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ 

,ĞŝŐŚƚ͗ ϭϱ�ŵĞƚƌĞƐ͕�ĚƌŝĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŌĞƌ�ƌĂŝŶ 

�ůŝŵďŝŶŐ͗ dŽƉ�ƌŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚ�ĐůŝŵďŝŶŐ 

�ŚŝůĚ�&ƌŝĞŶĚůǇ͗ хϴ�ǇĞĂƌƐ͕�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ��ůŝŵďƐ͗ ϮϬ͕�ƉůƵƐ�ŵĂŶǇ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ 

'ƌĂĚĞƐ͗ ϲ-ϭϵ 

�Ž-ŽƌĚŝŶĂƚĞƐ >Ăƚ͗�-ϯϱ͘ϯϴϭϴϮϱŽ��>ŽŶŐ͗�ϭϰϵ͘ϮϰϳϰϴϯŽ 

�ĐĐĞƐƐ͗ tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞ�Žƌ��ŽĞďĞƌů�WůĂĐĞ͕�<ĂƌĂďĂƌ� 

��^/��/E&KZD�d/KE 

 

 
�
^�

E
Ϯϭ

ϳϱ
 



Ϯ 

�KEd�Ed^ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ      �ϯ 

>ŽĐĂƟŽŶ�DĂƉ      �ϰ 

�ĐĐĞƐƐ       �ϱ 

&ŝǆĞĚ��ŶĐŚŽƌƐ     �ϲ 

�ƌĂŐ�dŽƉŽ      �ϳ 

�ůŝŵďƐ�–�>ĞŌ�^ŝĚĞ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�'ƵůůǇ   �ϴ 

�ůŝŵďƐ�–�ZŝŐŚƚ�^ŝĚĞ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�'ƵůůǇ  ϭϭ 

'ƌŽƵƉ�>ĞĂĚĞƌ͛Ɛ�EŽƚĞƐ    ϭϯ 

'ƌĂĚĞ�^ƚĂƟƐƟĐƐ�ĂŶĚ��ůŝŵď�/ŶĚĞǆ   ϭϱ 

�ůŝŵďŝŶŐ��ĐĐŝĚĞŶƚ�–��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞƐƉŽŶƐĞ  ϭϲ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�Đůŝī�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ǁĞĞĚƐ͕�ŐƌĂƐƐ͕�
ďůĂĐŬďĞƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ƚŚŽƌŶǇ�ďƌŝĂƌ͘���ůů�ĐůŝŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ŬĞĞƉŝŶŐ�

ƚŚĞ�ĐůŝŵďƐ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĨƌĞĞ͘��zŽƵƌ�ƉĞĞƌƐ�ǁŝůů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ��ƌŵĂŶĚŽ��ŽƌǀŝŶŝ�ĂŶĚ�ZŽďĞƌƚ��ŽƵŐůĂƐ�ǁŚŽ�
ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĮĞůĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƵƐĞĨƵů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ͘ 

��ŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ďƌŝĂŶŵĂƫĐŬΛŚŽŵĞŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

hŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚ�Ăůů�ƉŚŽƚŽƐ�ďǇ��ƌŝĂŶ�DĂƫĐŬ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ƌƵďďŝƐŚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ĐĂƌĞůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌƐ 

ZĞƐƉĞĐƚ�ŶĂƟǀĞ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�Žī-ƚƌĂĐŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 

>��s��EK�dZ��� 

tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ�ϮϬϮϭ͕�ϮŶĚ�ĞĚŝƟŽŶ 

WƌĞǀŝŽƵƐ�ĞĚŝƟŽŶ�ϮϬϭϴ 

Ξ�ϮϬϮϭ͕��ƌŝĂŶ�DĂƫĐŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĂŶďĞƌƌĂ��ůŝŵďĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

W>��^���K�EKd�����KZ�Z�DKs���K>d^���&KZ���/^�h^^/E'�
zKhZ�W>�E^�t/d,�d,����E��ZZ���>/D��Z^��^^K�/�d/KE 

/&��K>d^�E����D�/Ed�E�E���W>��^���KEd��d�d,����E��ZZ��
�>/D��Z^��^^K�/�d/KE 



ϯ 

/ƚ͛Ɛ�ƐŵĂůů͕�ďƵƚ�ǁŚĂƚ�Ă�ŐĞŵ͊���ůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŽǁŶ͕�ŽǀĞƌůŽŽŬŝŶŐ�ƚŚĞ�YƵĞĂŶďĞǇĂŶ�ƌŝǀĞƌ͕�ŐŽŽĚ�
ƌŽĐŬ͕�ĞĂƐǇ�ŐĞĂƌ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ŐƌĂĚĞĚ�ĐůŝŵďƐ͘����ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ĐƌĂŐ�ƚŽ�
ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐůŝŵďŝŶŐ͘��DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂďƐĞŝůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌŽĐŬ�ĐůŝŵďŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĐƌĂŐ͘ 

KƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ��ƌĂŐ�EŽ�ϭ��ƵƩƌĞƐƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĨƌŽŵ�
tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞ͕�ƚŚŝƐ�ůŝŵĞƐƚŽŶĞ�ĐƌĂŐ�ĨĞůů�ŽƵƚ�ŽĨ�ĨĂǀŽƵƌ�ǁŚĞŶ�ĐůŝŵďĞƌƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ϳϬƐͿ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶŝƚĞ�ďŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƌĂŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝŶĚĂďĞůůĂƐ͘���Ƶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ϵϬƐ�ŝƚ�ŵĂĚĞ�Ă�ĐŽŵĞďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ŶĞǁ�ŶĂŵĞ͕�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ͕�ĂŶĚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂƌŽƵŶĚ��ĂƌƌĂĐŬƐ�&ůĂƚ��ƌŝǀĞ͘��/Ŷ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ůůĞƌƚŽŶ��ƌŝǀĞ�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ĐƵƚ�Žī�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŵďĞƌƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĂƌĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŝŶ�ĨƌŽŵ�tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�
>ĂŶĞ͘�� 

�ůƐŽ�ŝŶ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ĮƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌŝŶĚĂďĞůůĂƐ�ĐůŽƐĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ�ĚƌĂŵĂƟĐĂůůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ 

dŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŚĞƌĞ�ŵŽƐƚ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͕�ĐůŝŵďŝŶŐ�Žƌ�ĂďƐĞŝůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ŽŌĞŶ�ĂŌĞƌ�ǁŽƌŬ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĂǇůŝŐŚƚ�ƐĂǀŝŶŐ�ŵŽŶƚŚƐ͘ 

ZĞŵĞŵďĞƌ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƚŽƚĂůůǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĂĨĞƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ůĞǀĞů�
ŚĞĂĚĞĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŽƐĞŶ�Đůŝŵď͘ 

zŽƵ�ĂůŽŶĞ�ŬŶŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�Ă�ĐůŝŵďĞƌ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƚƌĂĚ�ĐůŝŵďĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞŬ�ĞǆƉĞƌƚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘��dŚĞ�
�ĂŶďĞƌƌĂ��ůŝŵďĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�Žƌ�ŽƵƌ�ĂĚǀĞƌƟƐĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĂƌĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�

ƐƚĂƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐůŝŵďĞƌ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϬϬƐ�ƚŚĞ�zD���ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĨŽƌ�ĮǀĞ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ĚŽƵďůĞ�ƌŝŶŐ�ďŽůƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŽƉ-ƌŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĚĚĞĚ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚƌĞĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 

��ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ůĂƚĞƌ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ��ĂǀĞ��ůŝŵď�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�
ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĨŽƌ�&ůŽƌŝŶ�ĂŶĚ�dŝŶǇ�dŽǁĞƌ͘� 

/Ŷ�ϮϬϮϬ�ƚŚĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚƌĂĸĐ�Ăƚ�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĐƌĂŐ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�͚ƚƌĂĐŬ�ĨĂŝƌŝĞƐ͛�ĂŶĚ�͚ďŽůƟŶŐ�ĨĂŝƌŝĞƐ͛�ŐŽƚ�ďƵƐǇ�ŽŶ�ďƵƐŚ�ĂŶĚ�ĐƌĂŐ�
ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͘��^ƚĞƉƐ�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ĨŽŽƚ�ƚƌĂĸĐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͕�ƐůŽƉĞ�
ƐƚĂďŝůŝƐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�
ĐůŝŵďŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů�ĐůŝŵďƐ͘� 



ϰ 

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŵĂƉ�ĨƌŽŵ�'KK'>��D�W^ 

 
>Ž
ĐĂ
ƟŽ

Ŷ�
Wů
ĂŶ

 



ϱ 

����^^ 

�ĐĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ��ŽĞďĞƌů�WůĂĐĞ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘���ŽĞďĞƌů�WůĂĐĞ�ŚĂƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�Žƌ�
ƚŚƌĞĞ�ĐĂƌƐ͘��tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞ�ŚĂƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ďƵƐ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘� 

tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞ�>Ăƚ͗�-ϯϱ͘ϯϴϳϮϰϵŽ͕�>ŽŶŐ͗�ϭϰϵ͘ϮϯϵϳϲϱŽ 
ϭ͘ �ƌŝǀĞ�ĚŽǁŶ�tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�Ϭ͘ϱ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂǇďǇ�

ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞŌ�;ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ĂƉƉƌŽǆ͘�ĂĚĚƌĞƐƐ�ϰϰ�tŝĐŬĞƌƐůĂĐŬ�>ĂŶĞͿ͘ 
Ϯ͘ tĂůŬ�ŶŽƌƚŚ-ĞĂƐƚ�ĂůŽŶŐ�Ă�ƚƌĂŝů�ďŝŬĞͬ�Dy�ƚƌĂĐŬ�ǁŚŝĐŚ�ƐǁŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ�;ĚŽǁŶŚŝůůͿ�ƚŽ�

ƚŚĞ�WŝƉĞůŝŶĞ�dƌĂĐŬ͘ 
ϯ͘ �ƌŽƐƐ�ƚŚĞ�WŝƉĞůŝŶĞ�dƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘ 
ϰ͘ dŝŵĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 
� 

�ŽĞďĞƌů�WůĂĐĞ�>Ăƚ͗�-ϯϱ͘ϯϳϲϲϯϬŽ͕�>ŽŶŐ͗�ϭϰϵ͘ϮϰϳϬϯϮŽ 
1. �ƌŝǀĞ�ĚŽǁŶ��ĂƌƌĂĐŬƐ�&ůĂƚ��ƌŝǀĞ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ƚǁŽ�ŬŝůŽŵĞƚƌĞƐ�ƚŚĞŶ�ƚƵƌŶ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�

�ŽĞďĞƌů�WůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵů-ĚĞ-ƐĂĐ͘� 
2. �ůŝŵď�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ƐŽƵƚŚ-ǁĞƐƚ�ĂůŽŶŐ�Ă�ƌŽƵŐŚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�Ă�

ŐƌĂǀĞů�ƌŽĂĚ�;>ŝŵĞ�YƵĂƌƌǇ�dƌĂĐŬͿ͘ 
ϯ͘ �ƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͕�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ůŽŐƐ͕�ŬĞĞƉ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƐŽƵƚŚ�ŽŶ�Ă�ƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ũŽŝŶ�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĂǀĞů�ƌŽĂĚ�ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞ�'ŽŽŐŽŶŐ�tĂƚĞƌ�DĂŝŶ�;WŝƉĞůŝŶĞ�dƌĂĐŬͿ͘ 
4. tĂůŬ�ƐŽƵƚŚ-ĞĂƐƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�WŝƉĞůŝŶĞ�dƌĂĐŬ�ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƉƵŵƉŝŶŐ�ƐƚĂƟŽŶ�

ƚŚĞŶ�ƵƉ�Ă�ƐŵĂůů�ƌŝƐĞ͕�ƚƵƌŶ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘ 
5. dŝŵĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�Ϯϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

dŚĞ�ďƵƐŚůĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůůĞƌƚŽŶ��ƌŝǀĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�YƵĞĂŶďĞǇĂŶ�ZŝǀĞƌ�
ĂŶĚ��ŽŽŵĂ�ZĚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�'ĂůĞ�WƌĞĐŝŶĐƚ͘�/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ĐƌŽǁŶ�ůĂŶĚ�ƚƌĂǀĞƌƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌƌĂĐŬƐ�
&ůĂƚ�^ƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ǁŚŽ�ǁĂůŬ�Žƌ�ƌŝĚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƚƌĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�ĐƌŝƐƐ-ĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝŶĐƚ͘���ƵƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶ��;ϮϬϭϳͿ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƌŽĂĚ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͛�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƐĂĨĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐƌŽƐƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ǁĞƌĞ�ĚŝƐŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
YƵĞĂŶďĞǇĂŶ�WĂůĞƌĂŶŐ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽƵŶĐŝů�ǁŚŽ�ƌĞƉůŝĞĚ�ƚŚĂƚ�͞�ƚŚĞ�'ĂůĞ�WƌĞĐŝŶĐƚ�ŝƐ�

�ƌŽǁŶ�>ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�EĂƟǀĞ�dŝƚůĞ��ůĂŝŵ͟�ĂŶĚ�͞ĐŽƵŶĐŝů�ǁŝůů�ŶŽƚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ďƵƐŚůĂŶĚƐ͘͟ 

��ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƟŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͊ 

 
�Đ

ĐĞ
ƐƐ

 



ϲ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ǁĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͕�ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĐŚŽƌƐ͕�
ƐĂĨĞƚǇ�ďŽůƚƐ�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 

�ŶĐŚŽƌ��ŽůƚƐ͕�ĂƌĞ�Ă�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ďŽůƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�Đůŝŵď�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ĂŶĐŚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�
Ă�ďŽƩŽŵ�ďĞůĂǇ͘ 

'ƌŽƵŶĚ��ŶĐŚŽƌ͕�ŝƐ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ďŽůƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�Ă�Đůŝŵď�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ďĞůĂǇĞƌ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ďĞůĂǇ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞŶ�ďĞůĂǇŝŶŐ�Ă�
ĐůŝŵďĞƌ͘ 

^ĂĨĞƚǇ��Žůƚ͕�ŝƐ�Ă�ďŽůƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ĂƐ�Ă�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ďĞůĂǇ�ǁŚĞŶ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƚŽƉ-
ƌŽƉĞ�ĂŶĐŚŽƌ͘��EŽƚ�Ăůů�ĐůŝŵďƐ�ŶĞĞĚ�Žƌ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ďŽůƚ͘ 

&ŝǆĞĚ�ZƵŶŶĞƌ͕�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ďŽůƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌƵŶŶĞƌ�ŽŶ�Ă�
Đůŝŵď͘ 

DŽƐƚ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌĞƚĐŚ͕�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘��^ŝŵƉůǇ�ůŝĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ�
ŽǀĞƌ�ƚŽ�ĐůŝƉ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚ͘ 

�ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ďŽůƚƐ�;ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌƐͿ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�
ĐůŝŵďƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�dŚĞ�^ůĂď�ĂŶĚ�dŚĞ�ZŽŽĨ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ĐƌĂŐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ŽŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƚƌĂĚ�ƌĂĐŬ͘��/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ĂƌĞ�
ŶŽƚ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�Žƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ƚŽƉ�ďĞůĂǇƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůŝŵďƐ͘��
dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŽƉ-ƌŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŝŵďƐ͘ 

&/y����E�,KZ^ 
�ůů�ĐůŝŵďƐ�ŚĂǀĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ĨŽƌ�ƚŽƉ-ƌŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐůŝŵďƐ͘ 
WůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƋƵŝĐŬ�ĚƌĂǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŶŐ�ďŽůƚƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ� 

ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚĞĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚǁĂƌĞ͘�� 

��� 

��dd�Z 
ďƵƚ�ŬŝŶŬƐ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞ 

W�Z&��d 

W�Z&��d 

 
&ŝ
ǆĞ
Ě�
�Ŷ

ĐŚ
Žƌ
Ɛ 

DŝŶŝŵƵŵ�dƌĂĚ�ZĂĐŬ�;���Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚͿ 
¨ �ůĂĐŬ��ŝĂŵŽŶĚ�ƐƚŽƉƉĞƌƐ͕�ƐŝǌĞ�ηϭ�ƚŽ�ηϭϯ 
¨ �ůĂĐŬ��ŝĂŵŽŶĚ�ĐĂŵƐ͕�ƐŝǌĞ�ηϬ͘ϯ�ƚŽ�ηϮ͘Ϭ 
¨ ϴ�ƋƵŝĐŬ�ĚƌĂǁƐ 
¨ Ϯ�ǆ�ϲϬĐŵ�ƐůŝŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĂďŝŶĞĞƌƐ 



ϳ 

 

 
�ƌ
ĂŐ
�W
ŚŽ

ƚŽ
 



ϴ 

������ǁǁǁ͘ŐƵŝĚĞĚŽƵƚĚŽŽƌĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ��� �Ăůů��ƌŵĂŶĚŽ͗�Ϭϰϭϵ�ϲϵϯ�ϰϵϯ� 

 
�ůŝŵďƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĂŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�'ƵůůǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�
ŐƵůůǇ�ĐĂƉĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ǁĂůŬ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�
ƐƚĞƉƐ�ĂŶĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĞĂƌĞĚ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ��ĞŶƚƌĂů�'ƵůůǇ͘ 

�>/D�^�KE�d,��>�&d�^/���K&���EdZ�>�'h>>z 

WƵůƐĞ͕�ϭϭ͕�ϵŵ 

^ĐƌĂŵďůĞ�ƵƉ��ĞŶƚƌĂů�'ƵůůǇ�ĨŽƌ�ĂďŽƵƚ�ϵŵ�
ƵŶƟů�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƚŚĞŶ�
ĂƐĐĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƉ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ�ĐŽƌŶĞƌ�
ĞǆŝƟŶŐ�ůĞŌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƚŽ�ũŽŝŶ�
�ƌŽƐƐŽǀĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƫŶŐ�ƐƚĞƉ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƌŽŽǀĞ͘���ŽŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŝƐƚĂŬĞ�ŽĨ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Đůŝŵď�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘ 

/ŶƚƌŽ͕�ϵ͕�ϭϳŵ 

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�Đůŝŵď�Ăƚ�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ͘��
^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϯŵ�ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵůůǇ͘���ůŝŵď�
ĐƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ůĞĚŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ĨĂĐŝŶŐ�ĐŽƌŶĞƌ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĨ�ŚĞŝŐŚƚ͘��
�ƐĐĞŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘ 

��ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�/ŶƚƌŽ�ŝƐ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƵƉ�
�ƌŽƐƐŽǀĞƌ͘ 

�ƌŽƐƐŽǀĞƌ͕�ϭϮ͕�ϭϳŵ 

^ƚĂƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŶǇ�ƚŽǁĞƌ�
ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�Ϯŵ�ůĞŌ�ŽĨ�/ŶƚƌŽ͘�^ƚĞĞƉ�ĂŶĚ�
ĮŶŐĞƌǇ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƵƉ�ĐƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌŶĞƌƐ�
ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�/ŶƚƌŽ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ŚĂůĨ�ŚĞŝŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĨĂĐŝŶŐ�ĐŽƌŶĞƌ͘��
dŚĞŶ�Đůŝŵď�ŇĂŬĞƐ�ĂŶĚ�ĞĚŐĞƐ�ƚŽ�ĂŶ�
ĂǁŬǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƫŶŐ�ƐƚĞƉ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ŐƌŽŽǀĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘��
�ůŝŵď�ƚŚĞ�ŐƌŽŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ͘ 

��ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ƌŽƐƐŽǀĞƌ�ŝƐ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƵƉ�
/ŶƚƌŽ͘ 

 
>Ğ
Ō
�^
ŝĚ
Ğ�
ŽĨ
��
ĞŶ

ƚĂ
ů�'

Ƶů
ůǇ
͕�W
Ƶů
ƐĞ
͕�/
Ŷƚ
ƌŽ
͕��

ƌŽ
ƐƐ
Žǀ
Ğƌ

 

ZK�<��>/D�/E'͕���^�/>/E'��E����s/E' 



ϵ 

dŝŶǇ�dŽǁĞƌ͕�ϭϱ͕�ϭϱŵ 

�ůŝŵďƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ�ƚŽǁĞƌ�
ƚŚĞŶ�ƚƌĞŶĚ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐƵƌŵŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ƐůĂď�
ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘���ŽŶ͛ƚ�
ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌ͘��
dŚĞ�ĐƌƵǆ�ŝƐ�ŐĞƫŶŐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐůĂď�ĂďŽǀĞ�
ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌ͘ 

��ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ��ƌŽƐƐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�
Đůŝŵď�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ĐƌĂĐŬ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŶǇ�
ƚŽǁĞƌ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŽǁĞƌ͘ 

&ůŽƌŝŶ͕�ϭϯ͕�ϭϲŵ 

EĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�&ůŽƌŝŶ�dĞƉĞƐ�ǁŚŽ͕�
ǁŝƚŚ��ƌŵĂŶĚŽ͕�ƐƉĞŶƚ�ŵĂŶǇ�ŚĂƉƉǇ�ŚŽƵƌƐ�
ŚĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ǇŽƵŶŐƐƚĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ĐůŝŵďŝŶŐ͘�� 

�ůŝŵď�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�ĐƌĂĐŬ�ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŶǇ�
ƚŽǁĞƌ͘���ƌƵǆ�ŵŽǀĞ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ďŝŐ�
ƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ŐŽŽĚ�ŚŽůĚƐ�ĂŶĚ�Ă�ĨŽŽƚ�ũĂŵ͘��
^ůŝŐŚƚůǇ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�Đůŝŵď�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ŽŶ�

ƚŚĞ�ůĞŌ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚ�
ũĂŵ͘�����ηϯ�ĂŶĚ�ηϰ�ĐĂŵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĨƵů�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ǁŝĚĞ�ĐƌĂĐŬ͘ 

^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů͕�ϭϬ͕�ϭϳŵ 

^ƚĂƌƚƐ�ĂďŽƵƚ�ϯŵ�ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƟŶǇ�ƚŽǁĞƌ�
ůĞĂŶŝŶŐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�
ǀĞĞƌŝŶŐ�ĐƌĂĐŬ�ƚŚĞŶ�ďĂĐŬ�ůĞŌ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂďƐĞŝů�ůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘��dŚĞ�
ĂďƐĞŝů�Žƌ�ůŽǁĞƌ-Žī�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůĞĚŐĞ�ŝƐ�
ϭϱŵ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĐƌƵǆĞƐ͕�ŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�Đůŝŵď͘��
dŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĐƌƵǆ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ��ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�&ůŽƌŝŶ͘ 

dŚĞ�^ůĂď͕�ϭϴ͕�ϭϱŵ 

��ƐůŝƉƉĞƌǇ�ƐůĂď͘��^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϭŵ�ůĞŌ�ŽĨ�
^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů͘��hƉ�ƚŚĞ�ƐůĂď�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌĞĞ�
ďŽůƚƐ�;ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌƐͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŝů�ůĞĚŐĞ͘��dŚĞ�ĐƌƵǆ�ŝƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ďŽůƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�
ĂǀŽŝĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ͘� 
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ϭϬ 

 

dŚĞ�^ůĂď�sĂƌŝĂƟŽŶ͕�ϭϵ͕�ϭϱŵ 

�ŶŽƚŚĞƌ�ƐůŝƉƉĞƌǇ�ƐůĂď�Đůŝŵď͘��^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�
ϭŵ�ůĞŌ�ŽĨ�^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů͘��DŽƌĞ�ůĞŌ�ƵƉ�
ƚŚĞ�ƐůĂď�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐůĂď�ƌŽƵƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ďŽůƚ�;ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌͿ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŝů�ůĞĚŐĞ͘��zŽƵ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�Ă�ĐĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĐƌĂĐŬ�ƚŽ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐƌƵǆ͕�ďƵƚ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ�ĨĂůů͘��WƌŽďĂďůǇ�
ďĞƐƚ�ĂƐ�Ă�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�ƉƌŽďůĞŵ͘ 

�ĂǀĞ��ƌĂĐŬ͕�ϭϯ͕�ϭϯŵ 

dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐƌĂĐŬ͕�ĂďŽƵƚ�ϯŵ�ůĞŌ�ŽĨ�
^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘����ŐŽŽĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝŶ�
ďƌŝĚŐŝŶŐ͘ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ�ƐƚĞĞƉĞŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂǀĞ�ŝƚ�
ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ůĞŌ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁĂůů�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ͘��KŶĞ�ŚĂƌĚ�ŵŽǀĞ�ƚŚĞŶ�ĞĂƐǇ�
ĐůŝŵďŝŶŐ͘ 

�ůŝŶŬǇ͕�ϭϰ͕�ϭϯŵ� 

^ƚĂƌƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂǀĞ��ƌĂĐŬ�ĂŶĚ���ĞĞ�
>ŝŶĞ�ĂŶĚ�ĐůŝŵďƐ�ƚŚĞ�ƐůĂď�ŚĞĂĚŝŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ĐƌĂĐŬ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�
ĂŶĐŚŽƌƐ͘���ƌƵǆ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ϱŵ�ŽĨ�
ĐůŝŵďŝŶŐ͘����ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�/ŶŬǇ͘ 

 DŽŶƚ��ĚǀĞŶƚƵƌĞ�
�ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐƚŽƌĞ�ŽīĞƌ�Ă�
ϮϬй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ƚŽ�����
ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

�ĞĞ�>ŝŶĞ͕�ϭϰ͕�ϭϯŵ 

�ĞĞ�>ŝŶĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐƌĂĐŬ�ůĞŌ�ŽĨ��ĂǀĞ�
�ƌĂĐŬ͘��tĂƚĐŚ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĐƌĂĐŬ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�͚WĂĐ�DĂŶ͛�
ŵŽŶƐƚĞƌ͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐƵƌŵŽƵŶƚ�
ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�;ĐƌƵǆͿ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĞŌ͘��dŚĞ�ďĞĞ�ŚŝǀĞ�ŝƐ�ƐŵĂůů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ďĞĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ĨĞǁ�
ŚĂŶŐŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ͘ 

/ŶŬǇ͕�ϭϱ͕�ϭϯŵ 

^ƚĂƌƚ�Ăƚ��ĞĞ�>ŝŶĞ͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�ďůŽĐŬƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ůĞŌ�ƚŚĞŶ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐůĂď�
ďĞƚǁĞĞŶ�^ĂůůǇ�ĂŶĚ��ĞĞ�>ŝŶĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�
ƌƵŶŶĞƌƐ�ŝŶ��ĞĞ�>ŝŶĞ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͘��
�ďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ŽǀĞƌŚĂŶŐ�ŵŽǀĞ�ůĞŌ�Žƌ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�ĂŶĐŚŽƌƐ͘��dŚĞ�ǁŚŝƚĞ�
ƌŽĐŬ�ůŽŽŬƐ�ůŝŬĞ�Ă�͚WĂĐ�DĂŶ͛�ŵŽŶƐƚĞƌ͕�
ŚĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞ͘�� 

^ĂůůǇ͕�ϵ͕�ϭϯŵ 

�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŬŶŽǁƐ��ƌŵĂŶĚŽ͘��dŚŝƐ�Đůŝŵď�ŝƐ�
ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ�ŚŝƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ͘ 

dŚĞ�ŽďǀŝŽƵƐ�ĐƌĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐƌĂŐ͘��^ƚĂƌƚ�ƵƉ�/ŶŬǇ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞ�ůĞŌ�ŝŶƚŽ�
ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ǁŚŝƚĞ�ƌŽĐŬ͘��WůĞĂƐĂŶƚ�
ƐƚĞĞƉ�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�
ũƵŐƐ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŚĂƌĚ�ŵŽǀĞ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚŽƉ͘  

>Ğ
Ō
�^
ŝĚ
Ğ�
ŽĨ
��
ĞŶ

ƚĂ
ů�'

Ƶů
ůǇ
͕�d
ŚĞ

�^
ůĂ
ď�
sĂ
ƌŝĂ

ƟŽ
Ŷ͕
��
Ăǀ
Ğ�
�ƌ
ĂĐ
Ŭ͕
��
ůŝŶ
ŬǇ
͕��

ĞĞ
�>
ŝŶ
Ğ͕
�/Ŷ

ŬǇ
͕�^
Ăů
ůǇ

 



ϭϭ 

�>/D�^�KE�d,��Z/',d�^/���K&���EdZ�>�'h>>z 

dŚĞ�ZŽŽĨ͕�ϭϴ͕�ϭϮŵ 

/ƚ͛Ɛ�ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ�ŚĂŶŐŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͕�
ďƵƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƐƵƌŵŽƵŶƚ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌŚĂŶŐ͘��^ƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�ĂŶĐŚŽƌ�
ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐƌƵǆ͕�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ĐůŝƉ�ĂŶĚ�
ƉƌŽďĂďůǇ�ƵƐĞůĞƐƐ͘��;��ůŽǁĞƌ�ďŽůƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ĐŚŽƉƉĞĚ�ƐŽ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ƚŚŝƐ�Đůŝŵď�
ŚĂƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŽŶͿ͘��DĂǇďĞ�
ďĞƐƚ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ŝƚ�ĂƐ�Ă�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�ƚĞƐƚ�ƉŝĞĐĞ͘ 

^ĐƌĂŵďůĞ�ƵƉ��ĞŶƚƌĂů�'ƵůůǇ�ĨŽƌ�ϲŵ�ƚŚĞŶ�
Đůŝŵď�ƚŚĞ�ƐůŝƉƉĞƌǇ�ǇĞůůŽǁ�ƐůĂď�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ͘��DĂŬĞ�ƚŚĞ�ŵŽǀĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽŽĨ�ƚŚĞŶ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ�ůĞŌ�
ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ƚĂĐŬůĞ�ƚŚĞ�
ƌŽŽĨ͗ 

ϭ͘ dŚĞ�ůĞƐƐ�ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘��^ƚĂƌƚ�
ƵƉ��ĂďǇ��ƌĞƚĞ�ƚŚĞŶ�ƐƚĞƉ�ůĞŌ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ƐůĂď�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�
ƌŽŽĨ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ�ƚŚĞ�Đůŝŵď͘�� 

Ϯ͘ dŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�ƐƚƌĞŶƵŽƵƐ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘��
hƉ�ƚŚĞ�ŐƵůůǇ�ƚŚĞŶ�Đůŝŵď�ƚŚĞ�ǁĂůů�
ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ƐůĂď͕�ƐǁŝŶŐŝŶŐ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞůůŽǁ�ƐůĂď�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽƵƚĞ�ďĞŶĞĂƚŚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŚĂŶŐ͘ 

 

�ĂďǇ��ƌĞƚĞ͕�ϲ͕�ϭϴŵ 

dŚĞ�ĞĂƐŝĞƐƚ�Đůŝŵď�Ăƚ�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ͘��^ƚĂƌƚ�
ĂďŽƵƚ�Ϯŵ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵůůǇ͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�
ĂƌĞƚĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ͘�dŚĞ�
ĐůŝŵďŝŶŐ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ĂŌĞƌ�ĂďŽƵƚ�ϭϭŵ�ŽŶ�Ă�
ůĞĚŐĞ�ďĞůŽǁ�Ă�ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĐůŝŵďĞƌƐ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ŽŶ�dŚĞ�
ZŽŽĨ͘� 

dŚĞ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�ƐĞƚƵƉ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�Đůŝŵď�ƵƐĞƐ�
ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ďŽůƚƐ�ĂďŽǀĞ�dŚĞ�ZŽŽĨ�ǁŝƚŚ�
ŽŶĞ�ƐƚƌĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞ�ƚŚƌĞĂĚĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ĚƌĂǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�
ƌƵŶŶĞƌ͘��dŚĞ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�Đůŝŵď�ĮŶŝƐŚĞƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌ͘ 
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ϭϮ 

dŚĞ�ƌŽĐŬ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽǀĞƌůŽŽŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ͘��dŚĞ�
ĞǆƉŽƐƵƌĞ�;ŚĞŝŐŚƚͿ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĂŶŐůĞ�ŝƐ�ƐůŝŐŚƚůǇ�
ƐƚĞĞƉĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ĐƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ĞĚŐĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�ĐůŝŵďŝŶŐ͘���ůƐŽ͕�
ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐƌĂĐŬƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶƚ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀŝŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐůŝŵďŝŶŐ�ŐĞĂƌ͘�� 

WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ͕�ϭϰ͕�ϭϯŵ 

^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϱŵ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ��ĂďǇ��ƌĞƚĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƚǁŝŶ�ƐŚĂůůŽǁ�ĐƌĂĐŬƐ͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�
ƐƚĞĞƉ�ǁĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ďŽůƚƐ͘��
dĞĐŚŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�ϭϬŵ͘ 

>ĞŵŽŶĂĚĞ͕�ϭϮ͕�ϭϭŵ 

^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϯŵ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�WĞƌŽǆŝĚĞ�
WŽǁĞƌ͘���ůŝŵď�ƚŚĞ�ƐŚĂůůŽǁ�ĐŚŝŵŶĞǇ͕�
ƚŚĞŶ�ĐƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǀĞƐ͘ 

^ŽĚĂ�WŽƉ͕�ϭϱ͕�ϭϭŵ 

^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϭŵ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�>ĞŵŽŶĂĚĞ͘��
^ƚƌĂŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬ͘��dŚĞ�ĐƌƵǆ�ŝƐ�
ŐĞƫŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ĐƌĂĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ƉŽŽƌůǇ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͘������ηϯ�ĐĂŵ�
ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉůĂĐĞ�ŝƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�Ă�
ŐƌŽƵŶĚ�ĨĂůů�ŝƐ�ůŝŬĞůǇ͕�ƐŽ�ŝƚƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�
ďĞƩĞƌ�ƚŽ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞ͘� 

�Ŷ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐƚĂƌƚ͕�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ĐƌƵǆ͕�ŝƐ�
ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƵƉ�&ŝǌǌ�ƚŚĞŶ�ƐƚĞƉ�ůĞŌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ǁŝĚĞ�ĐƌĂĐŬ͘ 

&ŝǌǌ͕�ϭϭ͕�ϭϭŵ 

^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϭŵ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�^ŽĚĂ�WŽƉ͘��
�ůŝŵď�ƚŚĞ�ůĞŌ�ĨĂĐŝŶŐ�ĐŽƌŶĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽƵƉůĞ�
ŽĨ�ŵĞƚƌĞƐ�ƚŚĞŶ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬƐ͘��
tŽŶĚĞƌĨƵů�ĐůŝŵďŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘ 

>ŽŐĂŶ�'ĂŶĂƐ�ĨƌŽŵ�DĞůƌŽƐĞ�,ŝŐŚ�ƚŽƉ-�
ƌŽƉĞ�ďĞůĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�/ŶƚƌŽ 

&Ăƌ�ZŝŐŚƚ͕�ϭϬ͕�ϴŵ 

^ƚĂƌƚ�ĂďŽƵƚ�ϰŵ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�&ŝǌǌ͘���ŶũŽǇĂďůĞ�
ĐůŝŵďŝŶŐ�ƵƉ�ĐƌĂĐŬƐ�ĂŶĚ�ůĞĚŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘��� 

 
Zŝ
ŐŚ
ƚ�^

ŝĚ
Ğ�
ŽĨ
��
ĞŶ

ƚĂ
ů�'

Ƶů
ůǇ
͕�W
Ğƌ
Žǆ
ŝĚ
Ğ�
WŽ

ǁ
Ğƌ͕

�>
Ğŵ

ŽŶ
ĂĚ

Ğ͕
�^
ŽĚ

ĞW
ŽƉ

͕�&
ŝǌ
ǌ͕
�&
Ăƌ
�Z
ŝŐ
Śƚ

 

ϮϬ
ϭϴ

Ϭϲ
Ϯϳ
ͺϭ
Ϭϱ

Ϭϭ
ϯ 



ϭϯ 

'ZKhW�>����Z͛^�EKd�^ 

tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�͚ŶƵƌƐĞƌǇ�ĐƌĂŐ͛�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂŶďĞƌƌĂ�YƵĞĂŶďĞǇĂŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ǀŝƐŝƚĞĚ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ƵƐĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͕�ŝƚ͛Ɛ�ŵŽƐƚůǇ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌŽƵƉƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ�ŝƚ͛Ɛ�ŵŽƐƚůǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�
ǁŽƌŬ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ŐƌŽƵƉƐ͘��dŚŝƐ�ƉŽƉƵůĂƌŝƚǇ�ĚŽĞƐ�ĐĂƵƐĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂƐ�ŶŽƚĞĚ�
ďĞůŽǁ͘ 

�ƌŽǁĚŝŶŐ 

hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ͕�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�ĐƌĂŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ĐĂƵƐĞĚ�
ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂĐƚ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘��/ƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ƌŽƉĞ�ŽŶ�Ă�
Đůŝŵď�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵ�ŝƚ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƐŽůĞ�ƌŝŐŚƚ͘��dŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�ďŽůƟŶŐ�ĂŶĚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ĂƌĞ�ĂŶ�
ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ͘��KƵƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚŝƌƚǇ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ŵƵůƟƉůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ŽǀĞƌ-
ĐƌŽǁĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽƚĂůůŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁĞŶƚǇ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ǁŽƌŬ�ŝĨ�
Ăůů�ƉĂƌƟĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ƐŚĂƌĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�Đůŝŵď�Žƌ�ĂďƐĞŝů͘��dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
Ă�ŵŝǆƚƵƌĞ�ŽĨ�ŐƵŝĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ƵƐĞƌƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�
ĂƌĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘���Ƶƚ�ŝƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ŝŶƐƵƌŵŽƵŶƚĂďůĞ�ŝĨ�Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŐŽŽĚǁŝůů͘�� 

dŽƉ-ZŽƉĞ�^ĞƚƵƉ 

�ůů�ĐůŝŵďƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ͘����ŽŶǀĞŶŝĞŶƚůǇ͕�ĞƌŽƐŝŽŶ�ŚĂƐ�
ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƌŽĐŬ�ǁĂůů�ďĂƌƌŝĞƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞ�ƐĞƚƵƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�
ƐĂĨĞůǇ�ůĞĂŶŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ƚŽ�Įǆ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ƌŽƉĞ͘��dŚŝƐ�ƐĞƚƵƉ�
ƚĂŬĞƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ĮǀĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�Đůŝŵď͘ 

dŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ĨŽƌ��ĂǀĞ��ůŝŵď�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĂďƐĞŝů�Žƌ�ĚŽǁŶ�Đůŝŵď�
ĨƌŽŵ��ďƐĞŝů�>ĞĚŐĞ͘��^ĞĞ��ďƐĞŝů�^ĞƚƵƉ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ��ďƐĞŝů�>ĞĚŐĞ͘ 

dǁŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ďŽůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŽƉ-ƌŽƉĞƐ�ŽŶ�WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ͕�
>ĞŵŽŶĂĚĞ�ĂŶĚ�^ŽĚĂ�WŽƉ͘�dŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ĨŽƌ�>ĞŵŽŶĂĚĞ�ĂŶĚ�^ŽĚĂ�WŽƉ�ĂƌĞ�ĐůŽƐĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�Đůŝī�ďƵƚ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ďŽůƚƐ�ŽŶ��WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮǆĞĚ�ƌƵŶŶĞƌ�
ŽŶ��ĂďǇ��ƌĞƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƐĐƌĂŵďůĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�Đůŝī�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞƐĞ�ĐůŝŵďƐ͘����ϱŵ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƌŽƉĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƚƵƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚĂŬĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚĞŶ�ĂŶĚ�ĮŌĞĞŶ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�Đůŝŵď͘ 

 
'
ƌŽ
ƵƉ

�>
ĞĂ
ĚĞ

ƌƐ
�E
Žƚ
Ğ͛
Ɛ 



ϭϰ 

�ƚ�ŽƚŚĞƌ�ĐůŝŵďƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�^ĂůůǇ͕��ĞĞ�>ŝŶĞ͕��ůŝŶŬǇ��ĂŶĚ�/ŶƚƌŽ�Ă����ηϬ͘ϱ�Žƌ�ηϬ͘ϳϱ�
�ĂŵĂůŽƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĐŚŽƌ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƌŽƉĞ�ŝƐ�
ƌŝŐŐĞĚ͘��dŚŝƐ�ƐĞƚƵƉ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĮǀĞ�ƚŽ�ƚĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�Đůŝŵď͘ 

�ďƐĞŝů�^ĞƚƵƉ 

�ďƐĞŝů�>ĞĚŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂďƐĞŝů�ƐĞƚƵƉ�ƐŝƚĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƋƵŝĐŬ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ƌŝŐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŝůĞƌƐ�ǁĂŝƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĨŽƌ�ŶŽǀŝĐĞ�
ĂďƐĞŝůĞƌƐ͘��tĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͬĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�Đůŝŵď�^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů�;ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƉ�ďĞůĂǇͿ�
ĂŶĚ�ĂďƐĞŝů�Žī͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ͘ 

^ĂĨĞƚǇ�ďŽůƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�
Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŽƉĞ�;ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲŵ�ŽĨ�
ƌŽƉĞͿ�ƚŽ�ďĞ�ĮǆĞĚ�ĨŽƌ�ƐĐƌĂŵďůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŽ��ďƐĞŝů�>ĞĚŐĞ͘��dŚĞ��ƐĂĨĞƚǇ�ƌŽƉĞ�ŝƐ�
ĐůŝƉƉĞĚ�ƚŽ�Ă�ďŽůƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ďƐĞŝů�>ĞĚŐĞ�ƐŝĚĞ�
ďǇ�ůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�
ŽǀĞƌ�ƚŽ�ĐůŝƉ�ƚŚĞ�ďŽůƚ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŽƉĞ�ŝƐ�ĐůŝƉƉĞĚ�ƚŽ�Ă�ďŽůƚ�ŶĞĂƌ�
ƚŚĞ�ǁŝĚĞ�ĐƌĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐƌĂŐ͘��dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŽƉĞ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ďǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐͬĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�
Đůŝŵď͘��dŚĞ�ĂďƐĞŝů�ƐĞƚƵƉ�ƚĂŬĞƐ�ĂďŽƵƚ�
ĮŌĞĞŶ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�ƌŝŐ͘�� 

KƚŚĞƌ�ĂďƐĞŝů�ůŝŶĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ��ĂďǇ��ƌĞƚĞ�ĂŶĚ�
WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂŶĐŚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ƚƌĞĞƐ�ƐŽ�ƚŚĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ͘��
dŚĞ�ĂŶĐŚŽƌ�ƉŽŝŶƚ�ŝƐ�ƌĞŵŽƚĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŝůĞƌ�ĂŶĚ�Ăƚ�Ă�ůŽǁ�ĂŶŐůĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂŝƐƚ͕�
ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ĨŽƌ�ŶŽǀŝĐĞ�ĂďƐĞŝůĞƌƐ͘���ůƐŽ͕�ƐƚƵĚĞŶƚͬĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌĂŐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐůŽƐĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝŐ͘��
&Žƌ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ĂďƐĞŝů�ƐĞƚƵƉƐ�Žī�ƚƌĞĞƐ�Ăƚ�tŚŝƚĞ�ZŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘ 

'ƌŽƵŶĚ��ŶĐŚŽƌƐ 

tŝƚŚ�ƐŝŶŐůĞ�ƉŝƚĐŚ�ĐůŝŵďƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵŵŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ďĞůĂǇĞƌƐ�ďŽĚǇ�ǁĞŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂŶĐŚŽƌ͘����ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĐŚŽƌ�ŐŝǀĞƐ�ĞǆƚƌĂ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĐůŝŵďĞƌ�ŝƐ�ŚĞĂǀŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�
ďĞůĂǇĞƌ͘ 

WŚŽƚŽ�^ĂƌĂŚ�WůŽǁŵĂŶ 

/D
'
ͺϭ
Ϭϭ

ϲ 



ϭϱ 

�ĂŶďĞƌƌĂ��ůŝŵďĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

dŚĞ��ĂŶďĞƌƌĂ��ůŝŵďĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚǁĞŶƚǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�

ĐůŝŵďŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ���d͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�
Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬĐĂŶďĞƌƌĂĐůŝŵďĞƌƐ͘ŽƌŐ͘ĂƵ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͘ 

EĂŵĞ 'ƌĂĚĞ WĂŐĞ  EĂŵĞ 'ƌĂĚĞ WĂŐĞ 
�ĂďǇ��ƌĞƚĞ ϲ ϭϭ  �ĂďǇ��ƌĞƚĞ ϲ ϭϭ 
�ĞĞ�>ŝŶĞ ϭϰ ϭϬ  /ŶƚƌŽ ϵ ϴ 
�ůŝŶŬǇ ϭϰ ϭϬ  ^ĂůůǇ ϵ ϭϬ 
�ĂǀĞ��ƌĂĐŬ ϭϯ ϭϬ  &Ăƌ�ZŝŐŚƚ ϭϬ ϭϮ 
�ƌŽƐƐŽǀĞƌ ϭϮ ϴ  ^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů ϭϬ ϵ 
&Ăƌ�ZŝŐŚƚ ϭϬ ϭϮ  &ŝǌǌ ϭϭ ϭϮ 
&ŝǌǌ ϭϭ ϭϮ  WƵůƐĞ ϭϭ ϴ 
&ůŽƌŝŶ ϭϯ ϵ  �ƌŽƐƐŽǀĞƌ ϭϮ ϴ 
/ŶŬǇ ϭϱ ϭϬ  >ĞŵŽŶĂĚĞ ϭϮ ϭϮ 
/ŶƚƌŽ ϵ ϴ  &ůŽƌŝŶ ϭϯ �ϵ 
>ĞŵŽŶĂĚĞ ϭϮ ϭϮ  �ĞĞ�>ŝŶĞ ϭϰ ϭϬ 
WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ ϭϰ ϭϮ  �ůŝŶŬǇ ϭϰ ϭϬ 
WƵůƐĞ ϭϭ ϴ  �ĂǀĞ��ƌĂĐŬ ϭϰ ϭϬ 
^ĂůůǇ ϵ ϭϬ  WĞƌŽǆŝĚĞ�WŽǁĞƌ ϭϰ ϭϮ 
^ŽĚĂ�WŽƉ ϭϱ ϭϮ  dŝŶǇ�dŽǁĞƌ ϭϱ ϵ 
^ƉŽŶĚŽŶŝĐĂů ϭϬ ϵ  /ŶŬǇ ϭϱ ϭϬ 
dŚĞ�ZŽŽĨ ϭϴ ϭϭ  ^ŽĚĂ�WŽƉ ϭϱ ϭϮ 
dŚĞ�^ůĂď ϭϴ ϵ  dŚĞ�ZŽŽĨ ϭϴ ϭϭ 
dŚĞ�^ůĂď�sĂƌŝĂƟŽŶ ϭϵ ϭϬ  dŚĞ�^ůĂď ϭϴ ϵ 
dŝŶǇ�dŽǁĞƌ ϭϱ ϵ  dŚĞ�^ůĂď�sĂƌŝĂƟŽŶ ϭϵ ϭϬ 

 
'
ƌĂ
ĚĞ

�^
ƚĂ
ƟƐ
ƟĐ
Ɛ�
ĂŶ

Ě�
�ů
ŝŵ

ď�
/Ŷ
ĚĞ

ǆ 

/E��y��z�E�D� /E��y��z�'Z��� 



ϭϲ 

/Ĩ�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ŝƐ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ďƵƚ�
ƵŶĐŽŶƐĐŝŽƵƐ͗ 
ϭ͘ �ǀŽŝĚ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�

ŵŽǀĞŵĞŶƚ 
Ϯ͘ �ŽŶƚƌŽů�ďůĞĞĚŝŶŐ�ďǇ�

ĚŝƌĞĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ 
ϯ͘ �ǆĂŵŝŶĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ 
ϰ͘ DŽŶŝƚŽƌ�ǀŝƚĂů�ƐŝŐŶƐ 
ϱ͘ /Ĩ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ůĞĂǀĞ�

ĐĂƐƵĂůƚǇ͕�ƌŽůů�ŝŶƚŽ�
ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƟŽŶ 

/Ĩ�ĐĂƐƵĂůƚǇ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ͗ 
ϭ͘ ZĞĂƐƐƵƌĞ 
Ϯ͘ DĂŬĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďƵƚ�

ĂǀŽŝĚ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ŵŽǀĞŵĞŶƚ 

ϯ͘ �ŽŶƚƌŽů�ďůĞĞĚŝŶŐ�ďǇ�
ĚŝƌĞĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ 

ϰ͘ �ǆĂŵŝŶĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ 
ϱ͘ DŽŶŝƚŽƌ�ǀŝƚĂů�ƐŝŐŶƐ 

/Ĩ�ĂŝƌǁĂǇƐ�ďůŽĐŬĞĚ�ƌŽůů�
ĐĂƐƵĂůƚǇ�ŽŶ�ƐŝĚĞ�;ƌĞĐŽǀĞƌǇ�
ƉŽƐŝƟŽŶͿ͘�dŝůƚ�ŚĞĂĚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�
ƌĞŵŽǀĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ǁŝƚŚ�ĮŶŐĞƌƐ�
Žƌ�ĚƌĂŝŶ�ĂŶǇ�ŇƵŝĚ͘��
DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŝƌǁĂǇ�
ŚĂƐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ĐŽŶĐĞƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ƐƉŝŶĂů�ŝŶũƵƌŝĞƐ͘ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 
ϭ͘ tŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ͘ 
Ϯ͘ tŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ͘ 
ϯ͘ �ǆƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�

ŝŶũƵƌŝĞƐ͘ 
ϰ͘ EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 
ϱ͘ tĞĂƚŚĞƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

�>/D�/E'����/��Ed—�D�Z'�E�z�Z�^WKE^� 

tŚĞŶ�ĨĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ĚŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĂĨƌĂŝĚ�ƚŽ�
ĐĂůů�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��/Ŷ�ĂŶ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐĂůů�ƚƌŝƉůĞ�
ǌĞƌŽ�;ϬϬϬͿ͘��^ƚĂǇ�ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ůŽĐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘ 
zŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ǁŝůů�ĚĞƉĞŶĚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘��
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�
ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘ 

��E'�Z 
�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�
ŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƐƵĂůƚǇ͘���ůŝŵďĞƌƐ�
ŵƵƐƚ�ƌĞƐŝƐƚ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƌŝƐŬƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ĐĂƐƵĂůƚǇ͘ 

� 
Z�^WKE^� 
�ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ďǇ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�
ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐƵĂůƚǇ͘���ƐŬ�ŶĂŵĞ—
ƐƋƵĞĞǌĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĞƚĐ͘ 

Z 

� 
�/Zt�z^ 
KƉĞŶ�ŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ĂŝƌǁĂǇƐ͘ 

� 
�Z��d,/E' 
>ŽŽŬ͕�ůŝƐƚĞŶ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĨŽƌ�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ͘ 

� 
�WZ 
ϯϬ�ĐŚĞƐƚ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�͗�Ϯ�ďƌĞĂƚŚƐ�͗�
ϭϬϬ�ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ƉƌĞ�ŵŝŶƵƚĞ͖�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƵŶƟů�ŚĞůƉ�ĂƌƌŝǀĞƐ�Žƌ�ĐĂƐƵĂůƚǇ�
ƌĞĐŽǀĞƌƐ͘ 

^ĞƌŝŽƵƐ��ůĞĞĚŝŶŐ 
�ƉƉůǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ďůŽŽĚ�ůŽƐƐ͘��
/Ĩ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ŽďũĞĐƚ�ĂƉƉůǇ�ŝŶĚŝƌĞĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ�


