
 

�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ�WůĂŶ 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϮϭ�ƚŽ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϮϭ 

 
�ĂŶ�DŽƐůĞǇ͕��s�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ��ŚĂŝƌ 

tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
:ĞƐƐŝĐĂ��ůĂŶŬĞŶƐŚŝƉ͕�dŝƚůĞ�s/��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 



 

dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ��ĐƟǀŝƚǇ�>ŽŐ 

�ĂƚĞ 
�ĐƟǀŝƚǇ 

;ZĞǀŝĞǁͬhƉĚĂƚĞͬ�ĚĚĞŶĚƵŵͬ�
�ĚŽƉƟŽŶͬ�ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶͿ 

�ŽŶĐĞƌŶĞĚ�WĞƌƐŽŶ�;^ŝŐŶĂƚƵƌĞͿ ZĞŵĂƌŬƐ 

ϭϮͬϭϲͬϮϬϭϲ �ĚŽƉƚ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ �s�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 
�ƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ϭϮͬϮϬϭϲ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ 

ϮͬϭϯͬϮϬϭϴ 
WůĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�<zd��KĸĐĞ�ĨŽƌ�
�ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�Θ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ� 
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

>ĞƩĞƌ��ƩĂĐŚĞĚ sŝŶĐĞŶƚ�dŚŽŵĂƐ�Θ��ĂŝƐĞǇ�ZĂŵƐĞǇ
-:ŽŚŶƐŽŶ�ƐĞŶƚ�ůĞƩĞƌ 

ϮͬϮϭͬϮϬϭϴ 
ZĞǀŝĞǁ͕�hƉĚĂƚĞ͕�Θ��ĚŽƉƚ�ϮϬϭϴ�dŝƚůĞ�
s/�WůĂŶ�ĨŽƌ��s���  ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽŶ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ 

�ƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ϮͬϮϭͬϮϬϭϴ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ 

ϮͬϮϭͬϮϬϭϴ 
WƌŽǀŝĚĞ�dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ƚŽ�
�ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ� 

^ŝŐŶ-/Ŷ�^ŚĞĞƚ��ƩĂĐŚĞĚ dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽŵƉůĞƚĞĚ�ϮͬϮϭͬϮϬϭϴ�
�s�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DƚŐ 

ϮͬϮϭͬϮϭϴ 
WƌŽǀŝĚĞ�dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ƚŽ�^ƚĂī�
DĞŵďĞƌƐ�Θ�ŶĞǁ�ŚŝƌĞƐ 

 ^ŝŐŶ-/Ŷ�^ŚĞĞƚ��ƩĂĐŚĞĚ dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϮͬϮϭͬϮϬϭϴ�Θ�
ƵƉŽŶ�ŚŝƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ 

 ϯͬϱͬϮϬϭϴ �ŽŵƉůĞƚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Θ�
KŶůŝŶĞ�dĞƐƚ 

  
dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϯͬϱͬϮϬϭϴ�ďǇ�
:ĞƐƐŝĐĂ��ůĂŶŬĞŶƐŚŝƉ�Θ�tŚŝƚŶĞǇ�
�ŚĞƐŶƵƚ 

 ϲͬϭϵͬϮϬϭϴ 
dŝƚůĞ�s/�KŶ-^ŝƚĞ�ZĞǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�<zd��
KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�Θ�^ŵĂůů��ƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

  
KŶ-^ŝƚĞ�ZĞǀŝĞǁ�Ăƚ��s����ǁŝƚŚ�
�ĂŝƐĞǇ�ZĂŵƐĞǇ-:ŽŚŶƐŽŶ�Θ�sŝŶĐĞŶƚ�
dŚŽŵĂƐ 

 ϱͬϳͬϮϬϭϵ 
WƌŽǀŝĚĞ�dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ��s����
ƚŽ�^ƚĂī�DĞŵďĞƌƐ ^ŝŐŶ-ŝŶ�^ŚĞĞƚ��ƩĂĐŚĞĚ 

 dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϱͬϳͬϮϬϭϵ�Θ�
ƵƉŽŶ�ŚŝƌŝŶŐ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ 

ϭϬͬϭϲͬϮϬϭϵ 
WƌŽǀŝĚĞ�dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ƚŽ�
�ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ�Θ�^ƚĂī 

^ŝŐŶ-/Ŷ�^ŚĞĞƚ��ƩĂĐŚĞĚ dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϭϬͬϭϲͬϮϬϭϵ 

ϭϬͬϭϲͬϮϬϭϵ 
ZĞǀŝĞǁ͕�hƉĚĂƚĞ͕�Θ��ĚŽƉƚ�ϮϬϭϵ�dŝƚůĞ�
s/�WůĂŶ�ĨŽƌ��s��� ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽŶ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ 

�ƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ϭϬͬϭϲͬϮϬϭϵ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DƚŐ 

���������� 
WƌŽǀŝĚĞ�dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ƚŽ�
�ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ�Θ�^ƚĂī 

 ^ŝŐŶ-/Ŷ�^ŚĞĞƚ��ƩĂĐŚĞĚ  dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϭϮͬϭϲͬϮϬϮϬ 

 ���������� ZĞǀŝĞǁ͕�hƉĚĂƚĞ͕�Θ��ĚŽƉƚ�ϮϬϮϬ��
dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ĨŽƌ��s���  ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽŶ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ 

�ƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ϭϮͬϭϲͬϮϬϮϬ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DƚŐ 

ϭϬͬϮϭͬϮϬϮϬ �ŽŵƉůĞƚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ  
dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϭϬͬϮϭͬϮϬϮϬ�
ďǇ�:ĞƐƐŝĐĂ��ůĂŶŬĞŶƐŚŝƉ 

ϭϮͬϭϴͬϮϬϮϭ 
WƌŽǀŝĚĞ�dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�Ăƚ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ƚŽ�
�ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ�Θ�^ƚĂī 

 ^ŝŐŶ-/Ŷ�^ŚĞĞƚ��ƩĂĐŚĞĚ  dƌĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ϭϮͬϭϴͬϮϬϮϭ 

ϭϮͬϭϴͬϮϬϮϭ 
ZĞǀŝĞǁ͕�hƉĚĂƚĞ͕�Θ��ĚŽƉƚ�ϮϬϮϭ�dŝƚůĞ�
s/�WůĂŶ�ĨŽƌ��s���  ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽŶ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ 

�ƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�ϭϮͬϭϴͬϮϬϮϭ��s����
�ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DƚŐ 

�s����d/d>��s/�W>�E 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ 
ϭ͘Ϭ�����������s����dŝƚůĞ�s/�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ ϱ 

 ϭ͘ϭ�����s����dŝƚůĞ�s/�KǀĞƌǀŝĞǁ� ϱ 

 ϭ͘Ϯ�����s����dŝƚůĞ�s/��ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ ϳ 

Ϯ͘Ϭ����������/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Θ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�� ϵ 

 Ϯ͘ϭ������WƌŽŐƌĂŵ�ZĞǀŝĞǁ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ϭϬ 

 Ϯ͘Ϯ������WƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ�^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�dŝƚůĞ�s/ ϭϬ 

 Ϯ͘ϯ������^ƉĞĐŝĂů��ŵƉŚĂƐŝƐ��ƌĞĂ ϭϭ 

 Ϯ͘ϱ�������s����KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ ϭϮ 

 Ϯ͘ϲ������&ŝƌƐƚ�dŝŵĞ��ƉƉůŝĐĂŶƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ϭϯ 

 Ϯ͘ϳ�������ŶŶƵĂů��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ� ϭϯ 

 Ϯ͘ϴ������dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ��ŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ĚŽƉƟŽŶ� ϭϯ 

ϯ͘Ϭ����������dŝƚůĞ�s/�EŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ� ϭϰ 

 ϯ͘ϭ������EŽƟĐĞ�ƚŽ�WƵďůŝĐ� ϭϰ 

 ϯ͘Ϯ������EŽƟĐĞ�WŽƐƟŶŐ�>ŽĐĂƟŽŶƐ� ϭϰ 

ϰ͘Ϭ����������dŝƚůĞ�s/�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ� ϭϱ 

 ϰ͘ϭ�������ŽŵƉůĂŝŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�;�ŶŐůŝƐŚͬ^ƉĂŶŝƐŚͿ ϭϱ 

 ϰ͘Ϯ������ZĞĐŽƌĚ�ZĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�WŽůŝĐǇ� Ϯϰ 

 ϰ͘ϯ�������s����dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�WůĂŶ Ϯϰ 

 ϰ͘ϰ�������ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ Ϯϱ 

ϱ͘Ϭ����������dŝƚůĞ�s/�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�>ĂǁƐƵŝƚƐ� Ϯϳ 

ϲ͘Ϭ����������WƵďůŝĐ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�WůĂŶ� Ϯϴ 

ϳ͘Ϭ����������>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ� Ϯϵ 

ϴ͘Ϭ�����������ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶͬZĞƉŽƌƟŶŐͬ�ŶĂůǇƐŝƐ ϯϬ 

 ϴ͘ϭ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�:ƵƐƟĐĞ ϯϬ 

 ϴ͘Ϯ��ĂƚĞŐŽƌŝĐĂů��ǆĐůƵƐŝŽŶ ϯϭ 

ϵ͘Ϭ����������dƌĂŶƐŝƚ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĚŝĞƐ� ϯϮ 

ϭϬ͘Ϭ�������dŝƚůĞ�s/��ƋƵŝƚǇ��ŶĂůǇƐŝƐ� ϯϯ 

ϭϭ͘Ϭ�������ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�^d���ŝƌĞĐƟǀĞƐ ϯϰ 

ϭϮ͘Ϭ��������ŽŵƉůŝĂŶĐĞͬEŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƟŶŐ ϯϱ 

 ϭ͘Ϯ�����s����dŝƚůĞ�s/�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ ϲ 

 Ϯ͘ϰ������^Ƶď-ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ ϭϭ 

ϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϭϯ͘Ϭ��������ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ� ϯϲ 

 �WW�E�/y������'�E�Z�>�Z�WKZd/E'�Z�Yh/Z�D�Ed^ ϯϳ 

 �WW�E�/y������d/d>��s/�EKd/���dK�Wh�>/� ϯϵ 

 �WW�E�/y������d/d>��s/��KDW>�/Ed�&KZD ϰϮ 

 �WW�E�/y������Wh�>/��W�Zd/�/W�d/KE�W>�E ϰϳ 

 �WW�E�/y������>�E'h�'���^^/^d�E���W>�E ϱϬ 

 �WW�E�/y�&�����s����^�Zs/����Z�����DK'Z�W,/��D�W^ ϱϱ 

 �WW�E�/y�'����s����^�Zs/����Z���>�E'h�'����d� ϲϭ 

 �WW�E�/y�,���d/d>��s/�W>�E���KWd/KE��E���WWZKs�> ϲϱ 

 �WW�E�/y�/�����'>K^^�Zzͬ��&/E/d/KE^ ϲϳ 

 �WW�E�/y�:�����KDW>/�E���K&�Z�'h>�d/KE^ ϳϯ 

 �WW�E�/y�<�����>�h^�^�&KZ�����^�dZ�E^&�ZZ/E'�hE/d���^d�d�^�WZKW�Zdz ϳϱ 

 �WW�E�/y�>�����>�h^�^�&KZ�dZ�E^&�Z�K&�Z��>�WZKW�Zdz���Yh/Z���KZ�/DWZKs���hE��Z�
��d/s/dz͕�&��/>/dz͕�WZK'Z�D 

ϳϳ 

 �WW�E�/y�D����>�h^�^�&KZ��KE^dZh�d/KEͬh^�ͬ����^^�dK�Z��>�WZKW�Zdz���Yh/Z���
hE��Z���d/s/dz͕�&��/>/dz͕�WZK'Z�D 

ϳϵ 

 �WW�E�/y�E�����KDW>/�E���K&�EKE-�/^�Z/D/E�d/KE�^d�dhd�^ ϴϭ 

 �WW�E�/y�K��DW>Kz���>�W�&Z�Yh�E�z�^hZs�z ϴϯ 

ϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϱ 

dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƚĞ͘�^ƉĞĐŝĮĐĂůůǇ͕�dŝƚůĞ�s/�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ΗŶŽ�
ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƐŚĂůů͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶ�ŝŶ͕�ďĞ�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�Žƌ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�
ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞΗ�;ϰϮ�h͘^͘�͘�^ĞĐƟŽŶ�ϮϬϬϬĚͿ͘���ĂĐŚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞŵͲ
ƉŽǁĞƌĞĚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�&ĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�ŐƌĂŶƚ͕�ůŽĂŶ͕�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĞƌͲ
ƐŽŶŶĞů�Žƌ�ĂŶǇ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŝƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�^ĞĐƟŽŶ�
ϮϬϬϬĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƟƚůĞ͘ 
 
dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐĂĨĞ͕�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƌĞůŝĂďůĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵŽďŝůŝƚǇ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶͲ
ǁĞĂůƚŚ͘ 
 
dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ǁŝƚŚ�dŝͲ
ƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͘ 
 
EŽŶ-�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ 
· dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ�;ϰϮ�h^��ϮϬϬϬĚ�Ğƚ�ƐĞƋ͘Ϳ 
· ^ĞĐƟŽŶ�ϭϲϮ�;ĂͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ŝĚ�,ŝŐŚǁĂǇ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ�;Ϯϯ�h^��ϯϮϰͿ 
· �ŐĞ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϱ 
· ^ĞĐƟŽŶ�ϱϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ 
· �ŵĞƌŝĐĂŶƐ�tŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϵϬ 
· �ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϴϳ 
· ϰϵ��&Z�WĂƌƚ�Ϯϭ 
· Ϯϯ��&Z�WĂƌƚ�ϮϬϬ 
· h͘^͘��Kd�KƌĚĞƌ�ϭϬϱϬ͘Ϯ 
· �ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ηϭϮϴϵϴ�;�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�:ƵƐƟĐĞͿ 
· �ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ηϭϯϭϲϲ�;>ŝŵŝƚĞĚ-�ŶŐůŝƐŚ-WƌŽĮĐŝĞŶĐǇͿ 

ϭ͘ϭ�KǀĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ 









 

�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯ͘Ϭ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�Θ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 

�s����ƐƵďŵŝƚƐ�ƚŚŝƐ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͕�ϰϵ��&Z�WĂƌƚ�Ϯϭ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽĨ�&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϭϮ͘� 
 
�s����ŝƐ�Ă�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�&d��ĂŶĚ�ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�&ƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�
�ŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ��Ğůů͕��ůĂǇ͕�,ĂƌůĂŶ͕�:ĂĐŬƐŽŶ͕�<ŶŽǆ͕�>ĂƵƌĞů͕�ZŽĐŬĐĂƐƚůĞ͕�ĂŶĚ�tŚŝƚůĞǇ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌͲ
ůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ͘�� 
 
dŚĞ��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂďŝŶĞƚ͛Ɛ�ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ��ƋƵĂů�KƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕�dŝƚůĞ�s/�ĂŶĚ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;�ŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞ�WƌŽŐƌĂŵͿ�ǀŝĂ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

�s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ 
W͘K͘��Žǆ�ϭϳϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚŽŶ͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ϰϬϳϰϯ 
WŚŽŶĞ͗ ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
 
�s����ŵƵƐƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�ĨŽƌ�dŝƚůĞ�s/�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ůŝĂŝƐŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ĨŽĐĂů�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�dŝƚůĞ�s/�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�
<ĞǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�>ŝĂŝƐŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 

¨ DĂŝŶƚĂŝŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘� 
¨ �ƩĞŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶ�dŝƚůĞ�s/�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ǁŚĞŶ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�<zd��Žƌ�ĂŶǇ�

ŽƚŚĞƌ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ĂŐĞŶĐǇ͘ 
¨ WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ƉƵďůŝĐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�EŽƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ 
¨ �ĞǀĞůŽƉ� Ă� ƉƌŽĐĞƐƐ� ƚŽ� ĐŽůůĞĐƚ� ĚĂƚĂ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƌĂĐĞ͕� ŐĞŶĚĞƌ� ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů� ŽƌŝŐŝŶ�ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂƌĞĂ�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶĚ�
ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ͘ 

¨ WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ 
¨ �ŶŶƵĂůůǇ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ƚŚĞ��s����dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ�WůĂŶ 
¨ /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŵƉƚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͘ 

 
dŝƚůĞ�s/�>ŝĂŝƐŽŶͬ�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
:ĞƐƐŝĐĂ��ůĂŶŬĞŶƐŚŝƉ 
W͘K͘��Žǆ�ϭϳϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚŽŶ͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ϰϬϳϰϯ 
WŚŽŶĞ͗ ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
 

ϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯ͘ϭ�WƌŽŐƌĂŵ�ZĞǀŝĞǁ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 

dŚĞ��s����dŝƚůĞ�s/�>ŝĂŝƐŽŶ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�s/͗ 
¨ �ŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŵƉĂĐƚ�

ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉůĂŶƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 
¨ �ŶƐƵƌŝŶŐ�Ăůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�dŝƚůĞ�s/�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ 
¨ �ŽŶƐƵůƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ��ĂŶĚ�ƚŚĞ�K�Z^����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŚĞŶ�

ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Žƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŝƐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂƌŝŶŐͬŵĞĞƟŶŐ 
¨ �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ĞƋƵŝƚĂďůǇ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ZĂĐĞ͕��ŽůŽƌ͕�EĂƟŽŶĂů�KƌŝŐŝŶ͕�^Ğǆ͕��ŐĞ�;KǀĞƌ�

ϰϬͿ͕�ZĞůŝŐŝŽŶ͕�^ĞǆƵĂů�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�'ĞŶĚĞƌ�/ĚĞŶƟƚǇ͕�sĞƚĞƌĂŶ�^ƚĂƚƵƐ͕��ŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͕�
Žƌ�>Žǁ�/ŶĐŽŵĞ 

¨ DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�dŝƚůĞ�s/�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͕�ŶŽƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽďͲ
ůĞŵ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĂƌŝǌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�hƉĚĂƚĞ 

¨ �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�Ăůů�ƉŚĂƐĞƐ�
ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 

¨ �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ŝƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ZĂĐĞ͕��ŽůŽƌ͕�EĂƟŽŶĂů�KƌŝŐŝŶ͕�^Ğǆ͕�
�ŐĞ� ;KǀĞƌ� ϰϬͿ͕� ZĞůŝŐŝŽŶ͕� ^ĞǆƵĂů�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�'ĞŶĚĞƌ� /ĚĞŶƟƚǇ͕�sĞƚĞƌĂŶ� ^ƚĂƚƵƐ͕��ŝƐĂďŝůŝƚǇ͕� >ŝŵŝƚĞĚ� �ŶŐůŝƐŚ�
WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�>Žǁ�/ŶĐŽŵĞ 

¨ �ŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ĞīŽƌƚƐ� ĂƌĞ�ŵĂĚĞ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ� ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŽǁŶĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ 

¨ �ŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ� ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�ƉŽůŝĐǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ 

¨ WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�Žƌ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚͲ
ĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ 

 
dŚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�Ăůů����Ɛ�ĂŶĚ�DWKƐ�ƚƌŝĞŶŶŝĂůůǇ�ƵƐŝŶŐ�&,t�͛Ɛ�EŽŶͲ
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶͬdŝƚůĞ�s/�ZĞǀŝĞǁ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘��dŚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ��ǁŝůů�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ� WƌŽŐƌĂŵ� �ƌĞĂ� dŝƚůĞ� s/� >ŝĂŝƐŽŶƐ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ƉĞƌŝŽĚŝĐ� ƉƌĞ-ŐƌĂŶƚ� ĂŶĚ� ƉŽƐƚ-ŐƌĂŶƚ� ƌĞǀŝĞǁƐ� ŽĨ� ƐĞůĞĐƚ� ƐƵď-
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�&,t��ĨƵŶĚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ� ĨĞĚĞƌĂů� ĨƵŶĚƐ� ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ� ƌŽĂĚǁĂǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ� ;ŝ͘Ğ͘�ďƌŝĚŐĞƐͿ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂĚŚĞƌͲ
ĞŶĐĞ�ƚŽ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��^Ƶď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƌŝƐŬ-ďĂƐĞĚ�ŵĞƚŚŽĚ͖�ƌĞǀŝĞǁƐ�ƵƐĞ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŬ�ĂƵĚŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶƐŝƚĞ͘��ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ƌŽƵƟŶĞůǇ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�dŝƚůĞ�s/� ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘ 

Ϯ͘Ϯ�WƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ�^ƵďũĞĐƚ�ƚŽ�dŝƚůĞ�s/ 
�s����ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘ 
¨ ^ĞĐƟŽŶ�ϱϯϬϰ�WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ 
¨ ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ 

ϭϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯ͘ϯ�dŝƚůĞ�s/�^ƉĞĐŝĂů��ŵƉŚĂƐŝƐ��ƌĞĂƐ 
dŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�dŝƚůĞ�s/�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ��s����
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ� ĂŶĚ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� �ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘� � dŚĞ� �ƵŵďĞƌůĂŶĚ� sĂůůĞǇ� �ƌĞĂ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ŝƐƚƌŝĐƚ� ĐŽŶĨŽƌŵĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ����
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�<zd�� ŝŶ�ϮϬϭϱ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�s/� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ϮϬϭϳ͕�
ϮϬϭϴ͕�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ϮϬϮϭ͘ 
 
KŶĞ-ŚƵŶĚƌĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�s/�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ϮϬϮϭ͘��dŚĞ�ŶĞǆƚ�ĂŶŶƵĂů�dŝƚůĞ�s/�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚͲ
ĞĚ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͘� 
 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌŐŽ�dŝƚůĞ�s/�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘�dŚĞ�dŝƚůĞ�s/��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽ�ƚĞůĞĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ� Ăƚ� ƚŚĞ��s�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�ϭϮͬϭϴͬϮϬϮϭ͘� dŚŝƐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ŝƐ� ĚŝƌĞĐƚĞĚ� ƚŽǁĂƌĚ��s����
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ͘ 
 
dŝƚůĞ�s/�^ƉĞĐŝĂů��ŵƉŚĂƐŝƐ��ƌĞĂƐ 
· WůĂŶŶŝŶŐ 
· WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
 
dŚĞƐĞ� ƚǁŽ� ƐƉĞĐŝĂů� ĞŵƉŚĂƐŝƐ� ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ� ĐŚŽƐĞŶ� ĂƐ� ƚŚŽƐĞ� ĂƌĞ� ƚŚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ďǇ� �s���� ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘��
dƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚĂů�ũƵƐƟĐĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��s����ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ͘ 

ϭϭ 

Ϯ͘ϰ�^Ƶď-ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ZĞǀŝĞǁ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ 
dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ŝĨ��s����
ǁĞƌĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕��s����ǁŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ǀŝƐŝƚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 
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�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯ͘ϲ�&ŝƌƐƚ�dŝŵĞ��ƉƉůŝĐĂŶƚ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ�///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϯ͗��ŶƟƟĞƐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�&d��ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞͲ
ŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶŽƚŚĞƌ�&ĞĚĞƌĂů�ĂŐĞŶĐǇ͘ 

�s����ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ĨŽƌ�&d�ͬ<zd��ĨƵŶĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ��s���͛Ɛ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͘� 
 

�ƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�WĞŶĚŝŶŐ�&d��&ƵŶĚŝŶŐ 
&d��^ĞĐƟŽŶ�ϱϯϬϰ͕�&z�ϮϬϮϭ͕�ΨϯϬ͕ϬϬϬ�&ĞĚĞƌĂů�н�Ψϳ͕ϱϬϬ�>ŽĐĂů 
&d��^ĞĐƟŽŶ�ϱϯϬϰ͕�&z�ϮϬϮϮ͕�ΨϯϬ͕ϬϬϬ�&ĞĚĞƌĂů�н�Ψϳ͕ϱϬϬ�>ŽĐĂů 
ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�&z�ϮϬϮϭ�Ψϳϴ͕Ϭϲϳ�^ƚĂƚĞ�н�Ψϴ͕ϲϳϰ�>ŽĐĂů 
ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ͕�&z�ϮϬϮϮ�Ψϳϴ͕Ϭϲϳ�^ƚĂƚĞ�н�Ψϴ͕ϲϳϰ�>ŽĐĂů 

Ϯ͘ϳ��ŶŶƵĂů��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ƐƐƵƌĂŶĐĞƐ 
/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ϰϵ��&Z�^ĞĐƟŽŶ�Ϯϭ͘ϳ;ĂͿ͕�ĞǀĞƌǇ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�&d��ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐͲ
ĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ǁŝůů�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞŐƵůĂͲ
ƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨƵůĮůůĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚͬƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƐƵďŵŝƚƐ�ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ͘�WƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽůůĞĐƚ�dŝƚůĞ�s/�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
&d��ĨƵŶĚƐ͘� 
 
�s����ǁŝůů� ƌĞŵĂŝŶ� ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ďǇ�ĂŶŶƵĂů� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐƵƌͲ
ĂŶĐĞƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�&ĞĚĞƌĂů��ŐĞŶĐŝĞƐ͘� 

Ϯ͘ϴ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ��ŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ��ĚŽƉƟŽŶ 

dŚŝƐ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�<zd��ĐŽŶĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ�hW��d����d�͘�dŚĞ�WůĂŶ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�
ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ��s���͛Ɛ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ͘����ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ĂĚŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�,͘� 

ϭϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϯ͘Ϭ�dŝƚůĞ�s/�EŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ�///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϱ͗�dŝƚůĞ�ϰϵ��&Z�Ϯϭ͘ϵ;ĚͿ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞͲ
ŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͛Ɛ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ��Kd͛Ɛ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŝƐĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂīŽƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ďǇ�dŝƚůĞ�s/͘ 

ϯ͘ϭ�EŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ 

ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌŝŐŚƚƐ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�s/�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ͘�dŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 
¨ ��ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ 
¨ �� ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ƐŚŽƵůĚ� ĨŽůůŽǁ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů�������

ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚĞĞ͛Ɛ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ 
¨ �� ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ� ŵĞŵďĞƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ƐŚŽƵůĚ� ĨŽůůŽǁ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĮůĞ� Ă� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ����

ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶƚĞĞ 
 
��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ 

ϯ͘Ϯ�EŽƟĐĞ�WŽƐƟŶŐ�>ŽĐĂƟŽŶƐ 

dŚĞ�EŽƟĐĞ�ƚŽ�WƵďůŝĐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĂƉƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽĨ��s���͛Ɛ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�
s/�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶƐ�ĂīŽƌĚĞĚ�ƚŚĞŵ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�s/͘��ƚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ƚŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚͲ
ĞĚ� ŝŶ� ƉƵďůŝĐ� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� �s���͛Ɛ� ŽĸĐĞ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� ƌĞĐĞƉƟŽŶ� ĚĞƐŬ� ĂŶĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� �s���͛Ɛ� ǁĞďƐŝƚĞ� Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĐǀĂĚĚ͘ŽƌŐ�͘�� 

ϭϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰ͘Ϭ�dŝƚůĞ�s/�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ�///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϲ͗��ůů�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƐŚĂůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵͲ
ƉůĂŝŶƚƐ�ĮůĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ĮůŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘� 

ϰ͘ϭ��ŽŵƉůĂŝŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ 

�ŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞͬƐŚĞ�Žƌ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐůĂƐƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�
ƌĞƚĂůŝĂƟŽŶ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ͕�
ƌĞůŝŐŝŽŶ͕�ƐĞǆƵĂů�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕�sĞƚĞƌĂŶ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ͕�Žƌ�ůŽǁ�ŝŶͲ
ĐŽŵĞ�ŵĂǇ�ĮůĞ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĮůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘ 
 
dŝŵĞĨƌĂŵĞ�ĨŽƌ�&ŝůŝŶŐ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ��ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĮůĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϴϬ-ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĞĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ĂĐƚ͘��ŽŵͲ
ƉůĂŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĮůĞĚ�ǀŝĂ�ŵĂŝů͕�ĨĂǆ͕� ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͕�Žƌ�ĞŵĂŝů�;ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĞĚͬĚĂƚĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚͿ͖��ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĐͲ
ĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͗ 
 
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
W͘K͘��Žǆ�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚŽŶ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
WŚŽŶĞ͗��ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
&Ăǆ͗��ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 
 
�ůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ĨĂǆ�Žƌ�Ğ-ŵĂŝů�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ͘ 
 
�ůůĞŐĂƟŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�
ƌĞǀŝƐŝŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘ 
 
^ƵďŵŝƫŶŐ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĂŶĚ�ZĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ 
�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
¨ ��ƐŝŐŶĞĚ�;ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ͛ Ɛ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞͿ�ǁƌŝƩĞŶ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĂƉͲ

ƉĞŶĞĚ 
¨ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚΖƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
¨ /ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ͕�Ğ͘Ő͘�ĂŐĞŶĐǇͬŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂůůĞŐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞĚ 
¨ ^ƵĸĐŝĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŽĐͲ

ĐƵƌƌĞĚ 
¨ �ĂƚĞ�;ƐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĞĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ĂĐƚ�;ƐͿ 
¨ ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚΖƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ 
 
�ŌĞƌ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ƉůĂŝŶĂŶƚ͘�dŚĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ƐŚĂůů� ŝŶĐůƵĚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�

ϭϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ďƵƐŝŶĞƐƐ� ĚĂǇƐ͘� �� ĐŽƉǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚ�ǁŝůů� ƚŚĞŶ� ďĞ� ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� <ĞŶƚƵĐŬǇ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ� ;<zd�Ϳ����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘� �KŶĐĞ� ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ� ŝƐ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕��s����
ǁŝůů� ƌĞǀŝĞǁ� ŝƚ� ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŝĨ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ŚĂƐ� ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ�ĂŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�
ůĞƩĞƌ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŚŝŵͬŚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ͘� 
 
dŚĞ�dŝƚůĞ�s/��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ĨƵůů�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ǁĂƌƌĂŶƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĨƵƌŶŝƐŚ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ǁƌŝƩĞŶ�
ƌĞƉŽƌƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĨŽƌ�Ă�ĮŶĂů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ͘�WĞƌͲ
ƐŽŶŶĞů�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͘ 
 
�s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ 
 
�s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ŝĨ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘���ƉƉĞĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�
ĂŶĚ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďĞůŽǁ͗ 
 
�ƩŶ͗����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;K�Z^��Ϳ 
ϮϬϬ�DĞƌŽ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ŝǆƚŚ�&ůŽŽƌ�tĞƐƚ 
&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͕�<z�ϰϬϲϮϮ 
WŚŽŶĞ͗��ϴϬϬ-ϵϮϴ-ϯϬϳϵ�Žƌ�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϯϲϬϭ 
&Ăǆ͗�� ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϭϰϵϭ 
 
dŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲϬ�ĚĂǇƐ͘ 
 
ZĞĐŽƌĚƐ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�ŝŶƋƵŝƌĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ͘� 
 
�͘���ŐĞŶĐŝĞƐ��ƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ZĞĐĞŝǀĞ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ 
�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ƚŽ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ� ;�s���Ϳ͕�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;&,t�Ϳ͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ�;<zd�Ϳ͕�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌͲ
ƚĂƟŽŶ�;h͘^͘��KdͿ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ�;h͘^͘��K:Ϳ͘ 
 
�͘��WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ 
�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĮůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��s����ŝŶ�ǁŚŝĐŚ��s����ŝƐ�ŶĂŵĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZĞƐƉŽŶĚĞŶƚ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�<zd��ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ͗�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ͘�� 
 
/Ŷ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƐĞƐ�ǁĂƌƌĂŶƟŶŐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ũƵƐƟĐĞ͕�ƚŚĞ�&,t��ŵĂǇ�ĂƐƐƵŵĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞ�Žƌ�ŽďƚĂŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�Žƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�Ă�ŵĂƩĞƌ͘�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�^ƚĂƚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ�Žƌ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�Žƌ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ͘ 
 
/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�Ăƚ�Ϯϯ��&Z�ϮϬϬ͘ϵ;ďͿ;ϯͿ͕�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�
�s����ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ǁŝƚŚŝŶ�

ϭϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϲϬ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��s���͘� ��Ŷ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ϲϬ�ĚĂǇƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŐƌĂŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� <zd�� ĨŽƌ� ũƵƐƟĮĂďůĞ� ƌĞĂƐŽŶƐ͘� <zd��ǁŝůů� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� &,t���ŝǀŝƐŝŽŶ�
KĸĐĞ͕�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ͘ 
 
�͘���ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ��ŝƐŵŝƐƐĂů�ŽĨ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ 
tŚĞŶ�ĂŶǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ��s����ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĂŶ�ŝŶƋƵŝƌǇ͕�ĐŽŵŵĞŶƚ͕�Žƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂůůĞŐĞƐ�Žƌ�ŝŵƉůŝĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝͲ
ŶĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ďǇ�dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͕�Ă�ĐŽƉǇ�ŝƐ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�<zd��
���ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘�dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ůŽŐŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚĂƟƐƟĐĂů�ĚĂƚĂ͘ 
 
dŚĞ��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�Žƌ�ŚŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�
ŽĸĐĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ŝƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝƐͲ
ƐƵĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĞĞƚ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕�ƚŚĞ��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͘ 
 
/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕�ƚŚĞ��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Žƌ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�
�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘��s����ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ͘��s����ƐŚĂůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ůŽŐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ĮůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ�
ďǇ��s���͘ 
 
dŚĞ��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ǁŝůů� ƌĞƐƉŽŶĚ� ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͕� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ� ƌĞĐĞŝƉƚ� ŽĨ� ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ� ϭϬ�ĚĂǇƐ�
ĨƌŽŵ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƌĞĐĞŝƉƚ͘��ŌĞƌ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͕� 
 
dŚĞ�K�Z^����ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĚŝƐŵŝƐƐĂů�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞĂƐŽŶƐ͗ 
ϭ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĮůĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ƵŶƟŵĞůǇ�ŵĂŶŶĞƌ 
Ϯ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůůĞŐĞ�Ă�ďĂƐŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�<zd��ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ 
ϯ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂůůĞŐĞ�ĂŶǇ�ŚĂƌŵ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ 
ϰ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƚŚĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ 
ϱ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞ�

ĐŽŵƉůĂŝŶƚ 
ϲ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŌĞƌ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂƩĞŵƉƚƐ 
ϳ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ĨĂŝůƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͘�ZĞĂƐŽŶĂďůĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�,ĞĂĚͲ

ƋƵĂƌƚĞƌƐ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�;,�ZͿ�KĸĐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�&,t���ŝǀŝƐŝŽŶ�KĸĐĞ 
ϴ͘ dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŚĂƐ�ĮůĞĚ�Ă�ůĞŐĂů�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�&ĞĚĞƌĂů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŽƵƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞ;ƐͿ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ 
ϵ͘ dŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͛Ɛ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĮůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�Žƌ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ 
 
�ĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
ϭ͘ dŝŵĞůǇ�ĮůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ 
Ϯ͘ /Ĩ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďĂƐŝƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�Žƌ�ƌĞƚĂůŝĂͲ

ƟŽŶ 
ϯ͘ /Ĩ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŝĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�ƐƵď�-�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ 
 
�ůů�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ��s����ǁŝůů�ďĞ�ůŽŐŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

ϭϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�͘�tŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�Ă��ŽŵƉůĂŝŶƚ 
dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŵĂǇ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ�ĂŌĞƌ�ĮůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĚĞͲ
ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ��s���͘�dŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƐŝŐŶĞĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
W͘K͘��Žǆ�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚŽŶ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
WŚŽŶĞ͗��ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
&Ăǆ͗��ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 
 
&͘��ƉƉĞĂů�WƌŽĐĞƐƐ 
/Ĩ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐŽůǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��s����ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŵĂǇ�
ĂƉƉĞĂů͕�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
�ƩŶ͗����ͬdŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;K�Z^��Ϳ 
ϮϬϬ�DĞƌŽ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ŝǆƚŚ�&ůŽŽƌ�tĞƐƚ 
&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͕�<z�ϰϬϲϮϮ 
WŚŽŶĞ͗��ϴϬϬ-ϵϮϴ-ϯϬϳϵ�Žƌ�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϯϲϬϭ 
&Ăǆ͗�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϭϰϵϭ 
 
�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĮůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�<zd��ďĞĨŽƌĞ͕�ĚƵƌŝŶŐ͕�Žƌ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĮůĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��s���͘ 
 
dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĚĞƉƌŝǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ�ŚŝƐ�Žƌ�ŚĞƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĮůĞ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚ͗ 
ͻ�dŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͗�ǁǁǁ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀ 
ͻ�dŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͗�ǁǁǁ͘ƵƐĚŽũ͘ŐŽǀ 
ͻ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͗�ǁǁǁ͘ĬǁĂ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀ 
 
'͘�&ŝŶĂů��ŐĞŶĐǇ�ZĞƉŽƌƚƐ 
dŚĞ�,ĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�;,�ZͿ�KĸĐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�&,t���ŝǀŝƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ǁŝůů� ŝƐƐƵĞ�Ăůů�&ŝŶĂů��ŐĞŶĐǇ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�
;&��ƐͿ�ĂŶĚ�ĚŝƐŵŝƐƐĂůƐ͘�<zd��ǁŝůů�ĨŽƌǁĂƌĚ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�&,t���ŝǀŝƐŝŽŶ�KĸĐĞ͕�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟǀĞ�ƌĞƉŽƌƚ͕�ŝŶǀĞƐƟͲ
ŐĂƟǀĞ�ĮůĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ͕�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ��ĚũƵĚŝĐĂƟŽŶƐ͘ 
 
dŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ� :ƵƐƟĐĞ͛Ɛ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ĮŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǀŝŽůĂƟŽŶ�Žƌ�ŶŽ�
ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞĚ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĐĂŶ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ŝŶͲ
ǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�<zd��ŵƵƐƚ� ƐƵďŵŝƚ� ŝƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚŝƐƉŽƐŝƟŽŶƐ� ƚŽ�&,t�� ĨŽƌ�Ă�&ŝŶĂů��ŐĞŶĐǇ��ĞĐŝƐŝŽŶ͘�dŚĞ�,�Z�ŵĂǇ�
ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚĞ͘  

ϭϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰ͘ϭ��ŽŵƉůĂŝŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞ�;^W�E/^,�s�Z^/KEͿ 
�ƵĂůƋƵŝĞƌ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ƋƵĞ�Ġů�Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐůĂƐĞ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�Ž�
ƌĞƉƌĞƐĂůŝĂ�ƉƌŽŚŝďŝĚĂ�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ� ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ͕�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ� ůĂ�ƌĂǌĂ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŽƌŝŐĞŶ�
ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ƐĞǆŽ͕�ĞĚĂĚ͕�ƌĞůŝŐŝſŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐĞǆƵĂů͕�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ͕�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ǀĞƚĞƌĂŶŽ͕�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�ĚŽͲ
ŵŝŶŝŽ�ůŝŵŝƚĂĚŽ�ĚĞů�ŝŶŐůĠƐ͕�Ž�ďĂũŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ͘�>Ă�ƋƵĞũĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƉƌĞƐĞŶͲ
ƚĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�Ž�ƵŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ͘ 
  
WůĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƋƵĞũĂƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͗ 
>ĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϭϴϬ�ĚşĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵŶƚŽ�ĂĐƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽ͘�
>ĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ǉ�ĨŝƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ͕�ĨĂǆ͕�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ž�ĐŽͲ
ƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�;ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�ĨŝƌŵĂĚĂͬĨĞĐŚĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ĂƌĐŚŝǀŽ�ĂĚũƵŶƚŽͿ͖��ƉĂƌĂ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�ƵŶĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ă�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĚŝĐĂ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗ 
  
�ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ 
�ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞů�ǀĂůůĞ�ĚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ 
�ĂũĂ�W͘K͘�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚƌĞƐ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗�ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
&Ăǆ͗�ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 
  
>ĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ƌĞĐŝďŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĂǆ�Ž�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ƐĞƌĄŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞƐĂĚĂƐ͘ 
  
>ĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ� ƌĞĐŝďŝĚĂƐ�ƉŽƌ� ƚĞůĠĨŽŶŽ� ƐĞ� ƌĞĚƵĐŝƌĄŶ� Ă�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ� Ǉ� ƐĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌĄŶ�Ăů� ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�
ĐŽŶĨŝƌŵĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐĂƌůĂƐ͘ 
  
WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞũĂƐ�Ǉ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞũĂƐ 
>ĂƐ�ƌĞĐůĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŝŶĚŝĐĂĚĂ͗ 
hŶĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĨŝƌŵĂĚĂ�;ƉŽƌ�Ğů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�Ž�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞͿ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƐƵĐĞĚŝĚŽ 
-�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞů�ĚĞŶƵŶĐŝĂŶƚĞ 
-�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞŵĂŶĚĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĂŐĞŶĐŝĂͬŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĚĂ 
-�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŚĞĐŚŽƐ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂƌŽŶ�Ăů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�Ă�ĐƌĞĞƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ

ĐŝſŶ 
&ĞĐŚĂ;ƐͿ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵŶƚŽ�ĂĐƚŽ�;ƐͿ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽ;ƐͿ 
-�&ŝƌŵĂ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�Ž�ĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ 
  
�ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͕�Ğů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƌ�Ğů�ƌĞĐŝďŽ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ăů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ͘�
�ů�ƌĞĐŽŶŽĐŝŵŝĞŶƚŽ�ŝŶĐůƵŝƌĄ� ůĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ� ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ϭϬ��ƵĂůƋƵŝĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ĐƌĞĂ�ƋƵĞ�Ġů�ͬ�ĞůůĂ�Ž�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĐůĂƐĞ�ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂ�ĚĞ�ƉĞƌƐŽŶĂƐ�ŚĂ�ƐŝĚŽ�ŽďũĞƚŽ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞͲ
ƉƌĞƐĂůŝĂ�ƉƌŽŚŝďŝĚĂ�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĚĞƌĞĐŚŽƐ�ĐŝǀŝůĞƐ͕�ďĂƐĂĚŽ�ĞŶ�ůĂ�ƌĂǌĂ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂͲ
ĐŝŽŶĂů͕�ƐĞǆŽ͕�ĞĚĂĚ͕�ƌĞůŝŐŝſŶ͕�ŽƌŝĞŶƚĂĐŝſŶ�ƐĞǆƵĂů͕�ŝĚĞŶƚŝĚĂĚ�ĚĞ�ŐĠŶĞƌŽ͕�ĞƐƚĂĚŽ�ĚĞ�ǀĞƚĞƌĂŶŽ͕�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ͕�ĚŽŵŝͲ
ŶŝŽ�ůŝŵŝƚĂĚŽ�ĚĞů�ŝŶŐůĠƐ͕�Ž�ďĂũŽƐ�ŝŶŐƌĞƐŽƐ�ƉƵĞĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ͘�>Ă�ƋƵĞũĂ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĂĨĞĐƚĂĚĂ�Ž�ƵŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ͘ 
  

ϭϵ 



 

WůĂǌŽ�ƉĂƌĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƋƵĞũĂƐ�Ğ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͗ 
>ĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϭϴϬ�ĚşĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵŶƚŽ�ĂĐƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽ͘�
>ĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ǉ�ĨŝƌŵĂĚĂƐ�Ǉ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ͕�ĨĂǆ͕�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ž�ĐŽͲ
ƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�;ƋƵĞ�ŝŶĐůƵǇĞ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�ĨŝƌŵĂĚĂͬĨĞĐŚĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ĂƌĐŚŝǀŽ�ĂĚũƵŶƚŽͿ͖��ƉĂƌĂ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�
ƉĞƌƐŽŶĂ�ƋƵĞ�ƌĞƋƵŝĞƌĂ�ƵŶĂ�ĂĚĂƉƚĂĐŝſŶ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ�Ă�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŝŶĚŝĐĂ�Ă�ĐŽŶƚŝŶƵĂĐŝſŶ͗ 
  
�ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ 
�ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞů�ǀĂůůĞ�ĚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ 
�ĂũĂ�W͘K͘�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚƌĞƐ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗�ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
&Ăǆ͗�ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 
  
>ĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ƌĞĐŝďŝĚĂƐ�ƉŽƌ�ĨĂǆ�Ž�ĐŽƌƌĞŽ�ĞůĞĐƚƌſŶŝĐŽ�ƐĞƌĄŶ�ƌĞĐŽŶŽĐŝĚĂƐ�Ǉ�ƉƌŽĐĞƐĂĚĂƐ͘ 
  
>ĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ� ƌĞĐŝďŝĚĂƐ�ƉŽƌ� ƚĞůĠĨŽŶŽ� ƐĞ� ƌĞĚƵĐŝƌĄŶ�Ă�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ǉ� ƐĞ�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĂƌĄŶ�Ăů� ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ� ƐƵ�
ĐŽŶĨŝƌŵĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞǀŝƐŝſŶ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞƐĂƌůĂƐ͘ 
  
WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞũĂƐ�Ǉ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞũĂƐ 
>ĂƐ�ƌĞĐůĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĞŶ�Ğů�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĨŽƌŵĂƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ŝŶĚŝĐĂĚĂ͗ 
hŶĂ�ĞǆƉůŝĐĂĐŝſŶ�ĞƐĐƌŝƚĂ�ĨŝƌŵĂĚĂ�;ƉŽƌ�Ğů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�Ž�Ğů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞͿ�ĚĞ�ůŽ�ƋƵĞ�ŚĂ�ƐƵĐĞĚŝĚŽ 
-�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞů�ĚĞŶƵŶĐŝĂŶƚĞ 
-�/ĚĞŶƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞů�ĚĞŵĂŶĚĂĚŽ͕�ƉŽƌ�ĞũĞŵƉůŽ͕�ĂŐĞŶĐŝĂͬŽƌŐĂŶŝǌĂĐŝſŶ�ƉƌĞƐƵŶƚĂŵĞŶƚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĚĂ 
-�/ŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐƵĨŝĐŝĞŶƚĞ�ƐŽďƌĞ�ůŽƐ�ŚĞĐŚŽƐ�ƋƵĞ�ůůĞǀĂƌŽŶ�Ăů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�Ă�ĐƌĞĞƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ŚĂ�ƉƌŽĚƵĐŝĚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ

ĐŝſŶ 
&ĞĐŚĂ;ƐͿ�ĚĞů�ƉƌĞƐƵŶƚŽ�ĂĐƚŽ�;ƐͿ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌŝŽ;ƐͿ 
-�&ŝƌŵĂ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�Ž�ĚĞů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ 
  
�ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŝƌ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͕�Ğů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/�ĚĞďĞƌĄ�ĐŽŶĨŝƌŵĂƌ�Ğů�ƌĞĐŝďŽ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ăů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ͘�
�ů�ĂĐƵƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŽ�ŝŶĐůƵŝƌĄ� ůĂ�ŶŽƚŝĨŝĐĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƋƵĞ�ƐĞ� ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϭϬ�ĚşĂƐ�
ŚĄďŝůĞƐ͘�hŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�Ǉ�Ğů�ĂĐƵƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŽ�ƐĞ�ĞŶǀŝĂƌĄŶ�Ăů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/�ĚĞů�
'ĂďŝŶĞƚĞ�ĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�;<zd�Ϳ͘��hŶĂ�ǀĞǌ�ƌĞĐŝďŝĚĂ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͕��s����ůĂ�ƌĞǀŝƐĂƌĄ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ɛŝ�
ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽĨŝĐŝŶĂ�ƚŝĞŶĞ�ũƵƌŝƐĚŝĐĐŝſŶ͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƌĞĐŝďŝƌĄ�ƵŶĂ�ĐĂƌƚĂ�ĚĞ�ĂĐƵƐĞ�ĚĞ�ƌĞĐŝďŽ�ŝŶĨŽƌŵĄŶĚŽůĞ�Ɛŝ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�
ƐĞƌĄ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚĂ�ƉŽƌ�ŶƵĞƐƚƌĂ�ŽĨŝĐŝŶĂ͘� 
  
�ů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/�ůůĞǀĂƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĐŽŵƉůĞƚĂ͕�ĐƵĂŶĚŽ�ĞƐƚĠ�ũƵƐƚŝĨŝĐĂĚŽ͕�Ǉ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌĄ�
ƵŶ� ŝŶĨŽƌŵĞ� ĞƐĐƌŝƚŽ� ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌ͕� ŝŶĐůƵŝĚĂƐ� ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĐŝŽŶĞƐ� ƉĂƌĂ� ƐƵ� ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ� Ăů� �ŝƌĞĐƚŽƌ� �ũĞĐƵƚŝǀŽ� ĚĞ� ůĂ�
�s����ƉĂƌĂ�ƋƵĞ�ůŽ�ĚĞĐŝĚĂ�ĚĞĨŝŶŝƚŝǀĂŵĞŶƚĞ͘��ů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽ�ĞŶ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞ�ĐƵŵƉůŝŵŝĞŶƚŽ�ůůĞǀĂͲ
ƌĄ�Ă�ĐĂďŽ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ͘ 
  
�ů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ��s����ŶŽƚŝĨŝĐĂƌĄ�Ăů� ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ� ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĨŝŶĂů�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ� ůŽƐ�ϭϬ�ĚşĂƐ�ŚĄďŝůĞƐ�ƐŝͲ
ŐƵŝĞŶƚĞƐ�Ă�ůĂ�ĨŝŶĂůŝǌĂĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƐĞ�ĞŶǀŝĂƌĄ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�Ăů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂͲ

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϮϬ 



 

ŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�<zd�͘ 
  
�ů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ��s����ŶŽƚŝĨŝĐĂƌĄ�ĂĚĞŵĄƐ�Ăů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ĂƉĞůĂƌ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�Ăů��ŽŽƌĚŝͲ
ŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�<zd��Ɛŝ�ůĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ŶŽ�ĞƐ�ĂĐĞƉƚĂďůĞ͘��>ĂƐ�ĂƉĞůĂĐŝŽŶĞƐ�ĚĞďĞŶ�ŚĂĐĞƌƐĞ�ƉŽƌ�
ĞƐĐƌŝƚŽ�Ǉ�ĞŶǀŝĂƌƐĞ�Ă�ůĂ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ͗ 
  
�ƚƚŶ͗��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/ 
KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�WĞƋƵĞŹĂƐ��ŵƉƌĞƐĂƐ�;K�Z^��Ϳ 
ϮϬϬ�DĞƌŽ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ĞǆƚŽ�WŝƐŽ�KĞƐƚĞ 
&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͕�<z�ϰϬϲϮϮ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗�ϴϬϬ-ϵϮϴ-ϯϬϳϵ�Ž�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϯϲϬϭ 
&Ăǆ͗�� ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϭϰϵϭ 
  
dŽĚŽ�Ğů�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ĚĞƐĐƌŝƚŽ�ƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌĄ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�ϲϬ�ĚşĂƐ͘ 
  
>ŽƐ�ƌĞŐŝƐƚƌŽƐ�ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚŽƐ�ĐŽŶ�ƋƵĞũĂƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�Ğ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�ƐĞƌĄŶ�ŵĂŶƚĞŶŝĚŽƐ��ƉŽƌ�Ğů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂͲ
ƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞů�sĂůůĞ�ĚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ͘ 
  
�͘���ŐĞŶĐŝĂƐ�ĂƵƚŽƌŝǌĂĚĂƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞĐŝďŝƌ�ƋƵĞũĂƐ 
>ĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�Ăů��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞů�sĂůůĞ�ĚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�;�s���Ϳ͕�Ă�ůĂ��ĚͲ
ŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ��ĂƌƌĞƚĞƌĂƐ�;&,t�Ϳ͕�Ăů�'ĂďŝŶĞƚĞ�ĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�;<zd�Ϳ͕�Ăů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�
ĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�;h͘^͘��KdͿ�Ǉ�Ăů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�:ƵƐƚŝĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ�;�K:�ĚĞ�
ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐͿ͘ 
  
�͘�WƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞ�ƋƵĞũĂƐ 
>ĂƐ�ƌĞĐůĂŵĂĐŝŽŶĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�ĂŶƚĞ�ůĂ��s����ĞŶ�ůĂƐ�ƋƵĞ�ůĂ��s����ƐĞĂ�ŶŽŵďƌĂĚĂ�ĐŽŵŽ�ĚĞŵĂŶĚĂĚĂ͕�ƐĞ�ƌĞŵŝͲ
ƚŝƌĄŶ�Ă�<zd��Ă�ůĂ�ĂƚĞŶĐŝſŶ�ĚĞ͗��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƉƌŽĐĞƐĂŵŝĞŶƚŽ�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�ůŽƐ�
ƚƌĞƐ�;ϯͿ�ĚşĂƐ�ƉŽƐƚĞƌŝŽƌĞƐ�Ă�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͘�� 
  
�Ŷ�ĐĂƐŽƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůĞƐ�ƋƵĞ�ũƵƐƚŝĨŝƋƵĞŶ�ůĂ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĐŝſŶ�ƉĂƌĂ�ŐĂƌĂŶƚŝǌĂƌ�ůĂ�ũƵƐƚŝĐŝĂ͕�ůĂ�&,t��ƉƵĞĚĞ�ĂƐƵŵŝƌ�ũƵƌŝƐĚŝĐͲ
ĐŝſŶ�Ǉ�ĐŽŵƉůĞƚĂƌ�Ƶ�ŽďƚĞŶĞƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŽƐ�ƉĂƌĂ�ƌĞǀŝƐĂƌ�Ž�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƌ�ƵŶ�ĂƐƵŶƚŽ͘�>ŽƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůĞƐ�ǇĂ�ŽďƚĞŶŝĚŽƐ�ƉŽƌ�ůŽƐ�
ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚŽƌĞƐ� ĚĞů� �ƐƚĂĚŽ� ƉƵĞĚĞŶ� ƐĞƌ� ŝŶǀŽĐĂĚŽƐ� Ž� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂĚŽƐ� Ž� Ğů� ĂƐƵŶƚŽ� ƉƵĞĚĞ� ƐĞƌ� ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚŽ� ĚĞ�
ŶƵĞǀŽ͘ 
  
�Ğ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚ�ĐŽŶ�ůĂ�ŶŽƌŵĂƚŝǀĂ�ĚĞ�Ϯϯ��&Z�ϮϬϬ͘ϵ;ďͿ;ϯͿ͕�ƐĞ�ĞŶǀŝĂƌĄ�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͕�ũƵŶƚŽ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ĐŽͲ
ƉŝĂ�ĚĞů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ůĂ��s����ĚĞ�ůĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕�Ăů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ�<zd�����ͬdşƚƵůŽ�s/�ĚĞŶƚƌŽ�ĚĞ�
ůŽƐ�ϲϬ�ĚşĂƐ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�Ă� ůĂ� ĨĞĐŚĂ�ĞŶ�ƋƵĞ��s����ƌĞĐŝďŝſ� ůĂ�ƋƵĞũĂ͘� �<Ǉd��ƉƵĞĚĞ�ĐŽŶĐĞĚĞƌ�ƵŶĂ�ƉƌſƌƌŽŐĂ�ĚĞ�ϲϬ�
ĚşĂƐ� ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ� ƉŽƌ� ƌĂǌŽŶĞƐ� ũƵƐƚŝĨŝĐĂďůĞƐ͘� <zd�� ƌĞŵŝƚŝƌĄ� ůĂ� ƋƵĞũĂ͕� Ă� ƚƌĂǀĠƐ� ĚĞ� ůĂ� KĨŝĐŝŶĂ� ĚĞ� ůĂ� �ŝǀŝƐŝſŶ� ĚĞ�
&,t�͕�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƌĞǀŝƐŝſŶ�Ǉ�ĞŵŝƐŝſŶ͘ 
  
�͘��ĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ǇͬŽ�ĚĞƐƉŝĚŽ�ĚĞ�ƋƵĞũĂƐ 
�ƵĂŶĚŽ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ĞůĞŵĞŶƚŽ�ĚĞ�ůĂ��s����ƌĞĐŝďĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐƵůƚĂ͕�ĐŽŵĞŶƚĂƌŝŽ�Ž�ƋƵĞũĂ͕�ƋƵĞ�ĂůĞŐĂ�Ž�ŝŵƉůŝĐĂ�ĚŝƐĐƌŝͲ
ŵŝŶĂĐŝſŶ�ƐĞŐƷŶ�ůŽ�ĂďŽƌĚĂĚŽ�ƉŽƌ�Ğů�dşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�ůĂ�>ĞǇ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�ĚĞ�ϭϵϲϰ͕�ƵŶĂ�ĐŽƉŝĂ�ƐĞ�ƌĞŵŝƚĞ�ŝŶŵĞͲ
ĚŝĂƚĂŵĞŶƚĞ�Ăů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�<zd�͘��ů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐĞ�ƌĞŵŝƚŝƌĄ�Ăů��ŽŽƌĚŝͲ

�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯϭ 



 

ŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ�<zd�����ͬdŝƚůĞ�s/͕�ƋƵĞ�ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ�ĚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌ�Ğů�ĚŽĐƵŵĞŶƚŽ�Ǉ�ŵĂŶƚĞŶĞƌ�ůŽƐ�ĚĂƚŽƐ�
ĞƐƚĂĚşƐƚŝĐŽƐ�ƌĞƋƵĞƌŝĚŽƐ͘ 
  
�ů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ��s����Ǉ�Ğů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ�<zd�����ͬdşƚƵůŽ�s/͕�Ž�ƐƵ�ĚĞƐŝŐŶĂĚŽ�ĞŶ� ůĂ�
ŽĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�ĚŝƐĐƵƚŝƌĄŶ�Ğů�ĂƐƵŶƚŽ�ƉĂƌĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌ�Ɛŝ� ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/͘�^ŝ� ƐĞ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĐƵĞƐƚŝŽŶĞƐ�ŶŽ�ĐƵŵƉůĞŶ�ĐŽŶ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/͕�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ��s����ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƌĄ�ůĂ�ƌĞƐƉƵĞƐƚĂ�ĂƉƌŽƉŝĂĚĂ�Ăů��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�<zd�͘ 
  
^ŝ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂ�ƋƵĞ�ůĂƐ�ĐƵĞƐƚŝŽŶĞƐ�ĐŽŶƐƚŝƚƵǇĞŶ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/͕�Ğů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ��s����Ž�Ğů�
�ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄŶ�ůĂ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďŝůŝĚĂĚ�Ǉ�ůĂ�ŶĞĐĞƐŝĚĂĚ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů͘�>Ă��s����
ƉƵĞĚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ǇͬŽ�ĂĐůĂƌĂĐŝŽŶĞƐ�ĂĚŝĐŝŽŶĂůĞƐ͘�>Ă��s����ŵĂŶƚĞŶĚƌĄ�ƵŶ�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚĞ�ůĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂƐ�Ğ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĚĂƐ�ƉŽƌ�ůĂ��s���͘ 
  
�ů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ��s����ƌĞƐƉŽŶĚĞƌĄ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ͕�ƌĞĐŽŶŽĐŝĞŶĚŽ�ůĂ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�ĞŶ�ƵŶ�ƉůĂǌŽ�ĚĞ�
ϭϬ�ĚşĂƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ůĂ�ĨĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ͘��ĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƌĞǀŝƐĂƌ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͕� 
  
�ů��ŝƌĞĐƚŽƌ��ũĞĐƵƚŝǀŽ�ĚĞ�ůĂ�K�Z^���ƉƵĞĚĞ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂƌ� ůĂ�ĚĞƐĞƐƚŝŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ƉŽƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌĂ�ĚĞ�ůĂƐ�
ƐŝŐƵŝĞŶƚĞƐ�ƌĂǌŽŶĞƐ͗ 
ϭ͘�>Ă�ƋƵĞũĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĚĞ�ŵĂŶĞƌĂ�ŝŶƚĞŵƉĞƐĐŝŽŶĂĚĂ 
Ϯ͘�>Ă�ƌĞĐůĂŵĂĐŝſŶ�ŶŽ�ĂůĞŐĂ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ĐƵďŝĞƌƚĂ�ƉŽƌ�ůŽƐ�ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ�ĚĞ�ůŽƐ�ƋƵĞ�<zd��ĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐĂďůĞ 
ϯ͘�>Ă�ƋƵĞũĂ�ŶŽ�ĂůĞŐĂ�ŶŝŶŐƷŶ�ĚĂŹŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ůŽƐ�ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ�Ž�ĞƐƚĂƚƵƚŽƐ�ĐƵďŝĞƌƚŽƐ 
ϰ͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƐŽůŝĐŝƚĂ�ůĂ�ƌĞƚŝƌĂĚĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ 
ϱ͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ŶŽ�ƌĞƐƉŽŶĚĞ�Ă�ůĂƐ�ƌĞŝƚĞƌĂĚĂƐ�ƐŽůŝĐŝƚƵĚĞƐ�ĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĂĚŝĐŝŽŶĂů�ŶĞĐĞƐĂƌŝĂƐ�ƉĂƌĂ�ƚƌĂŵŝƚĂƌ�ůĂ�

ƋƵĞũĂ 
ϲ͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ůŽĐĂůŝǌĂĚŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞŶƚŽƐ�ƌĂǌŽŶĂďůĞƐ 
ϳ͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ŶŽ�ĂĐĞƉƚĂ�ƵŶĂ�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ƌĂǌŽŶĂďůĞ͘�>Ă�ƌĂǌŽŶĂďŝůŝĚĂĚ�ƐĞƌĄ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĚĂ�ƉŽƌ�ůĂ�KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ��ĞͲ

ƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĚĞ�;,�ZͿ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ�ůĂ��ŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�&,t� 
ϴ͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ŚĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ƵŶĂ�ĂĐĐŝſŶ�ůĞŐĂů�ĞŶ�Ğů�dƌŝďƵŶĂů�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ��ŝƐƚƌŝƚŽ�ĐŽŶ�ůĂ�ŵŝƐŵĂ�ďĂƐĞ�Ǉ�ůĂ;ƐͿ�

ĐƵĞƐƚŝſŶ;ĞƐͿ�ŝŶǀŽůƵĐƌĂĚĂ;ƐͿ�ĞŶ�ůĂ�ƋƵĞũĂ 
ϵ͘�>ĂƐ�ŵŝƐŵĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ�ĚĞ�ƋƵĞũĂ�ƐĞ�ŚĂŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĂŶƚĞ�ŽƚƌĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ĞƐƚĂƚĂů�Ž�ůŽĐĂů 
  
>Ă�ĂĐĞƉƚĂĐŝſŶ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ƐĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƌĄ�ƉŽƌ�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗ 
ϭ͘�WƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�ŽƉŽƌƚƵŶĂ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ 
Ϯ͘�^ŝ�ůĂƐ�ĚĞŶƵŶĐŝĂƐ�ŝŵƉůŝĐĂŶ�ƵŶĂ�ďĂƐĞ�ĐƵďŝĞƌƚĂ�ĐŽŵŽ�ƌĂǌĂ͕�ĐŽůŽƌ͕�ƐĞǆŽ͕�ĞĚĂĚ͕�ŽƌŝŐĞŶ�ŶĂĐŝŽŶĂů͕�ĚŝƐĐĂƉĂĐŝĚĂĚ�Ž�

ƌĞƉƌĞƐĂůŝĂƐ 
ϯ͘�^ŝ� ůĂƐ�ĂĐƵƐĂĐŝŽŶĞƐ� ŝŶǀŽůƵĐƌĂŶ�ƵŶ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ�Ž�ĂĐƚŝǀŝĚĂĚ�ĚĞ�ƵŶ� ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĚĞ�ĂǇƵĚĂ� ĨĞĚĞƌĂů͕� ƐƵď-ƌĞĐĞƉƚŽƌ͕�Ž�

ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂ 
  
dŽĚĂƐ�ůĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ƌĞĐŝďŝĚĂƐ�ƉŽƌ��s����ƐĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƌĄŶ�ĐŽŶ�ĨŝŶĞƐ�ĚĞ�ƐĞŐƵŝŵŝĞŶƚŽ͘ 
�͘�ZĞƚŝƌŽ�ĚĞ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ 
�ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ƌĞƚŝƌĂƌ�ƐƵ�ƋƵĞũĂ�ĞŶ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵŽŵĞŶƚŽ�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ůĂ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĐŝſŶ�Ǉ�ĂŶƚĞƐ�ĚĞ�ůĂ�ĞŵŝƐŝſŶ�
ĚĞ�ƵŶĂ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂĐŝſŶ�Ž�ƌĞƐŽůƵĐŝſŶ�ƉŽƌ�ƉĂƌƚĞ�ĚĞ�ůĂ��s���͘��ů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ĚĞďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƌĞƚŝƌĂĚĂ�ĨŝƌŵĂͲ
ĚĂ�ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ă�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗ 
  

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϮϮ 



 

tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ͕��ŝƌĞĐƚŽƌĂ��ũĞĐƵƚŝǀĂ 
�ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů�ĄƌĞĂ�ĚĞů�ǀĂůůĞ�ĚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ 
�ĂũĂ�W͘K͘�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ 
>ŽŶĚƌĞƐ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗�ϲϬϲ-ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
&Ăǆ͗�ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 
  
&͘�WƌŽĐĞƐŽ�ĚĞ�ĂƉĞůĂĐŝſŶ 
^ŝ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ŶŽ�ƉƵĞĚĞ�ƐĞƌ�ƌĞƐƵĞůƚĂ�ƉŽƌ�ůĂ��s����Ă�ƐĂƚŝƐĨĂĐĐŝſŶ�ĚĞů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ͕�Ğů�ƌĞĐůĂŵĂŶƚĞ�ƉƵĞĚĞ�ĂƉĞůĂƌ͕�
ƉŽƌ�ĞƐĐƌŝƚŽ͕�Ă�ůŽ�ƐŝŐƵŝĞŶƚĞ͗ 
  
�ƚƚŶ͗��ŽŽƌĚŝŶĂĚŽƌ�ĚĞů�WƌŽŐƌĂŵĂ����ͬdşƚƵůŽ�s/ 
KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�Ǉ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞ�WĞƋƵĞŹĂƐ��ŵƉƌĞƐĂƐ�;K�Z^��Ϳ 
ϮϬϬ�DĞƌŽ�^ƚƌĞĞƚ͕�^ĞǆƚŽ�WŝƐŽ�KĞƐƚĞ 
&ƌĂŶŬĨŽƌƚ͕�<z�ϰϬϲϮϮ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗�ϴϬϬ-ϵϮϴ-ϯϬϳϵ�Ž�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϯϲϬϭ 
&Ăǆ͗�ϱϬϮ-ϱϲϰ-ϭϰϵϭ 
  
>ĂƐ�ƋƵĞũĂƐ�ƉŽƌ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂĐŝſŶ�ƉƵĞĚĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌƐĞ�ĂŶƚĞ�Ğů�<zd��ĂŶƚĞƐ͕�ĚƵƌĂŶƚĞ�Ž�ĚĞƐƉƵĠƐ�ĚĞ�ƋƵĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�ŚĂͲ
ǇĂ�ƐŝĚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚĂ�ĂŶƚĞ�ůĂ��s���͘ 
  
�ƐƚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵŝĞŶƚŽ�ŶŽ�ƉƌŝǀĂ�Ăů�ĚĞŶƵŶĐŝĂŶƚĞ�ĚĞ�ƐƵ�ĚĞƌĞĐŚŽ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ĂŶƚĞ͗ 
ͻ��ů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĞ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͗�ǁǁǁ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀ 
ͻ��ů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�:ƵƐƚŝĐŝĂ�ĚĞ�ůŽƐ��ƐƚĂĚŽƐ�hŶŝĚŽƐ͗�ǁǁǁ͘ƵƐĚŽũ͘ŐŽǀ 
ͻ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĐŝſŶ�&ĞĚĞƌĂů�ĚĞ��ĂƌƌĞƚĞƌĂƐ͗�ǁǁǁ͘ĨŚǁĂ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀ 
  
'͘�/ŶĨŽƌŵĞƐ�ĨŝŶĂůĞƐ�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ 
>Ă�KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�ĚĞ�ůĂ�^ĞĚĞ�;,�ZͿ�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ�ůĂ��ŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�&,t��ĞŵŝƚŝƌĄ�ƚŽĚĂƐ�
ůĂƐ��ĞĐŝƐŝŽŶĞƐ�Ǉ�ĚĞƐƉŝĚŽƐ�ĚĞů�KƌŐĂŶŝƐŵŽ�&ŝŶĂů�;&��Ϳ͘�<zd��ƌĞŵŝƚŝƌĄ͕�Ă�ƚƌĂǀĠƐ�ĚĞ�ůĂ�KĨŝĐŝŶĂ�ĚĞ�ůĂ��ŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�
&,t�͕�Ğů�ŝŶĨŽƌŵĞ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ͕�Ğů�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�Ǉ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ƌĞĐŽŵĞŶĚĂĚĂ�Ăů�:ĞĨĞ͕�/ŶǀĞƐͲ
ƚŝŐĂĐŝŽŶĞƐ�Ǉ��ĚũƵĚŝĐĂĐŝŽŶĞƐ͘ 
  
>Ă��ŝǀŝƐŝſŶ�ĚĞ��ĞƌĞĐŚŽƐ��ŝǀŝůĞƐ�ĚĞů��ĞƉĂƌƚĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�:ƵƐƚŝĐŝĂ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂ�ƋƵĞ�ƵŶĂ�ĐŽŶƐƚĂƚĂĐŝſŶ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�
ǀŝŽůĂĐŝſŶ�Ž�ŶŝŶŐƵŶĂ�ǀŝŽůĂĐŝſŶ�ĞƐ�ƵŶĂ�ĚĞĐŝƐŝſŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ƋƵĞ�ŶŽ�ƐĞ�ƉƵĞĚĞ�ĚĞůĞŐĂƌ͘��ƵŶƋƵĞ�ƵŶ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ĞƐƚĂƚĂů�
ƉƵĞĚĞ�ůůĞǀĂƌ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�s/�ĚĞ�ƐƵƐ�ƐƵďƌĞĐĞƉƚŽƌĞƐ�Ž�ĐŽŶƚƌĂƚŝƐƚĂƐ�Ǉ�ŚĂĐĞƌ�ƵŶĂ�ƌĞĐŽŵĞŶͲ
ĚĂĐŝſŶ�Ă� ůĂ�ĂƵƚŽƌŝĚĂĚ� ĨĞĚĞƌĂů�ĚĞ� ƚŽŵĂ�ĚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶĞƐ͕� � <zd��ĚĞďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƌ� ƐƵƐ�ĚŝƐƉŽƐŝĐŝŽŶĞƐ�ƉƌŽƉƵĞƐƚĂƐ�Ă�
&,t��ƉĂƌĂ�ƵŶĂ��ĞĐŝƐŝſŶ�&ŝŶĂů�ĚĞ�ůĂ��ŐĞŶĐŝĂ͘��ů�,�Z�ƉŽĚƌĄ�ƐŽůŝĐŝƚĂƌ�ƋƵĞ�ƐĞ�ůůĞǀĞ�Ă�ĐĂďŽ�ƵŶĂ�ŝŶǀĞƐƚŝŐĂĐŝſŶ�ĂĚŝͲ
ĐŝŽŶĂů�Ɛŝ�Ğů�ĞǆƉĞĚŝĞŶƚĞ�ĚĞ�ůĂƐ�ƉƌƵĞďĂƐ�ĞƐ�ŝŶĐŽŵƉůĞƚŽ͘ 
  
 
 

�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰ͘Ϯ�ZĞĐŽƌĚ�ZĞƚĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƟŶŐ�WŽůŝĐǇ 

�s���͛Ɛ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�&ĞĚĞƌĂů��ŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘���ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ƌĞĐŽƌĚƐ�ĂŶĚ�Ăůů�dŝƚůĞ�s/�ƌĞůĂƚĞĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘ 

ϰ͘ϯ��s����dŝƚůĞ�s/�dƌĂŝŶŝŶŐ�WůĂŶ 

�s����ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ƚŽ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ��s���͛Ɛ�
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/͘� �&Žƌ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ŵŽĚƵůĞ�ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�EĞǁ��ŵƉůŽǇĞĞ�KƌŝĞŶƚĂƟŽŶ͘��dŚĞ��s����dŝƚůĞ�s/��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ǁŝůů�ĂƩĞŶĚ�ĂŶĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĚŝƐͲ
ƐĞŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��s����ƐƚĂī͘� 
 
�Ɛ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^Ƶď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ƚŚĞ�<zd��dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶͲ
ĚƵĐƚ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ��s����ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
dŽ� ĂŝĚ� ŝŶ� ƚŚĞƐĞ� ĞīŽƌƚƐ� ƚŚĞ� K�Z^��� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŚĞ� dŝƚůĞ� s/ͬEŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ZĞĨĞƌĞŶĐĞ� 'ƵŝĚĞ� ĨŽƌ� ^Ƶď-
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͘��dŚĞ�ŐƵŝĚĞ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ĐŽŵͲ
ƉƌĞŚĞŶĚ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ďůĞ�ƚŽ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�<zd�͘ 
 
DŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ��s����ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝƚƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘ 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ͕��s�����ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�DĞĞƟŶŐ͕�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ͘��dŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ŚĞůĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ǀŝĂ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝĚĞŽ�ƚĞůĞĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ͘����ůŝŶŬ�ƚŽ�
ƚŚĞ�zŽƵdƵďĞ�ǀŝĚĞŽ�ŽŶ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞǀŝĞǁ͘ 

Ϯϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰ͘ϰ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ 

�s����ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�
ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂůƐŽ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĚŝƐͲ
ĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘���s����ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ� ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ĨĞĚĞƌĂůůǇ� ĂƐƐŝƐƚĞĚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�Žƌ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ͘� 
 
EŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��ůĂƵƐĞƐ 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ĨŽƌ�ŝƚƐĞůĨ͕�ŝƚƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͟Ϳ�ŵƵƐƚ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐůĂƵƐĞƐ͗ 
ϭ͘ �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͗�dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝͲ

ŶĂƟŽŶ�ŝŶ�&ĞĚĞƌĂůůǇ-ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ͕�͞h^�Kd͟Ϳ�
dŝƚůĞ�ϰϵ͕��ŽĚĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�WĂƌƚ�Ϯϭ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͕�;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
�ŐƌĞĞŵĞŶƚ͘ 

 
Ϯ͘ EŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͗�dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĚŝƐͲ

ĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƚĂƚƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞͲ
ůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�
dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�ƐĞĐƟŽŶ�
Ϯϭ͘ϱ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐŽǀĞƌƐ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ  ͘

 
ϯ͘ ^ŽůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ͗�/Ŷ�Ăůů�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�

ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ďŝĚĚŝŶŐ�Žƌ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�
ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ůĞĂƐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͖�ĞĂĐŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�Žƌ�
ƐƵƉƉůŝĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛ Ɛ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�
ƌĞůŝŐŝŽŶ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƐƚĂƚƵƐ͘ 

 
ϰ͘ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ZĞƉŽƌƚƐ͗�dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĞŐƵͲ

ůĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŚĞƌĞƚŽ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƉĞƌŵŝƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ďŽŽŬƐ͕�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͕�ŽƚŚĞƌ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ͕ �
ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů� ,ŝŐŚǁĂǇ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� &ĞĚĞƌĂů� dƌĂŶƐŝƚ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� &ĞĚĞƌĂů� �ǀŝĂƟŽŶ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�
ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�DŽƚŽƌ��ĂƌƌŝĞƌ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ�ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘�tŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�Ă��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� ŝƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�
ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŚŽ�ĨĂŝůƐ�Žƌ�ƌĞĨƵƐĞƐ�ƚŽ�ĨƵƌŶŝƐŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƐŽ�ĐĞƌƟĨǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
<ĞŶƚƵĐŬǇ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� �ĂďŝŶĞƚ͕� ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů� ,ŝŐŚǁĂǇ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕� &ĞĚĞƌĂů� dƌĂŶƐŝƚ� �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�
&ĞĚĞƌĂů��ǀŝĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�DŽƚŽƌ��ĂƌƌŝĞƌ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�
ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ǁŚĂƚ�ĞīŽƌƚƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ  ͘

 
 
 
 

Ϯϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϱ͘ ^ĂŶĐƟŽŶƐ� ĨŽƌ� EŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͗� /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕���s����ƐŚĂůů�ŝŵƉŽƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ��ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗� 

�͘�tŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĐŽŵƉůŝĞƐ͕� 
ĂŶĚͬŽƌ 

�͘��ĂŶĐĞůůĂƟŽŶ͕�ƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�Žƌ�ƐƵƐƉĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ͘ 
 

ϲ͘ /ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗�dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�;ϭͿ�ƚŚƌŽƵŐŚ�;ϲͿ�ŝŶ�
ĞǀĞƌǇ� ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ůĞĂƐĞƐ�ŽĨ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƵŶůĞƐƐ� ĞǆĞŵƉƚ�ďǇ� ƚŚĞ�
ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�Žƌ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŚĞƌĞƚŽ͘�dŚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ƐƵĐŚ�ĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�
ĂŶǇ� ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�Žƌ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂƐ� ƚŚĞ��s���͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ͕� ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�&ĞĚĞƌĂů�dƌĂŶƐŝƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�&ĞĚĞƌĂů��ǀŝĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�DŽͲ
ƚŽƌ��ĂƌƌŝĞƌ�^ĂĨĞƚǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂƐ�Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�
ĨŽƌ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘� 

Ϯϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϱ͘Ϭ�dŝƚůĞ�s/�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�>ĂǁƐƵŝƚƐ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ� ///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϳ͗� /Ŷ�ŽƌĚĞƌ� ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ϰϵ��&Z�Ϯϭ͘ϵ;ďͿ͕�&d�� ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞƐ�Ăůů�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂůůĞŐĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�
ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͗�ĂĐƟǀĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͙͖͘�ůĂǁƐƵŝƚƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŶĂŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘ 

/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ϰϵ��&Z�Ϯϭ͘ϵ;ďͿ͕��s����ŵƵƐƚ�ƌĞĐŽƌĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶǇ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�Žƌ�ůĂǁƐƵŝƚƐ�
ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐŚĂůů� ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�
ůĂǁƐƵŝƚ͕�Žƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ĮůĞĚ͖�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ͖�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�ůĂǁƐƵŝƚ͕�Žƌ�ĐŽŵͲ
ƉůĂŝŶƚ͖� ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ� ƚĂŬĞŶ�ďǇ��s���� ŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ͖� ĂŶĚ�ĮŶĂů�ĮŶĚŝŶŐƐ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕� ůĂǁƐƵŝƚ͕� Žƌ�
ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘�dŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ǇĞĂƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ǁŚĞŶ�ŝƚ� ŝƐ�ƐƵďͲ
ŵŝƩĞĚ�ƚŽ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ͘��� 
 
�s����ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŶŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�Žƌ�ůĂǁƐƵŝƚƐ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ĂůůĞŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�
ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌƐ�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ͕�Žƌ�ϮϬϮϭ͘���ƐƵŵͲ
ŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐŝĚĞŶƚƐ�ŝƐ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŝŶ�dĂďůĞ�ϭ͘� 

dĂďůĞ�ϭ͗�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�>ĂǁƐƵŝƚƐ͕�ĂŶĚ��ŽŵƉůĂŝŶƚƐ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ϮϬϮϭ 

  �ĂƚĞ 
;DŽŶƚŚ͕��ĂǇ͕�zĞĂƌͿ 

^ƵŵŵĂƌǇ 
;ŝŶĐůƵĚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͗�ƌĂĐĞ͕�

ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶͿ 

^ƚĂƚƵƐ �ĐƟŽŶ;ƐͿ�dĂŬĞŶ 

/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ         

ϭ͘�EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ 

Ϯ͘         

>ĂǁƐƵŝƚƐ         

ϭ͘�EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ 

Ϯ͘         

�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ         

ϭ͘�EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ EŽŶĞ�&ŝůĞĚ 

Ϯ͘         

Ϯϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϲ͘Ϭ�WƵďůŝĐ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�WůĂŶ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ�///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϰ͘Ă͘ϰ͗��ǀĞƌǇ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗���ƉƵďůŝĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ŵĂĚĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͘���ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͛Ɛ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ďƌŽĂĚůǇ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĞŽͲ
ƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ͘� 

dŚĞ�WƵďůŝĐ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�WůĂŶ�;WWWͿ�ĨŽƌ��s����ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͕�ŝŶĐůƵĚͲ
ŝŶŐ�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ͕�ĚŝƐĂďůĞĚ͕�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶƚ�;>�WͿ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌͲ
ƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ��s���͘� �dŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�WWW�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǁŝƚŚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ��s����ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚ͘��dŚĞ�WWW�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƐ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ƚŽ�ƚŚŝƐ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ͘� 
 
�ƵƌƌĞŶƚ�KƵƚƌĞĂĐŚ��īŽƌƚƐ 
 
�s����ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ŵĂĚĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�;ϯͿ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�ĨŽůͲ
ůŽǁŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌƚ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ��s���͛Ɛ�ƌĞĐĞŶƚ͕�ĐƵƌƌĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚĞĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�� 
 
¨ �ŽŶĚƵĐƚ�ůŽĐĂů�Žƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉƵďůŝĐͬŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ� 
¨ hƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ��s����ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ͕�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 
¨ �ŽŶĚƵĐƟŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂĚĞƌƐ 
¨ hƐŝŶŐ�Ğ-ŵĂŝů�ůŝƐƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ 
¨ hƐŝŶŐ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐͬŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�

ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� 
¨ hƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ��s����tĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƚŽ�ƉŽƐƚ��ƉƌŽũĞĐƚƐͬŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͬĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ă�ůŝŶŬ�

ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĨĞĞĚ�ďĂĐŬ 
¨ �ĚĚƌĞƐƐ�ĐŝǀŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĐŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ� 
¨ �ƩĞŶĚŝŶŐ�ĮƐĐĂů�ĐŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ĐŽƵŶĐŝů�ŵĞĞƟŶŐƐ� 
¨ hƟůŝǌŝŶŐ�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƌĞĂĐŚ�ŵŽƌĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ� 
¨ �ŽŶĚƵĐƚ�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ăƚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽƵƌƚŚŽƵƐĞ͕�ĐŝƚǇ�ŚĂůů͕�Žƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ 
¨ hƟůŝǌĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͬƉƌŽŐƌĂŵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��s����ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;ŝ͘Ğ͘��ŚŝůĚ��ĂƌĞ͕�,ŽƵƐŝŶŐ͕��ŐŝŶŐͿ�

ƚŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ͕�ŵŝŶŽƌŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞůĚĞƌůǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ 
¨ hƟůŝǌĞ�ůŽĐĂů�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂƟŽŶƐ 
¨ hƐĞ�ƐƵƌǀĞǇƐ�ŝŶ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͕�ŵĂŝů-ŽƵƚƐ͕�Ğ-ŵĂŝůƐ͕�ĞƚĐ͘�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƉƵƚ 

Ϯϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϳ͘Ϭ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ� ///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϵ͗�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƐŚĂůů� ƚĂŬĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐƚĞƉƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮͲ
ĐŝĞŶƚ�;>�WͿ͘� 

�s���� ĐŽŶĚƵĐƚƐ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� �ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ�ŽĨ� �ĂƐƚĞƌŶ� <ĞŶƚƵĐŬǇ͘� dŚĞ� >ĂŶŐƵĂŐĞ�
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ�;>�WͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ��s���͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�;>�WͿ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ǁƌŝƚĞ͕�ƐƉĞĂŬ�
Žƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĂƌĞ�>�W͘�/Ŷ�ƚŚĞ��s����ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯϯϯ͕ϰϭϵ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ϭ͘ϯϵ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƚŚĂƚ�
ƐƉĞĂŬ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�Žƌ�ǁŚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ǀĞƌǇ�
ǁĞůů�;^ŽƵƌĐĞ͗�h^��ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϳ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�ϱ�zĞĂƌ��ĂƚĂ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϳ�dĂďůĞ��ϭϲϬϬϰ��ŐĞ�ďǇ�>ĂŶͲ
ŐƵĂŐĞ� ^ƉŽŬĞŶ� Ăƚ�,ŽŵĞ�ďǇ��ďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ� ĨŽƌ� WŽƉƵůĂƟŽŶ� ϱ� zĞĂƌƐ� ĂŶĚ�KůĚĞƌͿ͘� � �s���� ŝƐ� ĨĞĚĞƌĂůůǇ�
ŵĂŶĚĂƚĞĚ� ;�ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϯϭϲϲͿ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ� ƐƚĞƉƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�>�W͘��
dŚĞ��s����ŚĂƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�;�KdͿ�>�W�'ƵŝĚĂŶĐĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�
Ă�ĨŽƵƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�>�W͘��dŚĞ�>�W�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ĂƐ��ƉƉĞŶĚŝǆ��͘ 

Ϯϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϴ͘ϭ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�:ƵƐƟĐĞ 
�ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�;�͘K͘�ϭϮϴϵϴͿ�ǁĂƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŶŽŶ-�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƐƵďͲ
ƐƚĂŶƟĂůůǇ�ĂīĞĐƟŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƉƵďůŝĐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŽŶ� ĂŶĚ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ƉƵďůŝĐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝŶ�ŵĂƩĞƌƐ� ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ� ŚƵŵĂŶ�
ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 
 
dŚĞ��s����ǁŝůů�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�h^��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐƵƌǀĞǇ�ĚĂƚĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͗ 
¨ DĂŬĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�Žƌ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ��:�ƉŽƉƵͲ

ůĂƟŽŶƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ 
¨ �ŽŶƐŝĚĞƌ� ŐƌŽƵƉƐ� ƚŚĂƚ� ĂƌĞ� ƵŶĚĞƌƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ŝŶ� ƚǇƉŝĐĂů� ƉƵďůŝĐ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ�

ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�Žƌ�ŚĂǀĞ�ĞŶĐŽƵŶͲ
ƚĞƌĞĚ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ 

¨ �ĞĐŝĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĚĞƚĂŝů�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐƉĂƟĂůůǇ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�
ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă�ƐƉĂƟĂů�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƉƌŽĮůĞ 

¨ �ŶŐĂŐĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ŽĨ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚĂƌŐĞƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ƐƉĂƟĂůůǇ�
ĂŶĚ�ŶŽŶ-ƐƉĂƟĂůůǇ 

ϴ͘Ϭ��ĂƚĂ��ŽůůĞĐƟŽŶͬZĞƉŽƌƟŶŐͬ�ŶĂůǇƐŝƐ 

^ƚĂƟƐƟĐĂů�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�>�W�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�
ŽĨ� ƚŚĞ�<zd�͛Ɛ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ;ŝ͘Ğ͕͘� ĂīĞĐƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ͕�ĂŶĂůǇǌĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂďŝŶĞƚ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƌĚĞŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘���ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂďŝŶĞƚ͛Ɛ�WƌŽŐƌĂŵ��ƌĞĂƐ�ǁŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĚĂƚĂ�ƌĞůĂͲ
ƟǀĞ�ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� ��ĂƚĂ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƐƵĸͲ
ĐŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͘���ŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůͲ
ůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ĂƌĞĂƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
· dŚĞ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�>�W�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ 
· ^ŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƚŽ�ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛ Ɛ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 
· WĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ 
· WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ůŝŶĞ�ǀƐ͘�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ůŝŶĞ 
· �ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŶĞĮƚƐ�;ĚŽůůĂƌƐ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ�ƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 
· WƌŽũĞĐƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ǀĞƌƐƵƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ 
· >ĂŶŐƵĂŐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 
· dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ�Žƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 
· ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŵƉĂĐƚƐ 
· dŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƌĞ� Žƌ�ǁŝůů� ďĞ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞůĂƚĞĚ� ĚĂƚĂ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƌ� ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�

ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂŶǇ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƌĞ�Žƌ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞŶŝĞĚ�ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ 
· dŚĞ� ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�Žƌ� ƉƌŽƉŽƐĞĚ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĨŽƌ�

ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŚĂƐ�Žƌ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ĚĞŶǇŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ 

· dŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Žƌ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�ďǇ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ͕�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ�Žƌ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ďŽĚǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

· ^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĚŝƐƐĞŵŝŶĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

ϯϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϴ͘Ϯ��ĂƚĞŐŽƌŝĐĂů��ǆĐůƵƐŝŽŶ 

WĞƌ�ϰϬ��͘&͘Z�ϭϱϬϴ͘ϰ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĞǆĐůƵƐŝŽŶ�ŵĞĂŶƐ�Ă�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�Žƌ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ͕� ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŶĞŝƚŚĞƌ� ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŶŽƌ� ĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͕�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 
 
�ĂƚĞŐŽƌŝĐĂů�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ� ;��ƐͿ�ĂƌĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ� ŝŶ�ϰϬ��&Z�ϭϱϬϴ͘ϰ͕�ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂĐƟŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͘��dŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ͗�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĚƵĐĞ�ƐŝŐͲ
ŶŝĮĐĂŶƚ� ŝŵƉĂĐƚƐ� ƚŽ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ�Žƌ� ůĂŶĚ�ƵƐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ĚŽ�ŶŽƚ� ƌĞƋƵŝƌĞ� ƚŚĞ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ͖�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŶĂƚƵƌĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͖�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞ�
ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�Ăŝƌ͕�ŶŽŝƐĞ͕�Žƌ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ͖�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ƚƌĂǀĞů�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͕�
ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ�Žƌ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞůǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ�;Ϯϯ��͘&͘Z͘�ϳϳϭ͘ϭϭϳ;ĂͿͿ͘ 
 
�ŶǇ�ĂĐƟŽŶ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�Ă���͕�ďƵƚ�ĐŽƵůĚ�ŝŶǀŽůǀĞ�ƵŶƵƐƵĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͕�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ĐŽͲ
ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� ƐƚƵĚŝĞƐ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ŝĨ� ƚŚĞ� ��� ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ� ŝƐ�
ƉƌŽƉĞƌ͘��^ƵĐŚ�ƵŶƵƐƵĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�;Ϯϯ��&Z�ϳϳϭ͘ϭϭϳ;ďͿͿ͗ 
· ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ 
· ^ƵďƐƚĂŶƟĂů�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐǇ�ŽŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŐƌŽƵŶĚƐ 
· ^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�^ĞĐƟŽŶ�ϰ;ĨͿ�ŽĨ�ƚŚĞ��Kd��Đƚ�Žƌ�ƐĞĐƟŽŶ�ϭϬϲ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂͲ

ƟŽŶĂů�,ŝƐƚŽƌŝĐ�WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ��Đƚ 
· /ŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�Žƌ�ůŽĐĂů� ůĂǁ͕�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�

ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ 
 
��ƐƉĞĐŝĮĐ� ůŝƐƚ�ŽĨ���Ɛ�ƚŚĂƚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶǇ�E�W��ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�Žƌ�&,t��ĂƉƉƌŽǀĂů� ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ� ŝŶ�Ϯϯ��&Z�
ϳϳϭ͘ϭϭϳ;ĐͿ͘� �KƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƉƵƌƐƵĂŶƚ� ƚŽ�Ϯϯ��&Z�ϳϳϭ͘ϭϭϳ;ĚͿ͕�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĂƐ���Ɛ� ŝĨ� ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂŶĂůǇǌĞĚ͕�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�&,t��Ăƚ�ƚŚĞ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ůĞǀĞů͘ 

ϯϭ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϵ͘Ϭ�dƌĂŶƐŝƚ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĚŝĞƐ 

&d�� �ŝƌĐƵůĂƌ� ϰϳϬϮ͘ϭ�͕� �ŚĂƉƚĞƌ� ///͕� WĂƌĂŐƌĂƉŚ� ϭϬ͗� ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ� ƚŚĂƚ� ŚĂǀĞ� ƚƌĂŶƐŝƚ-ƌĞůĂƚĞĚ͕� ŶŽŶ-ĞůĞĐƚĞĚ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ďŽĂƌĚƐ͕� ĂĚǀŝƐŽƌǇ�
ĐŽƵŶĐŝůƐ�Žƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�ŵƵƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚĂďůĞ�ĚĞͲ
ƉŝĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂĐŝĂů�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ĞīŽƌƚƐ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐͲ
ŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ͘ 

dŚĞ��s�����ŽĂƌĚ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϰϵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂů͘���s����ǁŝůů�ŵĂŬĞ�
ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͘�dŚĞƐĞ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ�Ăƚ�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘� 

dĂďůĞ�Ϯ͗��WŽƉƵůĂƟŽŶ�ďǇ�ZĂĐĞ�ŝŶ��s����^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ 

�ŽĚǇ �ĂƵĐĂƐŝĂŶ >ĂƟŶŽ �ĨƌŝĐĂŶ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ �ƐŝĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ EĂƟǀĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ  KƚŚĞƌ 

^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ�WŽƉƵůĂƟŽŶ ϵϱ͘ϳϮй ϭ͘ϭϰй ϭ͘ϱϰй Ϭ͘Ϯϴй Ϭ͘ϯϲй Ϭ͘ϳϳй 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ ϵϴй Ϭ͘Ϭй Ϯй Ϭ͘Ϭй Ϭ͘Ϭй Ϭ͘Ϭй 

ϯϮ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϭϬ͘Ϭ�dŝƚůĞ�s/��ƋƵŝƚǇ��ŶĂůǇƐŝƐ 

&d���ŝƌĐƵůĂƌ�ϰϳϬϮ͘ϭ�͕��ŚĂƉƚĞƌ�///͕�WĂƌĂŐƌĂƉŚ�ϰ͘Ă͘ϴ͗�/Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŚĂƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�Ă�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ͕�ĞƚĐ͕͘�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐƚĂŐĞ�
ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 

dŝƚůĞ�ϰϵ��&Z͕��ƉƉĞŶĚŝǆ��͕�^ĞĐƟŽŶ�;ϯͿ;ŝǀͿ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�͞ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ůĂŶĚ�ĂĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�
ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͘͟�&Žƌ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�͞ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͟�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďƵƐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ƚƌĂŶƐŝƚ� ĂŵĞŶŝƟĞƐ͘� /ƚ� ĂůƐŽ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚƌĂŶƐŝƚ� ƐƚĂƟŽŶƐ͕� ƉŽǁĞƌ� ƐƵďƐƚĂƟŽŶƐ͕�Žƌ� ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WŽůŝĐǇ��Đƚ�;E�W�Ϳ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ� ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƐƚŽƌĂŐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ĞƚĐ͘� /Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�
ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕��s����ǁŝůů�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
ϭ͘ �s����ǁŝůů� ĐŽŵƉůĞƚĞ� Ă�dŝƚůĞ�s/� ĞƋƵŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƐƚĂŐĞ�ǁŝƚŚ� ƌĞŐĂƌĚ� ƚŽ�

ǁŚĞƌĞ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Žƌ�ƐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂͲ
ƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͘��s����ǁŝůů�ĞŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘�
dŚĞ�dŝƚůĞ�s/�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƚǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐŝƟŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶĂůǇͲ
ƐŝƐ�ŵƵƐƚ�ŽĐĐƵƌ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƐŝƚĞ͘� 

 
Ϯ͘ tŚĞŶ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕��s����ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŝŶ�

ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ĂŶǇ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŵŝŐŚƚ�ƌĞƐƵůƚ͘��ŶĂůǇƐŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞŶͲ
ƐƵƐ�ƚƌĂĐƚ�Žƌ�ďůŽĐŬ�ŐƌŽƵƉ� ůĞǀĞů�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ� ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ� ůŽĐĂůŝǌĞĚ�
ŝŵƉĂĐƚƐ͘� 

 
ϯ͘ /Ĩ��s����ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�

ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕��s����ŵĂǇ�ŽŶůǇ�ůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ůĞŐŝƟͲ
ŵĂƚĞ�ũƵƐƟĮĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ůŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�Ă�ůĞƐƐ�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͘��s����ŵƵƐƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŚŽǁ�ďŽƚŚ�ƚĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ŵĞƚ͘��s����ǁŝůů�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
ƚŚŽƐĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐ�ŽĨ�Ă�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ůĞĂƐƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͘� 

 
dŚĞ��s����ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐƚĂŐĞ͘� dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕� �s����ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŚĂǀĞ� ĂŶǇ� dŝƚůĞ� s/� �ƋƵŝƚǇ� �ŶĂůǇƐŝƐ� ƌĞƉŽƌƚƐ� ƚŽ� ƐƵďŵŝƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� WůĂŶ͘� zŽƵƌ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�dƌĂŶƐŝƚ�ǁŝůů�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŵĂƉƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�&�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�dŝƚůĞ�s/�ĂŶĂůǇƐŝƐ͘ 

ϯϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϭϭ͘Ϭ�ZĞǀŝĞǁ�ŽĨ�^d���ŝƌĞĐƟǀĞƐ 
^ƚĂƚĞ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�DĂŶƵĂůƐ͕�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƟǀĞƐ��ƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;&,t�Ϳ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ 
 
dŚĞ�<zd�͛Ɛ�dŝƚůĞ�s/�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�WůĂŶ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ůĂǁ�ĂŶĚ�ĂƐ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ�&,t��ƚŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͘��dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�
ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ŵĂŶƵĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
�ĂďŝŶĞƚ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌƚĂŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��s����ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϱϯϬϰ�dƌĂŶƐŝƚ�WůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͘ 

�/s/^/KEͬK&&/�� WZK���hZ�^͕�D�Eh�>͕��/Z��d/s� 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŶĂůǇƐŝƐ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�DĂŶƵĂů 

,ŝŐŚǁĂǇ��ĞƐŝŐŶ �ĐĐĞƐƐ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�DĂŶƵĂů�;ZĞǀŝƐĞĚ�ϯͬϮϬϭϳͿ 

,ŝŐŚǁĂǇ��ĞƐŝŐŶ 'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�Θ��ŝĐǇĐůĞ��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ�;ZĞǀŝƐĞĚ�ϯͬϮϬϭϳͿ 

K�Z^�� ����WƌŽŐƌĂŵ�WŽůŝĐǇ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;ZĞǀŝƐĞĚ�ϲͬϮϬϭϲͿ 
<zd��dŝƚůĞ�s/ͬEŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�'ƵŝĚĞďŽŽŬ�ĨŽƌ�^Ƶď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ��;ZĞǀŝƐĞĚ�ϲͬϮϬϭϳͿ 

KĸĐĞ�ŽĨ�>ŽĐĂů�WƌŽŐƌĂŵƐ 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�WƌŽŐƌĂŵ͕�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂͲ
ƟŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ǇƐƚĞŵ�WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ 

KĸĐĞ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
�ĞůŝǀĞƌǇ 

KǀĞƌƐŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŐƌĂŶƚƐ͘�dƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŐƌĂŶƚƐ�ŽīĞƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ͕�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�'ƵŝĚĂŶĐĞ�DĂŶƵĂů�;ZĞǀŝƐĞĚ�ϯͬϮϬϭϳͿ 

dƌĂŝŶŝŶŐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
&ƵŶĚĂŵĞŶƚĂůƐ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/ͬ�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�:ƵƐƟĐĞ͗�WƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ũƵƐƟĐĞ�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŝĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ͘�EĂƟŽŶĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;E,/Ϳ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŶŚŝ͘ĬǁĂ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀͬĚĞĨĂƵůƚ͘ĂƐƉǆ 
 
WƌĞǀĞŶƟŶŐ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů-�ŝĚ�WƌŽŐƌĂŵ͗�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�dŝƚůĞ�s/͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŝĚ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�&,t��ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĬǁĂ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀͬƌĞƐŽƵƌĐĞĐĞŶƚĞƌͬƚĞĂŵƐͬĐŝǀŝůƌŝŐŚƚƐͬŝŶĚĞǆ͘ĐĨŵ 
 
&ĞĚĞƌĂů-ĂŝĚ��ƐƐĞŶƟĂůƐ 
KīĞƌƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ŽŶůŝŶĞ�ůŝďƌĂƌǇ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ǀŝĚĞŽƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů 
ƉƵďůŝĐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĬǁĂ͘ĚŽƚ͘ŐŽǀͬĨĞĚĞƌĂů-ĂŝĚĞƐƐĞŶƟĂůƐͬŝŶĚĞǆ͘ĐĨŵ 

ϯϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϭϮ͘Ϭ��ŽŵƉůŝĂŶĐĞͬEŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ZĞƉŽƌƟŶŐ 
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ��s����dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ͕�>ŝĂŝƐŽŶ�Žƌ�KĸĐĞƌ͕��s�����ǆĞĐƵƟǀĞ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ŵĞĞƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ��s����ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽͲ
ĐĞĚƵƌĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�dŝƚůĞ�s/͘� �dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĮůĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌŝĞƐ�ŽĨ��s���͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

dŚĞ��s����ŽĸĐĞƐ͕�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͕�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ǁŚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ� ĨĞĚĞƌĂů� ĨƵŶĚƐ� ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ� ĐŽůůĞĐƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĂƚĂ͕�ĂůƚͲ
ŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞŶŽƚĞ�ƐƵĐŚ͘���dŚĞ�K�Z^���ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ŽŶƐŝƚĞ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă� ƚƌŝĞŶŶŝĂů�ďĂƐŝƐ͘� � /ŶƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ� ƚŚĞ�ŽŶƐŝƚĞ�ĂŶĚͬŽƌ� ƐƵƌǀĞǇ� ƌĞǀĞĂůƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�Žƌ�ŽŶĞ�Žƌ�
ŵŽƌĞ� ŽĨ� ŝƚƐ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ� ŝƐ� ŶŽƚ� ŝŶ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� dŝƚůĞ� s/� ĂŶ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� dŝƚůĞ� s/�
KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ͘��ZĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ƐƵƌǀĞǇ�ĂŶĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƉƵƚ�ĨŽƌƚŚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŝŶƚŽ�ĐŽŵͲ
ƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͘��dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͕�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ĂĐƟŽŶƐ͘ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ͕�Žƌ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůĂǁƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ǀŝĂ�Ă�ĐŽŵͲ
ƉůĂŝŶƚ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞůĨ-ƐƵƌǀĞǇ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ��s����ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ĞǀĞƌǇ�ĞīŽƌƚ� ƚŽ�ĂƩĂŝŶ�ĨƵůů� ĐŽŵƉůŝͲ
ĂŶĐĞ͘ 

dŚĞ�dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƟĨǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�Ă�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�
ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ͕�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�Žƌ�ƐĞůĨ-ƐƵƌǀĞǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘��dŚĞ�ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ĂŶĚ�ĐŽƌƌĞĐƟǀĞ�ĂĐƟŽŶ͘��dŚĞ�dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ�ŵĂǇ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ƚŽ�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĞĂĚ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ƌĞŵĞĚǇ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘ 

ϯϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϭϮ͘Ϭ��ƉƉĞŶĚŝĐĞƐ 

�WW�E�/y�� 'ĞŶĞƌĂů�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

�WW�E�/y�� dŝƚůĞ�s/�EŽƟĐĞ�ƚŽ�WƵďůŝĐ�;�ŶŐůŝƐŚͬ^ƉĂŶŝƐŚͿ 

�WW�E�/y�� dŝƚůĞ�s/��ŽŵƉůĂŝŶƚ�&Žƌŵ�;�ŶŐůŝƐŚͬ^ƉĂŶŝƐŚͿ 

�WW�E�/y�� WƵďůŝĐ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�WůĂŶ 

�WW�E�/y�� >ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ 

�WW�E�/y�& �s����^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ�ĂŶĚ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�DĂƉƐ 

�WW�E�/y�' �s����^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ĂƚĂ 

�WW�E�/y�, dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ��ĚŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ��ƉƉƌŽǀĂů 

ϯϳ 

ϯϵ 

ϰϮ 

ϰϳ 

ϱϬ 

ϱϱ 

ϲϭ 

ϲϱ 

�WW�E�/y�/ 'ůŽƐƐĂƌǇͬ�ĞĮŶŝƟŽŶƐ ϲϳ 

�WW�E�/y�: �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ ϳϯ 

�WW�E�/y�< �ůĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ��ĞĞĚƐ�dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�WƌŽƉĞƌƚǇ ϳϱ 

�WW�E�/y�> �ůĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ĐƋƵŝƌĞĚ�Žƌ�/ŵƉƌŽǀĞĚ��hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ͕� 
&ĂĐŝůŝƚǇ͕�Žƌ�WƌŽŐƌĂŵ 

ϳϳ 

�WW�E�/y�D �ůĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶͬhƐĞͬ�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ĐƋƵŝƌĞĚ�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ͕� 
&ĂĐŝůŝƚǇ͕�Žƌ�WƌŽŐƌĂŵ 

ϳϵ 

�WW�E�/y�E �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�EŽŶ-�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�^ƚĂƚƵƚĞƐ ϴϭ 

ϯϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�� 
'ĞŶĞƌĂů�ZĞƉŽƌƟŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

ϯϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ǀĞƌǇ� ƚŚƌĞĞ� ǇĞĂƌƐ͕� ŽŶ� Ă�ĚĂƚĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ� &ĞĚĞƌĂů� dƌĂŶƐŝƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ� ;&d�Ϳ͕� ĞĂĐŚ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ� ŝƐ� ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ� ƚŽ� ƐƵďŵŝƚ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ� ƚŚĞ�&d��ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ�dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ͘�^Ƶď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�
ƐŚĂůů� ƐƵďŵŝƚ�ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďĞůŽǁ�ƚŽ� ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ� ;ƚŚĞ�ĞŶƟƚǇ�ĨƌŽŵ�ǁŚŽŵ�ƚŚĞ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�
ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ĨƵŶĚƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇͿ͕�ŽŶ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ  ͘
 
'ĞŶĞƌĂů�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

�ůů�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƐƵďŵŝƚ  ͗

¨ dŝƚůĞ�s/�EŽƟĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ŝƐ�ƉŽƐƚĞĚ 
¨ dŝƚůĞ�s/��ŽŵƉůĂŝŶƚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�;ŝ͘Ğ͕͘�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĮůĞ�Ă�dŝƚůĞ�s/�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ

ƟŽŶ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚͿ 
¨ dŝƚůĞ�s/��ŽŵƉůĂŝŶƚ�&Žƌŵ 
¨ >ŝƐƚ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ-ƌĞůĂƚĞĚ�dŝƚůĞ�s/�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŵƉůĂŝŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ůĂǁƐƵŝƚƐ 
¨ WƵďůŝĐ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�WůĂŶ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ� ůŝŵͲ

ŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�;>�WͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ŵĂĚĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ 

¨ >ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�
;>�WͿ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��Kd�>�W�'ƵŝĚĂŶĐĞ� 

¨ ��ƚĂďůĞ�ĚĞƉŝĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŶŽŶ-ĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶĐŝůƐ͕�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ďǇ�ƌĂĐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ƵƐĞƐ�ƚŽ�ĞŶͲ
ĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵŝŶŽƌŝƟĞƐ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ� 

¨ WƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŵŽŶŝƚŽƌƐ�ŝƚƐ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉůŝͲ
ĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/͕�ĂŶĚ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ� 

¨ ��dŝƚůĞ�s/�ĞƋƵŝƚǇ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŝĨ� ƚŚĞ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŚĂƐ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�Ă� ĨĂĐŝůŝƚǇ͕� ƐƵĐŚ�ĂƐ� Ă� ǀĞŚŝĐůĞ� ƐƚŽƌĂŐĞ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ͕�ĞƚĐ͘ 

¨ ��ĐŽƉǇ�ŽĨ�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ͕�ƌĞƐŽůƵƟŽŶ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�
ŽĨ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ�Žƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĞŶƟƚǇ�Žƌ�ŽĸĐŝĂů;ƐͿ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ͘�&Žƌ�^ƚĂƚĞ��KdƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ĞŶƟƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�
ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�Žƌ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŵƵƐƚ�ŽĐĐƵƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�&d�͘ 

¨ �ĚĚŝƟŽŶĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌƐ�/s͕�s͕�ĂŶĚ�s/͕�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ� ŝƐ�Ă�
ƚƌĂŶƐŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ͕�Ă�^ƚĂƚĞ͕�Žƌ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞŶƟƚǇ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ 

ϯϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�� 
dŝƚůĞ�s/�EŽƟĐĞ�ƚŽ�WƵďůŝĐ 

ϯϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰϭ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�� 
dŝƚůĞ�s/��ŽŵƉůĂŝŶƚ�&Žƌŵ 

ϰϮ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

^ĞĐƟŽŶ�s 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĮůĞĚ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�&ĞĚĞƌĂů͕�^ƚĂƚĞ͕�Žƌ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐǇ͕�Žƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�&ĞĚĞƌĂů�Žƌ�^ƚĂƚĞ�ĐŽƵƌƚ͍� 
΀��΁�zĞƐ�΀��΁�EŽ 
/Ĩ�ǇĞƐ͕�ĐŚĞĐŬ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ĂƉƉůǇ͗ 
΀��΁�&ĞĚĞƌĂů��ŐĞŶĐǇ���΀��΁�&ĞĚĞƌĂů��ŽƵƌƚ���΀��΁�^ƚĂƚĞ��ŐĞŶĐǇ���΀��΁�^ƚĂƚĞ��ŽƵƌƚ���΀��΁�>ŽĐĂů��ŐĞŶĐǇ 
WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇͬĐŽƵƌƚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ǁĂƐ�ĮůĞĚ͘� 

EĂŵĞ͗ 
dŝƚůĞ͗ 
�ŐĞŶĐǇ͗ 
�ĚĚƌĞƐƐ͗ 

dĞůĞƉŚŽŶĞ͗ 
^ĞĐƟŽŶ�s/ 

EĂŵĞ�ŽĨ�ĂŐĞŶĐǇ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ŝƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ͗ 
�ŽŶƚĂĐƚ�ƉĞƌƐŽŶ͗� 
dŝƚůĞ͗ 
dĞůĞƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ͗ 
^ĞĐƟŽŶ�s// 
�Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵĂƩĞƌ͍��/Ĩ�ǇĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƩŽƌŶĞǇ͛Ɛ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
EĂŵĞ�ŽĨ�>Ăǁ�&ŝƌŵ 
EĂŵĞ�ŽĨ�ZĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ��ƩŽƌŶĞǇ 
DĂŝůŝŶŐ��ĚĚƌĞƐƐ 
�ŝƚǇ͕�^ƚĂƚĞ͕��ŝƉ 
WŚŽŶĞ 

zŽƵ�ŵĂǇ�ĂƩĂĐŚ�ĂŶǇ�ǁƌŝƩĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘ 

tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ĂŶ�ƵŶƐŝŐŶĞĚ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ͘��WůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĂŝŶƚ�ĨŽƌŵ�ďĞůŽǁ͘ 
 
 
   ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��   ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
��ŽŵƉůĂŝŶĂŶƚ͛Ɛ�^ŝŐŶĂƚƵƌĞ        �ĂƚĞ 

WůĞĂƐĞ�ƐƵďŵŝƚ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ďĞůŽǁ͕�Žƌ�ŵĂŝůͬĨĂǆ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ƚŽ͗ 

tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
W͘K͘��Žǆ�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ� 
>ŽŶĚŽŶ͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ϰϬϳϰϯ 
&Ăǆ͗�ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 

&KZ�K&&/���h^��KE>z 

�ĂƚĞ��ŽŵƉůĂŝŶƚ�ZĞĐĞŝǀĞĚ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ   �ĂƐĞ�ηͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
WƌŽĐĞƐƐĞĚ��Ǉ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  �ĂƚĞ�ZĞĨĞƌƌĞĚ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ZĞĨĞƌƌĞĚ�dŽ͗�΀�΁�<zd� ΀�΁�KƚŚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ϰϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϰϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

^ĞĐĐŝſŶ�ϱ 
͎,Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂĚŽ�ĞƐƚĂ�ƋƵĞũĂ�ĂŶƚĞ�ĂůŐƵŶĂ�ŽƚƌĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ĞƐƚĂƚĂů�Ž�ůŽĐĂů͕�Ž�ĂŶƚĞ�ĂůŐƷŶ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĨĞĚĞƌĂů�Ž�ĞƐƚĂƚĂů͍ 
΀��΁�^ŝ�΀��΁�EŽ 
�Ŷ�ĐĂƐŽ�ĂĮƌŵĂƟǀŽ͕�ŵĂƌƋƵĞ�ƚŽĚŽ�ůŽ�ƋƵĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĂ͗ 
΀��΁��ŐĞŶĐŝĂ�&ĞĚĞƌĂů��΀��΁��ŽƌƚĞ�ĨĞĚĞƌĂů�΀��΁��ŐĞŶĐŝĂ�ĚĞů�ĞƐƚĂĚŽ�΀��΁�dƌŝďƵŶĂů�ĞƐƚĂƚĂů�΀��΁��ŐĞŶĐŝĂ�ůŽĐĂů 
WƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƐŽďƌĞ�ƵŶĂ�ƉĞƌƐŽŶĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĞŶ�ůĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ͬ�ƚƌŝďƵŶĂů�ĚŽŶĚĞ�ƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚſ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͘ 

EŽŵďƌĞ͗ 
dşƚƵůŽ͗ 
�ŐĞŶĐŝĂ͗ 
,ĂďůĂ�Ă͗ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗ 
^ĞĐĐŝŽŶ�ƐĞŝƐ 
�ů�ŶŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ�ĚĞ�ůĂ�ĂŐĞŶĐŝĂ�ĞƐ�ĐŽŶƚƌĂ͗ 
WĞƌƐŽŶĂ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ͗ 
dşƚƵůŽ͗ 
EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƚĞůĠĨŽŶŽ͗ 
^ĞĐĐŝŽŶ�ƐŝĞƚĞ 
͎dŝĞŶĞ�ƵŶ�ĂďŽŐĂĚŽ�ĐŽŶ�ƌĞƐƉĞĐƚŽ�Ă�ĞƐƚĞ�ĂƐƵŶƚŽ͍��Ŷ�ĐĂƐŽ�ĂĮƌŵĂƟǀŽ͕�ƉƌŽƉŽƌĐŝŽŶĞ�ůĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ĚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚŽ�ĚĞů�ĂďŽŐĂĚŽ͘ 
EŽŵďƌĞ�ĚĞ�ůĂ�ĮƌŵĂ�ĚĞ�ĂďŽŐĂĚŽƐ͗ 
EŽŵďƌĞ�ĚĞů��ďŽŐĂĚŽ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂŶƚĞ͗ 
�ŝƌĞĐĐŝſŶ�ĚĞ�ĞŶǀŝŽ͗ 
�ſĚŝŐŽ�ƉŽƐƚĂů͗ 
dĞůĠĨŽŶŽ͗ 

WƵĞĚĞ�ĂĚũƵŶƚĂƌ�ĐƵĂůƋƵŝĞƌ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĞƐĐƌŝƚŽ�Ƶ�ŽƚƌĂ�ŝŶĨŽƌŵĂĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚĞ�ƉĂƌĂ�ƐƵ�ƋƵĞũĂ͘ 
EŽ�ƉŽĚĞŵŽƐ�ĂĐĞƉƚĂƌ�ƵŶĂ�ƋƵĞũĂ�ƐŝŶ�ĮƌŵĂƌ͘�&ŝƌŵĞ�Ǉ�ĨĞĐŚĞ�Ğů�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĚĞ�ƋƵĞũĂ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ͘ 

 
   ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��   ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
�&ŝƌŵĂ�ĚĞů�ĚĞŵĂŶĚĂŶƚĞ        &ĞĐŚĂ 

�ŶǀşĞ�ĞƐƚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ĞŶ�ƉĞƌƐŽŶĂ�Ă�ůĂ�ĚŝƌĞĐĐŝſŶ�ƋƵĞ�ĮŐƵƌĂ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĂĐŝſŶ�Ž�ĞŶǀşĞ�ĞƐƚĞ�ĨŽƌŵƵůĂƌŝŽ�ƉŽƌ�ĐŽƌƌĞŽ�Ž�ĨĂǆ�Ă͗ 
 
tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
W͘K͘��Žǆ�ϭϳϰϬ 
ϯϰϮ�KůĚ�tŚŝƚůĞǇ�ZŽĂĚ� 
>ŽŶĚŽŶ͕�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ϰϬϳϰϯ 
&Ăǆ͗�ϲϬϲ-ϴϳϴ-ϳϯϲϭ 

^M>K�W�Z��h^K����K&/�/E� 

&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĐĞƉĐŝſŶ�ĚĞ�ůĂ�ƋƵĞũĂ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  �ĂƐŽ�ηͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
WƌŽĐĞƐĂĚŽ�ƉŽƌ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ �����&ĞĐŚĂ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂ͗ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ZĞĨĞƌŝĚŽ�Ă͗�΀�΁�<zd� ΀�΁�KƚƌĂ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ŝƐƚƌŝƚŽ�ĚĞ��ĞƐĂƌƌŽůůŽ�ĚĞů��ƌĞĂ�ĚĞů�sĂůůĞ�ĚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ;�s���Ϳ� 
WůĂŶ�ĚĞů�dşƚƵůŽ�^ĞŝƐ 

WĄŐŝŶĂ�Ϯ 

ϰϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�� 
WƵďůŝĐ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�WůĂŶ 

ϰϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 
dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ� ;�s���Ϳ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƵďůŝĐ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ĂǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ǀŽŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ�
ŚĞĂƌĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ͘�dŚŝƐ�ĂĐƟŽŶ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ�ƚŚĞ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͕�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĞĞĚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ��s����
ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ĞǀĞƌǇ� ĞīŽƌƚ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ-ƐĞƌǀĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ;ŝ͘Ğ͘� ĞůĚĞƌůǇ͕�ŵŝŶŽƌŝƚǇ͕�
ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĞīĞĐƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶͿ�ŽŶ�ĐŽŵŵŝƩĞĞƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ŚĞůĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƐŽůŝĐŝƟŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƐ͕�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 
 
dŚĞ��s����ƉƵďůŝĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ƵƐĞ�Ă�ďƌŽĂĚ-ďƌƵƐŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ďĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�ŶŽ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ� ĐĞŶƚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƐŝǌĞ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ŝƐ� ƌĞůĂƟǀĞůǇ� ƐŵĂůů͘��
dŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĂŝĚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͘�dŚĞ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ͕�ƌĂĚŝŽ͕�ĂŶĚ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉŽƚĞŶͲ
ƟĂůůǇ� ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ͘� �dƌĂǀĞůŝŶŐ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ� ůŽĐĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�
ƉůĂĐĞĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘ 
 
>ŝƐƚ�ŽĨ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ��s����ŚĂƐ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂŶĚ�
ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘���ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�Žƌ�ŵĂǇ�
ŶŽƚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�Ăƚ�Ăůů͕�ďƵƚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ďǇ�ƚŚĞ��s����ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚŽƐĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ� ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� � ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ͘��dŚĞ��s����ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ůŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�
ƚŚĞ��s���͘� 
 
ϭ͘��dŚŝƌĚ�WĂƌƚǇ�'ƌŽƵƉƐ 
dŚĞ��s����ǁŝůů�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ďǇ�ĐŽŶƚĂĐƟŶŐ�ƚŚŝƌĚ�ƉĂƌƚǇ�
ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝƐͲ
ƐƵĞƐ͘��dŚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘��
dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƟůŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ďƌŽĐŚƵƌĞƐ͕�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͕�ǁŽƌĚ�ŽĨ�ŵŽƵƚŚ͕�ĞƚĐ͘�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�
ƉĞƌŝŽĚƐ�ďǇ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��dŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ŵĂǇ�
ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

¨ ^ĞŶŝŽƌ��ŝƟǌĞŶ��ĞŶƚĞƌƐ 
¨ WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ 
¨ WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ  
¨ WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐŝƚ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ 
¨ E���W� 
¨ ,ŽƵƐŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ 
¨ h͘^�WŽƐƚ�KĸĐĞƐ 
¨ �ŽƵŶƚǇͬ�ŝƚǇ��ůĞƌŬ͛Ɛ�KĸĐĞ  
¨ hŶŝƚĞĚ�tĂǇ 
¨ �ŚƵƌĐŚĞƐ 
¨ DŝŐƌĂŶƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
¨ �ĚƵůƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ 

¨ �ŚĂŵďĞƌƐ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ 
¨ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƐĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
¨ ,ƵŵĂŶ�ZĞůĂƟŽŶƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ 
¨ ^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ��ŐĞŶĐŝĞƐ� 
¨ �ŝƐĂďůĞĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�sĞƚĞƌĂŶƐ 
¨ hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�<ĞŶƚƵĐŬǇ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ 
¨ ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƟĞƐ 
¨ >ŽĐĂů�dŽƵƌŝƐŵ�'ƌŽƵƉƐ 

ϰϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

Ϯ͘��WƵďůŝĐ�DĞĞƟŶŐƐ 
dŚĞ��s����ǁŝůů�ŚŽůĚ� ůŽĐĂů�Žƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉƵďůŝĐ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶͬŝŶƉƵƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘ 

  
ϯ͘���s����tĞďƐŝƚĞ�Θ�&ĂĐĞďŽŽŬ�WĂŐĞ 

dŚĞ� �s���� tĞďƐŝƚĞ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� Ăƚ� ǁǁǁ͘ĐǀĂĚĚ͘ŽƌŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� �s���� &ĂĐĞďŽŽŬ� ƉĂŐĞ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬĐƵŵďĞƌůĂŶĚǀĂůůĞǇĂĚĚ͘� �ŽƚŚ� ĂƌĞ� ƵƉĚĂƚĞĚ� ŽŶ� Ă� ƌĞŐƵůĂƌ� ďĂƐŝƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŝƐ� ǀŝƚĂů� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƵďůŝĐ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� � &ƵƌƚŚĞƌ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌŵĂƚƐ�ĨŽƌ�
ĞĂƐǇ�ǀŝĞǁŝŶŐ͘ 
 

ϰ͘��EĞǁƐƉĂƉĞƌƐ 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘��tŚŝůĞ�ŶŽŶĞ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͕�Ăůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�
ƐƵďƐĐƌŝďĞƌƐ͘� � /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĐĂŶ�ďĞ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ� ƌĞůĂƟŶŐ� ƚŽ�ŵĞĚŝĂ� ƌĞůĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ� ĂŶͲ
ŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ͘� 
 

ϱ͘��ZĂĚŝŽ 
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƌĂĚŝŽ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘��EŽŶĞ�ĂƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƐƉĞͲ
ĐŝĮĐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƵŶĚĞƌƐĞƌǀĞĚ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ͕�ďƵƚ�Ăůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐĞƌǀĞĚ�ůŝƐƚĞŶĞƌƐ͘��WƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞĚŝĂ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ǁŝƚŚ�
ĂŶŶŽƵŶĐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĞĞƟŶŐ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�Žƌ�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ͘� 

� 
ϲ͘��dĞůĞǀŝƐŝŽŶ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� �dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬ�ďƌŽĂĚĐĂƐƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ůŽĐĂů�ĐĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘��dŚĞƐĞ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘ 
 

ϳ͘��dƌĂǀĞůŝŶŐ��ǆŚŝďŝƚƐ 
dƌĂǀĞůŝŶŐ�ĞǆŚŝďŝƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƉƵďůŝĐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 

¨ WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌŝĞƐ 
¨ h͘^͘�WŽƐƚ�KĸĐĞƐ 
¨ �ŽƵŶƚǇ��ŽƵƌƚ�,ŽƵƐĞƐ 
¨ �ŝƚǇ�,ĂůůƐ 
¨ >ŽĐĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌƐ 
¨ DĞĞƟŶŐ�,ĂůůƐ 
¨ �ŚƵƌĐŚĞƐ 
¨ �ŚĂŵďĞƌƐ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ 
¨ <zd��,ŝŐŚǁĂǇ��ŝƐƚƌŝĐƚ�KĸĐĞ 
¨ �ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
¨ ^ĐŚŽŽůƐ 

¨ WƵďůŝĐ�,ŽƵƐŝŶŐ��ƵƚŚŽƌŝƟĞƐ 
¨ ^ĞŶŝŽƌ��ŝƟǌĞŶƐ��ĞŶƚĞƌƐͬ,ŽƵƐŝŶŐ 
¨ DĂůůƐ�Θ�^ŚŽƉƉŝŶŐ��ĞŶƚĞƌƐ 
¨ ^ƉĞĐŝĂů��ǀĞŶƚ�>ŽĐĂƟŽŶƐ 
¨ ,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�^ŽĐŝĞƟĞƐ 
¨ >ŽĐĂů�DƵƐĞƵŵƐ 
¨ KƚŚĞƌ�/ĚĞŶƟĮĞĚ�>ŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ� 

 WůĂŶŶŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ 

ϰϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�� 
>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WůĂŶ 

ϱϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

/͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 
�s����ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ�ZĞŐŝŽŶ�ŽĨ��ĂƐƚĞƌŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ͘��dŚĞ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐͲ
ƚĂŶĐĞ�WůĂŶ�;>�WͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ��s���͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚͲ
ƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�;>�WͿ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ǁƌŝƚĞ͕�ƐƉĞĂŬ�Žƌ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĂƌĞ�>�W͘�/Ŷ�ƚŚĞ��s����ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯϯϳ͕ϭϭϳ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ϭ͘ϯϵ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĂŬ�
Ă� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚ�Žƌ�ǁŚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂƐ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ� ŝŶ��ŶŐůŝƐŚ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�
;^ŽƵƌĐĞ͗�h^��ĞŶƐƵƐͿ͘���s����ŝƐ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ŵĂŶĚĂƚĞĚ�;�ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϯϭϲϲͿ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĞŶͲ
ƐƵƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ� ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�>�W͘���s����ŚĂƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�;h^�KdͿ�
>�W�'ƵŝĚĂŶĐĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ă�ĨŽƵƌ�ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝƚƐ�>�W͘� 
 
dŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�,ĂŶĚďŽŽŬ͕�ƟƚůĞĚ�͞/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͛Ɛ�
WŽůŝĐǇ�'ƵŝĚĂŶĐĞ��ŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͛�ZĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶƚ� ;>�WͿ�WĞƌƐŽŶƐ͗���,ĂŶĚͲ
ďŽŽŬ�ĨŽƌ�WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�;�Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϬϳͿ�͞�;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�͞,ĂŶĚďŽŽŬ͟Ϳ͕�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͕�ϰϮ�h͘^͘�͘�ϮϬϬϬĚ�Ğƚ�ƐĞƋ͕͘�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƐŚĂůů͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ͕�
ďĞ�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ͕�Žƌ�ďĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞƐ� &ĞĚĞƌĂů� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ;,ĂŶĚďŽŽŬ͕� ƉĂŐĞ� ϱͿ͘� � dŚĞ�,ĂŶĚďŽŽŬ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ĂĚĚƐ� ƚŚĂƚ� dŝƚůĞ�s/� ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�ĞīĞĐƚ�ŽŶ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�;,ĂŶĚďŽŽŬ͕�ƉĂŐĞ�ϱͿ͘� 
 
�s����ŚĂƐ� ĂŶ�ŽŶ-ŐŽŝŶŐ� ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ďǇ� ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ� ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ� ĨŽƌ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ŝƚƐ� >�W� ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐͬĐůŝĞŶƚƐ͖� ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽƉƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
· �ŽŶĚƵĐƚ�ŶĞĞĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 
· <ĞŶƚƵĐŬǇ�ZĞůĂǇ�^ĞƌǀŝĐĞ—d��ͬsŽŝĐĞ�hƐĞƌƐ 
· ͞/�^ƉĞĂŬ͟��ĂƌĚƐ 
· tƌŝƩĞŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ 
· YƵĂůŝĮĞĚ��ŝůŝŶŐƵĂů�ƐƚĂī 
· �ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�YƵĂůŝĮĞĚ�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ 
· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐͬǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ 
· �ĞǀĞůŽƉ�tƌŝƩĞŶ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ 
· DŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ��ǀĂůƵĂƟŽŶ��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 
 
�ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϯϭϲϲ�ŽĨ��ƵŐƵƐƚ�ϭϲ͕�ϮϬϬϬ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƌĞĂͲ
ƐŽŶĂďůĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ďǇ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ͘�� 
 
//͘��  &ŽƵƌ�&ĂĐƚŽƌ��ŶĂůǇƐŝƐ 
dŚĞ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�>�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ƵƐĞ��s�����ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘�dŚŝƐ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�͞&ŽƵƌ�&ĂĐƚŽƌ��ŶĂůǇƐŝƐ͟�ƉƌĞƐĞŶƚͲ
ĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͛Ɛ�WŽůŝĐǇ�'ƵŝĚĂŶĐĞ��ŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͛�ZĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶƚ�;>�WͿ�WĞƌƐŽŶƐ͕�ĚĂƚĞĚ��Ɖƌŝů�ϭϯ͕�ϮϬϬϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͗� 
 
ϭ͘ dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵŶͲ

ƚĞƌ�Ă��s����ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

ϱϭ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

tŚŽ�ŝƐ�Ă�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶƚ�WĞƌƐŽŶ͍ 
WĞƌƐŽŶƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă� ůŝŵŝƚĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ƐƉĞĂŬ͕�
ǁƌŝƚĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ͕�Žƌ�Η>�W͘Η�dŚĞƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ďĞŶĞĮƚ͕�Žƌ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ͘ 
 

Ă͘ &ĂĐƚŽƌ�ϭ͗�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ĂƌĞ�
ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ�Ă��s����ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

  
 dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ� ŝƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĞŝŐŚƚ�ĐŽƵŶƟĞƐ͗��Ğůů͕��ůĂǇ͕�,ĂƌůĂŶ͕�

:ĂĐŬƐŽŶ͕�<ŶŽǆ͕�>ĂƵƌĞů͕�ZŽĐŬĐĂƐƚůĞ͕�ĂŶĚ�tŚŝƚůĞǇ͘��dŚĞ��s����ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ϱ͘Ϯϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ƉŽƉƵͲ
ůĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ� ƚŽ� ĐĞŶƐƵƐ� ĚĂƚĂ� ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ� ŽĨ� ϵϲ͘ϰϵй�ǁŚŝƚĞ͕� ϭ͘ϱϳй��ůĂĐŬ͕� Ϭ͘Ϯϵй��ƐŝĂŶ͕� Ϭ͘Ϯϵй�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�/ŶĚŝĂŶ-�ůĂƐŬĂŶ�EĂƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ϭ͘Ϭϯй�,ŝƐƉĂŶŝĐ͘��dŚĞ��s����ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ŶŽƚĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ϭ͘ϯϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ϭ͘ϯϭй�ŽĨ�ƚŚŝƐ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƐƉĞĂŬƐ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ��ŶŐůŝƐŚ͘��dŚĞ�ĚĂƚĂ�ŚĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ�ŽĨ�>�W�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ůŽǁ�ďƵƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͘ 

 
dŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ��s���͛Ɛ�ĐŽƵŶƟĞƐ͗ 

Ϯ͘ dŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ��s����ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ  ͘
ϯ͘ dŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��s����ƚŽ�ƚŚĞ�>�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ  ͘
ϰ͘ dŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��s����ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�>�W�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ  ͘

ϱϮ 

�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�WŽƉƵůĂƟŽŶ�&ĂĐƚƐ 
ϮϬϭϵ͗���^�ϱ-zĞĂƌ��ƐƟŵĂƚĞƐ 

^ŽƵƌĐĞ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�ϮϬϭϵ�ϱ-ǇĞĂƌ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ď͘� &ĂĐƚŽƌ�Ϯ͗�dŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ��s����ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Žƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

 /ƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŽƌĞŝŐŶ-ďŽƌŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌŝƐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂŶ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ� ^ƉĂŶŝƐŚ�^ƉĞĂŬŝŶŐ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� ��s����ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ� ĐŚĂŶŐĞƐ� ŝŶ�
ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂƐ� ƚŚĞǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞŶƐƵƐ�ĂŶĚ�^ƚƵĚŝĞƐ͘� ��s����ǁŝůů�ĂůƐŽ�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

 
 �s����ǁŝůů�ŵŽŶŝƚŽƌ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�>�W�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�

ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� ��s����ǁŝůů�ƌĞƉŽƌƚ�Ăůů�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐŝƚ�ZĞƉŽƌƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ďĂƐŝƐ͘��ZĞƉŽƌƟŶŐ�ĂĐĐƵƌĂĐǇ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ŽŶͲ
ŐŽŝŶŐ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚƌĂĐŬŝŶŐ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘� � �Ɛ� ŽĨ� :ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕� ϮϬϭϵ͕� �s����ŚĂƐ�ŚĂĚ� ŶŽ� ƌĞͲ
ƋƵĞƐƚƐ� ĨƌŽŵ� >�W� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ� >ĂŶŐƵĂŐĞ� �ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� � ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� �s����ǁŝůů� ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ͘ 

 
Đ͘� &ĂĐƚŽƌ�ϯ͗�dŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��s����ƚŽ�ƚŚĞ�>�W�

ƉŽƉƵůĂƟŽŶ 
 dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;���Ϳ�ŝƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌͲ

ůĂŶĚ�sĂůůĞǇ�ďǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďĂƐŝĐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�
ŽĨ� ďƵƐŝŶĞƐƐ͕� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕� ƚŽƵƌŝƐŵ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖� ĂŶĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ĞīŽƌƚƐ� ƉƌŽͲ
ŵŽƟŶŐ�ŚƵŵĂŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ǁĞůĨĂƌĞ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ĞŝŐŚƚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂƌĞĂ͖�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨŽƌƵŵ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�Ă�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ĂŶĚ�ĞƐͲ
ƚĂďůŝƐŚ� ůŽĐĂů-ƐƚĂƚĞ-ĨĞĚĞƌĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�Ă�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƐŽůƵƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘� � /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
�s����;ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂͿ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ƌĞĂ��ŐĞŶĐǇ�ŽŶ��ŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ŽůĚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶƐ͘ 

 
 �s���� ŝƐ� ƚĂŬŝŶŐ� ƐƚĞƉƐ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŽƵƚƌĞĂĐŚ� ĞīŽƌƚƐ� ƚŽ� >�W� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŐƌŽƵƉƐ͘� &Žƌ� ĞǆĂŵƉůĞ͕�

�s���� ŶŽƚĞƐ� ŽŶ� ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ� ĂŶĚ� Ăůů� ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ�ŵĞĞƟŶŐ� ŶŽƟĐĞƐ� ƚŚĂƚ� ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚͬŽƌ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ĂŝĚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͘ 

 
Ě͘ &ĂĐƚŽƌ�ϰ͗�dŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ 
 KƌĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďŝůŝŶŐƵĂů��ƵƐƚŽŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͘���ƵƐƚŽŵĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�ZĞƉƌĞͲ

ƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ŽƌĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�
ƐĞǀĞƌĂů�ǁƌŝƩĞŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� 

 
 KƚŚĞƌ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ŵĂǇ� ďĞ� ƌĞƐŽůǀĞĚ� ďǇ� ƵƐŝŶŐ� ǁĞďƐŝƚĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ǁǁǁ͘ĨƌĞĞƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͘ĐŽŵ͕�

ǁǁǁ͘ƚƌĂŶƐůĂƚĞ͘ŐŽŽŐůĞ͘ĐŽŵ͕�ĂŶĚ�ǁǁǁ͘ďĂďĞůĮƐŚ͘ǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ͘�� 
 
 dŚĞƐĞ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ƚŽŽůƐ�ǁŝůů� ďĞ� ƵƟůŝǌĞĚ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� >�W� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� Ăƚ� ŶŽ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů�

ĐŽƐƚ͘��dŚĞ�ŶŽƟĐĞ�ŽĨ�͞ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͟�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂĚǀĞƌƟƐĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�� 

ϱϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

///͘ ^ƚĂī�dƌĂŝŶŝŶŐ 
 
WĂƌƚ�ŽĨ��s���͛Ɛ�>�W�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƚĂī�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘��/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂī�ŵĞŵͲ
ďĞƌƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͕�ŬŶŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ͘��ǀĞŶ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ǁŝƚŚ�>�W�ƉĞƌͲ
ƐŽŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�>�W�ƉůĂŶ͘�WƌŽƉĞƌůǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƚĂī�ŝƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞīĞĐͲ
ƟǀĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>�W�ƉůĂŶ͘��^ƚĂī�ŝƐ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ǁŚĞŶ�ĂŶ�>�W�ƉĞƌƐŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵĂƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�>�W�ƉĞƌƐŽŶ�ĐĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘� 
 
/s͘ �ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>�W�WůĂŶ� 
 
dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŇĞǆŝďůĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͘��Ɛ�ƐƵĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŶĞǁ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŶĞĞĚ� ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ĨŽƌ� >�W�ƉĞƌƐŽŶƐ͕� ĂŶĚ�ĂůƐŽ� ƚŽ�
ŵŽŶŝƚŽƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ƚŚĞ�>�W�ƉůĂŶ�ǁŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ 
 
s͘ ^ĂĨĞ�,ĂƌďŽƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ 
 
�Kd�ŚĂƐ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�:ƵƐƟĐĞ͛Ɛ�^ĂĨĞ�,ĂƌďŽƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�͞ƐĂĨĞ�ŚĂƌďŽƌ͟�ĨŽƌ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁƌŝƩĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�>�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�dŚĞ�^ĂĨĞ�
,ĂƌďŽƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ƐƟƉƵůĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ͕�ŝĨ�Ă�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀŝƚĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĞůŝŐŝͲ
ďůĞ�>�W�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞƐ�ĮǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�;ϱйͿ�Žƌ�ϭ͕ϬϬϬ�ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ� ŝƐ� ůĞƐƐ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ďĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�Žƌ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ͕�ƚŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ĂĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͛Ɛ�ǁƌŝƩĞŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘�dƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŶŽŶ-ǀŝƚĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕� ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͕� ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŽƌĂůůǇ͘� /Ĩ� ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ� ĨĞǁĞƌ� ƚŚĂŶ�ϱϬ�ƉĞƌƐŽŶƐ� ŝŶ�Ă� ůĂŶŐƵĂŐĞ�
ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�;ϱйͿ�ƚƌŝŐŐĞƌ͕�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ǀŝƚĂů�ǁƌŝƩĞŶ�ŵĂƚĞͲ
ƌŝĂůƐ�ďƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>�W�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞͲ
ĐĞŝǀĞ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŽƌĂů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ǁƌŝƩĞŶ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽƐƚ͘ 
 
�s����ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�>�W�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ�,ĂƌďŽƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ͘��Ɛ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�
�ƉƉĞŶĚŝǆ�,͕��s����ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�>�W�ŐƌŽƵƉƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�͞ǀĞƌǇ�ǁĞůů͟�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ĞŝƚŚĞƌ�
ϱ͘Ϭй�Žƌ�ϭ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕��s����ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŐŽŽĚ�ĨĂŝƚŚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>�W�ƉŽƉƵůĂͲ
ƟŽŶ�ŝĨ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
dŚĞ�^ĂĨĞ�,ĂƌďŽƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŽĨ�ǁƌŝƩĞŶ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŽŶůǇ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�>�W�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ŽƌĂů�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ŽƌĂů�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ͘��s����ŵĂǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ŽƵƌ�&ĂĐƚŽƌ��ŶĂůǇͲ
ƐŝƐ͕�ƚŚĂƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ�,ĂƌďŽƌ�WƌŽǀŝƐŝŽŶ͕�ǁƌŝƩĞŶ�
ƚƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘ 

ϱϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�& 
�s����^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ��ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�DĂƉƐ 

ϱϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
�ŽƵŶƟĞƐ�ĂŶĚ��ŝƟĞƐ�^ĞƌǀĞĚ 

�ŝƚǇ 
�ŽƵŶƚǇ 

ϱϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϱϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϱϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϱϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ϲϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�' 
�s����^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ�>ĂŶŐƵĂŐĞ��ĂƚĂ 

ϲϭ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

  �Ğůů �ůĂǇ ,ĂƌůĂŶ :ĂĐŬƐŽŶ <ŶŽǆ >ĂƵƌĞů ZŽĐŬĐĂƐƚůĞ tŚŝƚůĞǇ �s��� 

dŽƚĂů͗ Ϯϲ͕Ϯϳ
ϳ 

ϭϵ͕ϵϬ
ϵ Ϯϲ͕ϱϮϰ ϭϮ͕ϱϲϲ Ϯϵ͕ϴϮ

ϱ 
ϱϱ͕ϵϯ

ϰ ϭϱ͕ϵϴϳ ϯϯ͕ϯϬϰ 
ϮϮϬ͕ϯϮϲ 

^ƉĞĂŬ�ŽŶůǇ��ŶŐůŝƐŚ Ϯϱ͕ϵϰ
ϰ 

ϭϵ͕ϰϴ
ϱ Ϯϲ͕ϭϬϲ ϭϮ͕ϰϰϮ Ϯϵ͕ϱϲ

ϴ 
ϱϱ͕Ϭϭ

ϳ ϭϱ͕ϴϱϯ ϯϮ͕ϴϮϬ 
Ϯϭϳ͕Ϯϯϱ 

^ƉĂŶŝƐŚ�Žƌ�^ƉĂŶŝƐŚ��ƌĞŽůĞ͗ ϭϯϭ ϯϲϬ ϮϭϮ ϭϬϯ Ϯϯϴ ϰϮϬ ϵϳ Ϯϱϯ ϭ͕ϴϭϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϳϭ Ϯϰϳ ϭϭϰ ϳϳ ϭϰϰ ϭϬϯ ϵϱ ϮϬϯ ϭ͕Ϭϱϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϲϬ ϭϭϯ ϵϴ Ϯϲ ϵϰ ϯϭϳ Ϯ ϱϬ ϳϲϬ 

&ƌĞŶĐŚ�;ŝŶĐů͘�WĂƚŽŝƐ͕��ĂũƵŶͿ͗ ϭ ϮϬ ϯϯ Ϭ ϭ ϵϳ Ϭ ϭϯ ϭϲϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϭ ϮϬ Ϯϴ Ϭ ϭ ϵϳ Ϭ ϭϯ ϭϲϬ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ ϱ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ 

&ƌĞŶĐŚ��ƌĞŽůĞ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ Ϭ Ϭ ϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ Ϭ Ϭ ϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

/ƚĂůŝĂŶ͗ ϱ Ϭ Ϭ Ϭ ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϱ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭ 

WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ�Žƌ�WŽƌƚƵŐƵĞƐĞ��ƌĞŽůĞ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϭ ϭϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϭ ϭϭ 

'ĞƌŵĂŶ͗ ϭϮϮ ϰ ϱϴ ϳ ϴ ϲϲ ϭϬ ϭϲ Ϯϵϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϯϬ Ϭ ϰϭ ϳ ϴ ϱϱ ϭϬ ϳ ϭϱϴ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϵϮ ϰ ϭϳ Ϭ Ϭ ϭϭ Ϭ ϵ ϭϯϯ 

zŝĚĚŝƐŚ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϴ ϴ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϴ ϴ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

KƚŚĞƌ�tĞƐƚ�'ĞƌŵĂŶŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ ϴ Ϭ Ϯϲ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϴ Ϭ Ϯϲ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

^ĐĂŶĚŝŶĂǀŝĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

'ƌĞĞŬ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϬ Ϭ Ϭ ϯϬ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϮϮ Ϭ Ϭ ϮϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϴ Ϭ Ϭ ϴ 

ZƵƐƐŝĂŶ͗ Ϭ Ϭ ϰ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ ϰ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰ 

WŽůŝƐŚ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

^ĞƌďŽ-�ƌŽĂƟĂŶ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

�s�����ƌĞĂ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƉŽŬĞŶ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ϮϬϭϬ-ϮϬϭϱ 

ϲϮ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

KƚŚĞƌ�^ůĂǀŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϬ ϭϵ Ϭ Ϯϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϵ Ϭ ϭϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϬ Ϭ Ϭ ϭϬ 

�ƌŵĞŶŝĂŶ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

WĞƌƐŝĂŶ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϳ ϳ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϳ ϳ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

'ƵũĂƌĂƟ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϲ Ϭ Ϭ ϭϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϲ Ϭ Ϭ ϭϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

,ŝŶĚŝ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰϬ ϰϬ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰϬ ϰϬ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

hƌĚƵ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϭ Ϭ Ϭ ϯϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϭ Ϭ Ϭ ϯϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

KƚŚĞƌ�/ŶĚŝĐ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱϵ Ϭ Ϭ ϱϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϬ Ϭ Ϭ ϯϬ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯϵ Ϭ Ϭ Ϯϵ 

KƚŚĞƌ�/ŶĚŽ-�ƵƌŽƉĞĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϯϳ ϯϳ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϮϬ ϮϬ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϳ ϭϳ 

�ŚŝŶĞƐĞ͗ Ϭ Ϭ ϲϱ Ϭ ϴ ϲ Ϭ ϭϬ ϴϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ ϱϰ Ϭ ϴ Ϭ Ϭ Ϭ ϲϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ ϭϭ Ϭ Ϭ ϲ Ϭ ϭϬ Ϯϳ 

:ĂƉĂŶĞƐĞ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ ϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ ϱ 

<ŽƌĞĂŶ͗ Ϭ Ϭ ϵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ ϵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

DŽŶ-<ŚŵĞƌ͕��ĂŵďŽĚŝĂŶ͗ Ϭ ϭϮ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ ϭϮ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

,ŵŽŶŐ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

dŚĂŝ͗ Ϭ Ϭ ϵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϲ Ϯϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ ϵ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϲ Ϯϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

ϲϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

sŝĞƚŶĂŵĞƐĞ͗ ϱϬ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϰϵ Ϭ ϭϳ Ϯϭϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϯϰ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϰϴ Ϭ Ϭ ϴϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϭϲ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϬϭ Ϭ ϭϳ ϭϯϰ 

KƚŚĞƌ��ƐŝĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭ ϭϮ Ϭ Ϭ ϭϯ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭ ϭϮ Ϭ Ϭ ϭϯ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

dĂŐĂůŽŐ͗ ϭϲ Ϭ Ϭ ϭϰ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯ ϯϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ ϭϲ Ϭ Ϭ ϭϰ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯ ϯϮ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

KƚŚĞƌ�WĂĐŝĮĐ�/ƐůĂŶĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ  ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

EĂǀĂũŽ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

KƚŚĞƌ�EĂƟǀĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ  ͗ Ϭ Ϭ Ϯ Ϭ Ϭ ϭϮ ϲ ϭϳ ϯϳ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϭϮ ϲ ϭϳ ϯϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϯ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯ 

,ƵŶŐĂƌŝĂŶ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ Ϭ Ϭ ϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϱ Ϭ Ϭ ϱ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

�ƌĂďŝĐ͗ Ϭ ϯ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯϯ Ϯϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ ϯ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯϯ Ϯϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

,ĞďƌĞǁ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

�ĨƌŝĐĂŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͗ Ϭ Ϯϱ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯ ϵ ϯϲ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ ϮϬ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ ϵ Ϯϵ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ ϱ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϯ Ϭ ϳ 

KƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƵŶƐƉĞĐŝĮĞĚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ  ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 
^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΗǀĞƌǇ�ǁĞůůΗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

>ĂŽƟĂŶ͗ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ Ϭ 

^ŽƵƌĐĞ͗�h^��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ͕�ϮϬϭϭ-ϮϬϭϱ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�ϱ�zĞĂƌ��ƐƟŵĂƚĞƐ 
dĂďůĞ��ϭϲϬϬϭ�-�>ĂŶŐƵĂŐĞ�^ƉŽŬĞŶ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ďǇ��ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�^ƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ĨŽƌ�WŽƉƵůĂƟŽŶ�ϱ�zĞĂƌƐ�ĂŶĚ�KǀĞƌ 

ϲϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�, 
dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ��ĚŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ��ƉƉƌŽǀĂů 

ϲϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ��ĚŽƉƟŽŶ�ĂŶĚ��ƉƉƌŽǀĂů 

 

dŚŝƐ�dŝƚůĞ�s/�WůĂŶ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚΖƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ͘ 

 

        ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
        �ŚĂŝƌŵĂŶ 
 
        ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
        �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

ϲϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�/ 
'ůŽƐƐĂƌǇͬ�ĞĮŶŝƟŽŶƐ 

ϲϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

:͘�'ůŽƐƐĂƌǇͬ�ĞĮŶŝƟŽŶƐ 
 
�ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚƐ� ;���Ϳ͗�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ďůŽĐŬƐ�ĨŽƌ�
ƐƚĂƚĞ͕�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŐůŽďĂů�ŵĂƌŬĞƚƉůĂĐĞ͘�/ŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂͲ
ĚŝƟŽŶĂů�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐůĞĂŶ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĚƌŝŶŬŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ŚĞĂůƚŚ�
ĐĂƌĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
�ĸƌŵĂƟǀĞ��ĐƟŽŶ͗���ŐŽŽĚ-ĨĂŝƚŚ�ĞīŽƌƚ� ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƉĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ�Ăůů� ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚŽƌǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 
 
�ĨƌŝĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�;�ůĂĐŬͿ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďůĂĐŬ�ƌĂĐŝĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ��ĨƌŝĐĂ͘ 
 
�ŐĞ� �ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� �Đƚ� ŽĨ� ϭϵϳϱ� ;ϰϮ� h͘^͘�͘� ϲϭϬϭͿ͗�WƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐĞƐ�ŽĨ�ĂŐĞ� ŝŶ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�&ĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� 
 
�ŵĞƌŝĐĂŶ�/ŶĚŝĂŶ�Žƌ��ůĂƐŬĂ�EĂƟǀĞ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉĞŽƉůĞƐ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�
�ŵĞƌŝĐĂ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂͿ�ǁŚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌŝďĂů�ĂĸůŝĂƟŽŶ�Žƌ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƚǇ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ͘ 
 
�ƉƉůŝĐĂŶƚ͗��Ŷ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶƟƚǇ�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵďŵŝƚƐ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͘ 
 
�ƐŝĂŶ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉĞŽƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&Ăƌ��ĂƐƚ͕�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ��ƐŝĂ͕�Žƌ�ƚŚĞ�/ŶĚŝĂŶ�^ƵďͲ
ĐŽŶƟŶĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��ĂŵďŽĚŝĂ͕��ŚŝŶĂ͕�/ŶĚŝĂ͕�:ĂƉĂŶ͕�<ŽƌĞĂ͕�DĂůĂǇƐŝĂ͕�WĂŬŝƐƚĂŶ͕�ƚŚĞ�WŚŝůŝƉƉŝŶĞ�/ƐͲ
ůĂŶĚƐ͕�dŚĂŝůĂŶĚ�ĂŶĚ�sŝĞƚŶĂŵ͘ 
 
�ƐƐƵƌĂŶĐĞ͗���ǁƌŝƩĞŶ�͞ƉŽůŝĐǇ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͟�Žƌ�͞ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͟�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŚĞĂĚ� ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�Ă�
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ĂŐƌĞĞƐ�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 
 
�ĞŶĞĮĐŝĂƌǇ͗��ŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�;ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƐƚĂƚĞƐͿ�ĞŶƟƚůĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ� ŝŶĚŝͲ
ƌĞĐƚůǇ͕�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�;ŝ͘Ğ͕͘�ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ͕�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĐŝƟǌĞŶƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘ 
 
�ŽŵƉůĂŝŶƚ͗���ǀĞƌďĂů� Žƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂůůĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ƚŚĂƚ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ� ƚŚĂƚ� Ă� ĨĞĚĞƌĂůůǇ� ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉĂƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉĞƌƐŽŶƐ�Žƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞǆ͘ 
 
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ͗���ƐĂƟƐĨĂĐƚŽƌǇ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ǁŚĞƌĞŝŶ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͕� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�Žƌ�ƐƵď�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŚĂƐ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ� ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĞĚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ĐĂŶ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ŐŽŽĚ-ĨĂŝƚŚ�ĞīŽƌƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĞŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ͘ 
 
�ŽŶƚƌĂĐƚ͗���ŵƵƚƵĂůůǇ�ďŝŶĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�Žƌ�ĂŶǇ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶ�ƚŚĞƌĞŽĨ�ŽďůŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞůůĞƌ�ƚŽ�ĨƵƌŶŝƐŚ�ƐƵƉͲ
ƉůŝĞƐ�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵǇĞƌ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�
Ă�ůĞĂƐĞ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͘ 
 

ϲϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͗��ŶǇ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͕�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�Žƌ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞƐ͕�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�Žƌ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĞƐƐĞĞƐ͘ 
 
�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͗�/ŶǀŽůǀĞƐ�ĂŶǇ�ĂĐƚ�Žƌ�ŝŶĂĐƟŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�Žƌ�ƵŶŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ŝŶ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�
Ă�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŝĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�ƐƵď�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕�ĚŝƐƉĂƌĂƚĞ�ŝŵƉĂĐƚ͕�Žƌ�
ƉĞƌƉĞƚƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ƐĞǆ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ĂŐĞ͕�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ĨĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ͘ 
 
�ŝǀŝƐŝŽŶ͗�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�<zd�͘ 
 
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� :ƵƐƟĐĞ� ;�:Ϳ� ;�ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϮϴϵϴͿ͗�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƐŽͲ
ĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͘� 
 
&ĞĚĞƌĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͗ 
Þ 'ƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ůŽĂŶƐ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚƐ 
Þ dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�Žƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ 
Þ dŚĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů 
Þ dŚĞ�ƐĂůĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƐĞ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�;ŽŶ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐĂƐƵĂů�Žƌ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ďĂƐŝƐͿ͕�

ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ 
Þ �ŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ� Žƌ�ǁŝƚŚ� ŶŽŵŝŶĂů� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͕� Žƌ�ǁŝƚŚ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ĨŽƌ�

ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�Žƌ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�
ďǇ�ƐƵĐŚ�ƐĂůĞ�Žƌ�ůĞĂƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ 

Þ �ŶǇ� ĨĞĚĞƌĂů� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͕� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕� Žƌ� ŽƚŚĞƌ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ƚŚĂƚ�ŚĂƐ͕� ĂƐ� ŽŶĞ�ŽĨ� ŝƚƐ� ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�
ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 

 
&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�Žƌ� &,t�͗��ŐĞŶĐǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚƐ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶ͛Ɛ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƐǇƐͲ
ƚĞŵ�;&ĞĚĞƌĂů��ŝĚ�,ŝŐŚǁĂǇ�WƌŽŐƌĂŵͿ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚƌŝďĂů�ŽǁŶĞĚ�ůĂŶĚƐ�;&ĞĚĞƌĂů�>ĂŶĚƐ�,ŝŐŚǁĂǇ�WƌŽͲ
ŐƌĂŵͿ͘ 
 
&ĞĚĞƌĂů��ŝĚ�,ŝŐŚǁĂǇ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ�;Ϯϯ�h͘^͘�͘�ϯϮϰͿ͗�WƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƐĞǆ�;ŐĞŶĚĞƌͿ͘�
EŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƐĞǆ�;ŐĞŶĚĞƌͿ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ͕�ďĞ�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ͕�
Žƌ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�&ĞĚĞƌĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƟƚůĞ�Žƌ�
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ƟƚůĞ͘�� 
 
'ƌĂŶƚĞĞ͗��ŶǇ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶƚĞŶĚͲ
ĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
,ŝƐƉĂŶŝĐ�Žƌ�>ĂƟŶŽ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ŽĨ��ƵďĂŶ͕�DĞǆŝĐĂŶ͕�WƵĞƌƚŽ�ZŝĐĂŶ͕�^ŽƵƚŚ�Žƌ��ĞŶƚƌĂů��ŵĞƌŝĐĂŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�^ƉĂŶŝƐŚ�
ĐƵůƚƵƌĞ�Žƌ�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͘ 
 
 
 

ϲϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ͗�dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ� ůŝƐƚĞŶŝŶŐ� ƚŽ� ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ� ŝŶ�ŽŶĞ� ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽƌĂůůǇ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƟŶŐ� ŝƚ� ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘��
dŚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�>�W�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�KƌĂů�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗�� 

,ŝƌŝŶŐ�ďŝůŝŶŐƵĂů�ƐƚĂī 
,ŝƌŝŶŐ�ƐƚĂī�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ 
hƐŝŶŐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌ�ůŝŶĞƐ 
hƐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� 
hƐĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐͬƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞƌƐ 

 
<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ�Žƌ�<zd�͗�dŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ŽĨ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ďǇ�ŝƚƐ�ůĂǁƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘ 
 
>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�Žƌ� >�W͗� /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƉĞĂŬ��ŶŐůŝƐŚ�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĂĚ͕�ƐƉĞĂŬ͕�ǁƌŝƚĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ��ŶŐůŝƐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�ƉƌŽĮĐŝĞŶƚ͘ 
 
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�Žƌ�DWK͗�WŽůŝĐǇ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ĐĂƌͲ
ƌǇ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�DWKƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ůŽĐĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�Ăůů�hƌͲ
ďĂŶŝǌĞĚ� �ƌĞĂƐ� ;h��Ϳ� ŽĨ� ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ� ŽǀĞƌ� ϱϬ͕ϬϬϬ͕� ĂƐ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� h^� �ĞŶƐƵƐ͘� �DWKƐ� ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� ďǇ�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌ�ĂŶĚ�ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌĂů-ƉƵƌƉŽƐĞ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�
ůĞĂƐƚ�ϳϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ� ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĐŝƚǇ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĂƐ�
ŶĂŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞŶƐƵƐͿ�Žƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�^ƚĂƚĞ�Žƌ�ůŽĐĂů�
ůĂǁ͘��tŚĞŶ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�;ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ďĞůŽǁͿ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĨŽƌ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�DWKƐ�ƐĞůĨ-ĐĞƌƟĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĞƚ�Ăůů�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
DŝŶŽƌŝƚǇ͗���ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĚŝīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͕�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ďĞ͕�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�
ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͘�/ŶĐůƵĚĞƐ��ĨƌŝĐĂŶ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ͕�,ŝƐƉĂŶŝĐƐ�Žƌ�>ĂƟͲ
ŶŽƐ͕��ŵĞƌŝĐĂŶ�/ŶĚŝĂŶ�Žƌ��ůĂƐŬĂ�EĂƟǀĞ͕��ƐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�EĂƟǀĞ�,ĂǁĂŝŝĂŶ�Žƌ�KƚŚĞƌ�WĂĐŝĮĐ�/ƐůĂŶĚĞƌ͘ 
 
EĂƟǀĞ�,ĂǁĂŝŝĂŶ�Žƌ�KƚŚĞƌ�WĂĐŝĮĐ� /ƐůĂŶĚĞƌ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉĞŽƉůĞƐ�ŽĨ�,ĂǁĂŝŝ͕�
'ƵĂŵ͕�^ĂŵŽĂ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�WĂĐŝĮĐ�/ƐůĂŶĚƐ͘ 
 
EŽŶ-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͗� dŚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ� ǁŚĞƌĞŝŶ� Ă� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ� ŚĂƐ� ĨĂŝůĞĚ� ƚŽ� ŵĞĞƚ� ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŚĂƐ�
ƐŚŽǁŶ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ŐŽŽĚ-ĨĂŝƚŚ�ĞīŽƌƚ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
EŽŶ-ŵŝŶŽƌŝƚǇ�Žƌ�ŶŽŶ-ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŐƌŽƵƉ�ƉĞŽƉůĞ͗��ĂƵĐĂƐŝĂŶƐ 
 
WĞƌƐŽŶƐ͗�tŚĞƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ďǇ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶƐ�
ŽƌĚŝŶĂƌŝůǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͗�ΗtŚŝƚĞ�ŶŽƚ�ŽĨ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�ŽƌŝŐŝŶ͕Η�Η�ůĂĐŬ�ŶŽƚ�ŽĨ�,ŝƐƉĂŶŝĐ�ŽƌŝŐŝŶ͕Η�Η,ŝƐƉĂŶŝĐ͕Η� Η�ƐŝĂŶ�Žƌ�
WĂĐŝĮĐ�/ƐůĂŶĚĞƌ͕Η�Η�ŵĞƌŝĐĂŶ�/ŶĚŝĂŶ�Žƌ��ůĂƐŬĂŶ�EĂƟǀĞ͘Η� ��ĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵďĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�Žƌ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ŽŶ�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�Žƌ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ďĂƐŝƐ͘ 
 
WƵďůŝĐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͗��Ŷ�ŽƉĞŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵͲ
ŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƌĞ��ŵĞƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĨƵůů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ͘ 
 

ϳϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

WƌŝŵĂƌǇ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͗�<zd��Žƌ�ĂŶǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͕�Žƌ�ĂŐĞŶĐǇ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽŶ�
ďĞŚĂůĨ�ŽĨ� ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ� ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� ƚŽ� ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͛� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ� ĨŽƌ� ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
WƌŽŐƌĂŵ͗� /ŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇ�ŚŝŐŚǁĂǇ͕�ƉƌŽũĞĐƚ͕�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂŝĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� Žƌ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕� ǁŽƌŬ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕� ŚĞĂůƚŚ͕� ǁĞůĨĂƌĞ͕� ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ͕� ŚŽƵƐŝŶŐ� Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ� Žƌ� ŽƚŚĞƌ� ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ� ;ŝ͘Ğ͘� WůĂŶŶŝŶŐ͕� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕� �ĞƐŝŐŶ͕� ZŝŐŚƚ-ŽĨ-
tĂǇ͕��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�^ĂĨĞƚǇ͕�Θ�ZĞƐĞĂƌĐŚͿ͘ 
 
WƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞĂ�ŽĸĐŝĂůƐ͗�dŚĞ�ŽĸĐŝĂůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘ 
 
ZĞĐŝƉŝĞŶƚ͗�<ĞŶƚƵĐŬǇ�Žƌ�ĂŶǇ�ƉŽůŝƟĐĂů�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂůŝƚǇ�ƚŚĞƌĞŽĨ�Žƌ�ĂŶǇ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ŝŶͲ
ƐƟƚƵƟŽŶ͕�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƟƚǇ͖�Žƌ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŝŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚͲ
ĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ͕�ĂƐƐŝŐŶĞĞ͕�
Žƌ� ƚƌĂŶƐĨĞƌĞĞ� ƚŚĞƌĞŽĨ͘�dŚĞ� ƚĞƌŵ� ͞ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͟� ĚŽĞƐ�ŶŽƚ� ŝŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ƵůƟŵĂƚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇ�ƵŶĚĞƌ� ĂŶǇ� ƐƵĐŚ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘� ��ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ� ŝŶĐůƵĚĞ�DWKƐ͕��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ� ;�K'Ϳ͕� ƚŽǁŶƐ͕�ĐŝƟĞƐ͕�ĐŽƵŶƟĞƐ͕� ƐĐŚŽŽů�
ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�Žƌ�ĂŶǇ�ƐƵď�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ͘ 
 
^ĞĐƟŽŶ�ϱϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ�;Ϯϵ�h͘^͘��ϳϬϭͿ͗� /ƚ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�
ŚĂŶĚŝĐĂƉƐͬĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ͕�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŐĞ�ĨŽƌ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ��Đƚ͘� 
 
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͗�dŚĞ�ĐŚŝĞĨ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ŽĸĐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ�Žƌ�<zd�͘ 
 
^ƚĂƚĞǁŝĚĞ� dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� WƌŽŐƌĂŵ� Žƌ� ^d/W͗� ^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
;^d/WͿ� ĨŽƌ� Ăůů� ĂƌĞĂƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ� ĐŽǀĞƌŝŶŐ� Ă� ƉĞƌŝŽĚ� ŽĨ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� ĨŽƵƌ� ǇĞĂƌƐ͘� � dŚĞ� ^d/W� ŝƐ� Ă� ƐƚĂŐĞĚ͕�ŵƵůƟ-ǇĞĂƌ͕�
ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶ�
ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ƉůĂŶƐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�;d/WͿ͕�ĂŶĚ�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͘� � dŚĞ� ^d/W�ŵƵƐƚ� ďĞ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ� ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ� ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
;DWKͿ͕�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�;ZdWKͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�
ĂŶĚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�d/WƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͘ 
 
^ƚĂƚĞǁŝĚĞ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶ�Žƌ�^dW͗���ůŽŶŐ-ƌĂŶŐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƟŵŽĚĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƚ͕�ŚŝŐŚǁĂǇ͕�ďŝĐǇĐůĞ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͘��dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŵƵƐƚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�
ƚŚĞ� ^ƚĂƚĞ͛Ɛ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕� ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� ŐŽĂůƐ� ĨŽƌ� Ăƚ� ůĞĂƐƚ� Ă� ϮϬ-ǇĞĂƌ� ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ŚŽƌŝǌŽŶ͘ 
 
^Ƶď-ŐƌĂŶƚĞĞ͗��ŶǇ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ͕�Žƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽ�ǁŚŽŵ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�;ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
^Ƶď-ZĞĐŝƉŝĞŶƚ͗� ŝƐ�ĂŶ�ĞŶƟƚǇ�Žƌ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�dŝƚůĞ�s/�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘���ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŵĂǇ�

ϳϭ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�Ă�ĐŝƚǇ͕�ĐŽƵŶƚǇ͕�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ĐŽůůĞŐĞͬƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�
Žƌ�ƐƵď-ŐƌĂŶƚĞĞ͘ 
 
dŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϴϳ͗�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐůĂƌŝĮĞĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƚ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ�ŽĨ�ĞŶƟƟĞƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĨĞĚĞƌĂůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚ͘� 
 
dƌĂŶƐůĂƟŽŶ͗� dƌĂŶƐůĂƟŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ� ƚĞǆƚ� ĨƌŽŵ�ŽŶĞ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŝŶƚŽ�ĂŶ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ǁƌŝƩĞŶ�
ƚĞǆƚ�ŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͘ 
 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�d/W͗�WůĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĐŽŽƉͲ
ĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĐŽǀĞƌͲ
ŝŶŐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�� /ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ĐĂƉŝƚĂů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�
ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ͕�&ĞĚĞƌĂů�>ĂŶĚƐ�,ŝŐŚǁĂǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�,ŝŐŚǁĂǇ�^ĂĨĞƚǇ�WůĂŶ͘��dŚĞ�d/W�ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ�ƐŝŐͲ
ŶŝĮĐĂŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�&,t��Žƌ�&d��ĨƵŶĚƐ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�&,t��Žƌ�&d��ĂƉƉƌŽǀĂů�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 
 
dŝƚůĞ�s/��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ͗�ZĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�<zd��ŽĸĐŝĂů�ŝŶ�ŵĂƩĞƌƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�dŝƚůĞ�s/͘��dŚĞ�dŝƚůĞ�
s/�KĸĐĞƌ͕��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Žƌ�>ŝĂŝƐŽŶ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ�ŽĨ�K�Z^���ŝŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�dŝƚůĞ�
s/�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝŶĞƚ͘ 
 
dŝƚůĞ�s/�KĸĐĞƌ͗� /Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�<Z^�ϭϮ͘ϬϰϬ͕�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�<ĞŶƚƵĐŬǇ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĂďŝͲ
ŶĞƚ�;<zd�Ϳ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�<zd��^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂƵͲ
ƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĂƉƉŽŝŶƚ�dŝƚůĞ�s/��ĞƐŝŐŶĞĞ;ƐͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͘ 
 
dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ͗�dŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͘��
tŚĞŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ƚŚĞ�ƉŚƌĂƐĞ�͞dŝƚůĞ�s/�WƌŽŐƌĂŵ͟�ĂůƐŽ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�Đŝǀŝů�ƌŝŐŚƚƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ŶŽŶ-
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŚĂƚ� ƚŚĞǇ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ� ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ� ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂͲ
ƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ƐĞǆ͕�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŝŶĐŽŵĞ�ůĞǀĞů�ĂŶĚ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 
 
dŚĞ� ϭϵϳϬ� hŶŝĨŽƌŵ� �Đƚ� ;ϰϮ� h͘^͘�͘� ϰϲϬϭͿ͗� ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ƵŶĨĂŝƌ�ĂŶ� ŝŶĞƋƵŝƚĂďůĞ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�Žƌ�
ǁŚŽƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 
tŚŝƚĞ͗���ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�ŽƌŝŐŝŶƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉĞŽƉůĞƐ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͕�ƚŚĞ�DŝĚĚůĞ��ĂƐƚ͕�Žƌ�EŽƌƚŚ��ĨƌŝĐĂ͘ 

ϳϮ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�: 
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ 

ϳϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕� ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕� ĨŽƌ� ŝƚƐĞůĨ͕� ŝƚƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͟Ϳ�ĂŐƌĞĞƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

ϭ͘ �ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͗�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐͿ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�EŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�&ĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ� ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĂƌĞ�ŚĞƌĞŝŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ  ͘

Ϯ͘ EŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͗�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ŝƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�
ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐͲ
ƚŽƌƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ� ůĞĂƐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘� �dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�Žƌ� ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĐƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ĂŶǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�Žƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƚ� ĨŽƌƚŚ� ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ���ŽĨ�ϰϵ�
�&Z�WĂƌƚ�Ϯϭ͘ 

ϯ͘ ^ŽůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕� /ŶĐůƵĚŝŶŐ� WƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ�DĂƚĞƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� �ƋƵŝƉŵĞŶƚ �͗ /Ŷ�Ăůů�ƐŽůŝĐŝƚĂƟŽŶƐ�
ĞŝƚŚĞƌ�ďǇ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ďŝĚĚŝŶŐ͕�Žƌ�ŶĞŐŽƟĂƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�
ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�Žƌ�ůĞĂƐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĞĂĐŚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�Žƌ�
ƐƵƉƉůŝĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŶŽƟĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛ Ɛ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĐƚƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ  ͘

ϰ͘ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ZĞƉŽƌƚƐ͗�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ăůů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ĐƚƐ͕�
ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ� ŝƐƐƵĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŚĞƌĞƚŽ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƉĞƌŵŝƚ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ŝƚƐ�ďŽŽŬƐ͕� ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ĂĐͲ
ĐŽƵŶƚƐ͕�ŽƚŚĞƌ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌͲ
Ăů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌƟŶĞŶƚ� ƚŽ�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƐƵĐŚ��ĐƚƐ͕�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ� ŝŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘��tŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŚŽ�
ĨĂŝůƐ�Žƌ� ƌĞĨƵƐĞƐ�ƚŽ� ĨƵƌŶŝƐŚ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝůů� ƐŽ�ĐĞƌƟĨǇ�ƚŽ� ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�Žƌ� ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�
,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů� ƐĞƚ� ĨŽƌƚŚ�ǁŚĂƚ�ĞīŽƌƚƐ� ŝƚ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ� ƚŽ�ŽďƚĂŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͘ 

ϱ͘ ^ĂŶĐƟŽŶƐ� ĨŽƌ�EŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ �͗ /Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ǁŝůů�ŝŵƉŽƐĞ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�Žƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͗� 

 �͘�ǁŝƚŚŚŽůĚŝŶŐ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĐŽŵƉůŝĞƐ͖�ĂŶĚͬŽƌ� 
 �͘�ĐĂŶĐĞůůŝŶŐ͕�ƚĞƌŵŝŶĂƟŶŐ͕�Žƌ�ƐƵƐƉĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕�ŝŶ�ǁŚŽůĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ͘ 
ϲ͘ �/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�WƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͗�dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚƐ�ŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ɛŝǆ�ŝŶ�

ĞǀĞƌǇ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ� ůĞĂƐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƵŶůĞƐƐ�ĞǆĞŵƉƚ�ďǇ�ƚŚĞ�
�ĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟǀĞƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŚĞƌĞƚŽ͘��dŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�
ƚŽ�ĂŶǇ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�Žƌ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�Žƌ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĚŝƌĞĐƚ�ĂƐ�
Ă�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ĞŶĨŽƌĐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĂŶĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͘� �WƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƚŚĂƚ� ŝĨ� ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚŽƌ�ďĞĐŽŵĞƐ� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ŝŶ͕�Žƌ� ŝƐ� ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ�ǁŝƚŚ� ůŝƟŐĂƟŽŶ�ďǇ�Ă� ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�Žƌ� ƐƵƉƉůŝĞƌ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ĂŶǇ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƟŐĂƟŽŶ�
ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ 

ϳϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�< 
�ůĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ��ĞĞĚƐ�dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�WƌŽƉĞƌƚǇ 

ϳϱ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐůĂƵƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĚĞĞĚƐ�ĞīĞĐƟŶŐ�Žƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�
Žƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĞƌĞŽŶ͕�Žƌ�ŐƌĂŶƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚĞƌĞŝŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�
�ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ϰ͗ 
 
EKt͕�d,�Z�&KZ�͕�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ďǇ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ� sĂůůĞǇ� �ƌĞĂ� �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŝůů� ĂĐĐĞƉƚ� ƟƚůĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂŶĚƐ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ� ƚŚĞ� ƉƌŽũĞĐƚ� ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƚĞĚ�ƚŚĞƌĞŽŶ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�;EĂŵĞ�ŽĨ��ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�>ĞŐŝƐůĂƟǀĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇͿ͕�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĚͲ
ŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�WƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ�
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ� ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ� ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů� ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�dŝƚůĞ�ϰϵ͕��ŽĚĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�^ƵďƟƚůĞ��͕�KĸĐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�WĂƌƚ�Ϯϭ͕�EŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�&ĞĚĞƌĂůůǇ-ĂƐƐŝƐƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐͲ
ƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƚƵĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ�;ϳϴ�^ƚĂƚ͘�ϮϱϮ͖�
ϰϮ�h͘^͘�͘�Α�ϮϬϬϬĚ�ƚŽ�ϮϬϬϬĚ-ϰͿ͕�ĚŽĞƐ�ŚĞƌĞďǇ�ƌĞŵŝƐĞ͕�ƌĞůĞĂƐĞ͕�ƋƵŝƚĐůĂŝŵ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇ�ƵŶƚŽ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůͲ
ůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ��Ăůů�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ƟƚůĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶĚ�
ƚŽ�ƐĂŝĚ�ůĂŶĚƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ��ǆŚŝďŝƚ���ĂƩĂĐŚĞĚ�ŚĞƌĞƚŽ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŚĞƌĞŽĨ͘ 
 
;,���E�hD��>�h^�Ϳ 
 
dK�,�s���E��dK�,K>��ƐĂŝĚ�ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŚĞƌĞŝŶ�ƵŶƚŽ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ĨŽƌĞǀĞƌ͕�ƐƵďũĞĐƚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͕�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŚĞƌĞͲ
ŝŶ�ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ĞīĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�Žƌ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�&ĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ďŝŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐͲ
ƚƌŝĐƚ͕�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶƐ͘ 
 
dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ŝŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞǇĂŶĐĞ�ŽĨ�ƐĂŝĚ�ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚƐ� ŝŶ� ůĂŶĚƐ͕�ĚŽĞƐ�ŚĞƌĞďǇ�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ� ŝƚƐĞůĨ͕� ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�
ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶƐ͕�ƚŚĂƚ�;ϭͿ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƟŽŶ�ŝŶ͕�ďĞ�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�Žƌ�ďĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ůŽͲ
ĐĂƚĞĚ�ǁŚŽůůǇ�Žƌ�ŝŶ�ƉĂƌƚ�ŽŶ͕�ŽǀĞƌ�Žƌ�ƵŶĚĞƌ�ƐƵĐŚ�ůĂŶĚƐ�ŚĞƌĞďǇ�ĐŽŶǀĞǇĞĚ�΀͕΁�΀ĂŶĚ΁�;ϮͿ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ�
�ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ� �ǁŝůů� ƵƐĞ� ƚŚĞ� ůĂŶĚƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŝŶ� ůĂŶĚƐ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ� ŝŶ� ůĂŶĚƐ� ƐŽ� ĐŽŶǀĞǇĞĚ͕� ŝŶ�
ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�Žƌ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�dŝƚůĞ�ϰϵ͕��ŽĚĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�h͘^͘��ĞͲ
ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�^ƵďƟƚůĞ��͕�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�WĂƌƚ�Ϯϭ͕�EŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�&ĞĚĞƌĂůůǇ�ĂƐƐŝƐƚͲ
ĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕��īĞĐƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ�
ĂŶĚ�ĂƐ�ƐĂŝĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ��ĐƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�΀͕�ĂŶĚ�;ϯͿ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ-
ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŶŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕� ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝůů� ŚĂǀĞ� Ă� ƌŝŐŚƚ� ƚŽ� ĞŶƚĞƌ�Žƌ� ƌĞ-ĞŶƚĞƌ� ƐĂŝĚ� ůĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŽŶ�ƐĂŝĚ�ůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ĂďŽǀĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝůů�ƚŚĞƌĞŽŶ�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǀĞƐƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�
ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂƐƐŝŐŶƐ�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĞǆŝƐƚͲ
ĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ΁͘ 

ϳϲ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�> 
�ůĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ�dƌĂŶƐĨĞƌ�ŽĨ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ĐƋƵŝƌĞĚ�Žƌ�/ŵƉƌŽǀĞĚ� 

hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ͕�&ĂĐŝůŝƚǇ͕�Žƌ�WƌŽŐƌĂŵ 

ϳϳ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�> 
�>�h^�^�&KZ�dZ�E^&�Z�K&�Z��>�WZKW�Zdz���Yh/Z���KZ�/DWZKs��� 

hE��Z�d,����d/s/dz͕�&��/>/dz͕�KZ�WZK'Z�D 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐůĂƵƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĚĞĞĚƐ͕�ůŝĐĞŶƐĞƐ͕�ůĞĂƐĞƐ͕�ƉĞƌŵŝƚƐ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�
ďǇ�ƚŚĞ�;dŝƚůĞ�ŽĨ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ϳ;ĂͿ͗ 
 
�͘��dŚĞ�;ŐƌĂŶƚĞĞ͕�ůĞƐƐĞĞ͕�ƉĞƌŵŝƩĞĞ͕�ĞƚĐ͘�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ŚŝŵƐĞůĨͬŚĞƌƐĞůĨ͕�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚĞŝƌƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů� ���������
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͕�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶƐ͕�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŚĞƌĞŽĨ͕�ĚŽĞƐ�ŚĞƌĞďǇ�ĐŽǀĞͲ
ŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞ�΀ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƐĞƐ�ĂĚĚ�͞ĂƐ�Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͟΁�ƚŚĂƚ͗ 
 
 ϭ͘���/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ� 
 ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�;ĚĞĞĚ͕�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ůĞĂƐĞ͕�ƉĞƌŵŝƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĨŽƌ�Ă�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�Ă�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
 dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�Žƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�Žƌ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
 ŽĨ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ƚŚĞ�;ŐƌĂŶƚĞĞ͕�ůŝĐĞŶƐĞĞ͕�ůĞƐƐĞĞ͕�ƉĞƌŵŝƩĞĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŝůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
 ƐƵĐŚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĐƚƐ�ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�
 ;ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚͿ�ƐƵĐŚ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�
 ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ͕�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�Žƌ�ďĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�
 ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐĂŝĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 
 
�͘tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ůŝĐĞŶƐĞƐ͕�ůĞĂƐĞƐ͕�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�ĞƚĐ͕͘�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�EŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�
ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͕�;dŝƚůĞ�ŽĨ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�;ůĞĂƐĞ͕�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ƉĞƌŵŝƚ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ͕��
ƌĞĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƐƐĞƐƐ�ƐĂŝĚ�ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĞƌĞŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�;ůĞĂƐĞ͕�ůŝĐĞŶƐĞ͕�ƉĞƌŵŝƚ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�Žƌ�ŝƐƐƵĞĚ͘ 
 
�͘��tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ĚĞĞĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�EŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͕�ƚŚĞ�;dŝƚůĞ����
ŽĨ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Žƌ�ƌĞ-ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĞƌĞŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝůů�ƚŚĞƌĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ǀĞƐƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�;dŝƚůĞ�ŽĨ�ZĞͲ
ĐŝƉŝĞŶƚͿ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂƐƐŝŐŶƐ͘ 

ϳϴ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�D 
�ůĂƵƐĞƐ�ĨŽƌ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶͬhƐĞͬ�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ĐƋƵŝƌĞĚ�

hŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ͕�&ĂĐŝůŝƚǇ͕�Žƌ�WƌŽŐƌĂŵ 

ϳϵ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�� 
�>�h^�^�&KZ��KE^dZh�d/KEͬh^�ͬ����^^�dK�Z��>�WZKW�Zdz���Yh/Z��� 

hE��Z�d,����d/s/dz͕�&��/>/dz�KZ�WZK'Z�D 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐůĂƵƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĚĞĞĚƐ͕�ůŝĐĞŶƐĞƐ͕�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐͬ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ĞŶƚĞƌĞĚ�
ŝŶƚŽ�ďǇ�;dŝƚůĞ�ŽĨ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ϳ;ďͿ͗ 
 
�͘ dŚĞ�;ŐƌĂŶƚĞĞ͕�ůŝĐĞŶƐĞĞ͕�ƉĞƌŵŝƩĞĞ͕�ĞƚĐ͕͘�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ�ĨŽƌ�ŚŝŵƐĞůĨͬŚĞƌƐĞůĨ͕�ŚŝƐͬŚĞƌ�ŚĞŝƌƐ͕�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƌĞƉƌĞͲ

ƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͕� ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶƐ͕�ĂƐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŚĞƌĞŽĨ͕�ĚŽĞƐ�ŚĞƌĞďǇ�ĐŽǀĞͲ
ŶĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂŐƌĞĞ�;ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĚĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƐĞƐ�ĂĚĚ͕�͞ĂƐ�Ă�ĐŽǀĞŶĂŶƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ͟Ϳ�ƚŚĂƚ�;ϭͿ�ŶŽ�
ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ͕�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ͕�Žƌ�ďĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ� ƐĂŝĚ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕� ;ϮͿ� ƚŚĂƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶǇ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ͕�ŽǀĞƌ�Žƌ�ƵŶĚĞƌ� ƐƵĐŚ� ůĂŶĚ͕�ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨƵƌŶŝƐŚŝŶŐ�ŽĨ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŚĞƌĞŽŶ͕�ŶŽ�
ƉĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ͕�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ͕�ĚĞŶŝĞĚ�ƚŚĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ͕�;ϯͿ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�;ŐƌĂŶƚĞĞ͕�ůŝĐĞŶƐĞĞ͕�ůĞƐƐĞĞ͕�ƉĞƌŵŝƩĞĞ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŝŵƉŽƐĞĚ�ďǇ�Žƌ�ƉƵƌƐƵĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĐƚƐ�
ĂŶĚ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ  ͘

�͘ tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�;ůŝĐĞŶƐĞƐ͕�ůĞĂƐĞƐ͕�ƉĞƌŵŝƚƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͕�;dŝƚůĞ�ŽĨ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�;ůŝĐĞŶƐĞ͕�ƉĞƌŵŝƚ͕�ĞƚĐ͕͘�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞͿ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�Žƌ�ƌĞ-ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƐƐĞƐƐ�ƐĂŝĚ� ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĞƌĞŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ� ŝĨ�
ƐĂŝĚ�;ůŝĐĞŶƐĞ͕�ƉĞƌŵŝƚ͕�ĞƚĐ͕͘�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞͿ�ŚĂĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�Žƌ�ŝƐƐƵĞĚ  ͘

�͘ tŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�ĚĞĞĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ďƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŶŽŶĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŽǀĞŶĂŶƚƐ͕�;dŝƚůĞ�ŽĨ�
ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ǁŝůů�ƚŚĞƌĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ͕�ǀĞƐƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�;dŝƚůĞ�ŽĨ�ZĞĐŝƉŝĞŶƚͿ�ĂŶĚ�
ŝƚƐ�ĂƐƐŝŐŶƐ͘ 

ϴϬ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�E 
�ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŽĨ�EŽŶ-�ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�^ƚĂƚƵƚĞƐ 

ϴϭ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ͕� ƚŚĞ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕� ĨŽƌ� ŝƚƐĞůĨ͕� ŝƚƐ�ĂƐƐŝŐŶĞĞƐ͕� ĂŶĚ� ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ�
;ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�͞ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͟Ϳ�ĂŐƌĞĞƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŶŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ�
ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͖�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
· dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ�;ϰϮ�h͘^͘�͘�Α�ϮϬϬϬĚ�Ğƚ�ƐĞƋ͕͘�ϳϴ�ƐƚĂƚ͘�ϮϱϮͿ͕�;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�

ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶͿ�ĂŶĚ�ϰϵ��&Z�WĂƌƚ�Ϯϭ  ͖
· dŚĞ�hŶŝĨŽƌŵ�ZĞůŽĐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ�WŽůŝĐŝĞƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϬ͕�;ϰϮ�h͘^͘�͘�Α�ϰϲϬϭͿ͕�

;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ƵŶĨĂŝƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĚŝƐƉůĂĐĞĚ�Žƌ�ǁŚŽƐĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�
Žƌ�&ĞĚĞƌĂů-ĂŝĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐͿ͖ 

· &ĞĚĞƌĂů-�ŝĚ�,ŝŐŚǁĂǇ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ͕�;Ϯϯ�h͘^͘�͘�Α�ϯϮϰ�Ğƚ�ƐĞƋ͘Ϳ͕�;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƐĞǆͿ͖ 
· ^ĞĐƟŽŶ�ϱϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ͕�;Ϯϵ�h͘^͘�͘�Α�ϳϵϰ�Ğƚ�ƐĞƋ͘Ϳ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂͲ

ƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇͿ͖�ĂŶĚ�ϰϵ��&Z�WĂƌƚ�Ϯϳ  ͖
· dŚĞ��ŐĞ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϱ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�;ϰϮ�h͘^͘�͘�Α�ϲϭϬϭ�Ğƚ�ƐĞƋ͘Ϳ͕�;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�

ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĂŐĞͿ͖ 
· �ŝƌƉŽƌƚ�ĂŶĚ��ŝƌǁĂǇ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϴϮ͕�;ϰϵ�h^��Α�ϰϳϭ͕�^ĞĐƟŽŶ�ϰϳϭϮϯͿ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐͲ

ĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƌĂĐĞ͕�ĐƌĞĞĚ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�Žƌ�ƐĞǆͿ  ͖
· dŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϴϳ͕�;W>�ϭϬϬ-ϮϬϵͿ͕�;�ƌŽĂĚĞŶĞĚ�ƚŚĞ�ƐĐŽƉĞ͕�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉůŝĐĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�

dŝƚůĞ�s/�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϲϰ͕�dŚĞ��ŐĞ��ŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϱ�ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϱϬϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŚĂďŝůŝͲ
ƚĂƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϳϯ͕�ďǇ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�͞ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͟�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ� Žƌ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� &ĞĚĞƌĂů-ĂŝĚ� ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͕� ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕� ǁŚĞƚŚĞƌ� ƐƵĐŚ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƌĞ�&ĞĚĞƌĂůůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�Žƌ�ŶŽƚͿ  ͖

· dŝƚůĞƐ�//�ĂŶĚ�///�ŽĨ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ǁŝƚŚ��ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ��Đƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŚŝďŝƚ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĚŝƐĂďŝůͲ
ŝƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĞŶƟƟĞƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐŽŵͲ
ŵŽĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ� ĐĞƌƚĂŝŶ� ƚĞƐƟŶŐ�ĞŶƟƟĞƐ� ;ϰϮ�h͘^͘�͘� ΑΑ�ϭϮϭϯϭ�--� ϭϮϭϴϵͿ� ĂƐ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ϰϵ��͘&͘Z͘�ƉĂƌƚƐ�ϯϳ�ĂŶĚ�ϯϴ  ͖

· dŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ǀŝĂƟŽŶ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͛Ɛ�EŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƚĞ�;ϰϵ�h͘^͘�͘�Α�ϰϳϭϮϯͿ�;ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝͲ
ŶĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƌĂĐĞ͕�ĐŽůŽƌ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ĂŶĚ��ƐĞǆͿ  ͖

· �ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϮϴϵϴ͕�&ĞĚĞƌĂů��ĐƟŽŶƐ�ƚŽ��ĚĚƌĞƐƐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�:ƵƐƟĐĞ�ŝŶ�DŝŶŽƌŝƚǇ�WŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�>Žǁ
-/ŶĐŽŵĞ�WŽƉƵůĂƟŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ŶŽŶ-ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ďǇ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƉƌŽƉŽƌƟŽŶĂƚĞůǇ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŚƵŵĂŶ�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ĞīĞĐƚƐ�ŽŶ�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ͖ 

· �ǆĞĐƵƟǀĞ�KƌĚĞƌ�ϭϯϭϲϲ͕�/ŵƉƌŽǀŝŶŐ��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�WĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƐƵůƟŶŐ�ĂŐĞŶĐǇ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͕�ŶĂƟŽŶĂů�ŽƌŝŐŝŶ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ůŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�
ƉƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�;>�WͿ͘��dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�dŝƚůĞ�s/͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƐƚĞƉƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�>�W�
ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�;ϳϬ�&ĞĚ͘�ZĞŐ͘�Ăƚ�ϳϰϬϴϳ�ƚŽ�ϳϰϭϬϬͿ  ͖

· dŝƚůĞ�/y�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ϭϵϳϮ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŚŝďŝƚƐ�ǇŽƵ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐĐƌŝŵŝŶĂƟŶŐ�ďĞͲ
ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƐĞǆ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Žƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ϮϬ�h͘^͘�͘�ϭϲϴϭ��d�ƐĞƋͿ  ͘

ϴϮ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�WW�E�/y�K 
�ŵƉůŽǇĞĞ�>�W�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�^ƵƌǀĞǇ 

ϴϯ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ŵƉůŽǇĞĞ�>�W�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�^ƵƌǀĞǇ 
 

dŚĞ��ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;�s���Ϳ�ĂƐ�Ă�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ĨĞĚĞƌĂů�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů�,ŝŐŚǁĂǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;&,t�Ϳ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�
>ŝŵŝƚĞĚ��ŶŐůŝƐŚ�WƌŽĮĐŝĞŶĐǇ�;>�WͿ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ��s����ĂŶĚ��s���͛Ɛ�ƐƵď-ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͘��/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ǁƌŝƩĞŶ�Žƌ�ŽƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ĨŽƵƌ-ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘��dŚĞ�
ĨŽƵƌ-ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 

· dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�Žƌ�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƐĞƌǀĞĚ�Žƌ�ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ 

· dŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�>�W�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ 

· dŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�/ŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂĐƟǀŝƚǇ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ 
 

dŚĞ�KĸĐĞ�ĨŽƌ��ŝǀŝů�ZŝŐŚƚƐ�Θ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;K�Z^��Ϳ�ŝƐ�ƌĞƋƵĞƐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵͲ
ƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ-ĨĂĐƚŽƌ�ĂŶĂůǇƐŝƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ͕�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ͗ 
 
tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ—�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
WK��Ky�ϭϳϰϬ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
;ϲϬϲͿ�ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
ǁĐŚĞƐŶƵƚΛĐǀĂĚĚ͘ŽƌŐ  
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐƵƌǀĞǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��s����ďǇ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϮϭ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞƐŝƚĂƚĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ͘� 

^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕  
 
tŚŝƚŶĞǇ��ŚĞƐŶƵƚ—�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
WK��Ky�ϭϳϰϬ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�<z�ϰϬϳϰϯ 
;ϲϬϲͿ�ϴϲϰ-ϳϯϵϭ 
 

ϴϰ 



 

�s����d/d>��s/�W>�E 

�ƵŵďĞƌůĂŶĚ�sĂůůĞǇ��ƌĞĂ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 
�ŵƉůŽǇĞĞ�>�W�&ƌĞƋƵĞŶĐǇ�^ƵƌǀĞǇ 

 
ϭ͘ tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ũŽď�ƟƚůĞ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  ͅ
Ϯ͘ tŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ũŽď�ĚƵƟĞƐͬƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  ͅ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
WůĞĂƐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�͞ǆ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŚĂƚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶ;ƐͿ͘��dŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ƐƉŽŬĞŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ŝŶ�<ĞŶƚƵĐŬǇ͘ ��/Ĩ�ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ƐƉĞĂŬ�ŽƚŚĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�;ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝĚĞŶƟͲ
ĨǇ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞͿ�͞KƚŚĞƌ͟�ďŽǆ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƐƉŽŬĞŶ�ƉůĞĂƐĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�
͞Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ůĂŶŐƵĂŐĞƐ͟�ďŽǆ͘ 

ϴϱ 

 >ĂŶŐƵĂŐĞ 
DŽƐƚ�
�ĂǇƐ 

�ƚ�>ĞĂƐƚ�KŶĐĞ�Ă�
tĞĞŬ 

�ƚ�>ĞĂƐƚ�KŶĐĞ�
Ă�DŽŶƚŚ 

�ƚ�>ĞĂƐƚ�KŶĐĞ�Ă�
zĞĂƌ 

EĞǀĞƌ 

^ƉĂŶŝƐŚ           

'ĞƌŵĂŶ           

�ŚŝŶĞƐĞ           

&ƌĞŶĐŚ           

�ƌĂďŝĐ           

KƚŚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ           

KƚŚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ           

�ůů�KƚŚĞƌ�>ĂŶŐƵĂŐĞƐ           

ϰ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ŵĞƚŚŽĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶ;ƐͿ͍�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ϱ͘�WůĞĂƐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ��s����ĐĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�>�W�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞͲ
ůĂƚĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ũŽď�ĚƵƟĞƐͬƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ͘�;KƉƟŽŶĂůͿ 
ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 


