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dƌĂŝŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ 
ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ 

<ŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝƐ�WŽǁĞƌ 

hƉŐƌĂĚĞ�ǇŽƵƌ�^ŬŝůůƐ 



 

 

 

dĂďůĞ�ŽĨ�

dƌĂŝŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ϮϬϭϵ—ϮϬϮϬ� 

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ 

�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ��ŽŶĐƌĞƚĞ ............................................................................ ϯ 

�ŝĚƐ�Θ��ŽŶĚƐ�^ĞŵŝŶĂƌ ...................................................................... ϰ 

�����^ĞŵŝŶĂƌ—�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ .................... ϱ 

�����^ĞŵŝŶĂƌ—����ϱϯ—��dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŽ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ .................................................................... ϲ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ϭϬϭ ............................................................................. ϳ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƚŚŝĐƐ ............................................................ ϴ 

<ĞǇ�^ŝƚĞ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ .......................................................................... ϵ 

dŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ǆĞĐƵƟŽŶ�WůĂŶ ................................................... ϭϬ 

ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�^ƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƚŽ�ĂŶ�Z&W ................................................ ϭϭ 

dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ͗����ŽƵďůĞ��ĚŐĞ�^ǁŽƌĚ—,Žǁ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�
ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĐůĂƵƐĞƐ ....................................................................... ϭϮ 

dŚĞ��ůŽƐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ ......................................... ϭϯ 

WůĂŶƐ�Θ�^ƉĞĐ�ZĞĂĚŝŶŐ ..................................................................... ϭϰ 

tŽƌŬƉůĂĐĞ�^ĂĨĞƚǇ�Θ�^ĞĐƵƌŝƚǇ� ......................................................... ϭϱ 

 

 

 

 

 

��E�—DŽŶĐƚŽŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ�ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�

ƚŽ� ůĂƵŶĐŚ� ŝƚ͛Ɛ� ϮϬϭϵ—ϮϬϮϬ� dƌĂŝŶŝŶŐ�

WƌŽŐƌĂŵ͕� ŚĞůƉŝŶŐ� ŵĞŵďĞƌƐ� ĂĐŚŝĞǀĞ�

ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŐŽĂůƐ͘��

�Ɛ�Ă�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŝƚŚ�'ŽůĚ�^ĞĂů�

�ĂŶĂĚĂ͕�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ� 

ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂůƵĂďůĞ͕� 

ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�'ŽůĚ�^ĞĂů��ĂŶĂĚĂ� 

�ĐĐƌĞĚŝƚĂƟŽŶ͘��� 

sŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ŐŽůĚƐĞĂůĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘ĐŽŵ 

 

dŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ƐƉĞĐŝĂů� ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ�

ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽƵƌƐĞƐ� ŝĨ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ� ĨŽƌ�

ŽŶĞ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ����� ƐĞŵŝŶĂƌƐ͕�

ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ďĞŝŶŐ�ŽīĞƌĞĚ�

ďǇ�>ĞĞ�<ĞůůǇ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϰ-

ϴ͕�ϮϬϭϵ͘�� 

�ŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ĞĂƌůǇ�ďŝƌĚ�ƐĂǀŝŶŐƐ͊��^ĂǀĞ�ŽŶ�

ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ǁŝƚŚ� �ĂŶĂĚĂ� :Žď� 'ƌĂŶƚ͘�

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁϮ͘ŐŶď͘ĐĂͬĐŽŶƚĞŶƚͬŐŶďͬ

ĞŶͬŶĞǁƐͬ

ŶĞǁƐͺƌĞůĞĂƐĞ͘ϮϬϭϱ͘Ϭϭ͘ϬϬϮϱ͘Śƚŵů� 



�͟ 

 

 

 
'ŽƌĚŽŶ�DĞůǀŝŶ�͕���d͕�/Ŷƚ�d'^� 

'ŽƌĚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĞƌ� ĂŶĚ� ŽǁŶĞƌ� ŽĨ�DĞůƚĞĐŚ�
dŚĞƌŵĂů� /ŵĂŐŝŶŐ� /ŶĐ͕͘� &Žƌ� ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�
'ŽƌĚŽŶ� ŚĂƐ� ǁŽƌŬĞĚ� ĂƐ� Ă� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶͲ
ƐƉĞĐƚŽƌ͕�ĞƐƟŵĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͬĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŵĂŶĂŐĞƌ� ďĞĨŽƌĞ� ĨŽƵŶĚŝŶŐ�DĞůƚĞĐŚ� ŝŶ� ϮϬϬϲ͘��
'ŽƌĚŽŶ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ� ĂŶĚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƌĂŶŐŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĂŶĚ� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ďƵŝůĚŝŶŐ� ƐĞƫŶŐƐ� ƚŽ� ĞĂƌƚŚͲ
ǁŽƌŬ͕� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ĂŶĚ� ƌŽĂĚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�
'ŽƌĚŽŶ�ŝƐ�Ă�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƌƵĐƚƵƌĂů��ŶŐŝͲ
ŶĞĞƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�E����DŽŶĐͲ
ƚŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă��ĞƌƟĮĞĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�EĞǁ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ��ĞƌƟĮĞĚ�
�ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� dĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ� ĂŶĚ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚƐ�
;E�^��ddͿ͘�,Ğ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶŐŝͲ
ŶĞĞƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚ�ǁŝƚŚ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽƵŶĐŝů�
ŽĨ� dĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ� ĂŶĚ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚƐ� ;��ddͿ͕�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ŚŝƐ�ϯϬ-ǇĞĂƌ�
ĐĂƌĞĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�'ŽƌĚŽŶ�
ŝƐ�Ă�'ŽůĚ�^ĞĂů��ĞƌƟĮĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ� �ĂŶĂĚŝĂŶ� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕� Ă�
ĐĞƌƟĮĞĚ� >ĞǀĞů� Ϯ� dŚĞƌŵŽŐƌĂƉŚĞƌ� ǁŝƚŚ� /d��
�ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ZĂĚŽŶ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�DŝƟŐĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ǁŝƚŚ��-EZWW͘� 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

 

�ĂƐŝĐƐ�ŽĨ��ŽŶĐƌĞƚĞ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϯϮϱ����EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϯϵϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ͗�ϭ 

dŚŝƐ� ƐĞǀĞŶ-ŚŽƵƌ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ǁŝůů� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝƚŚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�
ŝŶ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ŽĨ� ŚŽǁ� ƚŚĞ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ƉĞƌĨŽƌͲ
ŵĂŶĐĞ� ŽĨ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ŝƐ� ĂīĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƉůĂĐĞŵĞŶƚ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝǆƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉƌŽƉŽƌƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ŵŝǆ͘��dŽƉŝĐƐ�ƚŽ�ďĞ�
ĐŽǀĞƌĞĚ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĞƐƟŵĂƟŶŐ� ƋƵĂŶƟƟĞƐ͕� ŵŝǆƚƵƌĞƐ͕� ǁĞĂƚŚĞƌ� ǀĂƌŝĂͲ
ƟŽŶƐ͕�ƚĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘ 

 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�
ŚŽǁ� ĐŽŶĐƌĞƚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕� ǁĞĂƚŚĞƌ͕� ƋƵĂůŝƚǇ� ĐŽŶƚƌŽů�
ƚĞƐƟŶŐ͕�ĞƚĐ͘�ĐĂŶ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ĐƌĞƚĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�ƵŶǁĂŶƚĞĚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�
ƐŚŽƵůĚ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

 

dŚĞ� ǁŽƌŬƐŚŽƉ� ǁŝůů� ďĞ� ŽĨ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ� ƚŽ� ĂŶǇ� ƐŝƚĞ� ƉĞƌƐŽŶŶĞů͕� ďŽƚŚ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ĨŽƌ� ŐĞŶĞƌĂů� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� Žƌ� ƐƵď-ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕� ǁŚŽƐĞ� ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐƵƌŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ͘ 
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 �ŶĚƌĞ�>ĞŐĞƌ 

�ŶĚƌĞ�>ĞŐĞƌ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ��KE�ĂƐ�
�ŽŵŵĞƌĐŝĂů��ĐĐŽƵŶƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�DĂƌŝƟŵĞƐ͘���ŶĚƌĞ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�
ǇĞĂƌƐ͛�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞͲ
ůǇ�ǁŝƚŚ��KE͛Ɛ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
'ƌŽƵƉ͘�� 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

�ŝĚƐ�ĂŶĚ��ŽŶĚƐ�ϭϬϭ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�d�� 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψϵϱ—EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψϭϰϱ 

 

���������� 

��������������������������������� 

· �������� 
· ��������� 
· ���� 
· ��������� 
· �������������Ƥ������������ 

����������������������� 

������������������������������� 

��������������� 

������������������������������������������ȋ������Ȍ 

������� 

· ����Ƥ���������������������������� 

· ����Ƥ��������������������������������� 

· �����Ƥ���������������������������� 

 

���������������������������������ǣ 

· ��������� 
· �������������� 
· ����������������� 
· �������Ƭ��������������� 
· ��������������� 

 

dĂƌĂ�ZǇĞ 

dĂƌĂ�ZǇĞ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ��KE�ĂƐ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�sŝĐĞ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ��ƚůĂŶƟĐ��ĂŶĂĚĂ�^ƵƌĞƚǇ�
DĂŶĂŐĞƌ��ĨŽƌ��KE͛Ɛ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�^ĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ��'ƌŽƵƉ͘��KǀĞƌ�Ϯϯ�ǇĞĂƌƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ŝŶ�ƐƵƌĞƚǇ�ďŽŶĚŝŶŐ��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ��ŽŵŵĞƌͲ
ĐŝĂů��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ͘ 



�͡ 

 

 

 

 
�ƌŝĐ�>ĞĞ 

�ƌŝĐ�>ĞĞ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�����͕�ǁŝůů�
ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽͲ
ƉŚǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌŵƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐͲ
ĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ��D�WƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ŝĨ�Ă��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŽƌŬ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘��
zŽƵ�ǁŝůů�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ǁĂƌĚƐ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

 

�����^ĞŵŝŶĂƌ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� 

�ŽŶƚƌĂĐƚƐ—�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϵ� 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϭϮϱ—EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψϭϰϱ 

�ƩĞŶĚ�ďŽƚŚ������^ĞŵŝŶĂƌƐ�DĞŵďĞƌ��ŝƐĐŽƵŶƚ��Ψϭϵϴ�
EŽŶ�DĞŵďĞƌ��ŝƐĐŽƵŶƚ�Ψ�Ϯϯϴ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�;�DͿ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚĂŬĞƐ�
Ă� ƚĞĂŵ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� � dŚĞ� ĐŽŶĐĞƉƚƐ�
ũŽŝŶƐ� ƚŚĞ�KǁŶĞƌ͕� �ŽŶƐƵůƚĂŶƚ� ĂŶĚ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� ŝŶ� Ă� ƚĞĂŵ�ǁŚŽƐĞ�
ŽďũĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ƟŵĞ͕�ďƵĚŐͲ
Ğƚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĂďŝůŝƚǇ͘� � dŚĞ� ����� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƚŚƌĞĞ� �D� ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚ�ĨŽƌŵƐ͗ 

· �����ϱ���ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŶƚƌĂĐƚ—&Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

· �����ϱ���ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽŶƚƌĂĐƚ—&Žƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

· ����� ϭϳ� ^ƟƉƵůĂƚĞĚ� WƌŝĐĞ� �ŽŶƚƌĂĐƚ� �ĞƚǁĞĞŶ� KǁŶĞƌ� ĂŶĚ�
dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ��D�WƌŽũĞĐƚƐ 

dŝŵĞ͗� 

ϯ͘ϱ�ŚŽƵƌƐ 

 

tŚŽ�^ŚŽƵůĚ�ĂƩĞŶĚ͍ 

KǁŶĞƌƐ͕� ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ� ĂŶĚ� ŵĂŶĂŐĞƌƐ� ĨƌŽŵ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ďƵǇĞƌƐ͕�
ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͕� ĞŶŐŝŶĞĞƌƐ͕� ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕� ĂŶĚ� ĂůůŝĞĚ� ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�
;ůĂǁǇĞƌƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞͬƐƵƌĞƚǇ�ĂĚǀŝƐŽƌƐͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ͘ 

sĂůƵĂďůĞ�ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ 

�ĂĐŚ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ� Ă�ŚĂƌĚĐŽƉǇ�ŽĨ������ϱ�ͬϱ�ͬϭϳ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ŐƵŝĚĞƐ������ϰϱͬϰϳͬϰϳ͘ 

 



�͢ 

 

 

 

 �ƌŝĐ�>ĞĞ 

�ƌŝĐ�>ĞĞ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�����͕�ǁŝůů�
ĞǆƉůĂŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉŚŝůŽƐŽͲ
ƉŚǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĨŽƌŵƐ͕�Ğ͘Ő͘�ƚŚĞ�
ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŶĞĐͲ
ĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ��D�WƌŽũĞĐƚƐ͕�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ŝĨ�Ă��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�
ƉĞƌĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�Žƌ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŽƌŬ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ͕�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĞƚĐ͘��
zŽƵ�ǁŝůů�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ǁĂƌĚƐ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

 

����ϱϯ–�ϮϬϭϲ���dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŽ� 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗��ĞĐĞŵďĞƌ�ϱ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϬϬ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϭϮϱ��EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ��Ψϭϰϱ 

�ƩĞŶĚ�ďŽƚŚ������^ĞŵŝŶĂƌƐ��ŽƐƚ�DĞŵďĞƌ��ŝƐĐŽƵŶƚ�Ψϭϵϴ���
EŽŶ�DĞŵďĞƌ��ŝƐĐŽƵŶƚ�Ψ�Ϯϯϴ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽůĚ�ƐĂǇŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ƌĞĨƵƐĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ĚŽŽŵĞĚ�ƚŽ�ĨĂŝůƵƌĞ͙͘ 

dŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ��ŽƵŶĐŝů� ƉƵďͲ
ůŝƐŚĞĚ�Ă�ŶĞǁ�����ϱϯ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚƐ͕�ŶŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞůĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘������ϱϯ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ƚŚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐůĂƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƉƉĞĂƌ� ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�Žƌ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŽďůŝͲ
ŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘ 

dŚŝƐ�ŚĂůĨ�ĚĂǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͛�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ�ǁŝůů� ĂŶĂůǇǌĞ� ƚŚĞ� ĐŚĞĐŬůŝƐƚ� ŽĨ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĐůĂƵƐĞƐ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŝŶ�
����ϱϯ�Ğ͘Ő͘�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�Žǁ-ĚŽǁŶ͕�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŽƌŬ͕�
ƉĂǇŵĞŶƚ͕� ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ—ŽĨ—ǁŽƌŬ͕� ŝŵƉůŝĞĚ� ǀƐ͘� ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ǁĂƌͲ
ƌĂŶƟĞƐ͕�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐŝƚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĚĞůĂǇ͕�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ĞƚĐ͘ 

�ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ—ŽƵƚ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁͲ
ŝŶŐ� ĂŶĚ� ĂƩĞŵƉƟŶŐ� ƚŽ� ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ� ǇŽƵ� ĂƌĞ�
ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďŝĚ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ͘��>ĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�����ϭ͛�^ƟƉƵůĂƚĞĚ�ƉƌŝĐĞ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ͟�
ǁŝůů� ďĞ�ƵƐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚŝƐ� ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂƐ� ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ� ĨĂŝƌ� ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͘� �KŶĞƌŽƵƐ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĚĞǀŝĂƟŶŐ� ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐƚĂŶĚͲ
ĂƌĚ�����ϭ�ǁŽƌĚŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ǁĂƌŶŝŶŐ�ƐŝŐŶĂůƐ�ƚŽ�ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͊ 

,ĂŶĚŽƵƚƐ 

�ƩĞŶĚĞĞƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŚĂƌĚĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�����ϱϯ�ĂŶĚ�����ϭ 

dŝŵĞ 

ϯ͘ϱ�ŚŽƵƌƐ 

dƌĂĚĞ� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ� ŽǁŶĞƌƐ͕� ĞǆĞĐƵƟǀĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚ� ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌƐ� ĂŶĚ�
ĂůůŝĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 



�ͣ 

 

 

 

 

 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƚŚŝĐƐ� 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞƐ͗�KĐƚŽďĞƌ�ϮϮ͕�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϰ͕�ϮϬϮϬ 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϮϬϬ��EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϮϱϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ͗�ϭ 

dŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ��ƚŚŝĐƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ� 
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂƐ�ŝƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘�
dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĞǆĂŵͲ
ƉůĞƐ͕�ǀŝĚĞŽƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�ŐůŽƐƐĂƌǇ͘ 
hƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů͗ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�͞ĞƚŚŝĐĂů�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͟ 

· �Ğ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĞƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ 

· <ŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĞƚŚŝĐĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ 

· �ƚŚŝĐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂǁ 

· dŚĞ�ĚŝƌĞĐƚ�ůŝŶŬ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞƚŚŝĐƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ 

^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�tŽƌŬůŽĂĚ͗� 

dŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĨƵůů�ĚĂǇ͘   

�īĞĐƟǀĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ͕�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ĐƌŝͲ
ƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�^ĞĂů��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶͲ
ƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ƚŚŝĐƐ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŽŶ�'ŽůĚ�^ĞĂů��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ŐŽ�ƚŽ�
ǁǁǁ͘ŐŽůĚƐĞĂůĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘ĐŽŵ� 

�ŝůů��ŝǆŽŶ� 

�ŝůů� �ŝǆŽŶ� ƌĞƟƌĞĚ� ĂƐ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� DŽŶĐƚŽŶ�
EŽƌƚŚĞĂƐƚ� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;��E�-
DŽŶĐƚŽŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚͿ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ�ĂŌĞƌ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŶĞĂƌůǇ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ� DE���� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� DĞĐŚĂŶŝĐĂů� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŽĨ�
E�͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶͬĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƚǁŽ� ĐŽƵƌƐĞƐ͕� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ϭϬϭ� Θ� �ŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� �ƚŚŝĐƐ͘� � �ŽƚŚ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ĂŶĂĚŝĂŶ� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�'ŽůĚ� ^ĞĂů� WƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘� � �ŝůů� ŚĂƐ� Ă� ůŽŶŐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�'ŽůĚ� ^ĞĂů� WƌŽŐƌĂŵ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ�
ĞĂƌůǇ�ĞǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ŐƌŽƵƉ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĞǆĂŵͲ
ŝŶĂƟŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ďĂŶŬ͘� �,Ğ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚŝƐ� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ŚŝƐ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ďǇ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĂĚǀŝĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� 'ŽůĚ� ^ĞĂů� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĂŶĚ� ƌĞͲ
ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ůĞǀĞů͘ 

 

 



�ͤ 

 

 

 

 �Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ϭϬϭ� 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞƐ͗�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ�Θ�Ϯϵ͕�ϮϬϭϵ�ĂŶĚ� 

&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮ�Θ�ϭϯ͕�ϮϬϮϬ 

dŝŵĞ͗��ϴ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϯϮϱ��EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϯϵϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ͗�Ϯ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ��ĂŶĂĚĂΖƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŐŽŽĚƐ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
ĨŽƌ�ƚŚŝƌƚĞĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��ĂŶĂĚŝĂŶ�'�W͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ŽƵƚůŝŶĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ͕�ůĂǁƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͗ 

· /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ 

· dĞŶĚĞƌŝŶŐ͕��ŝĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ǁĂƌĚ�ŽĨ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ 

· &ŽƌŵĂƚ�ŽĨ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ 

· >ĂǁƐ͕�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�WƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

· ZŝƐŬ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 

· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�Θ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ďƌĞĂŬĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶĚƵƐƚƌǇ�ďǇ�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�–�ŽǁŶĞƌƐ͕�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ƐƵď-
ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ͕�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�Įƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�/ŶĚƵƐͲ
ƚƌǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ŝĚĞĂů�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�Žƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌǇͬŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 
 
tŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ͗� 

^ƵŵŵĂƌŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉĂƌƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

�ŽŵƉĂƌĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů͕��ŽŵͲ
ŵĞƌĐŝĂů͕�/ŶƐƟƚƵƟŽŶĂů͕��ŝǀŝů�;/�/�Ϳ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ůĂǁƐ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘ 

�ĞƐĐƌŝďĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ŵĞƚŚŽĚƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚĞͲ
ůŝǀĞƌǇ͘ 

EĂŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƌŝƐŬ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

�ŝƐĐƵƐƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ͘ 

�ǆƉůĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ƚƌĂĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ 

�ŝůů��ŝǆŽŶ� 

�ŝůů� �ŝǆŽŶ� ƌĞƟƌĞĚ� ĂƐ� WƌĞƐŝĚĞŶƚ� ŽĨ� DŽŶĐƚŽŶ�
EŽƌƚŚĞĂƐƚ� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;��E�-
DŽŶĐƚŽŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚͿ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϲ�ĂŌĞƌ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ� ŶĞĂƌůǇ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ŝŶ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ǁŝƚŚ� DE���� ĂŶĚ�
ƚŚĞ� DĞĐŚĂŶŝĐĂů� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ŽĨ�
E�͘��^ŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ�ŚĞ�ŚĂƐ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĂĐƟǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶͬĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�
ƚǁŽ� ĐŽƵƌƐĞƐ͕� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ϭϬϭ� Θ� �ŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ� /ŶĚƵƐƚƌǇ� �ƚŚŝĐƐ͘� � �ŽƚŚ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂƌĞ� ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� �ĂŶĂĚŝĂŶ� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�'ŽůĚ� ^ĞĂů� WƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ� ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌƐ͘� � �ŝůů� ŚĂƐ� Ă� ůŽŶŐ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�'ŽůĚ� ^ĞĂů� WƌŽŐƌĂŵ� ĨƌŽŵ� ŝƚƐ�
ĞĂƌůǇ�ĞǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
Ă�ŐƌŽƵƉ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƉƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĞǆĂŵͲ
ŝŶĂƟŽŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ďĂŶŬ͘� �,Ğ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŚŝƐ� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ƚŽ� ŚŝƐ� ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ� ďǇ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�
ĂĚǀŝĐĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� 'ŽůĚ� ^ĞĂů� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĂŶĚ� ƌĞͲ
ǀŝĞǁŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ůĞǀĞů͘ 

 

 



�ͥ 

 

 

 

:ŽŚŶ��ŚƵƚĞ 

:ŽŚŶ�ŝƐ�Ă�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ�EĞǁ��ƌƵŶƐǁŝĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝĞĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ĐĂƌĞĞƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉůĂŶƚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĐŽŶƐƵůƟŶŐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�,Ğ�ŝƐ�
ƐĞŵŝ-ƌĞƟƌĞĚ�ďƵƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŚŝƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ��ŚƵƚĞ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŽŶĐƚŽŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ƐͲ
ƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ-ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�<ĞǇ-ƐŝƚĞ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ͘� 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

 

<ĞǇ�^ŝƚĞ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞƐ͗�:ĂŶ�ϴ͕�:ĂŶ�ϮϮ͕�&Ğď�ϱ͕�&Ğď�ϭϵ͕��DĂƌĐŚ�ϰ͕�
DĂƌĐŚ�ϭϴ͕��Ɖƌŝů�Ϯ͕�Θ��Ɖƌŝů�ϭϱ͕�ϮϬϮϬ 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϬϬ�Ăŵ—ϰ͗�ϬϬ�Ɖŵ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϭϰϱϬ�EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϭϲϱϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ͗�ϲ 

dŚĞ� DŽŶĐƚŽŶ� EŽƌƚŚĞĂƐƚ� �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� ;DE���Ϳ� ŚĂƐ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐŝƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�^ŝƚĞ�^ƵƉĞƌͲ
ǀŝƐŽƌƐ� ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
<ĞǇ�^ŝƚĞ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�;<^^Ϳ�dƌĂŝŶŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ƚŚĞ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͘�/ƚƐ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞƋƵŝƉ�ĨŽƌ�<ĞǇ�^ŝƚĞ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĨŽƌ�ĞīĞĐƟǀĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ƐŝƚĞ-ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
dŚŝƐ� WƌŽŐƌĂŵ� ĐŽŶƐŝƐƚƐ� ŽĨ� ϳ͕� ϴ-ŚŽƵƌ� ĐůĂƐƐƌŽŽŵ� tŽƌŬƐŚŽƉƐ͘� �ĂĐŚ�
tŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ-ZĞĨĞƌĞŶĐĞ�
DĂŶƵĂů� ĂŶĚ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƐůŝĚĞƐ͕� ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ�
ĂŵƉůĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͕�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĂƌͲ
ŝŶŐ͘� dŚĞ� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĨŽƵŶĚĂƟŽŶĂů� ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�
�ĂĐŚ�tŽƌŬƐŚŽƉ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ĮĞůĚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ĨŽƌ�͟ŽŶ-ƚŚĞ-
ũŽď͟�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͛Ɛ�ŬĞǇ�ƚŽƉŝĐ͘�EĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�
ƚŚĞ� ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ� >ĞĂŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ŝŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕� ŝƚƐ�ďĂƐŝĐƐ�
ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƚƐ�ŬĞǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌͲ
ǀŝƐŽƌ� 



�͜͝ 

 

 

 'ŽƌĚŽŶ�DĞůǀŝŶ�͕��d͕�/Ŷƚ�d'^ 

'ŽƌĚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨŽƵŶĚĞƌ� ĂŶĚ� ŽǁŶĞƌ� ŽĨ� DĞůƚĞĐŚ�
dŚĞƌŵĂů� /ŵĂŐŝŶŐ� /ŶĐ͕͘� &Žƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ�
'ŽƌĚŽŶ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶƐƉĞĐͲ
ƚŽƌ͕�ĞƐƟŵĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚͬĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞƌ�ďĞĨŽƌĞ� ĨŽƵŶĚŝŶŐ�DĞůƚĞĐŚ� ŝŶ�ϮϬϬϲ͘� �'ŽƌͲ
ĚŽŶ� ŝƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ� ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ� ĨƌŽŵ� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĂŶĚ� ĐŽŵͲ
ŵĞƌĐŝĂů� ďƵŝůĚŝŶŐ� ƐĞƫŶŐƐ� ƚŽ� ĞĂƌƚŚǁŽƌŬ͕� ĐŽŶͲ
ĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�ƌŽĂĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�'ŽƌĚŽŶ� ŝƐ�Ă�
ŐƌĂĚƵĂƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^ƚƌƵĐƚƵƌĂů� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� dĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐǇ� WƌŽŐƌĂŵ� Ăƚ� E���� DŽŶĐƚŽŶ� ĂŶĚ� ŝƐ� Ă�
�ĞƌƟĮĞĚ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚ� ǁŝƚŚ� EĞǁ�
�ƌƵŶƐǁŝĐŬ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ŽĨ� �ĞƌƟĮĞĚ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
dĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚƐ� ;E�^��ddͿ͘�,Ğ�
ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�dĞĐŚŶŽůŽͲ
ŐŝƐƚ�ǁŝƚŚ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�
dĞĐŚŶŽůŽŐŝƐƚƐ� ;��ddͿ͕� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ĂůƐŽ� ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƚƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ŚŝƐ� ϯϬ-ǇĞĂƌ� ĐĂƌĞĞƌ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�'ŽƌĚŽŶ�ŝƐ�Ă�'ŽůĚ�^ĞĂů��ĞƌͲ
ƟĮĞĚ� WƌŽũĞĐƚ� DĂŶĂŐĞƌ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ĂŶĂĚŝĂŶ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕� Ă� ĐĞƌƟĮĞĚ� >ĞǀĞů� Ϯ�
dŚĞƌŵŽŐƌĂƉŚĞƌ�ǁŝƚŚ� /d���ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�Ă� ĐĞƌƟͲ
ĮĞĚ�ZĂĚŽŶ�DĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�DŝƟŐĂƟŽŶ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞƌ�ǁŝƚŚ��-EZWW͘� 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

�WW>/��d/KE�D�E�'�D�Ed 

 

·  

WůĂŶƐ�Θ�^ƉĞĐƐ�ZĞĂĚŝŶŐ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�:ĂŶƵĂƌǇ�ϲ-ϭϬ͕�ϮϬϮϬ 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�-ϰ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψϰϵϵ�����EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψϱϵϵ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚƐ͗�ϱ 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ĮǀĞ�;ϱͿ�ĚĂǇƐ� 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĚĞƐŝŐŶͲ

Ğƌ�ŚĂƐ�ĚƌĂǁŶ�ƵƉ�ĂŶĚ�ǁƌŝƩĞŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐůĂƚĞ�ƚŚĞ� 

ŽǁŶĞƌƐ�ŝĚĞĂƐ͕�ƌĞůĂǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ� 
ƉŝĞĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ ��ĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚĞĐŝͲ
ƉŚĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�Ă�ŵŽƌĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�
ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�͞ĂŶǇ͟�ƚĞĂŵ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 
 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ͖� 

,Žǁ� ƚŽ� ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ� ĂŶĚ� ƌĞĂĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ� ĚƌĂǁŝŶŐƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘ �zŽƵ�ǁŝůů�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĂďůĞ� 
ƐŬŝůůƐĞƚ�ďǇ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͘ 
 
 



�͝͝ 

dŚĞ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ǆĞĐƵƟŽŶ�WůĂŶ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�ϰ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�d�� 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϰϱϬ����EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϰϴϬ 

�ĂƌůǇ��ŝƌĚ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϯϴϬ–�EŽŶ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϰϯϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚƐ͗�ϭ 

�īĞĐƟǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�
Ă�ŶĞǁ�ƐŝƚĞ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ĂŶǇ� 
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�KŌĞŶ�ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŵĂŝŶůǇ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
Ă�ƌƵƐŚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ũŽď͕�ƌĂƌĞůǇ�ŝƐ�ƚŚĞƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƟŵĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�
ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘�/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ƚŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�tŽƌŬ�WůĂŶ�ĂŶƐǁĞƌƐ�
ƚŚĞƐĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗�tŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ͍�tŚŽ�ǁŝůů�ĚŽ�ŝƚ͍�,Žǁ�ǁŝůů� ŝƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ͍�
,Žǁ�ůŽŶŐ�ǁŝůů�ŝƚ�ƚĂŬĞ͍�,Žǁ�ŵƵĐŚ�ǁŝůů�ŝƚ�ĐŽƐƚ͍�tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĂďůĞƐ͍�,Žǁ�
ǁŝůů� ƋƵĂůŝƚǇ� ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ͍�tŚĂƚ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐĐŚĞĚƵůĞ͍�tŝƚŚŽƵƚ� Ă� WƌŽũĞĐƚ�tŽƌŬ�
WůĂŶ͕�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŚĂƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ĨĂŝů�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŵŽƐƚ�ůŝŬĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƉƌŽĮƚĂďŝůŝƚǇ͘� 
 
dŚŝƐ� ĨƵůů-ĚĂǇ� ƐĞŵŝŶĂƌ�ǁŝůů� ĚŝƐĐƵƐƐ� ƚŚĞ� ĞůĞŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ĐƌĞĂƟŶŐ� ĂŶ� ĞĸĐŝĞŶƚ� ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�tŽƌŬ�WůĂŶ�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ͗�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ƐĐŽƉĞ͕�ĐŽŶƚƌĂĐͲ
ƚƵĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƵĚŐĞƚ͕�ĂƐƐŝŐŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ͕�ƐŝƚĞ�ůŽŐŝƐƟĐƐ͕�
ƐĞƋƵĞŶĐĞ� ŽĨ�ǁŽƌŬ͕� ƐĐŚĞĚƵůĞ͕� ƉƌŽũĞĐƚ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ĂŶĚ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ƌŝƐŬ� ĂŶĚ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĞƚĐ͘͘�dŚĞ�WƌŽũĞĐƚ�tŽƌŬ�WůĂŶ�ƐŚŽƵůĚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ͕�ŝŶ�ƐŝŵͲ
ƉůĞ� ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ĞǀĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƚŽ� ŵĞĞƚ� ŬĞǇ� ŵŝůĞƐƚŽŶĞƐ͘� KŶĐĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞ͕� ŝƚ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ� ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ� ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů� ďĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ĂŶĚ� ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�͞ƌŽĂĚ�ŵĂƉ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ͘� 
 
/Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĞŶŐĂŐĞĚ� ŝŶ� ĐƌĞĂƟŶŐ� Ă� ƉůĂŶ� ƵƐŝŶŐ� ͞WƌŽũĞĐƚ�
DŝůĞƐƚŽŶĞ�WůĂŶŶŝŶŐ͘͟���ƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚĞĂŵ�
ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĐĞƌƚĂŝŶ�͞ŵŝůĞƐƚŽŶĞ͟�ĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ƌĞŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WƌŽũĞĐƚ�tŽƌŬ�WůĂŶ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ǁŚĂƚ� ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕�ǁŚĂƚ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞǀŝƐŝƚ�
ƚŚĞ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ͘ 
 
t,K�^,Kh>���dd�E�͗ 
dƌĂĚĞ� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕� 'ĞŶĞƌĂů� �ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�
WƌŽũĞĐƚ� DĂŶĂŐĞƌƐ͕� ^ƵƉĞƌŝŶƚĞŶĚĞŶƚƐͬ
&ŽƌĞŵĂŶ͘ 
 

 

 

 

 

 

 

>ĞĞ�<ĞůůǇ 

>ĞĞ�<ĞůůǇ�D͘�͘�͘d͘K͕͘�W͘'^��ŝƐ�&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�DŝŶĚƐ�/ŶĐ͕͘�Ă�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�>ĞĞ�ŚĂƐ�ďŽŽƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬ'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƵŶĚĞƌ�ŚĞƌ�ďĞůƚ�>ĞĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘�>ĞĞ�
ŬŶŽǁƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝƚ͘�
>ĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�'ŽůĚ�^ĞĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŚĂƐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;d�/�Ϳ�
͞�ŚĂŶĐĞůůŽƌ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͟�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ĞĂƌŶĞĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŝŶ�͞dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĚƵůƚƐ͟�ĂŶĚ�͞/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͘͟ 

>ĞĞ͛Ɛ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞƌ�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͕�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽĂƐƚ�ƚŽ�ĐŽĂƐƚ͘ 



�͝͞ 

ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�^ƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƚŽ�ĂŶ�Z&W 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�ϱ-ϲ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�d�� 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϵϭϬ�EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϵϱϬ 

�ĂƌůǇ��ŝƌĚ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϳϲϬ–�EŽŶ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϴϬϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ�͗�ϭ 

DŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�
ĂƌĞ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ZĞƋƵĞƐƚƐ�ĨŽƌ�WƌŽƉŽƐĂůƐ�;Z&W͛ƐͿ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĐƵƌĞŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�
ĂŶĚ�ŵŽǀŝŶŐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ďŝĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ǁŝůů�ǁŝŶ�
Žƌ�ůŽƐĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�Z&W͛Ɛ͘��ZĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă ZĞƋƵĞƐƚ�
ĨŽƌ�WƌŽƉŽƐĂů�;Z&WͿ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ƐŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ͕�ǁŚŝůĞ�ĐŽŶǀŝŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�KǁŶĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�zŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ͕�ŝƚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů͊ 

d,ZKh',���^��^dh�z�K&��E���dh�>�Z&W��E��d,����s�>KWD�Ed�K&�d,��Z&W�
Z�^WKE^��d,/^�Ϯ-��z�tKZ<^,KW�t/>>��Ks�Z͗ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ă�ZĞƋƵĞƐƚ�ĨŽƌ�YƵŽƚĂƟŽŶ�;Z&YͿ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ƚǇƉŝĐĂů�ƉƌĞƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝĚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�Z&Y͘�zŽƵƌ�
ĐŽŵƉĂŶǇ�ŵƵƐƚ�ĮƌƐƚ�ƉĂƐƐ�ƚŚĞ�͞Z&Y͟�ƚĞƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
Z&W�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

· >ĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂŶ�Z&W�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ďŝĚ�ƉƌŽͲ
ĐĞƐƐ͘ 

· >ĞĂƌŶ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͛�^tKd�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Z&W�
ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ 

· >ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂŶĂůǇǌĞ�ƚŚĞ�Z&W�ƚŽ͗ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�KǁŶĞƌ͛Ɛ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�Z&W�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ 

· �ĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�KǁŶĞƌ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĐĂŶ�ďĞƐƚ�ƐƵŝƚ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ 

· �ƌĞĂƚĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ǁŝŶŶŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͘ 

· �ĞǀĞůŽƉ�͞ǁŝŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘͟ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�͞ĚŝīĞƌĞŶƟĂƚŽƌƐ͟�ƚŽ�ƐĞƚ�
ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ 

· >ĞĂƌŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ǁƌŝƩĞŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĞīĞĐͲ
ƟǀĞůǇ�ǁŚŝůĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�Z&W͘ 

· >ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�Z&W͛Ɛ�ĂƌĞ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�
ĂŶĚ�ŚŽǁ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘ 

· >ĞĂƌŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞƐ͘ 

· �ƌĞĂƚĞ�ĂŶ�Z&W�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂƐĞ�^ƚƵĚǇ�–�ďŽƚŚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

· WƌĞƐĞŶƚ�ǇŽƵƌ�dĞĂŵ͛Ɛ�Z&W�ƉƌŽƉŽƐĂů͘� 

 

 

 

 

 

>ĞĞ�<ĞůůǇ 

>ĞĞ�<ĞůůǇ�D͘�͘�͘d͘K͕͘�W͘'^��ŝƐ�&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�DŝŶĚƐ�/ŶĐ͕͘�Ă�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�>ĞĞ�ŚĂƐ�ďŽŽƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬ'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƵŶĚĞƌ�ŚĞƌ�ďĞůƚ�>ĞĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘�>ĞĞ�
ŬŶŽǁƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝƚ͘�
>ĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�'ŽůĚ�^ĞĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŚĂƐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;d�/�Ϳ�
͞�ŚĂŶĐĞůůŽƌ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͟�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ĞĂƌŶĞĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŝŶ�͞dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĚƵůƚƐ͟�ĂŶĚ�͞/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͘͟ 

>ĞĞ͛Ɛ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞƌ�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͕�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽĂƐƚ�ƚŽ�ĐŽĂƐƚ͘ 



�͟͝ 

dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ͗����ŽƵďůĞ��ĚŐĞ�^ǁŽƌĚ—,Žǁ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĨƌŽŵ�ƵŶĨĂǀŽƌĂďůĞ�ĐůĂƵƐĞƐ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�ϳ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�d�� 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϰϱϬ—EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϰϴϬ 

�ĂƌůǇ��ŝƌĚ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϯϴϬ–�EŽŶ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϰϯϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ͗�ϭ 

�ĞŶũĂŵŝŶ�&ƌĂŶŬůŝŶ�ŽƉŝŶĞĚ�͞�Ŷ�ŽƵŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�Ă�ƉŽƵŶĚ�ŽĨ�
ĐƵƌĞ͘͟ 

dŽĚĂǇ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽŶĞƌŽƵƐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ƉƵƐŚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƌŝƐŬ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�ƐŽ�ŝƚ�ďĞŚŽŽǀĞƐ�ƚŚĞ�dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŚƌĞĂƚĞŶƐ�
ƚŚĞŝƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ĂŌĞƌ͘ 

dŚĞ��ĂŶĂĚŝĂŶ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ��ŽƵŶĐŝů�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�
Ă�ŶĞǁ�͞����ϱϯ�–���dƌĂĚĞ 

�ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�'ƵŝĚĞ�ĂŶĚ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŽ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ŽŶƚƌĂĐƚƐ͟�ŝŶ�ϮϬϭϲ͘�dŚĞ�
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�͞ĚƌĂǁ�ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ�dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĐĞƌͲ
ƚĂŝŶ�ĐůĂƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�Žƌ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�
ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚƌĂĚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ͘͟ 

hƐŝŶŐ�Ă�ŵĂŶƵĂů�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚƐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�
ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�dƌĂĚĞ��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͛Ɛ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�
ĐůĂƵƐĞƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ͕�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶƐ͕�ĐŽŶĚƵŝƚ�
Žƌ�ŇŽǁ-ĚŽǁŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ͕�ƐĐŽƉĞ�ŽĨ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŽƌŬ͕�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŽƌŬ͕�ǁĂƌƌĂŶƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐŝƚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘��ŽŶƚƌĂĐƚ�ůĂǁ͕�
ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ƚĞƌŵƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ďǇ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ƚĞƌŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͘���͞^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�,ĂŶĚďŽŽŬ͟�ǁŝůů�
ďĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ǁŝůů�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ŐƌĞĞŶ͕�ĂŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĚ-ůŝŐŚƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ƵƐŝŶŐ�ĂĐƚƵĂů�ƐƵďͲ
ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞ�ĂĐƚƵĂů�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĐůĂƵƐĞƐ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚŽƐĞ�ĐůĂƵƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬ-ŽƵƚ�
ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďŝĚ�ƵƉŽŶ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

>ĞĞ�<ĞůůǇ 

>ĞĞ�<ĞůůǇ�D͘�͘�͘d͘K͕͘�W͘'^��ŝƐ�&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�DŝŶĚƐ�/ŶĐ͕͘�Ă�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�>ĞĞ�ŚĂƐ�ďŽŽƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬ'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƵŶĚĞƌ�ŚĞƌ�ďĞůƚ�>ĞĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘�>ĞĞ�
ŬŶŽǁƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝƚ͘�
>ĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�'ŽůĚ�^ĞĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŚĂƐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;d�/�Ϳ�
͞�ŚĂŶĐĞůůŽƌ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͟�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ĞĂƌŶĞĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŝŶ�͞dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĚƵůƚƐ͟�ĂŶĚ�͞/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͘͟ 

>ĞĞ͛Ɛ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞƌ�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͕�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽĂƐƚ�ƚŽ�ĐŽĂƐƚ͘ 



�͝͠ 

dŚĞ��ůŽƐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�WƌŽũĞĐƚ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�EŽǀĞŵďĞƌ�ϴ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�d�� 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϰϱϬ��EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϰϴϬ 

�ĂƌůǇ��ŝƌĚ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϯϴϬ��EŽŶ�DĞŵďĞƌ�Ψ�ϰϯϬ 

'ŽůĚ�^ĞĂů��ƌĞĚŝƚ͗�ϭ 

tŚǇ�ǁŽƵůĚ�Ă��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌ͕�KǁŶĞƌ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚ�Žƌ�^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�
�ĞƐƚ�WƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐůŽƐŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ͍�dŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�–�
ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ŝƚ�ĚŽŶĞ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞĂĐŚ�^ƵďƐƚĂŶƟĂů�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�/Ĩ��ůŝͲ
ĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ͕�ƚŚĞŶ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƐƉĞŶĚ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ŵŽŶĞǇ� ƚŽ�ǁƌĂƉ� ŝƚ� ƵƉ�ĂŶĚ�Ăůů� ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͛� ƉĂǇŵĞŶƚƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚĞůĂǇĞĚ͘��ůŽƐĞŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉŚĂƐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂŶĚ�
ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ϭϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ͘ 
 
dŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
WƌĞ-�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ůŽƐĞŽƵƚ͗ 
/ŶƚĞƌŶĂů�ŚĂŶĚŽǀĞƌ 

· WƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ŽĨ� ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ� ĞĂƌůǇ͕� ƚĞĂŵǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝĐĂƟŽŶ� 

· KΘD�ŵĂŶƵĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ 
· �ůŽƐĞŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ 
· ^ƵďŵŝƩĂůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ 
· WĞƌŵŝƚƐ� 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ůŽƐĞŽƵƚ͗ 
· ^ƵďƐƚĂŶƟĂů� WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ďŽƚŚ� ĐŽŶͲ

ƚƌĂĐƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ� 
WŽƐƚ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ��ůŽƐĞŽƵƚ͗ 

· &ŝŶĂů� �ŽŵƉůĞƟŽŶ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� ďŽƚŚ� ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂůůǇ�
ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ 

· KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ůŽƐĞŽƵƚ͗ 
· tƌĂƉƉŝŶŐ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽďŝůŝǌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ 

^ƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌ��ůŽƐĞŽƵƚ͗ 
· &ŝŶĂŶĐŝĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů��ůŽƐĞŽƵƚ͗ 
· /ŶƚĞƌŶĂů� ƌĞǀŝĞǁ� ĂŶĚ� ůĞƐƐŽŶƐ�

ůĞĂƌŶĞĚ 
 

�ƩĞŶĚĞĞƐ� ǁŝůů� ƌĞĐĞŝǀĞ� Ă� ŵĂŶƵĂů� ǁŚŝĐŚ� ŝŶͲ
ĐůƵĚĞƐ� ƐƉƌĞĂĚƐŚĞĞƚƐ͕� ĐŚĞĐŬůŝƐƚƐ� ĂŶĚ� ŚŽǁ-
ƚŽ͛Ɛ͘ 

 
 

 

 

 

 

 

 
>ĞĞ�<ĞůůǇ 

>ĞĞ�<ĞůůǇ�D͘�͘�͘d͘K͕͘�W͘'^��ŝƐ�&ŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ�DŝŶĚƐ�/ŶĐ͕͘�Ă�ĐŽŵͲ
ƉĂŶǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�>ĞĞ�ŚĂƐ�ďŽŽƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͘�tŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͬ'ĞŶĞƌĂů��ŽŶƚƌĂĐƟŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƵŶĚĞƌ�ŚĞƌ�ďĞůƚ�>ĞĞ�ŚĂƐ�ŐĂŝŶĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝŶ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞͲ
ĚƵƌĞƐ�ŝŶ�Ăůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨŽƌŵĂƚƐ͘�>ĞĞ�
ŬŶŽǁƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ďƵŝůƚ�ŝƚ͘�
>ĞĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�
EĂƟŽŶĂů�'ŽůĚ�^ĞĂů��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŚĂƐ�ǁŽŶ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ��ĂŶĂĚĂ�;d�/�Ϳ�
͞�ŚĂŶĐĞůůŽƌ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ͟�ĂŶĚ�ŚĂƐ�
ĞĂƌŶĞĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŝŶ�͞dĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�dƌĂŝŶŝŶŐ�
�ĚƵůƚƐ͟�ĂŶĚ�͞/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶĂů��ĞƐŝŐŶ͘͟ 

>ĞĞ͛Ɛ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞƌ�Ă�
ŚŝŐŚůǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͕�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�
ƐŽƵŐŚƚ-ĂŌĞƌ�dƌĂŝŶĞƌ�ĨƌŽŵ�ĐŽĂƐƚ�ƚŽ�ĐŽĂƐƚ͘ 



�͝͡ 

 

 

 

 

 

^ƚĞƉŚĞŶ�&ƌĂŶŬůŝŶ 

^ƚĞƉŚĞŶ�W͘�&ƌĂŶŬůŝŶ�ŚĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ� 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ϯϵ�ǇĞĂƌƐ͕� 
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ŝŶ� ŚŝƐ� ŽǁŶ� ƉƌĂĐƟĐĞ� ǁŝƚŚ� ŚŝƐ� ŽǁŶ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ � WƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ� ĨŽƌ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƚůĂŶƟĐĂ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�
�ŽƌƉ͘ � ^ƚĞƉŚĞŶ͛Ɛ� ĞĂƌůŝĞƐƚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ǁĂƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ� ŝŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� �ĂǇ-dŝŵĞƌƐ� ŽĨ�
�ĂŶĂĚĂ͘� ,ŝƐ� ĐŽƵƌƐĞƐ� ĂƌĞ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ŵĞƚŚŽĚŝĐĂů� ƚĞƐƟŶŐ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƐŬŝůůƐ͕�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ� 
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ĂƌĞ� ƌĞĂů� ƐŽůƵƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ�
ƉƌŽĚƵĐĞ� ƌĞĂů� ƌĞƐƵůƚƐ͘ � ^ƚĞƉŚĞŶ� ŝƐ� ĂŶ� ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞĚ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͕� ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ� ŝŶ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŽĂƌĚ�ŽĨ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ�
dƌĂŝŶŝŶŐ� WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĂŶĚ� /ŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘� ,ŝƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ� ƉĞƌƐŽŶĂů�
ĐŽĂĐŚŝŶŐ͖� 
ŚĞůƉŝŶŐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ŵŽƟǀĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐŬŝůůƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� 
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� 
ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ŚĂƉƉĞŶ͘͟ 
 

 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

tŽƌŬƉůĂĐĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ 

�ŽƵƌƐĞ��ĂƚĞ͗�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳ͕�ϮϬϭϵ 

dŝŵĞ͗�ϴ͗ϯϬ�Ăŵ—ϰ͗ϬϬ�Ɖŵ 

DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�Ψ�ϯϱϬ��EŽŶ�DĞŵďĞƌ�WƌŝĐĞ�ΨϯϵϬ 

 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ŽŶ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͕�

ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ �DĂŶǇ�ĐŽŵƉĂͲ

ŶŝĞƐ�ĚŽŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐŽ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘ 

dŚŝƐ�tŽƌŬƉůĂĐĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�

ƚŚƌĞĂƚƐ͖�ĂŐŐƌĞƐƐŝŽŶ͕�ŚĂƌĂƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ� 

ďƵůůǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘ �dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�ŝŶ�

ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬͲ

ƉůĂĐĞ͘ 

 

tĞ�ƚŚĞŶ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐĂĨĞ͕� 

ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ͖�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ƚŚŽƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�

ƚŽ�ĞŶĨŽƌĐĞ�ƚŚĞŵ͘ 

 

dŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ǁŽƌŬƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�

ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ǁŽƌŬ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘ 

 

 



�͢͝ 

 

 

 

�Ed�ZWZ/^��D�E�'�D�Ed�^�Zs/��^ 

 

 

tŽƌŬ�ZĞůĂƚĞĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�

ĂĚĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͛�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�

ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�

ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ� 

ďƵƐŝŶĞƐƐ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�� 

ZĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ��ĂƌůǇ��ŝƌĚ�WƌŝĐŝŶŐ͊�� 

 

�ŽƵƌƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ăƚ� 

��E��DŽŶĐƚŽŶ�EŽƌƚŚĞĂƐƚ 

Ϯϵϳ��ŽůůŝƐŚĂǁ�^ƚƌĞĞƚ͕�DŽŶĐƚŽŶ͕�E� 

ϱϬϲ͘ϴϱϳ͘ϰϬϯϴ 

 

 

 


