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ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
· ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝĂ�ŵǇǇŵĐĂ͘ĐĂ�Žƌ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ͘� 
· WĂǇŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͗��ŵĞƌŝĐĂŶ��ǆƉƌĞƐƐ͕�DĂƐƚĞƌ�ĂƌĚ͕�sŝƐĂ�Žƌ��Ğďŝƚ͘�&Žƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕� 

ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞ�ŵĂŝů͘ 
· ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ďǇ�ĞŵĂŝů͘� 
· ZĞĨƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ϱ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĚĂǇƐ�ŶŽƟĐĞ͘���ůů� 

ǁŝƚŚĚƌĂǁĂůƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�Ψϱ͘ϬϬ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞ͕�ƉĞƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ� 
ŶŽƟĮĐĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ͘ 

· ZĞĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 
· tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů͘��/Ŷ�

ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ͕�Ă�ĨƵůů�ƌĞĨƵŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ͘ 
 

tŽƌŬƐŚŽƉ�WŽůŝĐŝĞƐ͗� 
· /Ŷ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�/�͕�ĂƐ�

ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ŽƌĚĞƌƐ͘ 
· /Ŷ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƐƚĂƌƚ�ƉƌŽŵƉƚůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĚŵŝƩĞĚ�

ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŌĞƌ�ƐƚĂƌƚ�ƟŵĞ͘ 
· /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ůĞĂǀŝŶŐ�ĞĂƌůǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 
· /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƵŶǁĞůů�ĂŶĚ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ��Ks/�-ϭϵ�Žƌ�ŇƵ�ůŝŬĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ�Θ�ƌŝƐŬ� 

ŝŶĨĞĐƟŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 
· tĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�Ă�ƐĐĞŶƚ-ĨƌĞĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ�

ƐĐĞŶƚĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ 
· tĞ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ͘ 
· �ĂŵĞƌĂƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ŝŶ�ǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�

ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 
 

tŽƌŬƐŚŽƉ�>ŽĐĂƟŽŶƐ͗ 
dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ͗�ϭϭϯϬ����ƵƐƟŶ��ǀĞ͕͘��ŽƋƵŝƚůĂŵͮĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂͮϲϬϰ-ϵϯϭ-ϯϰϬϬ 

�ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ͗�ϰϰϲϬ��ĞƌĞƐĨŽƌĚ�^ƚ͕͘��ƵƌŶĂďǇͮĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂͮϲϬϰ-Ϯϵϰ-ϭϭϬϵ 

EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�^ĐŚŽŽůƐ�tĞůĐŽŵĞ��ĞŶƚƌĞ͗�ϴϮϬ�ϲƚŚ�^ƚ͕͘�EĞǁ�tĞƐƚͮ͘ĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂͮϲϬϰ-ϵϯϭ-ϯϰϬϬ 

 
dŚĞ�zD����ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ZĞĨĞƌƌĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘��tŚĞŶ�ĐůĂŝŵŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ĨŽƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�
ŚŽƵƌƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͛Ɛ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ����� 
ZĞŐŝƐƚƌǇ�Žƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂƌĞ�>ŝĐĞŶƐŝŶŐ͘�� 
 
 
 

 
 
 

ΛzD����ZZ� 
 

ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ 
 

ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͊ 
 

�ŌĞƌ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽŶ�ŵǇǇŵĐĂ͘ĐĂ͕�zD�����ZZ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
zD�����ZZ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽŶůŝŶĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽƵŶƚĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƌĂƚĞ͘�� 
 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ĂŌĞƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵǇǇŵĐĂ͘ĐĂ�ƉƌŽĮůĞ͘ 
 

/Ŷ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�/�͕�ĂƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�
ŚĞĂůƚŚ�ŽƌĚĞƌƐ͘ 

 

 

dŚĞ�zD�����ZZ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ƵƌŶĂďǇ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ 



Ϯ 

 

ϮϬ�,ŽƵƌ�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĚƵůƚ�ĨŽƌ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ��ŽƵƌƐĞ 
 
 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ϮϬ�ŚŽƵƌƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�͞ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĚƵůƚ͟�ĂƐ�ƐƟƉƵůĂƚĞĚ�ďǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�>ŝĐĞŶƐŝŶŐ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�
ĐŽǀĞƌƐ�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŐƵŝĚŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ͕�ŚĞĂůƚŚ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ͕�ƐŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ǀŝĚĞŽ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚ�Ăůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘� 

dŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ͗ 

 

· �Ğ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ 
· ,ĂǀĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�'ƌĂĚĞ�ϴ��ŶŐůŝƐŚ�ǁƌŝƩĞŶ�ĂŶĚ�ŽƌĂů�ƐŬŝůůƐ 
· �ƩĞŶĚ�Ăůů�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ 

 
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂƐ�Ă�ZĞƐƉŽŶƐŝďůĞ��ĚƵůƚ�ŝŶ͗ 

 

· ^ĐŚŽŽů-ĂŐĞ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ĞŶƚƌĞƐ 
· >ŝĐĞŶƐĞĚ�&ĂŵŝůǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ĞŶƚƌĞƐ 
· ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�>ŝĐĞŶƐĞ-EŽƚ-ZĞƋƵŝƌĞĚ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ��ĞŶƚƌĞƐ 
· �Ɛ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�Žƌ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ŝŶ�>ŝĐĞŶƐĞĚ�WƌĞƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�>ŝĐĞŶƐĞĚ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ 
· ^ƵŵŵĞƌ��ĂŵƉƐ 

 
�ĂƚĞƐ͗��tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ�Θ�&ƌŝĚĂǇƐ� 
�Ɖƌŝů�ϲ�ƚŽ�DĂǇ�ϭϭ͕�ϮϬϮϮ�� 
;ϭϬ�ƐĞƐƐŝŽŶƐͿ� 
dŝŵĞ͗��ϭϬ͗ϬϬ�Ăŵ�-�ϭϮ͗ϬϬ�Ɖŵ� 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
�ŽƐƚ͗��ΨϱϬ͘ϬϬ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗���ZZ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 
 

 

WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂƩĞŶĚ�Ăůů� 
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ� 
ƚŚĞ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ� 
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

&ƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ϲϬϰ-ϵϯϭ-ϯϰϬϬ͕�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĐĐƌƌΛŐǀ͘ǇŵĐĂ͘ĐĂ͘ 
 

͞�ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĚŽĞƐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ůŝĨĞ�ŝƐ�Ă�ŚĞƌŽ�ƚŽ�ŵĞ͘͟ 
�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������-�&ƌĞĚ�ZŽŐĞƌƐ� 

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



ϯ 

 
>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�ŽŶ͙��ĞŝŶŐ��ŚŝůĚ��ĞŶƚĞƌĞĚ͊� 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�-�KŽĞǇ�'ŽŽĞǇ�>ĂĚǇ 
�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�ϭϮ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�Ψϱ͘ϬϬ� 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� 
 
dŚŝƐ��ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝŶ�ŚĞƌ�ůĂƚĞƐƚ�ďŽŽŬ͗�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�KŶ͙��ĞŝŶŐ��ŚŝůĚ��ĞŶƚĞƌĞĚ͘�dŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶ-
ĚĞƉƚŚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϵ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŽĨ�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ͛Ɛ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�sŝĂ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ůĞĐƚƵƌĞ͕�
ƚƌƵĞ-ƚŽ-ůŝĨĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͕�ĂŶĞĐĚŽƚĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐŝŐŶĂƚƵƌĞ�͞ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂƵŐŚŝŶŐ͟�ƐƚǇůĞ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƌĞĂůůǇ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ďĞ�
Ă�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ͕�ƉůĂǇ-ďĂƐĞĚ͕�ĐŚŝůĚ-ĐĞŶƚƌĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ǁƌŝƩĞŶ�ĮǀĞ�ďŽŽŬƐ͕�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚƌĂŝŶͲ
ŝŶŐ��s�Ɛ͕�ƐĞƌǀĞƐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĂĚǀŝƐŽƌǇ�ďŽĂƌĚƐ͕�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƉĞĂŬĞƌ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶĞƌ͕�ŝƐ�ĐŽ-ŚŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽĚĐĂƐƚ��ŚŝůĚ�
�ĂƌĞ��Ăƌ�ĂŶĚ�'ƌŝůů�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĞƌ�ĂŶĚ���K�ŽĨ�KŽĞǇ�'ŽŽĞǇ͕�/ŶĐ͘��Ɛ�ĂŶ�ŽƵƚƐƉŽŬĞŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ͕�>ŝƐĂ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ĐŚŝůĚ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ͕�ƉůĂǇ-ďĂƐĞĚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĮĞƌĐĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϯ�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŚĞƌ�
DĂƐƚĞƌƐ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ��ŚĂŵƉůĂŝŶ��ŽůůĞŐĞ͕�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ƐŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�WĂƚƌŝĐŝĂ�DŽŶŝŐŚĂŶ�EŽƵƌŽƚ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ǆĞŵͲ
ƉůĂƌǇ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�WůĂǇ��ĚǀŽĐĂĐǇ�ĨƌŽŵ�E��z�͛Ɛ�WůĂǇ�WŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�WƌĂĐƟĐĞ�/ŶƚĞƌĞƐƚ�&ŽƌƵŵ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ŚĞƌ�ůĂƚĞƐƚ�ďŽŽŬ͕�>ŝƐĂ�DƵƌƉŚǇ�
KŶ͙��ĞŝŶŐ��ŚŝůĚ��ĞŶƚĞƌĞĚ�ǁĂƐ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�͞�ĞƐƚ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ͟�ďǇ�DŝĚǁĞƐƚ��ŽŽŬ��ǁĂƌĚƐ͘�,Ğƌ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐĂůůĞĚ�ŚƵŵŽƌͲ
ŽƵƐ͕�ĞŶĞƌŐĞƟĐ͕�ĐŽŶƚĞŶƚ-ƌŝĐŚ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ͘�^ŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĂů�&ůŽƌŝĚĂ͘ 

�ǆƉůŽƌŝŶŐ�DĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŝƚŚ�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�tĞŶĚǇ�,ĂůĨŶŝŐŚƚƐ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ĂƐ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĐŽǀĞƌƐ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŬŝŶĚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞŵ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘� dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂůƐŽ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ĞŶƟĐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉůŽƌĞ͘� tĞ�ĂůƐŽ�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŵŝŶŝ-ĂƚĞůŝĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�ǁŝƚŚ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�  
 
�ůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ϱ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�;ƌĞĐǇĐůĞĚ�Žƌ�ĨŽƵŶĚͿ�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ǌŝƉůŽĐŬ�ďĂŐƐ͘� dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�Ă�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ŐƌŽƵƉ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 
 
tĞŶĚǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�ĂŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϳ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�
ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌ͛Ɛ��ǁĂƌĚ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�tĞŶĚǇ�ŝƐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ��ƉƉƌŽĂĐŚ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐΖ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂƐ�Ă�ƉƌĂĐƟĐƵŵ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚŽƌ�ŝŶ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘��ŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƐƉĂĐĞƐ͘� 
 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

͞dŚĞ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵŝŶĚ�ƉůĂǇƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƚƐ�ŝƚ�ůŽǀĞƐ͘�

�ƌƟƐƚƐ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�ĐŽůŽƵƌ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ͘�DƵƐŝĐŝĂŶƐ�ƉůĂǇ�

ǁŝƚŚ�ƐŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ƐŝůĞŶĐĞ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ� 

ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ͘͟ 

–�^ƚĞƉŚĞŶ�EĂĐŚŵĂŶŽǀŝƚĐŚ 
 



ϰ 

 
WƌŽŵŽƟŶŐ�WƌŽ-^ŽĐŝĂů��ĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝŶ�zŽƵŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ŽƌŽƚŚǇ�&ŝǌǌĞůů 
�ĂƚĞ͗�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϲ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘� 
 
�ŽŵĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ĂďŽƵƚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨĞĞů�ŐŽŽĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽŬĂǇ�ƚŽ�ƌŝƐŬ͕�
ĞǆƉůŽƌĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ͕�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�ĂŶĚ�ƐŽůǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƉĞĂĐĞĨƵůůǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ͕�
ĂŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĂƚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŝŶƚŽ�ĞǀĞƌǇ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ďƵŝůĚƐ�Ă�
ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƌĞĂů�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ͘ 
� 
�ŽƌŽƚŚǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĂƐ�ĂŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϮ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀĞŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂůͬ�ƐŽĐŝĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ͘���ŽƌŽƚŚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ĞǆƉĞͲ
ƌŝĞŶĐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĞĂŬĞƌ�ŽŶ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ƚŽƉŝĐƐ͘��^ŚĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ŽŶŐŽŝŶŐ͕�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘ 

EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗��ƌƟƐƟĐ��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗���ZZ��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϵ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϭϱ�Ăŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
�ƐĐĂƉĞ�ƚŚĞ�ŚƵƐƚůĞ�ĂŶĚ�ďƵƐƚůĞ�ŽĨ�ĚĂŝůǇ�ůŝĨĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ĂƌƟƐƟĐ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͊�WůĂǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽůŽƵƌƐ͕�
ƚĞǆƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƌƵůĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽƵƌ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ŽŶ�ƵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵƵůƟ-ƐĞŶƐŽƌǇ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵŝƐƐ͊�>ŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘� 
 

��ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 

WƌŽŵŽƟŶŐ�/ŵĂŐŝŶĂƟŽŶ�ŝŶ�Ă�DĞĚŝĂ-^ĂƚƵƌĂƚĞĚ�tŽƌůĚ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ƌ͘�<Ǉŵ�^ƚĞǁĂƌƚ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϵ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
KƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƌĞůǇ�ŽŶ�ŵŽƌĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�
�Ƶƚ͕�ŚŽǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĮŶĚ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ŝŵĂŐŝŶĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĐƌĞĞŶ-ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ǁŽƌůĚ͍�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�
ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐĐƌĞĞŶ�ƟŵĞ�ŽŶ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�/ƚ�ǁŝůů�
ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ĐĂƉĂĐŝƟĞƐ�ǀŝĂ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ� 
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
 
<Ǉŵ�^ƚĞǁĂƌƚ�ŚŽůĚƐ�Ă�WŚ͘�͘�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶ�D͘�͘�ŝŶ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�^ŝŵŽŶ�&ƌĂƐĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�,Ğƌ�WŚ͘�͘�ƚŚĞƐŝƐ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ŚĞƌ�
ĚĞĐĂĚĞƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŵĞĚŝĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĂ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�,Ğƌ�D͘�͘�
ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ŵĞĚŝĂ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ�<ŽƌĞĂ͛Ɛ�ǇŽƵƚŚ�ŐĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�W�-�ĂŶŐ�ĐƵůƚƵƌĞ͘  ^ŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�Ăƚ��ĂƉŝůĂŶŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘  

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϱ 

 
�ĂƟŶŐ�ĨŽƌ��ŶĞƌŐǇ͗�,Žǁ�ƚŽ��Ăƚ�tĞůů�ƚŽ�DĂŶĂŐĞ�^ƚƌĞƐƐ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�^ŝĚŶĞǇ�^ŚŝŶĚůĞ 
�ĂƚĞ͗�dƵĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϭϮ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�^ĐŚŽŽůƐ�tĞůĐŽŵĞ��ĞŶƚƌĞ 
&ĞĞ͗�&ƌĞĞ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
�ĂƟŶŐ�ĨŽƌ��ŶĞƌŐǇ͗�,Žǁ�ƚŽ�ĞĂƚ�ǁĞůů�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ƐĂƟĂƚĞĚ͘�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ƚǁŽ-ŚŽƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝƚŚ��ĞƌƟĮĞĚ�EƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚ�
^ŝĚŶĞǇ�^ŚŝŶĚůĞ͘�^ŝĚŶĞǇ�ǁŝůů�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚǇ�ĨŽŽĚ�ĂīĞĐƚƐ�ƐƚƌĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ůĂďĞůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ďĞƩĞƌ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ďĂůͲ
ĂŶĐĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ƉůĂƚĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�ĞŶĞƌŐŝǌĞĚ�Ăůů�ĚĂǇ͘ 
 
^ŝĚŶĞǇ�^ŚŝŶĚůĞ�ŝƐ�Ă��ĞƌƟĮĞĚ�EƵƚƌŝƟŽŶĂů�WƌĂĐƟƟŽŶĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵĞƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů�ƐǇŶĐŚƌŽŶŝǌĞĚ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĐŽĂĐŚ͘�^ŚĞ�ƌƵŶƐ�Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͕���͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ůĞĂĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�,ŽůŝƐƟĐ�EƵƚƌŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽ-ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�sĂůĞŽ�
tĞůůŶĞƐƐ͕�Ă�ǁŽƌŬƉůĂĐĞ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĐŽŵƉĂŶǇ�ǁŚŽƐĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ǁŽƌŬ-ůŝĨĞ�ďĂůĂŶĐĞ͘�tŝƚŚ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�
ŽĨ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚƐ�ƌĞĂůŵ͕�ƐŚĞ�ĂƉƉůŝĞƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŚĞƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ƐĞŵŝŶĂƌƐ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĐůŝĞŶƚ�ǁŽƌŬ͘�
^ŚĞ�ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ͕�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�
ŚĞĂůƚŚ͘�^ŝĚŶĞǇ�^ŚŝŶĚůĞ���͕��EW͕�E��Wϯ��ĞƌƟĮĞĚ�EƵƚƌŝƟŽŶŝƐƚ͘ 

�ƌŝŶŐŝŶŐ��ĂĐŬ�ƚŚĞ�sŝůůĂŐĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�:ĂĚĞ��ƌĂƐƐ 

�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϭϰ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘� 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝǀĞ�ŝŶƚŽ�dŚĞ�&ŝƌƐƚ�WĞŽƉůĞƐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�;�>&Ϳ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĂĐƚ�ĐŽůŽŶŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŚĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǁĞ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶŝĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĚĞĐŽůŽŶŝǌĞ�ŽƵƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘�dŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƉĞŶĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ĞǆƉůŽƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŚŝŌ�ŝŶ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĐŽůŽŶŝĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͕�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŝƐƌƵƉƚ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƚĞĂĐŚ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƚƌƵƚŚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚŽ�ƉůĂǇƐ�ǁŚĂƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�Ă�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�
ǁŚǇ�ĞĂĐŚ�ƌŽůĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 
 
:ĂĚĞ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�dŚĞ�<ĞǇ�&ŝƌƐƚ�EĂƟŽŶ�ŽŶ�dƌĞĂƚǇ�&ŽƵƌ�dĞƌƌŝƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŝƐ��ŶŝƐŚŝŶĂĂďĞ�;^ĂƵůƚĞĂƵǆͿ�ĂŶĚ�EĠŚŝǇĂǁ�;^ǁĂŵƉǇ��ƌĞĞͿ͘�
^ŚĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂƵŶƚǇ͕�Ă�ƐŝƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͘��Ɛ�ĂŶ�/ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ�ŝŚŬǁĞ͕�ŚĞƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌŽůĞ�ŵŽĚĞů�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵͲ
ŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƵŶďŽƌŶ�ďĂďŝĞƐ͘ 

ZŽĐŬŝŶ͛�ZŽĐŬƐͬ^Ăůƚ�Θ�&ƌĞƐŚ�tĂƚĞƌ�^ĐŝĞŶĐĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�tĞŶĚǇ�>ŽƌĐŚ—^ĐŝĞŶĐĞ�tŽƌůĚ 

�ĂƚĞ͗�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϮϬ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ǁŽƌůĚ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƚƌĞĞƐ͕�ƌŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�
ŶĂƚƵƌĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƫŶŐ�Žƌ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͘ 
 
tĞŶĚǇ�>ŽƌĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�Ăƚ�^ĐŝĞŶĐĞ�tŽƌůĚ͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�dŚĞ�tŽŶĚĞƌ�'ĂůůĞƌǇ͖�Ă�ƐƉĂĐĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌ�ϱ͛Ɛ͕�
WƌĞƐĐŚŽŽů��ƵƌŝŽƐŝƚǇ��ůƵď͖�Ă�ƉĂƌĞŶƚ-ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ��ŝŐ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�>ŝƩůĞ�,ĂŶĚƐ͖�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞĞ� 
ƐĐŝĞŶĐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�Ă�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�
ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŐƌĂĚĞƐ͕�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŽŶ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉƐ�ĂĐƌŽƐƐ��͘�͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϲ 

 
dŚŝŶŬŝŶŐ��ĞĞƉůǇ��ďŽƵƚ���ZĞŐŐŝŽ�/ŶƐƉŝƌĞĚ�WƌŽŐƌĂŵ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ĂƌĞŶ��ŝŐĞŶŵĂŶŶ�ĂŶĚ�^ƵĞ�tŽŽĚǁĂƌĚ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ŝƐ͍�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ�WŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĐĞŶƚƌĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ďƌŝĞŇǇ�
ĞǆĂŵŝŶĞ͗��ŵĞƌŐĞŶƚ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�WƌŽũĞĐƚ�tŽƌŬ͕�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�WĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�EĂƌƌĂƟŽŶ͕��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ�ĂƐ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ͘ 
 
^ƵĞ�tŽŽĚǁĂƌĚ�ĂŶĚ��ĂƌĞŶ��ŝŐĞŶŵĂŶŶ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽ-ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ��ŚŝůĚŐĂƌĚĞŶ�WƌĞƐĐŚŽŽů�Θ��ŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŝŶ�WŽƌƚ�DŽŽĚǇ͕���͕�ǁŚŝĐŚ�ŽƉĞŶĞĚ� 
ŝŶ�ϮϬϬϳ͘�KƵƌ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂůŝŐŶƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ZĞŐŐŝŽ��ŵŝůŝĂ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂƐ�ΖƌŝĐŚ�ŝŶ� 
ƉŽƚĞŶƟĂů͕�ƐƚƌŽŶŐ͕�ƉŽǁĞƌĨƵů͕�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖ�;DĂůĂŐƵǌǌŝ͕�ϭϵϵϯ͕�Ɖ͘�ϭϬͿ͘��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�
ǁŽƌŬ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĐƵƌŝŽƐŝƚǇ�ƚŽ�ŽďƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďƵŝůƚ� 
ƵƉŽŶ�ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƐĐŚŽŽů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨƵŶ͕�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌůĚ͘� 
�ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĞǆƚĞŶĚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĞĞƉ͕�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ůĂǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ� 
ĨƵƚƵƌĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� 
 
�ŽƚŚ�^ƵĞ�ĂŶĚ��ĂƌĞŶ�ĂƌĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŝŵĞ�DŝŶŝƐƚĞƌΖƐ��ǁĂƌĚ�ŽĨ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ŝŶ�ϮϬϭϮ�ĂŶĚ�ϮϬϭϳ� 
ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘ 

&ŽƐƚĞƌŝŶŐ��ƌĞĂƟǀŝƚǇ�hƐŝŶŐ�ZĞĐǇĐůĞĚ��ƌƚ�ĂŶĚ�>ŽŽƐĞ�WĂƌƚƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�WŽŽũĂ�<ĂůƐŝ 

�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯϴ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘� 
 
dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ƌĞĐǇĐůĞĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ůŽŽƐĞ�ƉĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞŵ�
ŝŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ĐŚŝůĚ-ůĞĚ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�
ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘ 
 
WŽŽũĂ�ŚĂƐ�Ă�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�Ϯϯ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĮĞůĚ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ͕�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͕�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ͕�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ĮŶĚŝŶŐ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐͲ
ƐŝŽŶ�ŽĨ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ͘�^ŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚĞĂĐŚĞƐ�Ăƚ�>ĂŶŐĂƌĂ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�����ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͘ 

͞:ƵƐƚ�ŽŶĞ�ƐŵĂůů�ƉŽƐŝƟǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ĐŚĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ǁŚŽůĞ�ĚĂǇ͘͟ 

–��ĂůĂŝ�>ĂŵĂ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϳ 

 
^ƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ��ŶǆŝĞƚǇ͗��ƵŝůĚŝŶŐ�zŽƵƌ�dŽŽůŬŝƚ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�zƵ 
�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϯϬ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŝŶ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ �Ŷ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�
�ŽŐŶŝƟǀĞ��ĞŚĂǀŝŽƵƌĂů�dŚĞƌĂƉǇ�;��dͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ďĂƐŝĐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶǆŝĞƚǇ͘ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ 
 
�ŚƌŝƐƟŶĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ďŽƚŚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌĂĐƟƟŽŶĞƌ͘ ^ŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŚĞƌ�DĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�
ŝŶ��ŽƵŶƐĞůůŝŶŐ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�Ăƚ�h���ĂŶĚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ��ůŝŶŝĐĂů��ŽƵŶƐĞůůŽƌ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚ�Ăƚ�Ă�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�
ĂŐĞŶĐǇ͘  /Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚĞƌĂƉǇ͕��ŚƌŝƐƟŶĞ�ĂůƐŽ�ĐŽŶĚƵĐƚƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ�
ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ�DĂŝŶůĂŶĚ͘  

�ƵƟƐŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͗�dĂŬŝŶŐ��ǁĂǇ�ƚŚĞ�&ĞĂƌ͊ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�WĂŵ��ŽůůŝŶƐ 

�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϱ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ��ƵƟƐŵ�ŵĞĂŶ�ƚŽ�ǇŽƵ͍��ŽŵĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ƚŚŝŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞĚ�ůŝǀĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ďǇ��ƵƟƐƟĐƐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ŬŶŽĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵǇƚŚƐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�Ă�ŶĞǁ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŶĞƵƌŽƚǇƉĞ�ƚŚĂƚ�
ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ĚĞĮĐŝƚ�Žƌ�ďƌŽŬĞŶ͕�ũƵƐƚ�ĂŵĂǌŝŶŐůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘ 
 
WĂŵ��ŽůůŝŶƐ�ǀĞƌǇ�ƉƌŽƵĚůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂƐ�ŶĞƵƌŽĚŝǀĞƌŐĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ĂĚƵůƚ�ŶĞƵƌŽĚŝǀĞƌŐĞŶƚ�ƐŽŶƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ĂŶ��ƵƟƐŵͬEĞƵƌŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ƵƉͲ
ƉŽƌƚ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂŶĚ�ĂŶ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ZĞĂĐŚ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ϯϯ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ĐŽ-ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŝĐŚŵŽŶĚ��ƵƟƐŵ�/ŶƚĞƌĂŐĞŶĐǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�–�Ă�ŐƌŽƵƉ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĂƵƟƐŵ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 

DĂŶĂŐĞĚ�ZŝƐŬ�dĂŬŝŶŐ�ĨŽƌ�/ŶĨĂŶƚƐ�Θ�dŽĚĚůĞƌƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂǇ�ϳ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘� 
 
�ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ�ĂƐ�ĐĂƉĂďůĞ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌůĚ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ� 
ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ͕�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�
ƚŚŝƐ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘ 
 
tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�h����ŚŝůĚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ����ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ďŽƚŚ�>ĂŶŐĂƌĂ�ĂŶĚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŚŽ�
ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϴ 

 
^ƉƌŝŶŐ�^ŽŶŐƐ�Θ�^ƚŽƌŝĞƐ�ĨŽƌ��ŝƌĐůĞ�dŝŵĞ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ŽƌĞŶĞ�DĂƌĞƚ��ƌŽǁŶ 
�ĂƚĞ͗�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϭ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘� 
 
&ĞĞů�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŝƌĐůĞ�ƟŵĞƐ�ĂƌĞ�ŐĞƫŶŐ�ƐƚĂůĞ͍�dŝƌĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŚĞĞůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵƐ͕�ĚĂǇ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ŽƵƚ͍��ĚĚ�ŶĞǁ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�ƌŚǇŵĞƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚŽƌǇ͕�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ůŝďƌĂƌŝĂŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�DŽŽĚǇ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�
ƐŚĂƌĞ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ŶĞǁ�ƚƵŶĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐĞŶƚƌĞ͘��ƌŝŶŐ�Ă�ƌŚǇŵĞ�Žƌ�ƐŽŶŐ�ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŽĞ-ƚĂƉƉŝŶŐ͕�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƐƚŽƌǇ�ƟŵĞ�ŚŝƚƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ŬŝĚƐ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƚƐ͘ 
 
�ŽƌĞŶĞ�DĂƌĞƚ��ƌŽǁŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�WƌŽŐƌĂŵƐ�Θ�zŽƵƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�WŽƌƚ�DŽŽĚǇ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐ�ĂŵĂƚĞƵƌ�
ƵŬƵůĞůĞ�ƉůĂǇĞƌ͘ �^ŚĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŚĞƌƐĞůĨ�ƵŬƵůĞůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚƵďƌŝƐ�;ŚŽǁ�ŚĂƌĚ�ĐĂŶ�ƚŚŝƐ�ďĞ͍Ϳ�ĂŶĚ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�zŽƵdƵďĞ�ǀŝĚĞŽƐ͘�
^ŚĞ�ƉůĂǇƐ�ƵŬƵůĞůĞ�Ăƚ�ƐƚŽƌǇ�ƟŵĞƐ͕�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ǀŝƐŝƚƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�Ă�ŵĞĂŶ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŝůŵŽƌĞ�'ŝƌůƐ�ƚŚĞŵĞ�ƐŽŶŐ͘ 

�ǆƉůŽƌŝŶŐ��ŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�/ŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�dŽĚĚůĞƌƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�tĂƌĚ�EĂƚĂŬĂ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϰ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ǇŽƵŶŐ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ďĞŶĞĮͲ
ĐŝĂů�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ďƵƚ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͘ 
 
tĂƌĚ�EĂŬĂƚĂ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�h����ŚŝůĚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĨĂŶƚƐ͕�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϭϯ�ǇĞĂƌƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ����ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌ�Ăƚ�ďŽƚŚ�>ĂŶŐĂƌĂ�ĂŶĚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƚŚƌĞĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŚŽ�
ĂůƐŽ�ǁŽƌŬƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ͘ 

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�WƌĞƐĐŚŽŽů��ŚŝůĚƌĞŶ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�^ŚĂƌŝ�>ŝŶĚĞ 

�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ĞǆƉĂŶĚ�ŽŶ�EŽƌŵĂů�ĂŶĚ��ƚǇƉŝĐĂů�^ƉĞĞĐŚ͕�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�WƌĞƐĐŚŽŽů�zĞĂƌƐ͘��WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�
ŐĂŝŶ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƐĞƫŶŐƐ͘���^ƉĞĐŝĮĐ�ĞŵƉŚĂƐŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 

· �ŝƐŽƌĚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŽŝĐĞ 
· ^ƚƵƩĞƌŝŶŐ 
· �ƵŐŵĞŶƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 
· &ĞĞĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐǁĂůůŽǁŝŶŐ 
· �ŝůŝŶŐƵĂů�ĂŶĚ�ŵƵůƟůŝŶŐƵĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
· ^ƉĞĐŝĮĐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 

 
^ŚĂƌŝ�>ŝŶĚĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĚǀĂŶƚĂŐĞ�^>W͕�Ă�^ƉĞĞĐŚ->ĂŶŐƵĂŐĞ�WĂDĂƚŚŽůŽŐǇ�;^>WͿ�ĐůŝŶŝĐ�ďĂƐĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ZŝĐŚŵŽŶĚ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϬ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ͘�dŚĞƌĂƉŝƐƚƐ�ƐĞĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƚĞǀĞƐƚŽŶ�ĐůŝŶŝĐ͕�ŝŶ�ĐůŝĞŶƚƐ͛�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚŽŵĞƐ͕�Žƌ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�Žƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�^ŚĂƌŝ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�^>W�ĨŽƌ�х�Ϯϳ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚƌǇ�ŽĨ��ƵƟƐŵ�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�,ĂŶĞŶ͛Ɛ�͞/ƚ�
dĂŬĞƐ�dǁŽ�ƚŽ�dĂůŬ͕͟�͞DŽƌĞ�dŚĂŶ�tŽƌĚƐ͕͟�ĂŶĚ�͞dĂůŬĂďŝůŝƚǇ͘͟�^ŚĂƌŝ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�^ƉĞĞĐŚ-
>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ��ƵĚŝŽůŽŐǇ��ĂŶĂĚĂ͘ 

 ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 



ϵ 

 
WƌŽǀŝĚŝŶŐ�tĞůĐŽŵŝŶŐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�>'�dYϮ^н�&ĂŵŝůŝĞƐ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ŚƌŝƐƟŶĞ�,ŝďďĞƌƚ 
�ĂƚĞ͗�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂǇ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 

�ĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬ�ďĞƐƚ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ůŝǀĞƐ͘��dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ǁĂƌŵ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ͕�ƌĞŇĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚƐ�ĂŵŽŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ƌŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ͘��ƌĞĂƟŶŐ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�>'�dYϮ^н�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůŝĐĂƚĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ŽƵƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�͞ĨĂŵŝůǇ͟�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĨĞĞů�Ă�
ƐƚƌŽŶŐ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ďĞůŽŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁŚŽ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ͘� 
 
�ŚƌŝƐƟŶĞ�,ŝďďĞƌƚ�ŝƐ�ĂŶ�����ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů��ŐĞ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ͘��ŚƌŝƐƟŶĞ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ŝŶ��ŶŐůĂŶĚ͘�^ŚĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽůƐ�ďĞĨŽƌĞ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
�ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�Ăƚ�:ĞƌŝĐŚŽ�<ŝĚƐ͛��ůƵď͕�KƵƚ�ŽĨ�^ĐŚŽŽů��ĂƌĞ�ŝŶ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͘�ZĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞƟƌĞĚ�ĨƌŽŵ�:<�͕��ŚƌŝƐƟŶĞ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ� 
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 
 

��WůĂĐĞ�>ĞƐƐ�KƌĚŝŶĂƌǇ͗��ĞƐŝŐŶ�ŝŶ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ŶĂ�sŽũŶŽǀŝĐ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂǇ�Ϯϴ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ� 
 
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆĂŵŝŶĞ�ďŽƚŚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĂŶĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŝĐ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ-ƐƉĂƟĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ƐƉĂĐĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽŶ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�ĐůŽƐĞůǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƉĂĐĞƐ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐƉĂƟĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ� 
ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͘ 
 

· tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ƉĞĚĂŐŽŐǇ�ŵĞĂŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ŝŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ͍� 
· �ĞǀĞůŽƉ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 
· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĚĂŝůǇ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�

ƉĞŽƉůĞ͘ 
· >ŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƐƉĂĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŝŐŚƚ͕�ƚĞǆƚƵƌĞ͕�ĐŽůŽƵƌ͘ 
· �ŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŇŽǁ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĚǇŶĂŵŝĐƐ͘ 
· �ŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŇŽǁ͕�ĂŶĚ�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�

ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƌĞůĂƟŽŶĂů�ǁĂǇƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ͘ 
 
�ŶĂ�sŽũŶŽǀŝĐ�–����;����Ϳ͕�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŽƌ�;h����ŚŝůĚ��ĂƌĞͿ͕�ĂƌƟƐƚ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚ-ďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�ĂŶĚ�ůĞĐƚƵƌĞƌ͘�,Ğƌ�ƉĞĚĂŐŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ďĂƐŝĐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ďƵŝůƚͬĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĂīĞĐƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŚƵŵĂŶ�ƉĞƌĐĞƉƟŽŶ͕�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ͕�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

͞dŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ǁŽƵůĚ�ĞǆƚĞŶĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĚŽŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͕�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĮĞůĚƐ�ĂŶĚ� 

ĨŽƌĞƐƚƐ͘�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ͕�ŚŝƐ�ǁĂůŬƐ�ĂŶĚ�ƚĂůŬƐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�ǁŽƌůĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�

ĚŽŽƌƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�Śŝŵ͘͟����������������������������������������������������������������������������������–��ĞǁĞǇ͕�ϭϵϴϬ 



ϭϬ 

 
dĞĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ZĞŇĞĐƟŽŶ��ŝƌĐůĞƐ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�:ĂƌƌĞƩ�<ƌĞŶƚǌĞů 
�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�Ϯ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ƚĞĂŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĂŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚ�ŚĂŶĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ƚĞĂŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĂŝƐĞ�ǇŽƵƌ�ůĞŌ�ŚĂŶĚ͘�
EŽǁ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�dĞĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ďŽƚŚ�ŚĂŶĚƐ�ƌĂŝƐĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐŬǇ�ĂŶĚ�ǁŝŐŐůĞ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƐ͊�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͕�ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�dĞĂŵ��ƵŝůĚŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ͕
;ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶͿ͕�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�^�&��ĂŶĚ��KD&KZd��>��dĞĂŵ�
�ƵŝůĚŝŶŐ��ĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌ�Ă�ǁŚŽůĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ 
ĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͊��Ɛ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ůĞĂƌŶĞƌƐ�ŬŶŽǁ͕�ĞǀĞƌǇ�ŐƌĞĂƚ�ƐƚŽƌǇ�ĐůŽƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĞŶĚŝŶŐ͘� 
^ŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ͕�ĞǀĞƌǇ�ŐƌĞĂƚ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐůŽƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĐŝƌĐůĞ͙�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŐŝǀĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƌĞŇĞĐƚ�ŽŶ�ƉĂƐƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ůĞƐƐŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŐƵŝĚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ŽĨ�ƌĞŇĞĐƟŽŶ�ĐŝƌĐůĞƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐůŽƐƵƌĞ�ĐŝƌĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�Ă�ǁŚŽůĞ�ƐůĞǁ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘��ŽŵĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�d��D�h/>��ĂŶĚ�Z�&>��d͊͊͊ 
 
:ĂƌƌĞƩ�<ƌĞŶƚǌĞů ŝƐ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĞƌͬ�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�,ĂŶĚ-/Ŷ-,ĂŶĚ�EĂƚƵƌĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�/ŶĐ͘�;,/,Ϳ͕�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŽŵŽǆ�sĂůůĞǇ�ĂŶĚ��ĂŵƉďĞůů�ZŝǀĞƌ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ϯ�–�ϭϳ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘�:ĂƌƌĞƩ�
ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞͬĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌĞƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŝŶ�
�ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ͕�zƵŬŽŶ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�KƌĞŐŽŶ�ĂŶĚ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ����EĂƚƵƌĞ͛Ɛ��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƩĞĞ͕�KƵƚĚŽŽƌ��ĂƌůǇ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ���͕�WŚǇƐŝĐĂů�>ŝƚĞƌĂĐǇ�ĨŽƌ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕��ŽŵŽǆ�sĂůůĞǇ�EĂƚƵƌĞ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ͕��ƵŵďĞƌůĂŶĚ͛Ɛ��ĐŽůŽŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŽƌĞƐƚ�
�ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶĚ��ĐŽƌŶ��ŽůůĞĐƟǀĞ͘�:ĂƌƌĞƩ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽ-ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ��ĂƐĐĂĚŝĂŶ��ƌƵƐĂĚĞƌƐ͕�ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌͬƉƵďůŝƐŚĞƌ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�ĞŶͲ
ǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƐƵƉĞƌŚĞƌŽ�ďŽŽŬ�ĐĂůůĞĚ dŚĞ�'ƌĞĂƚ�WůĂƐƟĐ�ZŽƵŶĚ-ƵƉ͕�ĨŽƌŵĞƌ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŵŽǆ�sĂůůĞǇ�EĂƚƵƌĂůŝƐƚƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�
ĨŽƌŵĞƌ�ĐŽ-ůĞĂĚĞƌ�ŽĨ�EĂƚƵƌĞ<ŝĚƐ���͘�tŝƚŚ�:ĂƌƌĞƩ͛Ɛ�ďĞůŝĞĨ�ƚŚĂƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƵůƟŵĂƚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶĂƚƵƌĞ͛Ɛ�ƵůƟŵĂƚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�
ŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�,/,�ŝƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐĂŶ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĞĚƵĐĂͲ
ƟŽŶĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ ƉůĂǇ͕�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͊ 

DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ͗�/ŶĨĂŶƚ�Θ�dŽĚĚůĞƌ�&ŽĐƵƐĞĚ��ŽƵƌƐĞ�WĂƌƚ�ϭ�Θ�Ϯ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ƌ͘�DŝŶŶŝĞ�DŽƐƐŽƉ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ͕��:ƵŶĞ�ϰ�Θ�ϭϴ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-Ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ�;ϯϬ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�ΨϰϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϱϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ� 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 
 
�ĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂƌŝŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ŝŶĨĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ŝŶ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ͘�hŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƌĞŐŝǀŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�;ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ-ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͕�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ-ĐĞŶƚƌĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚͿ͕��ĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂƌŝŶŐ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͛�ŵŝŶĚͲ
ƐĞƚ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ��ĂƌůǇ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ϴ-ŚŽƵƌ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ͕��ĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂƌŝŶŐ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ͗ 
 

· /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ 
· ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ 
· ZĞŐƵůĂƟŽŶ 
· �ůĂƐƐƌŽŽŵ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

 

�ĂƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂƌŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀĞŶ�ƚŽ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǀŝĂ�ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů͕�ƐĞƋƵĞŶƟĂů�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŵŝǆĞĚ-ŵĞƚŚŽĚƐ�
ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ 
 
�ƌ͘�DŝŶŶŝĞ�DŽƐƐŽƉ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ŝŶĨĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�WŚ͘�͘�ĂŶĚ�D͘�͘�ŝŶ�/ŶĨĂŶƚ�ĂŶĚ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĂŶ�D͘�Ě͘�ŝŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ͘�,Ğƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ĐŽǀĞƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƌĞĂƐ�;Ğ͘Ő͕͘�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ͕�ďƌĂŝŶ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ͕�ĐŽ-ƌĞŐƵůĂƟŽŶͿ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶĨĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽĚĚůĞƌƐ͘�^ŚĞ�ŝƐ�Ă�ĨĂĐƵůƚǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�
WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ��ŽƵŐůĂƐ��ŽůůĞŐĞ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ����Ɛ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽŶůŝŶĞͬŽŋŝŶĞ�ĐŽŶƐƵůͲ
ƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

dǁŽ��ĂǇͬϴ�,ŽƵƌ��ŽƵƌƐĞ͕�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĨŽƌ�ďŽƚŚ�WĂƌƚ�ϭ�Θ�Ϯ͘ 



ϭϭ 

 
^ŝŶŐ�Θ�^ŝŐŶ�ǁŝƚŚ�DĞ�ĨŽƌ��ŝƌĐůĞ�dŝŵĞ�sŽůƵŵĞ�ϭ�Θ�Ϯ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�<ŝŵ��ƌŽǁŶ 
�ĂƚĞ͗�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͕�:ƵŶĞ�ϴ�Θ�ϮϮ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ 
&ĞĞ͗�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ�ΨϯϬ͘ϬϬ� 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 
DƵƐŝĐ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇ�ƐŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĨƵŶ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐŽŶŐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
���͕�dǁŝŶŬůĞ͕�dǁŝŶŬůĞ͕�>ŝƩůĞ�^ƚĂƌ͕�ĂŶĚ�K��ĂŶĂĚĂ͘�^ŝŐŶŝŶŐ�ƐŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘�/ƚ�
ŚĞůƉƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĮŶĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽƐƐ�ŵŽƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͕�ƉůƵƐ�ŝƚ͛Ɛ�ĨƵŶ͊ 
 
sŽůƵŵĞ�ƚǁŽ�ŚĂƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŽŶŐƐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ĂĂ͕��ĂĂ͕��ůĂĐŬ�^ŚĞĞƉ͕�,ŝĐŬŽƌǇ͕��ŝĐŬŽƌǇ͕��ŽĐŬ�ƚŽ��ĂďǇ��ĞůƵŐĂ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�
ũŽŝŶ�ƵƐ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐŽŶŐƐ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŶŽ�ƉƌĞƌĞƋƵŝƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��DƵƐŝĐ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝͲ
ǀĞƌƐĂů�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞŶũŽǇ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ĚŽ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘�/ƚ�ŚĞůƉƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĚĞǀĞůͲ
ŽƉŵĞŶƚ͕�ĮŶĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽƐƐ�ŵŽƚŽƌ�ƐŬŝůůƐ͕�ƉůƵƐ�ŝƚ�ŝƐ�ĨƵŶ͊ 
 
<ŝŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŝŐŶ�>ĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ��^>�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĨŽƌ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ĐĂƌƌŝĞƐ�Ă����ŝŶ�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ�
�ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ�^ƉĞĐŝĂů�EĞĞĚƐ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ͕�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌ�–�ŝŶ�ƌŽůĞƐ�Ăůů�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�
ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�� 

EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗�^ĞŶƐŽƌǇ�ĂŶĚ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ��ǆƉůŽƌĂƟŽŶ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚƌĞ�;E^�Z�Ϳ 

�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϵ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϲ͗ϯϬ-ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϱ͘ϬϬ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀŝƚǇ�ĞǆƉůŽƌĂƟŽŶ͊�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ��ŝƐĂďŝůͲ
ŝƚǇ͛Ɛ�^ŶŽĞǌĞůĞŶΠ�ZŽŽŵ�ŽŶ�tŚĞĞůƐ�–�Ă�ĐƵƐƚŽŵŝǌĂďůĞ͕�ƐĞŶƐŽƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ĂĚĂƉƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂĚĚŝƟŽŶĂůůǇ�ďĞ�Ă�ŵĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉŝĞĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶŝŶŐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�
ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŽƚŚŝŶŐ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ďŽƩůĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘���ΎΎ>ŝŐŚƚ�ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚΎΎ� 
 
��ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 
 
^ŝŶĐĞ�ϭϵϳϲ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚƌĞ�;E^�Z�Ϳ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�
sĂŶĐŽƵǀĞƌ͛Ɛ�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ͘�tĞ�ŽīĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/ŶĨĂŶƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ůŝĨĞ�ƐŬŝůů�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĚĂǇ�ĐĂŵƉƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ďƵƌƐĂƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 
 
/Ŷ�ϮϬϭϴ�ǁĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-ƐĞŶƐŽƌǇ�ƌŽŽŵ�ĂĐĐĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ͘�tĞ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƵŶŝƋƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ͕�ƚŚĞ�DŽďŝůĞ�DƵůƟ-^ĞŶƐŽƌǇ�ZŽŽŵ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘��,ĂǀŝŶŐ�Ă�ŵŽďŝůĞ�ƌŽŽŵ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ����ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŽŶĞ-ŽĨ-Ă-ŬŝŶĚ͘����ŵŽďŝůĞ�ƌŽŽŵ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�
ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ƵƐĞƌ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĞǀĞŶƚƐ�–�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŽŽů�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ŝŶͲ
ĐůƵƐŝŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞƵƌŽĚŝǀĞƌƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘ 
 
DƵůƟ-^ĞŶƐŽƌǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ĂŝĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶ�ĂŐŝƚĂƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĂŝƐĞ�ĂůĞƌƚŶĞƐƐ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�DƵůƟ-^ĞŶƐŽƌǇ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂů�ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ƵƟƐŵ�ƐƉĞĐƚƌƵŵ͕�ŚĂǀĞ�ĚĞŵĞŶƟĂ͕�Wd^��Žƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƐƚƌĞƐƐ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͕�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐͲ
ĞƐ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ƐŝŐŚƚƐ͕�ƐŽƵŶĚƐ͕�ƚĞǆƚƵƌĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƌŽŵĂƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƟŵƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌͲ
ƐŽŶ͛Ɛ�ƵŶŝƋƵĞ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ŶĞĞĚƐ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ŽŶĞ-ŽĨ-Ă-ŬŝŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ďŽŽŬŝŶŐ͕�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ƌĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ŶƐĚƌĐ͘ŽƌŐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�ǇŽƵ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐ͘ 
 
 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

dǁŽ��ĂǇͬϰ�,ŽƵƌ��ŽƵƌƐĞ͕�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ĨŽƌ�ďŽƚŚ�sŽůƵŵĞ�ϭ�Θ�Ϯ͘ 



ϭϮ 

 

 
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ��ŚĂůůĞŶŐŝŶŐ��ĞŚĂǀŝŽƵƌ�ŝŶ��ŚŝůĚƌĞŶ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ƌŝƐ�:ĂŶŝĐĂƐ 
�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϭ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ-ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘ 
 
dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�^ŚŝŌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚͲ
ĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ĞŵďƌĂĐĞ�ŵŽƌĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽ-ĂĐƟǀĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŝƚ͘� 
 
WĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͕�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĂŌĞƌ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďƌĞĂŬ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�
ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů-ĂŐĞ�ĐĞŶƚƌĞƐ�ĂƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƌĞĂĚũƵƐƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ŶŽƌŵĂů͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƐĐŚŽŽů-ĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďƵƚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͘� 
 
�ƌŝƐ�:ĂŶŝĐĂƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�^ĐŚŽŽů��ŽĂƌĚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϮ͘�,Ğ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�Ă��ŝƐƚƌŝĐƚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�dĞĂĐŚĞƌ�ĨŽĐƵƐĞĚ� 
ŽŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌƐ͘�,Ğ�ĞĂƌŶĞĚ�ŚŝƐ��ĂĐŚĞůŽƌ�ŽĨ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�^&h� 
ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�Θ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ĨŽƌ�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ͘ 

EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ͗�zŽŐĂ�ĨŽƌ�^ĞůĨ-�ĂƌĞ� 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗��ŽƌŽƚŚǇ�&ŝǌǌĞůů 

�ĂƚĞ͗�dƵĞƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϰ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϲ͗ϯϬ-�ϴ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ�^ĐŚŽŽůƐ�tĞůĐŽŵĞ��ĞŶƚƌĞ 
&ĞĞ͗�&ƌĞĞ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�EĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ͘ 
 
,Žǁ�ĐĂŶ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ǇŽŐĂ�ƚŽ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͍�zŽŐĂ�ĐĂŶ�ƌĞŶĞǁ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͕�ƌĞůĂǆ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƌĞƐƚ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞͲ
ůŝĞĨ�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞƐƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ďĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘�tŝƚŚ�ǇŽŐĂ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�
ǇŽƵƌ�ďƌĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ŵƵƐĐůĞ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ͘��ŽŵĞ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶƚůĞ͕�ƌĞůĂǆŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�
ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ƵƐĞ�ƚŽ�ĨĞĞů�ŐŽŽĚ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ͕�ŵĞŶƚĂůůǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂůůǇ͘� 
 

��ŽŶĞ-ŚŽƵƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵƉŽŶ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ͘ 

�ŽƌŽƚŚǇ�&ŝǌǌĞůů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ǇŽŐĂ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�Ă�ďŝŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ǁŚŽ�ƐŚĞ�ŝƐ͘��^ŚĞ�ŝƐ�Ă�>ĞĂĚ�dƌĂŝŶĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚ�
KŬĂŶĂŐĂŶ�zŽŐĂ��ĐĂĚĞŵǇ�ǇŽŐĂ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�zŽŐĂ�dĞĂĐŚĞƌΖƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ��ƵƐͲ
ƚƌĂůŝĂ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�zŽŐĂ��ůůŝĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^��;�ZzdϱϬϬͿ͘���ŽƌŽƚŚǇ�ĂůƐŽ�ŝƐ�ĂŶ��ĂƌůǇ��ŚŝůĚŚŽŽĚ��ĚƵĐĂƚŽƌ�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 

�ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ŚŝůĚ��ĂƌĞ�&ŝƌƐƚ��ŝĚ�ͬ��WZ�>ĞǀĞů�� 
sŝƚĂů�>ŝŶŬ�ͬ�WĂĐŝĮĐ�&ŝƌƐƚ��ŝĚ 

 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϭ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϬϬ�Ăŵ-ϲ͗ϬϬ�Ɖŵ�;ǁŝƚŚ�Ă�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞ�ůƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬ͕�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞ�ďƌĞĂŬƐͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƌŝ-�ŝƟĞƐ���ZZ�KĸĐĞ͗�ϭϭϯϬ����ƵƐƟŶ��ǀĞ͕͘��ŽƋƵŝƚůĂŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϭϬ͘ϬϬ 
WĂǇŵĞŶƚ͗�ŽŶůŝŶĞ͗�ǁǁǁ͘ǀŝƚĂů-ůŝŶŬ͘ĐĂ͕�ďǇ��ƌĞĚŝƚ��ĂƌĚ͗�ƉŚŽŶĞ�ϲϬϰ-ϲϰϰ-ϰϳϬϵ�Žƌ�ŵĂŝů�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƋƵĞ�Žƌ�DŽŶĞǇ�KƌĚĞƌ͕�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ� 
dŚĞ�sŝƚĂů�>ŝŶŬ͕�ϭϴϮϯ�,ĂƌƌŝƐŽŶ��ƌ͕͘�sĂŶ͕͘����sϱW�ϮWϰ 
 
 

dŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŚŽŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ͕�ďƌĞĂƚŚŝŶŐ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ��WZ�ĨŽƌ�ďĂďŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�dŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƐŽ�ĐŽǀĞƌƐ�ďĂƐŝĐ�ĮƌƐƚ�ĂŝĚ�
ĨŽƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ďůĞĞĚŝŶŐ͕�ďƵƌŶƐ͕�ĨĂůůƐ͕�ĨƌĂĐƚƵƌĞƐ͕�ƉŽŝƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 
 
 

����ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ 
 
 

WůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ůƵŶĐŚ͕�ǁĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ďĞŐŝŶƐ͘ 
 
 

WůĞĂƐĞ�ǁĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�Ă�ƚŚŝŶ�ŵĂƚ�
Žƌ�ƚŽǁĞů�ƚŽ�ůŝĞ�ĚŽǁŶ�ŽŶ͘ 



ϭϯ 

 
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ��ƩĂĐŚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�'ƌŽǁŝŶŐ�^ƚƌŽŶŐ�ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�'ĞŽƌŐŝĂŶŶĂ�>ĞĞ 
�ĂƚĞ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϲ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϳ͗ϬϬ-ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�KŶůŝŶĞ�sŝĂ��ŽŽŵ 
&ĞĞ͗�ΨϭϬ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
 

tĞ�ƚŚƌŝǀĞ�ǁŚĞŶ�ǁĞΖƌĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ǁĂƌŵ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�KƵƌ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁͲ
ĞƌĨƵů�ƚŽŽů�ǁŚĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�tŚĞŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨĞĞů�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƵƐ͕�
ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌƵĞ�ĞƐƐĞŶĐĞ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ŐŝŌƐ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ůŝĨĞ͘� 
 

tĞ�ĐĂŶ�ƐƉĞŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ǇĞƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƵŶĚĞƌͲ
ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ͕�ŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŽŶΖƚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�ĨĂƌ-ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ͕�ǇŽƵΖůů�ůĞĂƌŶ͗ 
 

· tŚǇ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ŵŽƐƚ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŽŽů 
· ,Žǁ�ǇŽƵƌ�ǀŝĞǁ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ǇŽƵƌ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ 
· ,Žǁ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂǀŝŽƵƌ 
· ^ŝŵƉůĞ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŐƌŽǁ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ǇŽƵ�ƐƵƉƉŽƌƚ 

 

'ĞŽƌŐŝĂŶŶĂ�ŝƐ�Ă�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌ�ĂŶĚ�ĐŽĂĐŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ͘�^ŚĞ�ŚĂƐ�
Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ZŝƐŝŶŐ�tŽŵĂŶ͘�^ŚĞ�ĂůƐŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞƐ��ŽŶƐĐŝŽƵƐ�ZĞůĂƟŽŶͲ
ƐŚŝƉ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ǁĞĞŬůǇ�ǁŽŵĞŶΖƐ�ŐƌŽƵƉƐ͘�^ŚĞ�ĞŶũŽǇƐ�ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�
ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĐŽ-ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘ 
 

,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶĂů�tŽƌŬƐŚŽƉ 
WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗�:ŝůůŝĂŶ�>ĞǁŝƐ—,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ 

�ĂƚĞ͗�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ϮϬϮϮ 
dŝŵĞ͗�ϵ͗ϯϬĂŵ-ϭϮ͗ϰϱƉŵ�;ϭϱ�ŵŝŶ�ďƌĞĂŬͿ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗��ƵƌŶĂďǇͬEĞǁ�tĞƐƚŵŝŶƐƚĞƌ���ZZ 
&ĞĞ͗�Ψϭϱ͘ϬϬ�ŵĞŵďĞƌƐ͖�ΨϮϬ͘ϬϬ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ 
^ƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞĂƌůǇ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ 
 

,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ĂůĂŝ�>ĂŵĂ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�WĞĂĐĞ�н��ĚƵĐĂƟŽŶ�;�>�Ϳ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ďĂůĂŶĐĞ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵŝŶĚ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ͘�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŚƵŵĂŶ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ͕�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ–�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵĂŶĂŐĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨĞĂƌ͕�ĂŶŐĞƌ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ͘�tĞ�ĐĂŶ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƟŽŶƐ͕�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ĂŶĚ�ĞŵƉĂƚŚŝǌĞ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ͕�ƚŽ�ďĞŚĂǀĞ�ŝŶ�ƉƌŽƐŽĐŝĂů�ǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ŝŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŝŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĐůĂƐƐƌŽŽŵƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 
 

dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĞǆƉůŽƌĞƐ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂƉŚŝĐĂůůǇ�ĚĞĮŶĞƐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ��>��ŵĞĂŶƐ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�,ĞĂƌƚ-
DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƐƵůƚĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ-ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŽŽů�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�/ŶĚĞǆ�;,D/Ϳ͘��>��ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƐŚĂƌŝŶŐ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƐŚŝŶĞ�Ă�ůŝŐŚƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ƌŝƟƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ͘ 
 

tŽƌŬƐŚŽƉ�KďũĞĐƟǀĞƐ͗ 
· �ĞĮŶĞ�,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�tĞůů-�ĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ŚƵŵĂŶ�ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ�ƚŚĞ�,Dt��&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͘ 
· /ĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
· �ǆƉůŽƌĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ͘� 
· hƐĞ�ƚŚĞ��>��ǁĞďƐŝƚĞ�Η,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�KŶůŝŶĞΗ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 

 

:ŝůůŝĂŶ�>ĞǁŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ŝŶ�ƚŚĞ����ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�ŶŽǁ�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƐƚĂī�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ŝŶƋƵŝƌǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘��^ŚĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƐŽĐŝĂů�
ĂŶĚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ĨŽƌ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚ-DŝŶĚ�ŝŶ�^ĐŚŽŽůƐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ͘��:ŝůůŝĂŶ�
ďĞůŝĞǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ĐŚŝůĚ�ĐĂŶ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝĨ�ǁĞ�ĐŽ-ĐƌĞĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŶƵƌƚƵƌĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŽĐŝĂů͕�ĞŵŽƟŽŶĂů͕�ĂŶĚ�ĂĐĂͲ
ĚĞŵŝĐ�ƐŬŝůůƐ͘ 

ΛzD����ZZ ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬzD����ZZͬ ΛǇŵĐĂĐĐƌƌ 


