
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ 
�ůƵŵŝŶŝƵŵ�ĂŶĚ�ƐƚĞĞů�ŐůĂǌŝŶŐ�>ƚĚ͘ 

 
hŶŝƚ�ϲĐ�WĞĞů�ZŽĂĚ 

tĞƐƚ�WŝŵďŽ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů��ƐƚĂƚĞ 
^ŬĞůŵĞƌƐĚĂůĞ 

tEϴ�ϵWd 
 

d͗�Ϭϭϲϵϱ�ϳϯϮϭϯϮ 
�͗�ŝŶĨŽΛĂ-Ğ-ů͘ĐŽ͘ƵŬ 

KW�Z�d/KE�Θ�D�/Ed�E�E���/E&KZD�d/KE� 
 

'>������KKZ^�ͬ�^�Z��E^�Θ�&/Z��Z�^/^d�Ed�WZK�h�d^͘ 



WZK:��d���d�/>^ 
 

:K��d/d>�͗ 

 

 

 

��^�Z/Wd/KE�Θ�^�KW��K&�tKZ<^͗ 

 

 

 



W�'��Ϯ 

^ĂĨĞƚǇ�&ŝƌƐƚ͊ 
 

�Ğ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂŶŐĞƌƐ�ďĞůŽǁ�ǁŚĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ���>�ŐůĂǌĞĚ� 

ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ 

 

¨ WĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŚĞŶ� 

 ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŐůĂǌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘ 

¨ �Ğ�ĐĂƌĞĨƵů�ŶŽƚ�ƚŽ�ƚƌĂƉ�ĮŶŐĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ůĞĂĨ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĨƌĂŵĞ͘ 

¨ �ŽŶ͛ƚ�ůĞĂǀĞ�ŽƉĞŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ƵŶĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĨĂůůŝŶŐ͘ 

¨ dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ŚĞĂǀǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ǁŝŶĚǇ͘ 

¨ /Ĩ�ŝŶ�ĚŽƵďƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�ĂƐŬ�Žƌ�ƐĞĞŬ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�
ĂĚǀŝĐĞ͘ 



W�'��ϯ 

'ĞŶĞƌĂů�KƉĞƌĂƟŽŶ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
 

ϭ͘�WŽůǇĞƐƚĞƌ�WŽǁĚĞƌ��ŽĂƚĞĚ�^ƵƌĨĂĐĞƐ͘ 
��ƐŝŵƉůĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƌĞŐŝŵĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ĂŶǇ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŽŶ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�
ŽĐĐƵƌ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐƵůĂƌ� ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŚĞŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Žƌ� ŝĨ�
ŵŽƌĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ĚĂŵĂŐĞ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘ 
 
KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂŶǇ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�͚ĚĞďƌŝƐ͛�ŝƐ�ƌĞŵŽǀĞĚ—ƚŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉůĂƐƚĞƌͬ
ĐŽŶĐƌĞƚĞ�Žƌ�ƐƉůĂƐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƉĂŝŶƚ�ǁŽƌŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚƌǇ͘ 
 
ZĞŐƵůĂƌ� ǁĂƐŚŝŶŐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽĂƚĞĚ� ƐƵƌĨĂĐĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ� ƵƐŝŶŐ� Ă� ƐŽůƵƟŽŶ� ŽĨ� ǁĂƌŵ� ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ����������������
ŶŽŶ-ĂďƌĂƐŝǀĞ�Ɖ,�ŶĞƵƚƌĂů�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�Ă�Ɖ,�ŶĞƵƚƌĂů�ŵŝůĚ�ŚĂŶĚ�ǁĂƐŚŝŶŐ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚͿ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƐŽŌ�ĐůŽƚŚ�Žƌ�ƐŽŌ�ŶĂƚƵƌĂů�ďƌŝƐƚůĞ�ďƌƵƐŚ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ƌŝŶƐĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�
Ăůů�ƌĞƐŝĚƵĞƐ�ĂŶĚ�ĚƌǇ�Žī�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ĐůŽƚŚ͘ 
 
t�ZE/E'͊ 
�K�EKd�ƵƐĞ�ĂďƌĂƐŝǀĞ� ĐůĞĂŶĞƌƐ�Žƌ�ƉĂĚƐ�Žƌ� ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ďůĞĂĐŚͬĂĐŝĚƐͬĂůŬĂůŝŶĞƐ͘� dŚĞƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĐŽĂƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 
/Ĩ� ŝŶ� ĚŽƵďƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƵŝƚĂďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ĐůĞĂŶŝŶŐ� ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ƚĞƐƚ� ƚŚĞŵ� ŽŶ� Ă� ƐŵĂůů� ƵŶŽďƚƌƵƐŝǀĞ� ĂƌĞĂ� ďĞĨŽƌĞ��������������
ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�-�ŝĨ�ƐƟůů�ŝŶ�ĚŽƵďƚ�ƐĞĞŬ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂĚǀŝĐĞ͘ 
 
'ĞŶĞƌĂů�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĚĞƌ�ĐŽĂƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐůĂƐƐ͕�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ůŽŶŐ�ƟŵĞ͘ 
 
Ϯ͘�'ůĂƐƐ͘ 
��ƌĞŐƵůĂƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ŐůĂƐƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŚĞůƉ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞƟŵĞ͘ 
 
�ůĞĂŶ� ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ� ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�Ěŝƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞďƌŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉ� ƚŽ�ƵŶĂĐĐĞƉƚĂďůĞ� ůĞǀĞůƐ͘�&Žƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƵƐĞ�
ĐůĞĂŶ͕�ǁĂƌŵ�ƐŽĂƉǇ�ǁĂƚĞƌ�ĂƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�ƌŝŶƐĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚůǇ�ǁŚĞŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞ͘ 
 
&Žƌ�ƐƚƵďďŽƌŶ�ƌĞƐŝĚƵĞ�Žƌ�Ěŝƌƚ�Ă�ƉƌŽƉƌŝĞƚǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŐůĂƐƐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐŽůƵƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͕�ĂƉƉůǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĐůŽƚŚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ŽǀĞƌƐƉƌĂǇ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞƐ�Žƌ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ͘ 
 
t�ZE/E'͊ 
�K�EKd�ƵƐĞ�ĂďƌĂƐŝǀĞ� ĐůĞĂŶĞƌƐ�Žƌ�ƉĂĚƐ�Žƌ� ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ďůĞĂĐŚͬĂĐŝĚƐͬĂůŬĂůŝŶĞƐ͘� dŚĞƐĞ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ͘ 
�K�EKd�ĂůůŽǁ�ŵĞƚĂů�Žƌ�ŚĂƌĚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 
 
^ĞĞŬ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂĚǀŝĐĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽĂƚĞĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�;Ğ͘Ő͘�ŵĂŶŝĨĞƐƚĂƟŽŶͿ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ĂŶǇ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 



W�'��ϰ 

'ĞŶĞƌĂů�KƉĞƌĂƟŽŶ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
 
ϯ͘�^ĞĂůĂŶƚ�Θ�'ĂƐŬĞƚƐ͘ 
�ůů�ƐĞĂůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐĂƐŬĞƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĂĚĂƟŽŶ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�
ĮƌĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘� 
 
WĞƌŝŵĞƚĞƌ�^ĞĂůĂŶƚ�Θ�'ůĂǌŝŶŐ�^ĞĂůĂŶƚ͗� 
/Ɛ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĨƌĞĞ� ďƵƚ�ǁŝůů� ŶĞĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ǀŝƐƵĂůůǇ� ĐŚĞĐŬĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ƐŝŐŶ� ŽĨ� ŝƚ� ĚĞŐƌĂĚŝŶŐ� ŽǀĞƌ� Ă�����
ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ϱ-ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘�KŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ�ƚŚĞ�ƐĞĂůĂŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘ 
 
t�ZE/E'͊ 
�ŶƐƵƌĞ�ǁĂƐƚĞ�ƐĞĂůĂŶƚ�Θ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ŐůĂǌŝŶŐ�ƚĂƉĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘ 
'ůĂǌŝŶŐ�ƚĂƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘ 
 
^ǇƐƚĞŵ�^ĞĂůƐ�Θ�'ĂƐŬĞƚƐ͗ 
^ǇƐƚĞŵ�ƐĞĂůƐ�Θ�ŐĂƐŬĞƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕�
ŝĨ�Ă�ƐĞĂů�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŝƚ͛Ɛ�ƌĞƚĂŝŶŝŶŐ�ŐƌŽŽǀĞ�ƉƌĞƐƐ�ŝƚ�ĮƌŵůǇ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƚŚƵŵď͘� 
^ĞĂůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ŽŶůǇ�Θ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ƐƟĐŬ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞŵ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�
ƉƌĞŵĂƚƵƌĞůǇ�ďƌŝƩůĞ͘ 
�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ĚŽŽƌ�ƚŚƌĞƐŚŽůĚ�ƐĞĂů�ŝƐ�ŝŶ�ĨƵůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ͘ 
�ŶƐƵƌĞ�ĂŶǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ƐĞĂůƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘ 
 
/ŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚ�^ƚƌŝƉƐ͗� 
�ĞƌƚĂŝŶ�ĮƌĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ĚŽŽƌƐ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚ�ƐƚƌŝƉƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌ�ůĞĂĨ�ĞĚŐͲ
ĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƐƚƌŝƉƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌĞĞ͘ 
 
t�ZE/E'͊ 
/ŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚ�ƐƚƌŝƉƐ�ĂƌĞ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶǇ�ůŽŽƐĞ�ƐĞĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞ-
ĮǆĞĚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƐĞĂůƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ƐŽ�ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�
ƐĂĨĞƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ;ŝŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚ� ƐƚƌŝƉƐ� Θ� ƚŚĞŝƌ� ůŽĐĂƟŽŶ� ĐĂŶ� ďĞ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ� ŽŶ� ƉƌŽũĞĐƚ� ƐƉĞĐŝĮĐ��������
ĚƌĂǁŝŶŐƐͿ͘ 
 
 
 
 

 



W�'��ϱ 

'ĞŶĞƌĂů�KƉĞƌĂƟŽŶ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
 
ϰ͘��ŽŽƌƐͬ&ƌĂŵĞƐͬ^ĐƌĞĞŶƐ͘ 
�ůů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŚĞĐŬĞĚ�Θ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
sŝƐƵĂů�/ŶƐƉĞĐƟŽŶ͗� 
¨ �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ĐŽƌƌŽƐŝŽŶ�Θ�ĚĞĨĞĐƚƐ͘ 
¨ �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�Θ�ƐĞĂůĂŶƚ�Ăƚ�ĨƌĂŵĞ�ĞĚŐĞƐ͘ 
¨ �ŚĞĐŬ�ƐŚĂĚŽǁ�ŐĂƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨƌĂŵĞ�Θ�ůĞĂĨ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�Θ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ĚƌŽƉƉŝŶŐ͘ 
¨ /ŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŐůĂǌŝŶŐ�ďĞĂĚƐ�ĨŽƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ͘ 
¨ /ŶƐƉĞĐƚ�Ăůů�ƐĞĂůƐ�ĂŶĚ�ŐĂƐŬĞƚƐ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ǀĂŶĚĂůŝƐŵ͘ 
¨ �ŚĞĐŬ�ĂŶǇ�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�ƐůŽƚƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĞďƌŝƐ͘ 
 
ϱ͘��ŽŽƌͬtŝŶĚŽǁ�&ŝƫŶŐƐ͘ 
,ĂŶĚůĞƐ͗ 
¨ �ŚĞĐŬ�ĮǆŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƟŐŚƚĞŶ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
¨ �ŚĞĐŬ�ůĞǀĞƌ�ŚĂŶĚůĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĂĐƟŽŶ͘ 
¨ ,ĂŶĚůĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŝůĚ�ŶŽŶ�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚƐ͘ 
t�ZE/E'͊ 
�K�EKd�ƵƐĞ�ĂďƌĂƐŝǀĞ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�Žƌ�ƐƚĞĞů�ǁŽŽů�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƐƚĂŝŶůĞƐƐ�ƐƚĞĞů�ĮƫŶŐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ĚĂŵĂŐĞ�
ƚŚĞ�ĮƫŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƌƵƐƚ͘ 
 
>ŽĐŬƐ�Θ�^ůĂǀĞ�>ĞĂĨ��ŽůƚƐ͗ 
¨ �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ůŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ůĞĂĨ�ƉƌŽĮůĞ͘ 
¨ �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ǀŝƐŝďůĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĨŽƌĐĞĚ�ĞŶƚƌǇ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
¨ >ƵďƌŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚͬĚĞĂĚďŽůƚ�Žƌ�ǀĞƌƟĐĂů�ůŽĐŬŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŐŚƚ�Žŝů�Žƌ�ŐƌĞĂƐĞ͘ 
¨ �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ůŽĐŬ�ĐĂŶ�ĞŶŐĂŐĞͬĚŝƐĞŶŐĂŐĞ�ĞĂƐŝůǇ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�-� ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�

ĂĚũƵƐƚ�ƐĞĂůƐͬŚŝŶŐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ŽĐĐƵƌƐ͘ 
 
�ŽŽƌ��ůŽƐĞƌƐ͗ 
¨ �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ŝƐ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ǁĞĂƌ͘ 
¨ �ŶƐƵƌĞ� ƚŚĞ� ĚŽŽƌ� ĐůŽƐĞƌ� ĐĂŶ� ĐůŽƐĞ� ƚŚĞ� ĚŽŽƌ� ĨƌŽŵ� ĂŶǇ� ƉŽƐŝƟŽŶ� ĂŶĚ� ŝĨ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ĂĚũƵƐƚ� ƚŚĞ� ĐůŽƐŝŶŐ�

ƐƉĞĞĚ͘�;dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ŝĨ�Ă�ĚŽŽƌ�ůĂƚĐŚ�ŝƐ�ĮƩĞĚͿ 
 
,ŝŶŐĞƐ�Θ�>ŽĐŬŝŶŐ�WŝŶƐ͗ 
¨ sŝƐƵĂůůǇ� ŝŶƐƉĞĐƚ� ƚŚĞ� ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŝŶŐĞƐͬƉŝŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĚŽŽƌ� ĂŶĚ� ĨƌĂŵĞ� ĂŶĚ� ĞŶƐƵƌĞ�ǁĞůĚŝŶŐ� ŝƐ���

ŝŶƚĂĐƚ�Žƌ�ƐĐƌĞǁ�ĮǆŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƐĞĐƵƌĞ͘ 
¨ �ŚĞĐŬ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ǁĞĂƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞƐ͘ 
¨ >ƵďƌŝĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝŐŚƚ�ŽŝůͬŐƌĞĂƐĞ͘�;�Ž�ŶŽƚ�ůƵďƌŝĐĂƚĞ�ŚŝŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉůĂƐƟĐ�ůŝŶĞƌƐͿ 



W�'��ϲ 

^ƉĞĐŝĂů�EŽƚĞƐ�&Žƌ�&ŝƌĞ��ŽŽƌƐ�Θ�^ĐƌĞĞŶƐ 
 

&/Z��Z�^/^d/E'��KKZͬ'>�����^�Z��E�D�/Ed�E�E���Θ��,��<>/^d͘ 

 

dŚĞ��ƵŝůĚŝŶŐ�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ZĞĨŽƌŵ�;&ŝƌĞ�^ĂĨĞƚǇͿ�KƌĚĞƌ�ϮϬϬϱ�;ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ZZK�Žƌ�&^KͿ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�
ŽŶŐŽŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƚ͛Ɛ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�͚ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĞƌƐŽŶ͛͘�dŚĞ�ůĂǁ�
ŶŽǁ�ƐŚŝŌƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ŚĂƐ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĐŽŵĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ZZK͘��ĂĐŚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉŽŝŶƚ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĞƌƐŽŶ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŵĂŶĂŐĞƌ�
Žƌ�ĂŶ�ĞǆƉĞƌƚ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚ͕�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƌŝƐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘ 

dŚŝƐ� &ŝƌĞ� ZĞƐŝƐƟŶŐ� ŐůĂǌĞĚ� ƐĐƌĞĞŶ� ;ĂŶĚ� ĚŽŽƌƐĞƚ� ŝĨ� ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ͕� ŝŶƐƚĂůůĞĚ� ĂŶĚ� ŐůĂǌĞĚ� ďǇ��������
�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�>ƚĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƚƵƚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�
ǁŽƌŬƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�&ŝƌĞ�dĞƐƚ��ǀŝĚĞŶĐĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�Ă�EŽƟĮĞĚ��ŽĚǇ�dĞƐƟŶŐ�,ŽƵƐĞ�Žƌ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ��ƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ǁŚŽƐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ĐŽŵƉĞƚĞŶĐĞ�ŝƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ďǇ��ǆŽǀĂ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ&ŝƌĞ�&/Z�^�/ŶƐƉĞĐƚŽƌƐ͘ 

 

dŚŝƐ� ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĐĂƌƌŝĞĚ-ŽƵƚ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�Ă�&/Z�^�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ͕�Ă�
ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�KƉĞƌĂƟŽŶ�Θ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŵĂŶƵĂů�ĂŶĚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŚĞůĚ�ďǇ�&/Z�^͕��ǆŽǀĂ�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�&ŝƌĞ͕�,ŽůŵƐĮĞůĚ�ZĚ͕�tĂƌƌŝŶŐƚŽŶ�t�ϭ�Ϯ�^͘ 

 

dŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ZĞĨŽƌŵ�;&ŝƌĞ�^ĂĨĞƚǇͿ�KƌĚĞƌ͕�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨƌŽŵ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϬϲ͕�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƉůĂĐĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŽŶĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ͘��^�d,��&��/>/dz͕�K&&/���KZ�D�/Ed�E�E���D�E�'�Z�zKh��Kh>�����
Z�^WKE^/�>�͘� 

 

ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ZĞĨŽƌŵ�;&ŝƌĞ�^ĂĨĞƚǇͿ�KƌĚĞƌ�ϮϬϬϱ͗��ƌƟĐůĞ�ϭϳ�;DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞͿ͘ 

ϭϳ͘�—;ϭͿ�tŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƉĞƌƐŽŶ�ŵƵƐƚ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�KƌĚĞƌ�Žƌ͕�
ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƉĂƌĂŐƌĂƉŚ�;ϲͿ͕�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶǇ�ĞŶĂĐƚŵĞŶƚ�ƌĞƉĞĂůĞĚ�Žƌ�ƌĞǀŽŬĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�KƌĚĞƌ͕�
ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ͕�ŝŶ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�
ĂŶĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ƌĞƉĂŝƌ͘ 

 

hƐĞ�ƚŚŝƐ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂƌĞ�ĨƵůůǇ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘�&ŝƌĞ�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ĮƌĞ�ƐĐƌĞĞŶƐ�
ĂƌĞ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĮƌĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ĨƵůĮů�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͘ 

�ĂƌƌǇ�ŽƵƚ� ƚŚĞ� ƚĂƐŬƐ� ŝŶ� ƚŚŝƐ� ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�Ăƚ� ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ� ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĚŽŽƌ͕� ƐŝĚĞůŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ƐĐƌĞĞŶ͘�dŚŝƐ���
/ŶƚĞƌǀĂů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƚƌĂĸĐͬŚŝŐŚ�ƵƐĂŐĞ�ĂƌĞĂƐ͘ 

 

/&� zKh�Z�Yh/Z����>� dK���ZZz�Khd� /E^W��d/KE^��E��D�/Ed�E�E���KE�d,�^�� &/Z�^�Z��E^� d,/^� ��E�����
�ZZ�E'����z���>>/E'�Ϭϭϲϵϱ-ϳϯϮϭϯϮ�KZ��z�s/^/d/E'�KhZ�t��^/d�͗� 

ǁǁǁ͘Ă-Ğ-ů͘ĐŽ͘ƵŬ 



�ĂƚĞ͗ 
 
/ŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ͗ 
 
�ŽŽƌͬƐĐƌĞĞŶ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŶƵŵďĞƌ͗ 
 
�ĂƚĞ�ŽĨ�ŶĞǆƚ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĚƵĞ͗ 
 
 �ϭ͘��ŚĞĐŬ�ĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐƵĂůůǇ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ�Θ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŝƐ�ŝŶ�ĨĂĐƚ�Ă�ĮƌĞ�ĚŽŽƌ�
 ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ƐƵĐŚ͘ 
 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 
 
 
 

 Ϯ͘��ŽŽƌ�>ĞĂĨ͘� ��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ� ůĞĂĨ�Ɛŝƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ƌĞďĂƚĞ�ĂŶĚ� ŝƐ� ŝƚ� ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚŝƐƚŽƌƟŽŶ͍� /Ɛ�ƚŚĞ�
ĚŽŽƌ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĂŵĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŚŽůĞƐ͍� 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

 

 ϯ͘��ŽŽƌ�&ƌĂŵĞ͘� � /Ɛ� ƚŚĞ�ĚŽŽƌ� ĨƌĂŵĞ�ĮƌŵůǇ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ� ƚŚĞ�ǁĂůů͍� /Ɛ� ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ƚŽ�ĚŽŽƌ� ůĞĂĨ�ŐĂƉ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�
ϯŵŵ͍�;ƚŽůĞƌĂŶĐĞ�ŽĨ�нͬ–�ϭŵŵͿ� 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

  
 ϰ͘�/ŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚͬ^ŵŽŬĞͬ�ĐŽƵƐƟĐ�^ĞĂůƐ͘� ��ƌĞ�ŝŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚ�ƐĞĂůƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͍�;ŝĨ�ŶŽƚ͕�ƉƌŽĐƵƌĞ�ĨƌŽŵ���>�–�ŶƵŵďĞƌ��

ďĞůŽǁͿ�ŝŶƐƚĂůů�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘��ƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĂůƐ�ǁĞůů�ĂƩĂĐŚĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽŽǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�Žƌ�ĚŽŽƌ�ůĞĂĨ͍��ƌĞ�ƚŚĞ�
ƐĞĂůƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ͍��ƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĂůƐ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĂŵĂŐĞ͍�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌƵƐŚ�Žƌ�ĮŶ�ƚǇƉĞ�ƐĞĂů͕�ŝƐ�
ŝƚ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĂŵĂŐĞ͍� 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

 

 ϱ͘�,ŝŶŐĞƐ͘� � �ƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞƐ�Ăůů�ŝŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ĮƩĞĚ͍��ƌĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ƚŚĞ�ƟŐŚƚ͍��ƌĞ�ƚŚĞ�ŚŝŶŐĞƐ�
ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ŵĞƚĂů�ĨƌĂŐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�Žŝů�ůĞĂŬĂŐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ǁĞĂƌ͍� 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

W�'��ϳ 



 
 ϲ͘��ŽŽƌ��ůŽƐĞƌƐ͘��KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ϱ�ĚĞŐƌĞĞƐ�Žƌ�ϳϱŵŵ͘��ŽĞƐ�ŝƚ�ĐůŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ͍�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�

ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞůǇ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĂŶĚ�ĨƌĂŵĞ͍�/Ɛ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ĚĂŵĂŐĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ůĞĂŬŝŶŐ͍�/Ĩ�
ƵŶůĂƚĐŚĞĚ͕�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞƌ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚƵŵĞƐĐĞŶƚ�ƐĞĂů͍�/Ĩ�ŚƵŶŐ�ŝŶ�ƉĂŝƌƐ͕�ĚŽ�
ƚŚĞǇ�ĐůŽƐĞ�ŝŶ�ůŝŶĞ�ŝĨ�ďŽƚŚ�ŽƉĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͍� 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 
 
 
 

 ϳ͘�,ŽůĚ�KƉĞŶ��ĞǀŝĐĞƐ�;ŽŶůǇ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ĂůůŽǁĞĚͿ͘��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽůĚ�ŽƉĞŶ�ĚĞǀŝĐĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�
ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍� 

  �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

 
 ϴ͘�>ŽĐŬ�Θ�>ĂƚĐŚ͘� ��ŽĞƐ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ĮƌŵůǇ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƌĂƩůŝŶŐ͍�/Ɛ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶǇ�ƉůĂǇ�Žƌ��ůŽŽƐĞŶĞƐƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚůĞƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŬĞǇͬƚŚƵŵďƚƵƌŶ͍� 

  �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

  
 ϵ͘�'ůĂǌŝŶŐ�ĂŶĚ�'ůĂƐƐ͘��/Ɛ�ƚŚĞ�ĮďƌĞ�ƐĞĂů�ĂŶĚ�ƐŝůŝĐŽŶĞ�ƚŽƉ�ƐĞĂů�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ďĞĂĚ͍�

�ƌĞ� ƚŚĞ� ŐůĂǌŝŶŐ� ďĞĂĚƐ� ǁĞůů� ĂƩĂĐŚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƌĂŵĞ� ĂŶĚ� ĨƌĞĞ� ĨƌŽŵ� ĚĂŵĂŐĞ͍� dŚĞƌĞ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� Ă� ŐĂƉ� ŽĨ��������������
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭŵŵ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�Ăůů�ďĞĂĚƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĮƌĞ͘�/Ɛ�ƚŚĞ�ŐůĂƐƐ�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�
ĚĂŵĂŐĞ͕� ĐůŽƵĚŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ĐƌĂĐŬŝŶŐ͍� /Ĩ� ƚŚĞ� ŐůĂƐƐ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ƌĞƉůĂĐĞĚ͕� ŝƐ� ŝƚ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞĐƚ� ĮƌĞ� ƌĂƚĞĚ� ŐůĂƐƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ��
ŽǀĞƌĂůů�ƐǇƐƚĞŵ�;ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŬŝƚĞŵĂƌŬƐ�ŵĂƚĐŚͿ͍�   

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

 

 ϭϬ͘�dŚƌĞƐŚŽůĚ�'ĂƉ͘� � /Ɛ�ƚŚĞƌĞ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ŐĂƉ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ŝƚ�ƚŽ�ƐǁŝŶŐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŇŽŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ͍�/Ɛ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ŇŽŽƌ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŐĂƉ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ϭϬŵŵ�Žƌ�ůĞƐƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ͍� 

 �ŽŵŵĞŶƚƐ͗ 

 

 

/Ĩ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞ�ĚŽŽƌƐ�Žƌ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĨĂŝů�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͕�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘Ă-Ğ-ů͘ĐŽ͘ƵŬ� ĨŽƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�
ƉƌŽĐƵƌĞ� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ� ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� ǇŽƵƌ�ĮƌĞ�ĚŽŽƌƐ�Θ� ƐĐƌĞĞŶƐ�ŵĞĞƚ�Ăůů� ĮƌĞ� ƐĂĨĞƚǇ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘� /Ĩ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƟĞƐ�ǀŝƐŝƚ�- 

ǁǁǁ͘Ă-Ğ-ů͘ĐŽ͘ƵŬ�͕�Ğ-ŵĂŝů�ŝŶĨŽΛĂ-Ğ-ů͘ĐŽ͘ƵŬ�Žƌ�ĐĂůů�Ϭϭϲϵϱ-ϳϯϮϭϯϮ͘ 

&ƵƌƚŚĞƌ�ĨƌĞĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘���ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�
ĐŚĞĐŬůŝƐƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ĮůĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�KΘD�DĂŶƵĂů� ĂƐ� ĂŶ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƌĞĐŽƌĚ� ƚŚĂƚ� ĐŚĞĐŬƐ� ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ����
ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĨƵůĮů�ǇŽƵƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ZĞĨŽƌŵ�;&ŝƌĞ�^ĂĨĞƚǇͿ�KƌĚĞƌ͗�ϮϬϬϱ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĚŽŶĞ�ŽŶĐĞ�ĞǀĞƌǇ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌͬƐĐƌĞĞŶ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ŚŝŐŚ-ƚƌĂĸĐ�ĂƌĞĂ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƐĞ�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĞǀĞƌǇ�ϯ�
ŵŽŶƚŚƐ͘ 

W�'��ϴ 


