
/E^dZh�d/KE�D�Eh�> 
DŽĚĞůƐ͗�&'W,Ϭϲϭ͖�&'W,ϬϲϮ͖�&'W,Ϭϲϯ͖�&'W,Ϭϲϰ͖�&'W,Ϭϲϱ͖�&'W,Ϭϲϲ͖�&'W,ϬϳϬ͖�&'W,Ϭϳϭ� 

��<�dĞĐŚŶŝƚŚĞƌŵ�>ŝŵŝƚĞĚ 

hŶŝƚ�ϭϭ͕�>ůĂŶƚƌŝƐĂŶƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌŬ͕�>ůĂŶƚƌŝƐĂŶƚ͕��&ϳϮ�ϴ>&͕�tĂůĞƐ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 

dĞů͗�нϰϰ�;ϬͿ�ϭϰϰϯ�Ϯϯ�ϳϵ�Ϯϳ�&Ăǆ͗�нϰϰ�;ϬͿ�ϭϰϰϯ�Ϯϯ�ϳϴ�ϲϳ��ŵĂŝů͗�ŝŶĨŽ-ƵŬΛĚďŬ-ŐƌŽƵƉ͘ĐŽŵ�tĞď͗�ŚƩƉ͗ͬͬĚƌǇŵĂƟĐ͘ĐŽŵ 

WĂƚĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�hϮϬϬϵϮϳϮϰϴϰͿ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�;h^ϴϳϮϬϬϴϬ�Θ�h^ϵϬϭϱϵϲϬͿ͕�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�;'�ϮϰϲϮϬϲϲ�Θ�
'�ϮϰϴϴϴϳϯͿ�ĂŶĚ�ƉĂƚĞŶƚƐ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�;�WϮϯϬϳϴϯϴ�Θ��WϮϰϵϴϬϯϲͿ͘ 

�ůů�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌŝŐŚƚƐ ĂŶĚ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘� 

t�ZE/E'͊ 

�ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ďĞĨŽƌĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘ 

�Ž�ŶŽƚ�ŽǀĞƌůŽĂĚ�ƐŽĐŬĞƚƐ�Žƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ůĞĂĚƐ�-��ŚĞĐŬ�ƉŽǁĞƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐĞ͘ 

ZŝƐŬ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŚŽĐŬ�-��Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�Žƌ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐƌŝůůƐ͘ 

,Žƚ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�-��Ž�ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�ŚĞĂƚĞƌ�ŽƵƚůĞƚ�Žƌ�Őƌŝůů�ǁŚŝůƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�KŶĐĞ�
ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ͘ 

�Ž�ŶŽƚ�ďůŽĐŬ�Žƌ�ƚǁŝƐƚ�ĚƵĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌŚĞĂƚ�Žƌ�ŚŝŶĚĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘� 

KŶůǇ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŇĂƚ�Žƌ�ŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŝĚĞ͘ 

WƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŽŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƵƐĞ�ŽŶůǇ͘ 
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^ƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͗ 

DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͗  

dƌŽƵďůĞ�^ŚŽŽƟŶŐ͗ 

ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WĂƌƚƐ͗ 

DŽĚĞů�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͗ 

WƌŽĚƵĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͗ 

 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ŽŶ�zŽƵƌ�WƵƌĐŚĂƐĞ͊ 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă��ƌǇŵĂƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͊�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ƉůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ƵƐĞƌ�ŐƵŝĚĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘��� 

'U\PDWLF�/LPLWHG�:DUUDQW\�&DUG 

 
 �ƌǇŵĂƟĐ�DŽĚĞů�EƵŵďĞƌ� )*3+   �  ^ĞƌŝĂů�EƵŵďĞƌ�      

 �ĂƚĞ�ŽĨ�WƵƌĐŚĂƐĞ�� ���ͬ���������ͬ� ����������WƵƌĐŚĂƐĞĚ�&ƌŽŵ�         

 

 dŝƚůĞ� �����������&ŝƌƐƚ�EĂŵĞ�      �^ƵƌŶĂŵĞ�       

 �ĚĚƌĞƐƐ�                

                  

                  

 WŚŽŶĞ��; ������Ϳ     ��ŵĂŝů�          

 

 ^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�         �����������������ĂƚĞ������������ͬ���������ͬ�   ������������ 

tĂƌƌĂŶƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝů͕�ĨĂǆ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ǇŽƵƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐĂƌĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁŝƚŚ�ďŝůů�ŽĨ�ƐĂůĞͬƌĞĐĞŝƉƚ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ǁĂƌͲ
ƌĂŶƚǇ͘���<�dĞĐŚŶŝƚŚĞƌŵ�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ�ĨƌŽŵ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽŶ��ƌǇŵĂƟĐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽƚŽŵŽƵůĚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƐĞƌŝĂů�ŶƵŵďĞƌ͘ 

�ŽŶƚĞŶƚƐ͗ 
 tĂƌƌĂŶƚǇ͗� 

 ^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�tĂƌŶŝŶŐƐ͗� 

 /ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͗ 

 �ŽŵƉŽŶĞŶƚ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͗ 

 YƵŝĐŬ�^ĞƚƵƉ͗ 

 �ĚǀĂŶĐĞĚ�^ĞƫŶŐƐ͗ 

 ^ĞƚƵƉ�dŝƉƐ͗ 
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· �Ž�ŶŽƚ�ĂůƚĞƌ�Žƌ�ŵŽĚŝĨǇ�ǇŽƵƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ͘�hƐĞ�ŽŶůǇ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ���<͕�ŵŽĚŝĮͲ
ĐĂƟŽŶƐͬƌĞƉĂŝƌƐ�ŶŽƚ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƵŶĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƉĂƌƚƐ�
ǁŝůů�ǀŽŝĚ�ĂŶǇ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů��ƌǇŵĂƟĐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚŽƌ�ĨŽƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

· �ŚĞĐŬ�ŚŽƐĞƐ�ĨŽƌ�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ƌĞƉůĂĐĞ�ǁŚĞŶ�ŶĞĞĚĞĚ͘�,ĞĂƚĞƌ�ŚŽƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ϭϬϬΣ��;ϮϭϮΣ&Ϳ͘� 

· WƌŽĚƵĐƚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŽŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƵƐĞ�ŽŶůǇ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĚƌǇ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƌĂŝŶ͕�ǁĂƚĞƌ�Žƌ�ƐŶŽǁ͘ 

· ,ĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ͘��ůǁĂǇƐ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŽŶ�Ă�ŇĂƚ�ƐƚĂďůĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘��Ž�ŶŽƚ�ĚƌŽƉ͕�ƚŚƌŽǁ�Žƌ�ƉůĂĐĞ�
ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�ĂƌĞĂ�ŝƚ�ŵĂǇ�ĨĂůů͘�ZŽƵŐŚ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͕�ĐƌĞĂƚĞ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ǁĂƌƌĂŶƚǇ͘ 

· >ŝŌ�ǁŝƚŚŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝŵŝƚƐ͘��ƌǇŵĂƟĐ�ǁĞŝŐŚƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϯϮŬŐ�;ϳϭůďͿ͕�ƐĞĞŬ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƐĞĐƟŽŶ͘� 

· EĞǀĞƌ�ƉƵůů�Žƌ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ͘ 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĂǁĂǇ�ƵŶůĞƐƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ͘ 

· dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů͕�
ƐĞŶƐŽƌǇ�Žƌ�ŵĞŶƚĂů�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�Žƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�
Žƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ƐĂĨĞ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĂǌĂƌĚƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘��ŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͘��ůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƐƵͲ
ƉĞƌǀŝƐŝŽŶ͘� 

· �ŚŝůĚƌĞŶ�ĂŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ϭϮ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϭϲ�ǇĞĂƌƐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽŶͬŽī�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĂƚ�
ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�Žƌ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐŝǀĞŶ�ƐƵͲ
ƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͘ 

· /Ĩ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŽƌĚ�ŝƐ�ĚĂŵĂŐĞĚ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌ͕�ŝƚƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐĞŶƚ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌůǇ�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�Ă�ŚĂǌĂƌĚ͘��ůǁĂǇƐ�ŐƌĂƐƉ�ƚŚĞ�ƉůƵŐ�;ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚͿ�ƚŽ�ƵŶƉůƵŐ͘ 

· dŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŚŽĐŬ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŽƵƚůĞƚƐ�ŽŶůǇ͘�
�Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ĂŶ�ĂĚĂƉƚŽƌ͕�ŶĞǀĞƌ�ĐƵƚ�Žī�ƚŚŝƌĚ�ƉƌŽŶŐ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ŽǀĞƌůŽĂĚ�ƐŽĐŬĞƚƐ�Žƌ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ůĞĂĚƐ�-��ŚĞĐŬ�ƉŽǁĞƌ�ƌĂƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐĞ͘�dŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�
ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞůŽǁ�Ă�ƐŽĐŬĞƚ�ŽƵƚůĞƚ͘ 

· dŚĞ�ƵŶŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ŵĂƚĐŚĞĚ�ǀŽůƚĂŐĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ă�'ƌŽƵŶĚ�&ĂƵůƚ��ŝƌĐƵŝƚ�/ŶƚĞƌƌƵƉƚĞƌ�
;'&�/Ϳ�ĚĞǀŝĐĞ͘ 

· �ůǁĂǇƐ�ƵŶƉůƵŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ͕�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�Žƌ�ǁŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ͘ 

· t�ZE/E'͗��Ž�ŶŽƚ�ďůŽĐŬ�ŚĞĂƚĞƌ�Žƌ�ƚǁŝƐƚ�ĂŶǇ�ĚƵĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�ĂŝƌŇŽǁ͘� 

· t�ZE/E'͗�dŚŝƐ�ŚĞĂƚĞƌ�ŝƐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ͘��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŚĞĂƚĞƌ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ƌŽŽŵƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ďǇ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŶŽƚ�ĐĂƉĂͲ
ďůĞ�ŽĨ�ůĞĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ͕�ƵŶůĞƐƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�Žƌ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƚŽƵĐŚ�ŚĞĂƚĞƌ�ŽƵƚůĞƚ͕�ŐƌŝůůƐ�Žƌ�ŚŽƐĞ�ǁŚŝůƐƚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ŝƐ�ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂƐ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ŚŽƚ�ĂŶĚ�
ĐĂƵƐĞ�ďƵƌŶƐ͘�KŶĐĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĚŽǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ͘��Ž�ŶŽƚ�ŽƉĞŶ�Žƌ�ƚƌǇ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐƌŝůůƐ͘�WĂƌƟĐƵůĂƌ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 

· <ĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽƉĞŶ�ŇĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂƚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ǀĂƉŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�ŐĂƐŽůŝŶĞ͕�ƐŽůǀĞŶƚƐ͕�ƚŚŝŶŶĞƌƐ�Žƌ�
ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ŇĂŵŵĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘ 

 

Z/^<�K&��hZE^͊ 

,�E�>��t/d,���Z�͊ 

Z/^<�K&��>��dZ/��^,K�<͊ 

<��W��t�z�&ZKD��,/>�Z�E͊ 

/DWKZd�Ed�^�&�dz�/E&KZD�d/KE͗ 



ϯ 

 

�ŽŵƉŽŶĞŶƚ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͗ 

tŚĞĞůƐ 

^ŝĚĞ�&ĞĞƚ�;ĨŽƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘Ϳ 

WŽǁĞƌ�ZĂƟŶŐƐ�^ƟĐŬĞƌ 

;DŽĚĞů�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶͿ 

,ŝŶŐĞĚ��ŽǀĞƌ�ĂŶĚ��ŝƐƉůĂǇ 

;KƉĞŶ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞůͿ 

^ŽŌ�,ĂŶĚůĞ 

�ƵĐƚ 

^ƚĂĐŬŝŶŐ�&ŝŶƐ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͗ 
�ƌǇŵĂƟĐ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�ŚĞĂƚ�ĚƌǇŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĚƌǇ�Ă�ƌŽŽŵ�ĂƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝͲ
ďůĞ͘��Ǉ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ŽƉƟŵŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵŽŝƐƚ�Ăŝƌ�ǁŝƚŚ�ǁĂƌŵ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ��ƌǇŵĂƟĐ�
ŐƌĞĂƚůǇ�ƐƉĞĞĚƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŚŝůƐƚ�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ŵŽƌĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ͘�dŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�Ăŝƌ�
ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶǀĞŶƟŽŶĂů�ĚƌǇŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

,Žǁ�ŝƚ�ǁŽƌŬƐ͗ 

�ƌǇŵĂƟĐ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͗�ZĞĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ǆŚĂƵƐƚ�DŽĚĞ͘�/Ŷ�ƌĞĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞ�Ăŝƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽŽŵ�ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŚĞĂƚĞĚ�ƵƉ�ƵŶƟů�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Žƌ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ůŝŵŝƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͘�ZĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌͲ
ĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĂůůŽǁƐ�ŝƚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ŵŽƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͬĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăŝƌ͘�/Ŷ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ŵŽĚĞ�ƚŚŝƐ�
ŶŽǁ�ŵŽŝƐƚ�ĂŶĚ�ŚƵŵŝĚ�Ăŝƌ�ŝƐ�ƚŚĞŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚƌǇ�Ăŝƌ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŚĞĂƚĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ĞŶͲ
ƚĞƌƐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘��Ǉ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăŝƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ĐĂŶ�ĐǇĐůĞ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƚŚĞƐĞ�ŵŽĚĞƐ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘��������� 

&ĞĂƚƵƌĞƐ͗ 

· ,ŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͘ 

· ZŽƚŽŵŽƵůĚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐ͕�ƉŽƌƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂĐŬĂďůĞ͘ 

· YƵŝĐŬ-Įǆ�ĨĂƐƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐǇ�ĚƵĐƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

· ^ŝŵƉůĞ�ƉŽǁĞƌ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

^ĞƌŝĂů�EƵŵďĞƌ�ŽŶ�ƵŶͲ
ĚĞƌƐŝĚĞ�ŽĨ�ĐŽǀĞƌ 



ϰ 

 

�ŽƌĚ��ůŝƉ 
�ŽƌĚ�tƌĂƉ 

DĂŝŶ�;ůŽŶŐͿ�
,ĂŶĚůĞ 

DĂŝŶƐ��ŽƌĚ�KƵƚͲ
ůĞƚ�;ĐŽƌĚ�ŚŝĚĚĞŶ�

ĨŽƌ�ĐůĂƌŝƚǇͿ ^ƚĂĐŬŝŶŐ�/ŶĚĞŶƚƐ�;ƚŽ�ůŝŶĞ�
ƵƉ�ǁŝƚŚ�ďĂƐĞ�ĨĞĞƚͿ 

,ŽƐĞ��ƩĂĐŚŵĞŶƚ 

ϲ͟�Ws��,ŽƐĞ�Žƌ��ůƵŵŝŶŝƵŵ�,ŽƐĞΎ �ĂŶĚ��ůĂŵƉ�

YƵŝĐŬ-Įǆ��ƵĐƚ�WĂƌƚƐ 

&ŝƌŵǁĂƌĞ�WŽƌƚ 

WŽǁĞƌ�^ǁŝƚĐŚ 

;/ůůƵŵŝŶĂƚĞƐ�ǁŚĞŶ�ŽŶͿ 

&ƵƐĞ�,ŽůĚĞƌ 

>���dŽƵĐŚƐĐƌĞĞŶ�

�ŽŶƚƌŽů�WĂŶĞů�WĂƌƚƐ 

Ύ,ŽƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƵƚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ůĞŶŐƚŚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�DŝŶŝŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ŚŽƐĞƐ�;ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌͿ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘ 



ϱ 

 

YƵŝĐŬ�^Ğƚ�hƉ͗ 
dŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ƐĞƚ�ƵƉ��ƌǇŵĂƟĐ͗�;/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĐŽǀĞƌͿ͘� 

 ϭͿ�WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ŇĂƚ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĂƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌǇŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

 ϮͿ��ŽŶŶĞĐƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚŚƌĞĞ�ƋƵŝĐŬ-Įǆ�ĚƵĐƚƐ͕�ŝŶƐĞƌƟŶŐ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ůĂďĞůůĞĚ�ƉŽƌƚƐ�;ƐĞĞ�ďĞůŽǁͿ�ĂŶĚ�ƌŽƚĂƟŶŐ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ƵŶƟů�ƟŐŚƚ͘ 

 ϯͿ�WůƵŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽƌĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŽƵƚůĞƚ͘ 

 ϰͿ�>ŝŌ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ͘ 

 ϱͿ�WƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶ�ƉůĂǇ�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚŽƵĐŚ�ƐĐƌĞĞŶ͘� 

�ƌǇŵĂƟĐ�ǁŝůů�ŶŽǁ�ƌƵŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƐĞƫŶŐƐ͘�dŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌƵŶ�ŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ŽǁŶ͘�dƌǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ƐŚƵƚ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŶŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞůĂƟǀĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ͘��ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�
ĂŶĚ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ǀĂůƵĞƐ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�͛ĚƌǇ͛�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�Žī�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� 

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƚ�ďƵƩŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ũŽď�ŝƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ͕�ƐĞĞ�͚�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�DĞŵŽƌǇ͛�ŝŶ�ƚŚĞ�͚�ĚǀĂŶĐĞĚ�
^ĞƫŶŐƐ͛�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

KƵƚƐŝĚĞ��ǆŚĂƵƐƚ��-�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌŐĞ�ŵŽŝƐƚ�Ăŝƌ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘� 

^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĚƌǇŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

KƵƚƐŝĚĞ�/ŶƚĂŬĞ��-�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƵůů�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘� 

EŽƌŵĂůůǇ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�Ăŝƌ͘�
;EŽƚĞ�-�ŬĞĞƉ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�KƵƚƐŝĚĞ��ǆŚĂƵƐƚ�ŚŽƐĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƌĞĐŝƌĐƵͲ
ůĂƟŶŐ�ǁĞƚ�ĂŝƌͿ͘� 

ZŽŽŵ�/ŶƚĂŬĞ��-�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƵůů�ŝŶ�ŵŽŝƐƚ�Ăŝƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘� 

�ĂŶ�ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ďƵƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�
ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŽƵƚůĞƚ͘��ŝŵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŇŽǁ�ŽĨ�Ăŝƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ĂƌĞĂ͘ 

,ĞĂƚĞƌ�KƵƚůĞƚ�-��ǆƉĞůƐ�ǁĂƌŵ�Ăŝƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�-�h^��,/',�d�DW�KZ�
�>hD/E/hD�,K^�͊��K�EKd�>�z�KE���ZW�dͬ^K&d�&hZE/�dhZ�͊ 

^ŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂīĞĐƚĞĚ�ĂƌĞĂ�Žƌ�ƉŽƐŝƟŽŶĞĚ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ŚŽƐĞ�ŚĞƌĞ�Ăƚ�ĂůůΎ�-�
��hd/KE�-�dŚŝƐ�ŽƵƚůĞƚ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ŚŽƚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ƵŶƟů�ŝƚ�
ŚĂƐ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŽů�ĚŽǁŶ͘ 

�ƵĐƚ�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͗ 

ϮͿ��ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ��ƵĐƚƐ ϰͿ�/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ dŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŚĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ 



ϲ 

 

�ŝƐƉůĂǇ�>ĂǇŽƵƚ͗ 
tŚĞŶ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͗ 

 

�ǆĂŵƉůĞ�^Ğƚ�hƉ͗ 
dŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ďĞůŽǁ�ƐŚŽǁƐ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ă�ƐŵĂůů�ƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘���ǁŽŽĚĞŶ�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞĂů�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ�ůĞĂǀͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�Ăůů�ŚŽƐĞƐ�ĂƌĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘��ůǁĂǇƐ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŚŽƐĞ�Žƌ�ĂǀŽŝĚ�
ƵƐŝŶŐ�ŝƚ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

�ŝƌĞĐƚĞĚ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�/Ŷ�
ƚŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŚŽƐĞ�ŝƐ�
ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘Ύ 

�ŝƌĞĐƚĞĚ�ĂǁĂǇ�
ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ 

dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�-�dŚĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌŽŽŵ�ƚĞŵƉĞƌͲ
ĂƚƵƌĞ͘ 

,ŽƵƌƐ�ZƵŶ�-�dŚĞ�ƚŽƚĂů�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽƵƌƐ�ƚŚĞ�
ƵŶŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�
ĨŽƌ͘ 

ZĞůĂƟǀĞ�,ƵŵŝĚŝƚǇ�-�
dŚĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ŽĨ�Ăŝƌ�
ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�
ŝŶƚĂŬĞ�ĚƵĐƚ͘ 

ŬtŚ�-�dŚĞ�ƚŽƚĂů�ŶƵŵͲ
ďĞƌ�ŽĨ�ŬtŚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� 

DŽĚĞ�-��^ŚŽǁƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŵŽĚĞ��ƌǇŵĂƟĐ�ŝƐ�ŝŶ͘� 

^ĞƫŶŐƐ�-��ĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƐĞƫŶŐƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�
ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘� 

WůĂǇ�ĂŶĚ�^ƚŽƉ�-��ĂƐŝĐ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůƐ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�Žƌ�ĚĞ-
ĂĐƟǀĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� 

ZĞƐĞƚ�DĂĐŚŝŶĞ�-�ZĞƐĞƚƐ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ĨŽƌ�ŶĞǆƚ�ũŽď͘�^ĞĞ�
�ĚǀĂŶĐĞĚ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

,ĞĂƚĞƌ�WŽǁĞƌ�>ĞǀĞů�-�
^ŚŽǁƐ�ǁŚĂƚ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů�ƚŚĞ�
ŚĞĂƚĞƌ�ŝƐ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�Ăƚ�;ŽƵƚ�
ŽĨ�ϰͿΎΎ 

^ƚĂƚƵƐ�-��^ŚŽǁƐ�ŝĨ��ƌǇͲ
ŵĂƟĐ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Žƌ�
ƐƚŽƉƉĞĚ͘� 

ΎΎ,ĞĂƚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞůƐ�ĂƌĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶƐŽƌƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ăŝƌ�ŽƵƚ�ƚŽ�ĨĂůů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĂĨĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ďĂƌƐ�ŚĞƌĞ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�
ĂŶ�ŝŶĚŝĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘��ŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ůŽǁ�ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ͕�ŚŝŐŚ�ĂŵďŝĞŶƚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕�ůŽǁ�ĨĂŶ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĚƵĐƚ�ďůŽĐŬĂŐĞ�ŵĂǇ�ůŝŵŝƚ�
ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌƐ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů͘�� 

ΎWƌŽǀŝĚŝŶŐ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ŚŽƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ͘��ůǁĂǇƐ�ŵŝŶŝŵŝƐĞ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ŬŝŶŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŚŽƐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 



ϳ 

 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�^ĞƫŶŐƐ͗ 
�ƌǇŵĂƟĐ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ďƵƩŽŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ͕�WůĂǇ͕�^ƚŽƉ͕�ZĞƐĞƚ�ĂŶĚ�^ĞƫŶŐƐ͘�dŚĞ�ƚŽƉ�ƌŝďďŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�
ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐƚĂƚƵƐ͕�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂǇ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů�ƌĞƐƚĂƌƚ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůĞŌ�Žī͘�
^ŝŵŝůĂƌůǇ�ƚŚĞ�ƐƚŽƉ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŽŶ�ŚŽůĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ŝƚ�ĚŽǁŶ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƚ�ďƵƩŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�͛�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�DĞŵŽƌǇ͛�ďĞůŽǁ͘� 

dŽƵĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ďƵƩŽŶ�ďƌŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ŵĞŶƵ͕�ŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ĨĂŶ�ƐƉĞĞĚ͕�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŽĚĞƐ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐƐ�ƉůĂǇ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�
ƌĞƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�;ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ƐƚŽƉͿ͘ 

�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�DĞŵŽƌǇ�-��ƌǇŵĂƟĐ�ŚĂƐ�Ă�ďƵŝůƚ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ũŽďƐ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƉŽǁĞƌ�ŝƐ�ůŽƐƚ�Žƌ�ƌĞͲ
ŵŽǀĞĚ͘�dŚŝƐ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ŬtŚ�ĂŶĚ�ŚŽƵƌƐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŝƚ͛Ɛ�ĚƌǇŝŶŐ�ĐǇͲ
ĐůĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ďĂŶŬƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͘ 

:Žď�DĞŵŽƌǇ�-�<ĞĞƉƐ�ƚƌĂĐŬ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ŬtŚͬŚŽƵƌƐ�ĚĂƚĂ�-�dŚŝƐ�ĚĂƚĂ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�Ăƚ�
ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ũŽď�Žƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ũŽď�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ũŽďƐ�ƐƚĂƌƚƐ�ĨƌĞƐŚ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŝůů�ƐůŽǁ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƵƐĞ�ĐŽŶĨƵƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ĚĂƚĂ͘��� 

^ĞƫŶŐƐ�DĞŵŽƌǇ�-�ZĞŵĞŵďĞƌƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ƐĞƫŶŐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ͕�ĨĂŶ�ƐƉĞĞĚ͕�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŽĚĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ǀĂůƵĞƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ƉĂŐĞ�ďƵƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ũŽď͘�/Ĩ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂŌĞƌ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�
ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚŽƐĞŶ͘� 

�ĐĐĞƉƚ��ŚĂŶŐĞƐ͕�ǁŝůů�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ƐĐƌĞĞŶ͘ 

�ĂŶĐĞů͕�ǁŝůů�ƌĞǀĞƌƚ�ĂŶǇ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƐĐƌĞĞŶ͘ 

ZĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƐĞƫŶŐƐ͘�
dŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƐĞƚ�Ăůů�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ĚĞĨĂƵůƚƐ͘ 

dŽŐŐůĞƐ�ĨĂŶ�ƐƉĞĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�;ůŽǁ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ƋƵŝĞƚĞƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�EŽƚĞ�ƉĞƌͲ
ĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚͿ͘ 

dŽŐŐůĞƐ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�Σ��ĂŶĚ�Σ&͘� 

KƉĞƌĂƟŽŶ�DŽĚĞƐ͗ 

^ĞĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�;ϴͿ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 

DĂĐŚŝŶĞ�^ƚĂƚƵƐ�ZŝďďŽŶ� 

�ŽŶƚƌŽů��ƵƩŽŶƐ 

ZŽŽŵ�>ŝŵŝƚƐ�- 

^ĞĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�;ϴͿ
ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘ 

ϰϬ Σ� 

ϵϬ 

ϭϬ 

ŚŝŐŚ 

Đ 

ϮŚ 

ϴŚ 



ϴ 

 

�ŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ZŽŽŵ�>ŝŵŝƚƐ͗ 

/Ŷ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŚŝŐŚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ͕�ŚŝŐŚ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�Žƌ�ĞǀĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ŵĂŶƵĂůůǇ�ƚŽ�ƐƵŝƚ͘���� 

dŽƵĐŚŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŵ͘��Ŷ�ĞĚŝƚ�ďŽǆ�ǁŝůů�ĂƉƉĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƟĐŬ�ďƵƩŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ĐƌŽƐƐ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞƚ�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ƉĂŐĞ�ǁŝůů�ƌĞƐƚŽƌĞ�Ăůů�ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ĚĞĨĂƵůƚƐ͘��Ŷ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂďůĞ�
ƌŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ďĞůŽǁ͘� 

�ĂŶĐĞů�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚŽǁ͘ 

dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ůŝŵŝƚ͘ 

�ĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 

�ƵƩŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�
ůŝŵŝƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�
ĂŵŽƵŶƚ͘ 

DĂǆ�dĞŵƉ�- �dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ͕�ŚŝŐŚĞƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƉĞĞĚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘
  �WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ďǇ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϰϬΣ��;ϭϬϰΣ&Ϳ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƵƉ�ƚŽ�ϱϬΣ��
  �;ϭϰϬΣ&Ϳ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘� 

DĂǆ�Z,�-� dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƌĞůĂƟǀĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ͕�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƌĞĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�Ăŝŵ�ƚŽ�ŝŶ-���
  ĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ďǇ�ĞǆƚƌĂĐƟŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�Ăŝƌ�ďĞĨŽƌĞ�ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��
  ZĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ůŝŵŝƚ�ǁŝůů�ĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ŵŽĚĞ�ŵŽƌĞ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĞǆƚƌĂĐƟŶŐ�ĂƐ� 
  ŵƵĐŚ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ĂƐ�ŝƚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĐŽƵůĚ�ĞĂĐŚ�ĐǇĐůĞ͘�,ŝŐŚĞƌ�ǀĂůƵĞƐ�ǁŝůů�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĨĂƐƚĞƌ�ĚƌǇŝŶŐ͘ 

DŝŶ�Z,�-� dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞůĂƟǀĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ĐĂŶ�ƌĞĂĐŚ͕�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�Ă�ůŝŵŝƚ�ŽŶ�ŚŽǁ�͛ĚƌǇ͛�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƚŽ�
  ŐĞƚ͘�KŶĐĞ�ƚŚŝƐ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�ŵĂŝŶůǇ�ƌƵŶ�ŝŶ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ŵŽĚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚŝƐ�ŚƵ-
  ŵŝĚŝƚǇ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ͘� 

�ĚũƵƐƟŶŐ�KƉĞƌĂƟŽŶ�DŽĚĞƐ͗ 

/Ŷ�ƐŽŵĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ƚŚĞ�ƟŵŝŶŐ�ůĞŶŐƚŚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚͬĚĞĐƌĞĂƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�Žƌ�ƵƐĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�KƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŽĚĞ�
ǀĂůƵĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭ�-�ϮϰŚŽƵƌƐ�;ϭ�,ŽƵƌ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚƐ�ŽŶůǇͿ͘���ĂĐŚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘��͘Ő͘�ZĞĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐĞƚ�Ăƚ�ϭϮŚ�Θ��ǆŚĂƵƐƚ�ŵŽĚĞ�Ăƚ�ϰŚ͘ 

/Ĩ�ƌĞĐŝƌĐƵůĂƚĞ�ŵŽĚĞ�ŝƐ�Ăƚ�ϬŚ͕�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ŝŶ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ŵŽĚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ͘�>ŝŬĞǁŝƐĞ͕�ŝĨ�ĞǆŚĂƵƐƚ�ŵŽĚĞ�ŝƐ�Ăƚ�ϬŚ͕�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ŝŶ�ƌĞͲ
ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ŵŽĚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ͘� 

EŽƚĞ͗�/Ĩ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ŵŽĚĞƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�Ăƚ�ϬŚ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ŵŽĚĞ�ŝƐ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ƌƵŶ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�
ŵŽĚĞ͘� 

 ϰϬ Σ� 

ϵϬ 

ϭϬ 

ŚŝŐŚ 

Đ 
ϮŚ 
ϴŚ 

dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǀĂůƵĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ůŝŵŝƚ͘ ϴŚ 

�ƵƩŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ� 

ůŝŵŝƚ�ďǇ�ϭŚ͘ 



ϵ 

 

�ǆŚĂƵƐƚ�DŽĚĞ�-
ĞǆĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăŝƌ͘ 

ZĞĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�
DŽĚĞ�-�ŚĞĂƟŶŐ�
ƌŽŽŵ͘ 

&Ƶůů�WŽǁĞƌ 

,ĞĂƚĞƌ�Žī 

ϯϯй�WŽǁĞƌ 

ϱϬй�WŽǁĞƌ 

ϲϲй�WŽǁĞƌ 

DĂĐŚŝŶĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĂƐ�ŶŽƌŵĂů͘ 

DĂĐŚŝŶĞ�ŽŶ�ŚŽůĚ͕�ƉƌĞƐƐ�ƉůĂǇ�
ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ͘ 

��ĚƵĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ďůŽĐŬĞĚ͕�
ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬĂŐĞ�ƚŽ�ƌĞͲ
ƐƚĂƌƚ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� 

DĂĐŚŝŶĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�
ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

;ŶŽŶĞͿ 

dŚĞ�DĂĐŚŝŶĞ�^ƚĂƚƵƐ�ZŝďďŽŶ͗ 

dŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ƌŝďďŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ƐƚĂƚĞ͕�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŵŽĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ůĞǀĞů͘�dŚŝƐ�ƚĂďůĞ�
ƐŚŽǁƐ�ŵŽƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ͘�;ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĨĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ŝƐ�ƌƵŶŶŝŶŐͿ͘ 

��DĂĐŚŝŶĞ�^ƚĂƚƵƐ͗  ��������������ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗  ������������������DŽĚĞ͗ �����ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗ ,ĞĂƚĞƌ�>ĞǀĞů͗ �������ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͗ 

ZŽŽŵ�ůŝŵŝƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�ƐƚĂǇ�ŝŶ�
ĞǆŚĂƵƐƚ�ŵŽĚĞ�ƚŽ�ĞƋƵĂůŝƐĞ͘ 

^Ğƚ�hƉ�dŝƉƐ͗ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ��ƌǇŵĂƟĐ͘�dĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�
ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ŵƵĐŚ�ďĞƩĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ƟŵĞƐ͘�� 

,ŽƐĞƐ�-� 

· <ĞĞƉ�ŚŽƐĞƐ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂƐ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�Žƌ�ƐŵŽŽƚŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ��-�ƟŐŚƚ�ďĞŶĚƐ�Žƌ�ďůŽĐŬĂŐĞƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ĂŝƌŇŽǁ�ĂŶĚ�ůŝŵŝƚ�ŚĞĂƚĞƌ͘� 

· /Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƉƵƚ��ƌǇŵĂƟĐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ĚƌǇŝŶŐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ƚŚƌĞĞ�ŚŽƐĞƐ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�

ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƉŽǁĞƌ͘��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ŚŽƐĞƐ�ďůŽĐŬ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�ƉŽƌƚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĐƌŽƐƐ͘� 

· <ĞĞƉ�ƚŚĞ�ĞŶĚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�KƵƚƐŝĚĞ�ŚŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ZŽŽŵ�ŚŽƐĞƐ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƚŽŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ǁŝůů�ũƵƐƚ�ďĞ�ĐǇĐůŝŶŐ�

ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�Ăŝƌ�ůŝŵŝƟŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�� 

· �ŝŵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŇŽǁ�ŽĨ�Ăŝƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�-�ŝĚĞĂůůǇ�ƚŚĞ�ǁĂƌŵ�Ăŝƌ�ƐŚŽƵůĚ�ƉĂƐƐ�Ăůů�ƚĂƌŐĞƚ�ĚƌǇŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ĂďƐŽƌď�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�

ďĞĨŽƌĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞůůĞĚ͘� 

· ,ŽƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐǇĐůĞ�ƚŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁĞƩĞƌ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ůĂƌŐĞƌ�Žƌ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƌŽŽŵƐ͘ 

· ,ŽƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐƵƚ�ĚŽǁŶ�Žƌ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ũŽŝŶĞƌƐ�-�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ĞůŽŶŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞƐ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�

ĂŝƌŇŽǁ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ĞŶƟƌĞůǇ͘��K�EKd��yd�Ed�d,��,��d�Z�Khd>�d͘� 

 �ƌǇŝŶŐ��ƌĞĂ�-� 

· <ĞĞƉ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐĞĂůĞĚ�-�ĂŶǇ�ůŽƐƐĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ�ǁŝůů�ƐůŽǁ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�Žƌ�ĂůůŽǁ�ŵŽƌĞ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘�/Ŷ�ůĂƌŐĞƌͬŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ�

ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƵƐŝŶŐ�ƚĞŶƟŶŐ�ƚŽ�ŝƐŽůĂƚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ǌŽŶĞƐ͘�-�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ĂďŽƵƚ��ŝƉ�tĂůů͘ 

· /Ĩ�ŚŽƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƉĞŶ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŽŽĚĞŶ�Žƌ�ĐĂƌĚďŽĂƌĚ�ƉĂŶĞů�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ƐĞĂůĞĚ͘��Ƶƚ�Ă�ϭϱϬŵŵ�

;ϲ͟Ϳ�ŚŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘ 

· �ƌǇŵĂƟĐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌŽŽŵ�ǁŝƚŚ�ŚŽƐĞƐ�ĨĞĞĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ĂƌĞĂ�-�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ƐŵĂůůĞƌ�ƌŽŽŵƐͬ

ĐƵƉďŽĂƌĚƐ͘ 

· /Ĩ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ƵŶĚĞƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ŝƐ�ǁĞƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ũŽď͘��ůǁĂǇƐ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚŝƐ͘ 

· /Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ǀĞŶƚ�ǁĞƚ�Ăŝƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŝƚ�ŝŶ�Ă�ƐĞĂůĞĚ�ƐŚŽǁĞƌ�ĐƵďŝĐůĞ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶĚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�Ğǆŝƚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĚƌĂŝŶ͘ 



ϭϬ 

 

DĞĂƐƵƌŝŶŐ͕�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�-� 

· �ƌǇŵĂƟĐ͛Ɛ�ĚŝƐƉůĂǇ�ŐŝǀĞƐ�ĂŶ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ƌĞůĂƟǀĞ�ŚƵŵŝĚŝƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ͘��dŽ�ŽƉƟŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌǇŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƵƐŝŶŐ�

ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŵĞƚĞƌƐ�ƚŽ�ŵĂƉ�ƚŚĞ�ǁĞƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉůĂĐŝŶŐͬŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘�ZĞŵŽƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�

ƚŚĞ��ƌǇŵĂƟĐ�,ǇŐƌŽŶĞƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�Ă��ƌǇŵĂƟĐ�^ĂůĞƐ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘ 

· tŚĞŶ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĂŐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ĂŶĚ�ůŽŐ�ƚŚĞ�ŬtŚ�ĂŶĚ�,ŽƵƌƐ�ƌƵŶ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũŽď͘�� 

· ^ƚƌĂƚĞŐŝĐĂůůǇ�ƵƐŝŶŐ��ƌǇŵĂƟĐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĞĂƚĞƌ�KƵƚůĞƚ�ŚŽƐĞ�ŶĞĂƌ�ĂŶ�Ăŝƌ�

ŵŽǀĞƌ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁĂƌŵ�Ăŝƌ�ŝƐ�ƉƵƐŚĞĚ�ŽǀĞƌ�ŝƚ͛Ɛ�ƚĂƌŐĞƚ�ĂƌĞĂ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĞǀĂƉŽƌĂƟŽŶ͘� 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞ�hƐĞƐ�- 

· ZƵŶŶŝŶŐ��ƌǇŵĂƟĐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĚƵĐƚƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ůŝŬĞ�Ă�ĨĂŶ�ŚĞĂƚĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ŵĞŶƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�

ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ŵĂǆ�ƚĞŵƉ�ĂŶĚ�ĨĂŶ�ƐƉĞĞĚ͘ 

· ^ĞƫŶŐ�Ă�ŚŝŐŚ�Z,�ƚĂƌŐĞƚ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ůŝŵŝƚ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ��ƌǇŵĂƟĐ�ƌƵŶ�ƐŽůĞůǇ�ĂƐ�ĂŶ�Ăŝƌ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� 

· /Ŷ�ƟŐŚƚ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĞ��ƌǇŵĂƟĐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌƵŶ�ŽŶ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŝĚĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů͘� 



ϭϭ 

 

�ƌǇŵĂƟĐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƚŽƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚƌĞĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ͘�/ƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƐƚĂĐŬĞĚ�ŇĂƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƵŶŝƚƐ�ŚŝŐŚ͘� 

dŚĞ�ƵŶŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ŝŶĚŽŽƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌǇ͘��ŶƐƵƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝŶ�Žƌ�ƐŶŽǁ͘��ŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĨƌĞĞǌŝŶŐ͘ 

�ƌǇŵĂƟĐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝƚ�ƐůŝĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĚĂŵĂŐĞ͕�ŚĂƌŵ�Žƌ�ŝŶũƵƌǇ͘ 

&ůĂƚ�;ƐƚĂĐŬĞĚ�ƚŚƌĞĞ�ŚŝŐŚͿ sĞƌƟĐĂů�;ƵƉ�ŽŶ�ǁŚĞĞů�ĞŶĚͿ ^ŝĚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�;ŽŶ�ŇĂƚ�ĞĚŐĞͿ 

dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽƌĚ�ƐŚŽƵůĚ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŽƵƚůĞƚ�ǁŚĞŶ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�ǁƌĂƉ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ͘�dŚĞ�ĐŽƌĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ĂŶƟ-ĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽĚĞůƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�h<�ǁŚŝĐŚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ĐůŽĐŬǁŝƐĞ͘�KŶĐĞ�ĨƵůůǇ�ǁƌĂƉƉĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůŝƉƉĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͘�;ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ǁƌĂƉƐ�ǁŝůů�ǀĂƌǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽƌĚ�ůĞŶŐƚŚͿ 

�K�EKd�Wh>>�KE�d,��D�/E^��KZ��-�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƐŚŽĐŬ͘� 

 

^ƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͗ 
�ůǁĂǇƐ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚǁŽ�ŚĂŶĚƐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐĂĨĞ�ŵĂŶƵĂů�
ŚĂŶĚůŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�dŚĞ�ƐŽŌ�ŚĂŶĚůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƉƵůů��ƌǇͲ
ŵĂƟĐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝƚ͛Ɛ�ǁŚĞĞůƐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�Ă�ƐƵŝƚĐĂƐĞ͘���ĐĂƐĞ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƐƚŽƌĞ�ĨŽƵƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŚŽƐĞƐ͘� 



ϭϮ 

 

hƐĞƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͗ 
t�ZE/E'͗�dŚĞ�ƵŶŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƵŶƉůƵŐŐĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂŶǇ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�Žƌ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͘ 

�ĞĨŽƌĞ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ͗ 

/ŶƐƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽƌĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ĚĂŵĂŐĞ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�ůŽŽŬƐ�ďƌŽŬĞŶ͕�ĨƌĂǇĞĚ�Žƌ�ǁŽƌŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĞŬ�Ă�ƌĞͲ
ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘ 

�ůĞĂŶŝŶŐ͗ 

dŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝůĚ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĂƌŵ�ǁĂƚĞƌ͘��Ž�ŶŽƚ�ƵƐĞ�ůŝƋƵŝĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐƌŝůůƐ�ĂŶĚ�ŵĞƚĂů�ƉůĂƚĞƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ĐůŽƚŚ͘�EĞǀĞƌ�ƵƐĞ�Ă�ŚŽƐĞ�ƚŽ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĚƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƵƐĞ͘� 

ZĞƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƵƐĞ͗ 

dŚĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĨƵƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ďǇ�ϭͿ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ĐŽǀĞƌ͘�ϮͿ�hƐŝŶŐ�Ă�ŇĂƚ�ŚĞĂĚ�ƐĐƌĞǁĚƌŝǀĞƌ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĨƵƐĞ�ŚŽůĚĞƌ͘�ϯͿ�
ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ĨƵƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŽŶĞ͘�ϰͿ��ůŽƐĞ�ƚŚĞ�ĨƵƐĞ�ŚŽůĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŚƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ͘�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨƵƐĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ϭϱ�͕�
ϮϱϬs�Žƌ�ϱϬϬs�ĨĂƐƚ�ďůŽǁ�ĐĂƌƚƌŝĚŐĞ�ƚǇƉĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘� 

ZĞƉůĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂŝŶƐ��ŽƌĚ͗ 

dŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝĂŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶƐƵƌĞ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƚŚŝŶŐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ƌĞƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĂƟǀĞ͘�tŚĞŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌĚ�ŶĞǀĞƌ�ƉƵůů�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌĐĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘�KŶůǇ�ƵƐĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚƐ�
ƐƵƉƉůŝĞĚ�ďǇ���<�Žƌ��ƌǇŵĂƟĐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉĂƌƚ�ŶƵŵďĞƌ�;^ĞĞ�dĂďůĞͿ͘� 

&ƵƐĞ�,ŽůĚĞƌ 

�ŽŶƚƌŽů�WĂŶĞů�
^ĐƌĞǁƐ 

�ŽŶƚƌŽů�WĂŶĞů�^ĐƌĞǁƐ 

WŽǁĞƌ�^ǁŝƚĐŚ 

�ŽŶƚƌŽů�WĂŶĞů��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ 

&ŝƌŵǁĂƌĞ�WŽƌƚ 

>����ŝƐƉůĂǇ 

ZĞŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂŝŶƐ��ŽƌĚ 

ϭ͗�hŶƉůƵŐ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƐǁŝƚĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Žī�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

Ϯ͗�KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐĐƌĞǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŶƚƌŽů�WĂŶĞů͘ 

ϯ͗�'ĞŶƚůǇ�ůŝŌ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�-�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ͘��ĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŵͲ
ƉŽŶĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƉůĂƚĞ�ŽŶůǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ůŝŌĞĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ͘ 

ϰ͗�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�>ŝǀĞ�ĂŶĚ�EĞƵƚƌĂů�ŵĂŝŶƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚ͘�tŝŐŐůŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŵĂǇ�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ĐŽŵĞ�Žī͘ 

ϱ͗�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶƵƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ŐƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƉŽƐƚ͕�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌ�ǁĂƐŚĞƌƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ͘��� 

ϲ͗�ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐĐƌĞǁƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ƉůĂƚĞ͘ 

ϳ͗�'ĞŶƚůǇ�ƉƵůů�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ƉůĂƚĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ŝƚ�ŚĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨĂƌ͘ 

ϴ͗�^ƋƵĞĞǌĞ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ŐƌŽŵŵĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƉůŝĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝƚ͘�^ůŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ŽƵƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŽůĞ͘ 



ϭϯ 

 

DĂŝŶƐ�'ƌŽƵŶĚŝŶŐ�WŽƐƚ 

WŽǁĞƌ�
^ǁŝƚĐŚ 

DĂŝŶƐ��ŽƌĚ�>ŝǀĞ 

DĂŝŶƐ��ŽƌĚ�EĞƵƚƌĂů 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�DĂŝŶƐ��ŽƌĚ 

ϭ͗�&ĞĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽƌĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝƚ�ƐůĂĐŬ͘ 

Ϯ͗��ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ŐƌŽƵŶĚ�ƉŽƐƚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƌ�ǁĂƐŚĞƌƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�Ă�ŶƵƚ�ŽŶ�ƚŽƉ͘ 

ϯ͗��ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ŶĞƵƚƌĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚ͘ 

ϰ͗�ZĞůŽĐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ƉĂŶĞů�ĂŶĚ�ƐĐƌĞǁ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 

ϱ͗�^ƋƵĞĞǌĞ�ƐƚƌĂŝŶ�ƌĞůŝĞĨ�ŐƌŽŵŵĞƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƉůŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƵƐŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚƐ�ƉůĂƚĞ͘�dŚĞ�ĐŽƌĚ�ǁƌĂƉ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŐĂŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ƚŚĞ�ŐƌŽŵŵĞƚ͘ 

ϲ͗�WƵƐŚ�ĂŶǇ�ƐůĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĐƌĞǁ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ƉůĂƚĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘�;�Ž�ŶŽƚ�ƉƵůů�ƟŐŚƚ�ĂƐ�ƐŽŵĞ�ƐůĂĐŬ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝĐŝŶŐͿ�� 

DĂŝŶƐ��ŽƌĚ�WůĂƚĞ 

^ƚƌĂŝŶ�ZĞůŝĞĨ�'ƌŽŵŵĞƚ 

DĂŝŶƐ��ŽƌĚ 

DĂŝŶƐ��ŽƌĚ�WůĂƚĞ�^ĐƌĞǁƐ 

�ŽŶƚƌŽů�WĂŶĞů�hŶĚĞƌƐŝĚĞ 

DŽĚĞů &'W,Ϭϲϭ &'W,ϬϲϮ &'W,Ϭϲϯ &'W,Ϭϲϰ &'W,Ϭϲϱ &'W,Ϭϲϲ &'W,ϬϳϬ &'W,Ϭϳϭ 
DĂŝŶƐ��ŽƌĚ +$���� +$���� +$���� +$���� +$���� +$���� +$���� +$���� 

t�ZE/E'͗��ŝīĞƌĞŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƌĂƟŶŐƐ͕�ŽŶůǇ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŵŽĚĞů�ŶƵŵďĞƌ͘ 

ZĞƉůĂĐŝŶŐ�Ă�,ŽƐĞ͗ 

dŚƌŽƵŐŚ�ŵŝƐƵƐĞ�Žƌ�ũƵƐƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁĞĂƌ�ĂŶĚ�ƚĞĂƌ�ŚŽƐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞĐŽŵĞ�ĨƌĂǇĞĚ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ͘�,ŽƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�ƵŶƐĐƌĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐƌĞĞŶ�ƚĂď�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂŵƉ�ĂŶĚ�ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�Žī͘�dŽ�ĂƩĂĐŚ�Ă�ŶĞǁ�ŚŽƐĞ�ƐŝŵƉůǇ�ƐůŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚŽƐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂƩĂĐŚŵĞŶƚ�ĂƐ�ĨĂƌ�ĂƐ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĞŶ�ƟŐŚƚĞŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ĐůĂŵƉ͘�ϲŵ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ϲ͟�ŐƌĞǇ�Ws��ĚƵĐƟŶŐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞŶŐƚŚƐ�Žƌ�ĐŽůŽƵƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĚŽŶ͛ƚ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ĂŝƌŇŽǁ͘�t�ZE/E'͗�dŚĞ�ŚĞĂƚĞƌ�ŽƵƚůĞƚ�ŚŽƐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬϬΣ�ͬϮϭϮΣ&�ŽŶ�ϮϯϬs�
ŵŽĚĞůƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϳϬΣ�ͬϭϱϴΣ&�ŽŶ�ϭϮϬs�ŵŽĚĞůƐ͘�,ŽƐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ���<͘� 



ϭϰ 

 

dƌŽƵďůĞ�^ŚŽŽƟŶŐ͗ 
/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĨĂƵůƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŝƐ�ƉŽǁĞƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ƚƵƌŶŝŶŐ�Žī�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ǁĂŝƟŶŐ�
ƚĞŶ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ƉŽǁĞƌ�ŝƚ�ƵƉ�ĂŐĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂŶǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�/Ĩ�ŶŽƚ�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƚƌŽƵďůĞƐŚŽŽƟŶŐ�
ƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐĂƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ͘� 

ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�WĂƌƚƐ͗ 
ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ƉĂƌƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽƌĚĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů��ƌǇŵĂƟĐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�Žƌ���<�ĚŝƌĞĐƚůǇ͘��ǀĂŝůĂďůĞ�ƉĂƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

,ŽƐĞ�<ŝƚƐ�;ϰ�,ŽƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂĚĂƉƚŽƌƐ�ŝŶ�Ă�ĐĂƌƌǇ�ĐĂƐĞͿ�-�&'W,ϬϳϮ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�WůĂƐƟĐ�,ŽƐĞ��ĚĂƉƚŽƌƐ�;ǁŝƚŚ�ďĂŶĚ�ĐůĂŵƉͿ�-�&'W,ϬϴϮ 

,ŝŐŚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�Ws��,ŽƐĞƐ�-��dϬϬϰϴ͕�,ŝŐŚ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ��ůƵŵŝŶŝƵŵ�,ŽƐĞƐ�-��dϬϬϮϭ 

ϮϯϬs�DĂŝŶƐ��ŽƌĚƐ�-�h<�-�,�ϱϯϰϯ͕��ƵƌŽƉĞ�-�,�ϱϯϰϰ͕��ƵƐƚƌĂůŝĂ�-�,�ϱϮϬϮ͕�h^��-�,�ϱϯϰϳ͕���E�-�,�ϱϯϳϱ 

ϭϮϬs�DĂŝŶƐ��ŽƌĚƐ�-�h^��-�,�ϱϯϰϲ͕���E�-�,�ϱϯϳϰ 

&ƵƐĞ�;ϭϱ�͕�ϱϬϬs��&ĂƐƚ��ůŽǁ��ĂƌƚƌŝĚŐĞͿ��-���ϯϬϴ�;DŽƵƐĞƌ͗�ϱϳϲ-ϬϱϬϱϬϭϱ͘DyW͕�&ĂƌŶĞůů͗�ϭϴϬϬϭϭϲͿ��� 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ƉĂƌƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŵĂŝŶƐ�ĐŽƌĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵƌ�ŵŽĚĞů�ŶƵŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƐĞĐƟŽŶ͘ 

&ĂƵůƚ �ĂƵƐĞ ^ŽůƵƟŽŶ 

EŽ�ĚŝƐƉůĂǇ͕�ƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ�ŝůůƵŵŝͲ
ŶĂƚĞƐ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ŽŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

ϭͿ�/ŶƚĞƌŶĂů�ĨƵƐĞ�ďůŽǁŶ͘ �ŚĞĐŬ�/ŶƚĞƌŶĂů�ĨƵƐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ƉĂŶĞů�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�
ƐǁŝƚĐŚ͘�ZĞƉůĂĐĞ�ŝĨ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

 

 ϮͿ�dŚĞƌŵĂů�ĐƵƚ�ŽƵƚ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐƵƚ�ŚĂƐ�ĂĐƟǀĂƚĞĚ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�
ƐĞƌǀŝĐĞ͘��dŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŶͲ
ƐƉĞĐƟŽŶ�ĂƐ�ĐƵƚ�ŽƵƚ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ŝĨ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĂƵůƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 

KůĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞͬŚƵŵŝĚŝƚǇ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ͘ EŽƚ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ůŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ͘ �ƌǇŵĂƟĐ�ŚĂƐŶ͛ƚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŚĞƐĞ�ǀĂůƵĞƐ�
ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ũŽď͘�tĂŝƚ�Ă�ŵŝŶƵƚĞ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƵƉĚĂƚĞ͘�ŝĨ�ƉƌŽďůĞŵ�ƉĞƌƐŝƐƚƐ�
ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĞĂƚ͘ 

&ƌŽǌĞŶ��ŝƐƉůĂǇ ^ŽŌǁĂƌĞ�ĞƌƌŽƌͬĐƌĂƐŚ ZĞƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƚ�ŵĂĐŚŝŶĞ͕�ŝĨ�ƉƌŽďůĞŵ�
ƉĞƌƐŝƐƚƐ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƵƉĚĂƟŶŐ͘�
�ŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

EŽ�ƉŽǁĞƌ͕�ƌĞĚ�ƉŽǁĞƌ�ƐǁŝƚĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝůůƵͲ
ŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŝŶ�ŽŶ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

WůƵŐ�ĨƵƐĞ�ďůŽǁŶ͘ �ŚĞĐŬ�ƉůƵŐ�ĨƵƐĞ͕�ŝĨ�ƉůƵŐ�ƚǇƉĞ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĨƵƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

sĂŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ ^ŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ďůŽĐŬĞĚ�ƚŚĞ�ǀĂŶĞ�ĂŶĚ�
ĐĂƵƐĞĚ�ŝƚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚ͘ 

sĂŶĞ�ŵĂǇ�ŽĨ�ďĞĐŽŵĞ�ĚĂŵĂŐĞĚ�Žƌ�
ĨŽƌĐĞĚ�ůŽŽƐĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘ 

DĂĐŚŝŶĞ�ƌĞƐĞƚƐ�ŽŶ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ dŽŽ�ůŝƩůĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĨĂŶƐ͘ �ŚĞĐŬ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘�/Ĩ�ƉƌŽďůĞŵ�ƉĞƌͲ
ƐŝƐƚƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 



ϭϱ 

 

DŽĚĞů�/ĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ͗ 
zŽƵƌ�ŵŽĚĞů�ŶƵŵďĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƌĂƟŶŐ�ƐƟĐŬĞƌ�;ƐĞĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ƉĂŐĞͿ͘�,ĞƌĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ĮŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵŽĚĞů�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ�ďĞůŽǁ͗��-�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ŵŽĚĞů�ŶƵŵďĞƌ͕�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ĂŶĚ�ƐǇŵďŽůƐ�ŵĂǇ�
ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŵĂĐŚŝŶĞ͘� 

DŽĚĞů &'W,Ϭϲϭ &'W,ϬϲϮ &'W,Ϭϲϯ &'W,Ϭϲϰ &'W,Ϭϲϱ &'W,Ϭϲϲ &'W,ϬϳϬ &'W,Ϭϳϭ 

�ŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ƵƐĞ 8. (XURSH $XVWUDOLD�1= 86$�6WDQG�
DUG 

86$�+LJK�
3RZHU 

6FDQGD�
QDYLD 

&DQDGD�
6WDQGDUG 

&DQDGD�+LJK�
3RZHU 

WŽǁĞƌͬŬt ��� ��� ���N:����N: ��� ��� ���� ��� ��� 

sŽůƚĂŐĞͬs ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� ��� 

DĂǆ��ƵƌƌĞŶƚͬ� ���� ���� ������� ���� ���� ��� ���� ���� 

&ƌĞƋƵĞŶĐǇͬ,ǌ �� �� �� �� �� �� �� �� 

�ŝƌ�DŽǀĞŵĞŶƚ ���Pñ�KU�����FIP��5HFLUFXODWLRQ�0RGH�����Pñ�KU�����FIP��([KDXVW�0RGH�� 

tĞŝŐŚƚ ��NJ����OEV��H[FOXGLQJ�UHPRYDEOH�DWWDFKPHQWV�DQG�KRVHV�� 

�ŝŵĞŶƐŝŽŶƐ ���[����[����FP�������[������[������LQ� 

DĂǆ��ŝƌ�Kī ����&������)� 

KƉĞƌĂƟŶŐ�
ZĂŶŐĞ 

-���&�WR����&��-��)�WR�����)� 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ 5RWRPRXOGHG�GRXEOH�VNLQQHG�KRXVLQJ 

^ĂĨĞƚǇ &( &( 5&0 8/ 8/ &( 8/ 8/ 

WƌŽĚƵĐƚ�^ƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͗ 

�������� 
5HIHU�WR�/DEHO 



/E^dZh�d/KE�D�Eh�> 
DŽĚĞůƐ͗�&'W,Ϭϲϭ͖�&'W,ϬϲϮ͖�&'W,Ϭϲϯ͖�&'W,Ϭϲϰ͖�&'W,Ϭϲϱ͖�&'W,Ϭϲϲ͖�&'W,ϬϳϬ͖�&'W,Ϭϳϭ� 

��<�dĞĐŚŶŝƚŚĞƌŵ�>ŝŵŝƚĞĚ 

hŶŝƚ�ϭϭ͕�>ůĂŶƚƌŝƐĂŶƚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�WĂƌŬ͕�>ůĂŶƚƌŝƐĂŶƚ͕��&ϳϮ�ϴ>&͕�tĂůĞƐ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 

dĞů͗�нϰϰ�;ϬͿ�ϭϰϰϯ-Ϯϯ-ϳϵ-Ϯϳ�&Ăǆ͗�нϰϰ�;ϬͿ�ϭϰϰϯ-Ϯϯ-ϳϴ-ϲϳ 

WĂƚĞŶƚĞĚ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�;�hϮϬϬϵϮϳϮϰϴϰͿ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�;h^ϴϳϮϬϬϴϬ�Θ�h^ϵϬϭϱϵϲϬͿ͕�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�;'�ϮϰϲϮϬϲϲ�Θ�
'�ϮϰϴϴϴϳϯͿ�ĂŶĚ�ƉĂƚĞŶƚƐ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�;�WϮϯϬϳϴϯϴ�Θ��WϮϰϵϴϬϯϲͿ͘ 

�ůů�ǁŽƌůĚǁŝĚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƌŝŐŚƚƐ ĂŶĚ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ͘� 

�ŽŶƚĂĐƚ���<�dĞĐŚŶŝƚŚĞƌŵ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂůƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞĚ�ďǇ���<�dĞĐŚŶŝƚŚĞƌŵ�>d�͘ 

>�ϬϯϲϮ�/ƐƐƵĞ�Ϭϭ 

�ϰϳϮϭϳϰ 

�Ŷ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶůŝŶĞ�ǀŝĂ�ƚŚŝƐ�YZ�ĐŽĚĞ�Žƌ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚƌǇŵĂƟĐ͘ĐŽŵͬ 

,ŽƵƐŝŶŐ�KŶůǇ 


