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�>�^^�^�dK�'�d�Z���z�
&KZ�^hDD�Z 

^ĞƐƐŝŽŶ�ϰ—ϮϬϮϭ 
DĂǇ�Ϯϱ—:ƵůǇ�ϭϲ 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽƉĞŶƐ�DĂǇ�ϭϬ 

Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ��D 



Ϯ 

^�^^/KE�ϰ�ϮϬϮϭ��>�^^�Z�'/^dZ�d/KE��E��W�zD�Ed�KWd/KE^ 

ΎΎ KŶůŝŶĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ϭϬ͗ϬϬ��D�ŽŶ�DĂǇ�ϭϬ͕�ϮϬϮϭ͘�'Ž�ƚŽ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŵǇĂĐƟǀĞĐĞŶƚĞƌ͘ĐŽŵͬ
ηĐĞŶƚĞƌƐͬh^�͘��͘�ĚŵŽŶƚŽŶ͘^ŽƵƚŚ-�ĂƐƚ-�ĚŵŽŶƚŽŶ-^ĞŶŝŽƌƐ-�ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ-^��^�ͬĂĐƟǀŝƟĞƐ� 

ΎΎ� /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚƌŽƵďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƉŚŽŶĞ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�ϳϴϬ-ϰϲϴ-ϭϵϴϱ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘ 

��E��>>�d/KE^͕�Z�&hE�^͕��E��dZ�E^&�Z^ 
ΎΎ �ůĂƐƐĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�Žƌ�ĂůƚĞƌĞĚ�ŝĨ�ŵŝŶŝŵƵŵƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŵĞƚ—ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƐƚĂƌƚƐ�

ŚĞůƉƐ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽǁ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐĂůůĞĚ�ŝĨ�
Ă�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ  ͘

ΎΎ WůĞĂƐĞ�ƐƵďŵŝƚ�ŝŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐůĂƐƐ�ĨŽƌ�ŝŶũƵƌǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĨƵŶĚ͘���ΨϭϬ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�Žī�Ăůů�ƌĞĨƵŶĚƐ�ŝƐƐƵĞĚ͘�ZĞĨƵŶĚƐ�
ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝƐƐƵĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁŚŽ�ǁŝƚŚĚƌĂǁƐ�ĨƌŽŵ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀŽůŝƟŽŶ  ͘

ΎΎ dƌĂŶƐĨĞƌƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�Ă�ΨϭϬ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞ—ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͘ 

ΎΎ �ůĂƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĂďůĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝŶ�Ă�DŽŶĚĂǇ�ĐůĂƐƐ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ�ŐŽ�ƚŽ�Ă�
ĐůĂƐƐ�ŽŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚĂǇ�ũƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�DŽŶĚĂǇ�ĐůĂƐƐ  ͘

t�/d/E'�>/^d^ 

/Ĩ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŝƐ�ĨƵůů͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�Ă�͞ǁĂŝƚ�ůŝƐƚ͘͟�tŚĞŶ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚ�ůŝƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĐĂŶĐĞůůĂƟŽŶ͕�
ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�KƵƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚƌĂĐŬƐ�ŶĂŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐŽ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘ 

>/��/>/dz 

^��^��ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘��ůů�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ŝŶ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ďƌŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌƐ͘��ĂƌĞŐŝǀĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�Ă�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌŝŐŚƚ�ĨŽƌ�

^ĞƐƐŝŽŶ >ĞŶŐƚŚ�;ǁĞĞŬƐͿ �ĂƚĞƐ ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ��ĂƚĞ 
ϭ ϱ :ĂŶ�ϭϴ-&Ğď�ϭϵ :ĂŶ-Ϭϰ 
Ϯ ϱ &Ğď�ϮϮ-DĂƌϮϲ &Ğď-Ϭϴ 
ϯ ϴ DĂƌ�Ϯϵ-DĂǇ�Ϯϭ DĂƌ�ϭϳ 
ϰ ϴ DĂǇ�Ϯϱ-:ƵůǇ�ϭϲ DĂǇ�ϭϬ 
ϱ ϴ :ƵůǇ�ϭϵ-^ĞƉƚ�ϭϬ :ƵůǇ�ϱ 
ϲ ϴ ^ĞƉƚ�ϭϯ-EŽǀ�ϱ �ƵŐ�ϯϬ 
ϳ ϴ EŽǀ�ϴ-�ĞĐ�Ϯϯ KĐƚ�Ϯϱ 



ϯ 

 
D�D��Z�;ϱϱнͿ EKE�^��^��D�D��Z 

�EEh�>�&�� ZĞŐƵůĂƌ�с�ΨϯϬ ŶͬĂ 

sKd���d�'�E�Z�>�
D��d/E'^ 

zĞƐ ŶͬĂ 

KE^/d���>�^^�^ ϮϬй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĞĞ Ψϭϱ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ 

Ψϯ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�
ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

KE^/d���ZKW�/E ϮϬй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĨĞĞ Ψϭϴ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ 

ΨϬ͘ϱϬ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�
ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ĚƌŽƉ�ŝŶ 

KE>/E���>�^^�^ ΨϭϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ 

Ψϯ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

EŽ�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 

�>h��&�� ΨϮ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ 

ΨϬ͘ϱϬ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ůŝĐĞŶƐŝŶŐ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ĚƌŽƉ�ŝŶ 

h^��&/dE�^^���EdZ� ΨϱϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ 

ΨϭϬϬ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨĞĞ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ 

ŶͬĂ 

�ůů�ŽŶƐŝƚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ďǇ��ůďĞƌƚĂ�,ĞĂůƚŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ� 

�>�^^�^�s^��>h�^ 

tŝƚŚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŽīĞƌĞĚ�Ăƚ�^��^�͕�ŝƚ͛Ɛ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ��ůĂƐƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Žƌ�ǁŚŝĐŚ��ůƵď�ƚŽ�ũŽŝŶ͘ 

ΎΎ �ůĂƐƐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ͘�dŚĞ�
ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůĞĂĚ�Ă�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�Ă�ƐĞƚ�ŐŽĂů͘�^��^��ŝŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�Ă�ƐĞƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĨĞĞ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĞǇ�ŽīĞƌ͘�� 

ΎΎ �ůƵďƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂůŝǌŝŶŐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌƵŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�
ĂĐƚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĐƟǀŝƚǇ�>ŝĂŝƐŽŶƐ͘�DĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ũŽŝŶ�Ă�ĐůƵď�ĚŽŶ͛ƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�
ƉĂǇ�Ă�ĚƌŽƉ�ŝŶ�ĨĞĞ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘ 



ϰ 

dŝŵĞ ^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�Θ�
�ŽƵƌƐĞ�>ĞŶŐƚŚ 

�ůĂƐƐ /ŶƐƚƌƵĐƚŽƌͬ>ŝĂŝƐŽŶ �ŽƐƚ >ŽĐĂƟŽŶ 

ϴ͗ϯϬ-ϵ͗ϯϬ :ƵŶĞϭϰ 
ϱ�ǁĞĞŬƐ 

�ƵŵďĂ�'ŽůĚ DĞůĂŶŝĞ�<ŝĚĚĞƌ Ψϳϴ͘ϬϬ 

ϮϬй�Žī�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ 

KƵƚĚŽŽƌƐͬ
sŝƌƚƵĂů 

ϵ͗ϬϬ-ϭϬ͗ϬϬ DĂǇ�ϯϭ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

�ƐƐĞŶƚƌŝĐƐ�^ƚƌĞƚĐŚ�
ĂŶĚ�dŽŶĞ 

>ŝǌ�KůƐŽŶ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϬ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ :ƵŶĞ�ϳ 
ϲ�ǁĞĞŬƐ 

^ƚƌĞƚĐŚ�ĂŶĚ�ZĞůĞĂƐĞ <ĂƚĞ�^ƚĂƐŚŬŽ Ψϲϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϲ͗ϬϬ-ϳ͗ϬϬ DĂǇ�ϯϭ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

YŝŐŽŶŐ �ĂƌŽůǇŶŶĞ�DĞůŶǇŬ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϲ͗ϯϬ-ϳ͗ϯϬ DĂǇ�ϯϭ� 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

^ŽŌ�WŝůĂƚĞƐ <ĂƚĞ�^ƚĂƐŚŬŽ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϴ͗ϯϬ-ϵ͗ϯϬ DĂǇ�ϯϭ 
Ϯ�ǁĞĞŬƐ 

�ƵŵďĂ�'ŽůĚ DĞůĂŶŝĞ�<ŝĚĚĞƌ ΨϮϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

DŽŶĚĂǇ 
DĂǇ�ϯϭ—:ƵůǇ�ϭϮ 
EŽ��ůĂƐƐ�DĂǇ�Ϯϰ 



ϱ 

dŝŵĞ ^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�Θ�
�ŽƵƌƐĞ�>ĞŶŐƚŚ 

�ůĂƐƐ /ŶƐƚƌƵĐƚŽƌͬ>ŝĂŝƐŽŶ �ŽƐƚ >ŽĐĂƟŽŶ 

ϭϬ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϱ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ 

�ƐƐĞŶƚƌŝĐƐ��ŐĞ�
ZĞǀĞƌƐŝŶŐ 

�ĂƌŽů�^ŵŝƚŚ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϬ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϱ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ 

zŽŐĂ�ǁŝƚŚ�DĞŐĂŶ DĞŐĂŶ�<ŝŵ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

Ϯ͗ϬϬ-ϯ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϱ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ 

zŽŐĂ�ĨŽƌ�'ƵǇƐ�ĂŶĚ�
'ĂůƐ 

<ĞŶ�^ƚƌĂĐŚĂŶ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϱ͗ϭϱ-ϲ͗ϬϬ :ƵŶĞ�ϭϱ 
ϱ�ǁĞĞŬƐ 

WŽƵŶĚ�&ŝƚŶĞƐƐ DĞůĂŶŝĞ�<ŝĚĚĞƌ Ψϱϵ͘Ϯϱ 

ϮϬй�Žī�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ 

KƵƚĚŽŽƌƐͬ
sŝƌƚƵĂů 

ϳ͗ϬϬ-ϴ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϱ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ 

�ĂƌƌĞ�&ŝƚŶĞƐƐ <ĂƚĞ�^ƚĂƐŚŬŽ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϮ͗ϬϬ-ϭ͗ϬϬ 

E�t 

DĂǇ�Ϯϱ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ 

>ƵŶĐŚ-ƟŵĞ�KĂƐŝƐ�
ǁŝƚŚ��ŚĂŝƌ�zŽŐĂ 

DĞŐĂŶ�<ŝŵ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϱ͗ϭϱ-ϲ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϱ 
ϯ�ǁĞĞŬƐ 

WŽƵŶĚ�&ŝƚŶĞƐƐ DĞůĂŶŝĞ�<ŝĚĚĞƌ Ψϯϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

dƵĞƐĚĂǇ�KŶůŝŶĞ 
DĂǇ�Ϯϱ—:ƵůǇ�ϭϯ 



ϲ 

dŝŵĞ ^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�Θ�
�ŽƵƌƐĞ�>ĞŶŐƚŚ 

�ůĂƐƐ /ŶƐƚƌƵĐƚŽƌͬ>ŝĂŝƐŽŶ �ŽƐƚ >ŽĐĂƟŽŶ 

ϵ͗ϯϬ-ϭϬ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϲ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ� 

&ŝƚ�ĨŽƌ��ůů 
EŽ�ĐůĂƐƐ�:ƵŶ�ϭϲ 

tĞŶĚǇ�<ŝŶƐŵĂŶ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϬ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϲ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ�Ύ�Ϯ 

hŬƵůĞůĞ�
/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ 

�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ Ψϰϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ϰ�ǁĞĞŬ�
ďůŽĐŬ 

sŝƌƚƵĂů 

ϭϬ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϯϬ 

 

:ƵŶ�ϭϲ 
ϱ�ǁĞĞŬ 

>ŝŶĞ��ĂŶĐŝŶŐ dƌĂĐǇ�tĂůƚĞƌƐ Ψϳϴ͘ϬϬ 

ϮϬй�Žī�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ 

KƵƚƐŝĚĞͬ
sŝƌƚƵĂů 

ϭϭ͗ϯϬ-ϭϮ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϲ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ�Ύ�Ϯ 

hŬƵůĞůĞ�
�ǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ 

�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ Ψϰϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ϰ�ǁĞĞŬ�
ďůŽĐŬ 

sŝƌƚƵĂů 

ϭ͗ϯϬ-Ϯ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϲ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ� 

YŝŐŽŶŐ �ĂƌŽůǇŶŶĞ�DĞůŶǇŬ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϲ͗ϯϬ-ϳ͗ϯϬ 

E�t 

DĂǇ�Ϯϲ 
ϴ�tĞĞŬƐ 

�^^�EdZ/�^Π�dŽŶĞ�
ĨŽƌ�'ĂƌĚĞŶĞƌƐ� 

�ĂƌŽů�^ŵŝƚŚ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϭ͗ϬϬ-ϭϮ͗ϬϬ 

E�t 

DĂǇ�Ϯϲ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

'ĞŶƚůĞ�^ĞĂƚĞĚ�
&ŝƚŶĞƐƐ 
EŽ�ĐůĂƐƐ�:ƵŶ�ϭϲ 

tĞŶĚǇ�<ŝŶƐŵĂŶ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
DĂǇ�Ϯϲ—:ƵůǇϭϰ 



ϳ 

dŝŵĞ ^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�Θ�
�ŽƵƌƐĞ�>ĞŶŐƚŚ 

�ůĂƐƐ /ŶƐƚƌƵĐƚŽƌͬ>ŝĂŝƐŽŶ �ŽƐƚ >ŽĐĂƟŽŶ 

ϭϬ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϳ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

�ŚĂŝƌ�zŽŐĂ�ǁŝƚŚ�
DĞŐĂŶ 

DĞŐĂŶ�<ŝŵ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭ͗ϬϬ-ϯ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϳ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

tĂƚĞƌĐŽůŽƵƌ 
 

tŝůůŝĞ�tŽŶŐ Ψϭϰϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϲ͗ϯϬ—ϳ͗ϯϬ 

 

DĂǇ�Ϯϳ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

zŽŐĂ�ĨŽƌ�'ƵǇƐ�ĂŶĚ�
'ĂůƐ 

<ĞŶ�^ƚƌĂĐŚĂŶ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϵ͗ϯϬ-ϭϬ͗ϯϬ 

E�t 

:ƵŶĞ�ϭϳ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ 

�ƐƐĞŶƚƌŝĐƐ�^ƚƌĞƚĐŚ�
ĂŶĚ�dŽŶĞ 

>ŝǌ�KůƐŽŶ Ψϲϯ͘ϬϬ 

ϮϬй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ 

KƵƚĚŽŽƌƐͬ
sŝƌƚƵĂů 

ϭϭ͗ϬϬ-ϭϮ͗ϬϬ 

E�t 

:ƵŶĞ�ϭϳ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ 

^ƚĞƉ�Θ�^ƚƌĞŶŐƚŚ�
�ĂƌĚŝŽ 

>ŝƐĂ��ŽǇůĞ� Ψϲϯ͘ϬϬ 

ϮϬй�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ĨŽƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ 

KƵƚĚŽŽƌƐͬ
sŝƌƚƵĂů 

dŚƵƌƐĚĂǇ 
DĂǇ�Ϯϳ—:ƵůǇ�ϭϱ 
EŽ��ůĂƐƐ�:ƵůǇ�ϭ 



ϴ 

dŝŵĞ ^ƚĂƌƚ��ĂƚĞ�Θ�
�ŽƵƌƐĞ�>ĞŶŐƚŚ 

�ůĂƐƐ /ŶƐƚƌƵĐƚŽƌͬ>ŝĂŝƐŽŶ �ŽƐƚ >ŽĐĂƟŽŶ 

ϵ͗ϯϬ-ϭϬ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϴ 
ϳ�ǁĞĞŬƐ 

&ŝƚ�ĨŽƌ��ůů 

EŽ��ůĂƐƐ�:ƵŶ�ϭϴ 

tĞŶĚǇ�<ŝŶƐŵĂŶ Ψϳϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϬ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϴ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ�Ύ�Ϯ 

hŬƵůĞůĞ��ĞŐŝŶŶĞƌƐ �ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ Ψϰϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ϰ�ǁĞĞŬ�
ďůŽĐŬ 

sŝƌƚƵĂů 

ϭϭ͗ϬϬ-ϭϮ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϴ 
ϴ�ǁĞĞŬƐ 

zŽŐĂ�ĨŽƌ�'ƵǇƐ�ĂŶĚ�
'ĂůƐ 

<ĞŶ�^ƚƌĂĐŚĂŶ Ψϴϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

ϭϭ͗ϯϬ-ϭϮ͗ϯϬ DĂǇ�Ϯϴ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ�Ύ�Ϯ 

hŬƵůĞůĞ��ĞǇŽŶĚ�
�ĞŐŝŶŶĞƌƐ 

�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ Ψϰϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ϰ�ǁĞĞŬ�
ďůŽĐŬ 

sŝƌƚƵĂů 

ϭ͗ϬϬ-Ϯ͗ϬϬ DĂǇ�Ϯϴ 
ϰ�ǁĞĞŬƐ�Ύ�Ϯ 

hŬƵůĞůĞ��ĞǇŽŶĚ�
�ĞŐŝŶŶĞƌƐ 

�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ Ψϰϯ͘ϬϬ�ƉĞƌ�ϰ�ǁĞĞŬ�
ďůŽĐŬ 

sŝƌƚƵĂů 

ϭϬ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ :ƵŶĞ�ϰͬϭϭͬϭϴ 
ϯ�ǁĞĞŬƐ 

,ŽůŝƐƟĐ��ĞĐůƵƩĞƌŝŶŐ� >ǇŶŶ�&ƌĂƐĞƌ Ψϯϯ͘ϬϬ sŝƌƚƵĂů 

&ƌŝĚĂǇ 
DĂǇ�Ϯϴ—:ƵůǇ�ϭϲ 

 



ϵ 

^��^��DŝǆĞĚ�'ŽůĨ�>ĞĂŐƵĞ 
DŝĐŚĂĞů��ĞĂŶ 

tĞΖƌĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚƌǇ�^ŝĚĞ�'ŽůĨ��ůƵď�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�tŽŽĚůĂŶĚƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�Ă�ϭϬ-ŚŽůĞ�ĐŽƵƌƐĞ�;ϵ�ŚŽůĞƐ�н�Ă�
ďŽŶƵƐ�ŚŽůĞͿ�ŽĨ�ƉĂƌ-ϯ�ĂŶĚ�ƉĂƌ-ϰ�ŚŽůĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶĞ�ŵŝůĞ�ĞĂƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�,ǁǇ͘�ϭϰ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ĞŶĚĂǇ�
ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŵŝůĞ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�,ǁǇ͘�ϭϰ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŝĐĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂƟŽ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƉŽƐƚ-ƌŽƵŶĚ�ƐŽĐŝĂůŝƐŝŶŐ�
;�Ks/��ƉĞƌŵŝƫŶŐͿ͘ ϱϭϰϲϲ�ZĂŶŐĞ�ZĚ�ϮϯϮ͕�^ŚĞƌǁŽŽĚ�WĂƌŬ͕����dϴ��ϭ>ϭ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ĨŽƌƚǇ�;ϰϬͿ�
ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŝƚŚ ƚĞĞ�ƟŵĞƐ�ĨƌŽŵ�ϭϮ͗Ϯϱ�-�ϭ͗ϰϱ Ɖ͘ŵ͘�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇƐ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ƉůĂǇ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�DĂǇ�ϲ͘�
WƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�^��^��;ΨϮϱ�ĨĞĞͿ�ŽŶ�Ă�ĮƌƐƚ-ĐŽŵĞ�ďĂƐŝƐ�ĂƐ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ͖�ŐƌĞĞŶ�
ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�EKd�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��ůů�ŐŽůĨĞƌƐ͕�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ĂďŝůŝƚǇ͕�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƉůĂǇ͘ 

 

^��^���ŽǁůŝŶŐ�>ĞĂŐƵĞ�Ăƚ��ŽŶŶŝĞ��ŽŽŶ��ŽǁůŝŶŐ�>ĂŶĞƐ 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĞůĂŶŝĞ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

 

tĂůŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĞůĂŶŝĞ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

 

�ŝƌĚ�tĂƚĐŚŝŶŐ�'ƌŽƵƉ 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĞůĂŶŝĞ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

 

DĞŶ͛Ɛ�^ŚĞĚ 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�ƚŽ�ƌƵŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�DĞůĂŶŝĞ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘ 

 

WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�Žƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐƚĂƌƟŶŐ͘ 

 

,ĂƉƉǇ�,ŽƵƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂƟŽ 

KƵƌ�ƉĂƟŽ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ŽƉĞŶ�&ƌŝĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ϯ-ϳWD͕�ĐŽǀŝĚ�ĂŶĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ƉĞƌŵŝƫŶŐ͘��ŽŵĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�
ĂƉƉĞƟǌĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ďĞǀĞƌĂŐĞ͘ 

 

KƚŚĞƌ��ĐƟǀŝƟĞƐ 



ϭϬ 



ϭϭ 

�ŽƐƚ�ΨϮ͘ϬϬ 

/ĚĞŶƟƚǇ�dŚĞŌ͕�&ƌĂƵĚƐ͕�ĂŶĚ�^ĐĂŵƐ—dŚĞ�DǇƚŚƐ�ĂŶĚ�ZĞĂůŝƟĞƐ� DĂǇ�Ϯϳ͕�Ϯ͗ϬϬWD 
>ůŽǇĚ�<ĞŶŶĞĚǇ͕�>ĞŐĂů^ŚŝĞůĚ�Θ�/�^ŚŝĞůĚ� 

>ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�/ĚĞŶƟƚǇ�dŚĞŌ͕�&ƌĂƵĚƐ�Θ�^ĐĂŵƐ͘�/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ƐĂŝĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĐƌŝŵŝŶĂůƐ�ĂƌĞ�
͞ƐƚĞĂůŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƐŽƵů͟�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨĂƐƚĞƐƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐƌŝŵĞ�ŝŶ��ĂŶĂĚĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h^�͘�KŶĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĞŝŐŚƚ�
ƉĞŽƉůĞ�ŚĂƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�Ă�ǀŝĐƟŵ�ŽĨ�/ĚĞŶƟƚǇ�dŚĞŌ͘�͞�ĞƐƉŝƚĞ�ĐǇďĞƌĐƌŝŵĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�ΨϭϬϱ��ŝůůŝŽŶ�ŐůŽďĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�
ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ŶĞĂƌůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƚƌĂĚĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
Ă�ƐŚŽĐŬŝŶŐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĚƌƵŐ�ƚƌĂĚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ůĞƐƐ�ůƵĐƌĂƟǀĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘͟��:ĞŶŶŝĨĞƌ�^ƚŽĚĚĂƌĚ͕��ĂŶĂĚŝĂŶ�WƌŝǀĂĐǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�^ƵŶ͕�EŽǀ͘�Ϯϰ͕�ϮϬϬϴ 

 

'ƌĞĞŶ��ƵƌŝĂůƐ :ƵŶĞ�ϭ͕�ϭϬ͗ϬϬ�D 
�ƌĂŶĚǇ�ZŽůůŝŶƐ͕�dƌŝŶŝƚǇ�&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ� 

'ƌĞĞŶ�ďƵƌŝĂů�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŝŶŝŵĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘��ůƐŽ�
ĐĂůůĞĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ďƵƌŝĂů�Žƌ�ĞĐŽ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ďƵƌŝĂů͕�ŐƌĞĞŶ�ďƵƌŝĂů�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƐŝŵƉůŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ͘��ƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ĞŶĚ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�
ŵĞƚŚŽĚƐ�ŽĨ�ďƵƌŝĂů͘ 

 

�ůĚĞƌ��ďƵƐĞ͗��ǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ :ƵŶĞ�ϯ͕�ϭ͗ϬϬWD 
>ĞƐůĞǇ�<ŶƵůů͕��^t͕�Z^t͕�^ĞŶŝŽƌƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�͕��ůĚĞƌ��ďƵƐĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚƐ�;��Z^Ϳ 

dŽƉŝĐƐ͗�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĂďƵƐĞ͕�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 

 

&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ�DǇƚŚ��ƵƐƚĞƌƐ :ƵŶĞ�ϴ͕�ϭϬ͗ϬϬ�D 
�ƌĂŶĚǇ�ZŽůůŝŶƐ͕�dƌŝŶŝƚǇ�&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ� 

,ĂǀĞ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ĂƐŬ�ŽĨ�Ă�ĨƵŶĞƌĂů�ŚŽŵĞ͍�tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďĞƩĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�
&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͍�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŚŽƵƌ�ŽĨ�ĚĞďƵŶŬŝŶŐ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵǇƚŚƐ͕�ůĞĂƌŶ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚĞƌŵŝŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŵƉŽǁĞƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ͘ 

 

 



ϭϮ 

�ŽƐƚ�ΨϮ͘ϬϬ 

^ĞŶŝŽƌƐ͗��ŽŝŶŐ�zŽƵƌ�dĂǆĞƐ—tŚĂƚ͛Ɛ�ŝŶ�ŝƚ�ĨŽƌ�zŽƵ͍ :ƵŶĞ�ϵ͕�ϭϬ͗ϬϬ�D 
^ĂŶĚƌĂ�WĂƵů͕��Z� 

tŚǇ�ĮůĞ�ǇŽƵƌ�ƚĂǆ�ƌĞƚƵƌŶ͍�tŚĂƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĚŝƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�–�'^d��ƌĞĚŝƚ͕��ŝƐĂďŝůŝƚǇ�dĂǆ��ƌĞĚŝƚ͕��ŐĞ�
�ŵŽƵŶƚ͍��ŽŶ͛ƚ�'Ğƚ�^ĐĂŵŵĞĚ͊��ƵƚŚŽƌŝǌŝŶŐ�Ă�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͊� 

 

&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ�WƌĞ-ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚͬ :ƵŶĞ�ϭϱ͕�ϭϬ͗ϬϬ�D 

WĞƌƐŽŶĂů��ŝƌĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ��ŶĚ�ŽĨ�>ŝĨĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚƐ�&�Y͛Ɛ 
�ƌĂŶĚǇ�ZŽůůŝŶƐ͕�dƌŝŶŝƚǇ�&ƵŶĞƌĂů�,ŽŵĞ� 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ďĞĞŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ďĞƩĞƌ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ͍�&ĞĞůŝŶŐ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�
ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞ-ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͍�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚƐ�ŽĨ�
WĞƌƐŽŶĂů��ŝƌĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�WƌĞ-ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�Ă�ĨƵŶĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞǀŝĞǁ :ƵŶĞ�ϭϳ͕�ϭ͗ϯϬWD 
tĞŝ�tŽŽ 

'Ğƚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ŐůŽďĂů�ƉŽůŝƟĐĂů͕�ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�
ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ƉŽƌƞŽůŝŽ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŚĂƚ�ŚĂƐ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ŝŶ�
ϮϬϮϭ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘� 

 

,ĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ��ĐƟǀĞ��ŐŝŶŐ :ƵŶĞ�Ϯϰ͕�ϭ͗ϬϬ 
>ĞƐůĞǇ�<ŶƵůů͕��^t͕�Z^t͕�^ĞŶŝŽƌƐ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕��ůĚĞƌ��ďƵƐĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚƐ�;��Z^Ϳ 

dŽƉŝĐƐ͗�ĂĐƟǀĞ�ĂŐŝŶŐ͕�ŽďƐĞƌǀĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂŐĞ͕�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ 

 

 

tĂƚĐŚ�tŚĂƚ͛Ɛ�,ĂƉƉĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�&z/Ɛ 



ϭϯ 

WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 

�ĂƌƌĞ�&ŝƚŶĞƐƐ dƵĞƐĚĂǇ 
<ĂƚĞ�^ƚĂƐŚŬŽ 

��ĨƵŶ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŵŽƐƚůǇ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞ�
ǁŚŽůĞ�ďŽĚǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĨĂƐƚ-ƉĂĐĞĚ�ĐůĂƐƐ�ĂŶĚ�ǇŽƵΖƌĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�Ă�ƐǁĞĂƚ͊�EŽ�ĚĂŶĐĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 

 

�ŚĂŝƌ�zŽŐĂ� dŚƵƌƐĚĂǇ 
DĞŐĂŶ�<ŝŵ 

��ŵŝĚ-ŵŽƌŶŝŶŐ�ĐůĂƐƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďŽĚŝĞƐ͕�ƵƐŝŶŐ�ŐĞŶƚůĞ�ǇŽŐĂ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�
ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ͘�/ĚĞĂů�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ĐĂŶ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�ƉƌĂĐƟĐŝŶŐ�ǇŽŐĂ͘� 

 

�^^�EdZ/�^Π��ŐĞ�ZĞǀĞƌƐŝŶŐ dƵĞƐĚĂǇ 
�ĂƌŽů�^ŵŝƚŚ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŐĞ�ƌĞǀĞƌƐŝŶŐ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ũŽŝŶƚƐ͕�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�
ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŵƵƐĐůĞƐ͕�ƌĞůŝĞǀĞ�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐƟŵƵůĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ĐĞůůƐ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ǀŝďƌĂŶĐǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŝŵŵƵŶĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͘���ƐůŽǁ�ƉĂĐĞĚ͕�ĨƵůů�ďŽĚǇ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ�DŝƌĂŶĚĂ��ƐŵŽŶĚĞ-tŚŝƚĞ͕�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞǁ�zŽƌŬ�
dŝŵĞ��ĞƐƚƐĞůůĞƌ͕��ŐŝŶŐ��ĂĐŬǁĂƌĚƐ͘ 

 

�^^�EdZ/�^Π�^ƚƌĞƚĐŚ�ĂŶĚ�dŽŶĞ DŽŶĚĂǇ͕�dŚƵƌƐĚĂǇ 
>ŝǌ�KůƐŽŶ 

��ĨƵůů�ďŽĚǇ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ĚĞǀĞůŽƉƐ�ůĞĂŶ͕�ƐƚƌŽŶŐ͕�ĂŶĚ�ŇĞǆŝďůĞ�ŵƵƐĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ƉŽƐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ďŽĚǇ�ŝƐ�
ƌĞďĂůĂŶĐĞĚ͕�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�;ĂŶĚ�ŚĞĂů�ĨĂƐƚĞƌ͊Ϳ�ĂŶĚ�ƟŐŚƚ�ũŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶůŽĐŬĞĚ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ůĞǀĞů�
ĮƚŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ĐŚĂŝƌ͕�ĂŶĚ�ŇŽŽƌ�ǁŽƌŬ�;ŽŶ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ďŽĚǇ�ŽŶůǇͿ͘�&Žƌ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�
Ăůů�ĮƚŶĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ͘�&ĞĞů�ĞŶĞƌŐŝǌĞĚ͊�&ĞĞů�ƌĞĂůůǇ�ŐŽŽĚ͊͊ 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĞůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƚ�^��^�͕�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŽŶ�ŶŝĐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ǌŽŽŵ�
ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 

 

 

 



ϭϰ 

 

�^^�EdZ/�^Π�dŽŶĞ�ĨŽƌ�'ĂƌĚĞŶĞƌƐ tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
�ĂƌŽů�^ŵŝƚŚ 

tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ƉůĂŶƟŶŐ͕�ƐĞĞĚŝŶŐ͕�ǁĂƚĞƌŝŶŐ͕�ĚŝŐŐŝŶŐ͕�Žƌ�ǁĞĞĚŝŶŐ͕�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�
ŵŽďŝůĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ŝŶũƵƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐƟīŶĞƐƐ͘��ƐƐĞŶƚƌŝĐƐ�ŝƐ�Ă�ĨƵůů�ďŽĚǇ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ƌĂƉŝĚůǇ�ƌĞďĂůĂŶĐĞƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͕�
ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ŝŶũƵƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶůŽĐŬƐ�ƟŐŚƚ�ũŽŝŶƚ͕�ŵƵƐĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟǀĞ�ƟƐƐƵĞ͘�:ŽŝŶ��ĂƌŽů�^ŵŝƚŚ�ĨŽƌ�ǁĞĞŬůǇ�KŶůŝŶĞ�
>ŝǀĞ�/ŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĨŽƌ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǇŽƵƌ�ďĞƐƚ͊�dŚŝƐ�
ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�Ăůů�ĮƚŶĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ĐŚĂŝƌ͕�ĂŶĚ�ŇŽŽƌ�ǁŽƌŬ�;ŽŶ�
ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞ�ŽŶůǇͿ͘ 

 

&ŝƚ�ĨŽƌ��ůů tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�&ƌŝĚĂǇ 
tĞŶĚǇ�<ŝŶƐŵĂŶ EŽ�ĐůĂƐƐĞƐ�:ƵŶĞ�ϭϲͬϭϴ 

^ƚĂŶĚŝŶŐͬ^ĞĂƚĞĚ��ǆĞƌĐŝƐĞ��ůĂƐƐ͘�dŚŝƐ�ĨƵŶ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĮƚŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ƚŽ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŚĞĂůƚŚǇ͕�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƚĂŶĚ�Žƌ�Ɛŝƚ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�tĞŶĚǇ͛Ɛ�͚&ŝƚ�
&Žƌ��ůů��ůĂƐƐ͛�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽƚŚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞ�ůĞǀĞů�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĂƚĞĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�
ŐĞŶƚůĞ�ǁĂƌŵ-ƵƉ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵƐĐůĞƐ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚƐ͖�ŶŽͬůŽǁ�ŝŵƉĂĐƚ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�
ĂĞƌŽďŝĐ�ĮƚŶĞƐƐ�;ŚĞĂƌƚ�Θ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶͿ͖�ĐŽƌĞ�ĂŶĚ�ůŽǁĞƌ�ďŽĚǇ�ďĂůĂŶĐĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌĞǀĞŶƟŶŐ�ĨĂůůƐ͖�ŵƵƐĐƵůĂƌ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀŝŶŐ͖�ĂŶĚ�ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ͕�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ŵŽƟŽŶ�ĨŽƌ�ũŽŝŶƚƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĞĂƐĞ�ŽĨ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ͘��ůů�ĐůĂƐƐĞƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ǁŚŝůĞ�
ŐĞƫŶŐ�Įƚ͊��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗�ŚĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƚƐ�;ĐĂŶ�ƵƐĞ�ǁĂƚĞƌ�ďŽƩůĞƐ͕�ƐŽƵƉ�ĐĂŶƐ�Žƌ�ŚĂŶĚ�ǁĞŝŐŚƚƐͿ͕�
ƐƋƵĞĞǌĂďůĞ�ůŝŐŚƚ�ǁĞŝŐŚƚ�ďĂůů�;ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϲ-ϴ͟�ĚŝĂŵĞƚĞƌͿ͕�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďĂŶĚ�Žƌ�ďƵŶŐĞĞ�ĐŽƌĚ�;ǁŝƚŚ�ŵĞƚĂů�ĐƵƚ�
ŽīͿ�Žƌ�ƐƚƌŝƉ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚǇ�ĨĂďƌŝĐ͕�ĐŚĂŝƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ĨƵŶ�ĂƫƚƵĚĞ͊ 

 

'ĞŶƚůĞ�^ĞĂƚĞĚ�&ŝƚŶĞƐƐ tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
tĞŶĚǇ�<ŝŶƐŵĂŶ EŽ�ĐůĂƐƐ�:ƵŶĞϭϲ 

dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďǇ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�
ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŵŽďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ďĂůĂŶĐĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ĮƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ŽƵƚ�Ăƚ�Ă�
ŵŽƌĞ�ŐĞŶƚůǇ�ƉĂĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�Ă�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĮƚŶĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďĂůĂŶĐĞ͕�ŐĞŶƚůĞ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ĮƚŶĞƐƐ͕�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ũŽŝŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ͖�ƚŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͗�
ϭ��ĞŶĚĞƌ�ďĂůů�;Žƌ�ĂŶǇ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϴ͟�-�ϭϬ͟�ƐŝǌĞĚ�ƐŽŌ�Ăŝƌ�ĮůůĞĚ�ďĂůůͿ͕�ϭ�ƚĞŶŶŝƐ�ďĂůů�;Žƌ�ŚĂŶĚďĂůůͿ͕�ϭ-Ϯ�
ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ďĂŶĚƐ͘ 

 

WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 



ϭϱ 

WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 

,ŽůŝƐƟĐ��ĞĐůƵƩĞƌŝŶŐ &ƌŝĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϰͬϭϭͬϭϴ 
>ǇŶŶ�&ƌĂƐĞƌ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŵŽƌĞ�ƟŵĞ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ĚĞĐůƵƩĞƌ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ͘͘͘�ƉĞƌŚĂƉƐ�ƚŚĂƚ͛Ɛ�ŶŽƚ�ŝƚ�Ăƚ�Ăůů͍�
>Ğƚ͛Ɛ�ďĂŶŝƐŚ�ƚŚĞ�ŐƵŝůƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐůƵƩĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�Ă�ŵĞŶƚŽƌ�ĂŶĚ�ůŝŬĞ-ŵŝŶĚĞĚ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͘�>ĞĂƌŶ�ƚŚĞ�
^͘W͘�͘�͘�͘�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ͕�dŽƉ�ϭϬ��ŚĞĐŬůŝƐƚ͕�dǁŽ�WŝůĞ�WůƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ůŝŐŚƚĞŶ�ƵƉ�ǁŚŝůĞ�
ƐƚĂǇŝŶŐ�ƐĂĨĞ͕�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ůŽŶŐĞƌ͘ �tŝƚŚ�>ǇŶŶ͛Ɛ�ƐĞůĨ-ĐĂƌĞ�ƚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�
ƐƉĞĐŝĂů�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ĐůƵƩĞƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞ�ǁŝƚŚ�ůĞƐƐ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐĞ͘� 

 

>ŝŶĞ��ĂŶĐŝŶŐ tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
dƌĂĐǇ�tĂůƚĞƌƐ 

>ŝŶĞ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶ͕�ůŽǁ�ŝŵƉĂĐƚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚĂŶĐŝŶŐ�ŝŶ�ůŝŶĞƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�
�ŝīĞƌĞŶƚ�ŐĞŶƌĞƐ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�;ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ŚŝƉ�ŚŽƉ͕�/ƌŝƐŚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁͿ͘�WůĞĂƐĞ�ǁĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƐŚŽĞƐ͕�
ƉƌĞĨĞƌĂďůǇ�ǁŝƚŚ�ůĞĂƚŚĞƌ�ƐŽůĞƐ͕�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�EŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͘� 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƚ�^��^��ŽŶ�ŶŝĐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ǌŽŽŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ͘ 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 

 

>ƵŶĐŚ-ƟŵĞ�KĂƐŝƐ�ǁŝƚŚ��ŚĂŝƌ�zŽŐĂ dƵĞƐĚĂǇ 
DĞŐĂŶ�<ŝŵ 

��ϱϬ-ŵŝŶƵƚĞ�ŵŝĚ-ĚĂǇ�ďƌĞĂŬ�ƚŽ�ĐĂůŵ�ǇŽƵƌ�ŶĞƌǀŽƵƐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůǇ�ŵŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ͕�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ŐĞƚ�ĚŽǁŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�Žƌ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƐƉĂĐĞ͘�/ĚĞĂů�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐůŽǁ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů͕�ƐĞŶƐŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ͘� 

 

WŽƵŶĚ�&ŝƚŶĞƐƐ dƵĞƐĚĂǇ 
DĞůĂŶŝĞ�<ŝĚĚĞƌ 

WŽƵŶĚ�ŝƐ�Ă�ĐĂƌĚŝŽ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĞƌŐŝǌŝŶŐ͕�ŝŶĨĞĐƟŽƵƐ͕�ƐǁĞĂƚ-�ĚƌŝƉƉŝŶŐ�ĨƵŶ�ŽĨ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĚƌƵŵƐ͘�EŽ�ĚƌƵŵŵŝŶŐ�Žƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ͘�/ŶƐƚĞĂĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ďŽĚǇ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ďǇ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ZŝƉ^Ɵǆ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ŵŽǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĚŝŽ�
ŝŶƚĞƌǀĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�/ƚ�ŝŵƉƌŽǀĞƐ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ-ďŽĚǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͘�EŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĮƚŶĞƐƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽĚŝĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĮƚŶĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ͘�
^ĞĂƚĞĚ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�Ă�ĐŚĂŝƌ�Žƌ�ƐŝƫŶŐ�ŽŶ�Ă�ǇŽŐĂ�ŵĂƚ͘�ZŝƉ^Ɵǆ�Žƌ�ĚƌƵŵ�ƐƟĐŬƐ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘�^��^��ŚĂƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ZŝƉ^Ɵǆ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƌĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ͘��Ăůů�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͘� 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƚ�^��^��ŽŶ�ŶŝĐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ǌŽŽŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ͘�
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 



ϭϲ 

YŝŐŽŶŐ DŽŶĚĂǇ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
�ĂƌŽůǇŶŶĞ�DĞůŶǇŬ 

/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ͕�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐůĞĞƉ͕�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ƌĞůŝĞĨ�ĨƌŽŵ�ĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ƉĂŝŶƐ͕�ĐůĞĂƌĞƌ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ǀŝƚĂůŝƚǇ͍�/Ĩ�ƐŽ͕�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐŝŵƉůĞ�ǇĞƚ�ĞīĞĐƟǀĞ�YŝŐŽŶŐ�;ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ�
ĐŚĞĞŐŽŶŐͿ�ĐůĂƐƐ͘�YŝŐŽŶŐ�ŝƐ�ĂŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ŵŽǀŝŶŐ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŐĂŝŶ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�
ŐŽŽĚ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ďƌĞĂƚŚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐůŽǁ͕�ƐŝŵƉůĞ͕�ŐĞŶƚůĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

 

^ŽŌ�WŝůĂƚĞƐ DŽŶĚĂǇ 
<ĂƚĞ�^ƚĂƐŚŬŽ 

WŝůĂƚĞƐ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�ĐŽƌĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ďƌĞĂƚŚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�ũŽŝŶƚ�ƉĂŝŶ�ǁŚŝůĞ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽƌĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�
ĂŶĚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƐƚƌĞƐƐ͘ 

 

^d�W�Θ�^dZ�E'd,���Z�/K�ĨŽƌ��ĐƟǀĞ��ŐĞƌƐ� dŚƵƌƐĚĂǇ 
>ŝƐĂ��ŽǇůĞ 

dŚŝƐ�ϲϬ�ŵŝŶƵƚĞ��ĂƌĚŝŽ�^ƚĞƉ��ůĂƐƐ͕�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ϱϱн��ĐƟǀĞ��ŐĞƌƐ͕�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�ŵƵƐĐůĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘�^ƚĞƉ�ĂĞƌŽďŝĐƐ�ǁŽƌŬƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĮƚŶĞƐƐ�ůĞǀĞůƐ�–�ƐŝŵƉůǇ�ĂĚũƵƐƚ�
ƚŚĞ�ƐƚĞƉ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŽƵƚ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ƵƐĞƐ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĐŚŽƌĞŽŐƌĂƉŚǇ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
ǇŽƵ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂŐŝůŝƚǇ͘�ZĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŵƵƐĐůĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶĚƵƌĂŶĐĞ͘ �>ĞǀĞů�ϯ�–�
�ĐƟǀĞ�&ŝƚŶĞƐƐ�–�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƐƚĞƉ�ĂŶĚ�ŇŽŽƌ�ǁŽƌŬ͘�ZĞƋƵŝƌĞƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŚŽĞƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ͘� 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƚ�^��^��ŽŶ�ŶŝĐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ǌŽŽŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ͘�
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘ 

 

^ƚƌĞƚĐŚ�ĂŶĚ�ZĞůĞĂƐĞ DŽŶĚĂǇ 
<ĂƚĞ�^ƚĂƐŚŬŽ 

dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ůĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĂǆ�ƚĞŶƐĞ�
ŵƵƐĐůĞƐ͘�<ĂƚĞ͛Ɛ�ĐĂƌĞĞƌ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĚĂŶĐĞƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐƚƌĞƚĐŚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĨĂƐĐŝĂ͕�ƚŚĞ�ďŽĚǇ͛Ɛ�ĐŽŶŶĞĐƟǀĞ�
ƟƐƐƵĞ�^ŚĞ�ŝƐ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƌĞůĂǆĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŵŝŶĚ�-�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͊� 

WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 



ϭϳ 

WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 

�ůů�ƵŬƵůĞůĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌƵŶ�ĂƐ�ϰ�ǁĞĞŬ�ďůŽĐŬƐ͘� 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ϯ�ďůŽĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ďůŽĐŬƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ 

ĂƩĞŶĚ�Ăůů�ϴ�ǁĞĞŬƐ͘ 

dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƚƌŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�ŵƵůƟƉůĞ�ďůŽĐŬƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ͘�dŚŝƐ�ǁĂƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�ŚĂůĨ�ŽĨ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƐƟůů�ĂƩĞŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŝƚ͘� 

�ůŽĐŬƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ůŽǁ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ� 
ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďůŽĐŬ�ďĞŐŝŶƐ͘ 

 

hŬƵůĞůĞ��ĞŐŝŶŶĞƌ &ƌŝĚĂǇ 
�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ 

&Žƌ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ǁŚŽ�ŬŶŽǁ�Ă�ĨĞǁ�ĐŚŽƌĚƐ�ĂŶĚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ďĂƐŝĐ�ƐƚƌƵŵŵŝŶŐ�ƐƚǇůĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉůĂǇ�
ƐŝŵƉůĞ�ŵĞůŽĚŝĞƐ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͗�DĞĂŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶ��ďƐŽůƵƚĞ��ĞŐŝŶŶĞƌ��ůĂƐƐ͘�EKd�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĂďƐŽůƵƚĞ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͘ 

 

hŬƵůĞůĞ��ĞǇŽŶĚ��ĞŐŝŶŶĞƌ &ƌŝĚĂǇ 
�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ 

&Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞǀĞů�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�-�ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ďĞŐŝŶŶĞƌ�ůĞǀĞů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�ůĞǀĞů͘ 

 

hŬƵůĞůĞ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ 

>ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŚŽƌĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂƌ�ĐŚŽƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ǀŽĐĂďƵůĂƌǇ�ŽĨ�ƐƚƌƵŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬŝŶŐ�
ƐƚǇůĞƐ͘ 

 

hŬƵůĞůĞ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ tĞĚŶĞƐĚĂǇ 
�ůĂŝŶĞ�DĂŶŶ 

�ĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůů�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ƐƚƌƵŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŝĐŬŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐŽůŽ�
ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘ 

 

 



ϭϴ 

tĂƚĞƌĐŽůŽƵƌ dŚƵƌƐĚĂǇ 
tŝůůŝĞ�tŽŶŐ 

:ŽŝŶ�tŝůůŝĞ͛Ɛ�ǁĞĞŬůǇ��ŽŽŵ�ƚŽ�ƉĂŝŶƚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�ƐƟůů�ůŝĨĞ͕�ŇŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĨƵŶ͘��ĂƐǇ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŚĂŶĚŽƵƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘�EŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ 

 

zŽŐĂ�ĨŽƌ�'ƵǇƐ�ĂŶĚ�'ĂůƐ dƵĞƐĚĂǇ͕�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ƌŝĚĂǇ 
<ĞŶ�^ƚƌĂĐŚĂŶ 

dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��ŽŵĞ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�Ă�ŐĞŶƚůĞ�ďƵƚ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝǀĞ�ĐůĂƐƐ�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘ 

 

zŽŐĂ�ǁŝƚŚ�DĞŐĂŶ dƵĞƐĚĂǇ 
DĞŐĂŶ�<ŝŵ 

^ůŽǁ͕�ŵŝŶĚĨƵů�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ŵŝŐŚƚ�ƚŚŝŶŬ͊�:ŽŝŶ�ŽƵƌ�ƐŵĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽĨ�ĨĞůůŽǁ�ǇŽŐŝƐ�
ĂƐ�ǁĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĚĞĞƉůǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨĞůƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ƵƐŝŶŐ�ďŽƚŚ�ƐŝŵƉůĞ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�
ǇŽŐĂ�ƉŽƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŚĞůƉƐ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƐ�ŵĂŶǇ�ůĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďĞŝŶŐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĞƌǀŽƵƐ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘  

 

�ƵŵďĂ�'ŽůĚ DŽŶĚĂǇ 
DĞůĂŶŝĞ�<ŝĚĚĞƌ 

'Ğƚ�ŐƌŽŽǀŝŶŐ͛�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƉĂĐĞ͊�WĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ĂĐƟǀĞ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽĚŝĮĞĚ�ǁŽƌŬŽƵƚ�ǁŝƚŚ�
ůŽǁ�ŝŵƉĂĐƚ�ŵŽǀĞƐ͘�dŚĞ��ƵŵďĂ�'ŽůĚΠ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵŽǀĞƐ�ǇŽƵ�ůŽǀĞ�ďƵƚ�Ăƚ�Ă�ůŽǁĞƌ�
ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͘�/ƚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĂƚ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ďĂůĂŶĐĞ͕�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŵŽƟŽŶ͕�
ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ŵƵƐĐƵůĂƌ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ͕�ŇĞǆŝďŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ͘�/ƚΖƐ�ĂŶ�ŝŶǀŝŐŽƌĂƟŶŐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĚĂŶĐĞ-ĮƚŶĞƐƐ�ĐůĂƐƐ�ƚŚĂƚ�ĨĞĞůƐ�ĨƌĞƐŚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ĞǆŚŝůĂƌĂƟŶŐ͊�WůĞĂƐĞ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ƐŚŽĞƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ—ƐŽĐŬ�ĨĞĞƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘�tŚĞŶ�Ăƚ�ŚŽŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ�Ă�ƐŵŽŽƚŚ�ŇŽŽƌ�
ůŝŬĞ�ƟůĞ�Žƌ�ŚĂƌĚǁŽŽĚ͘�EŽ�ĐĂƌƉĞƚ�ƉůĞĂƐĞ͘� 
dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�Ăƚ�^��^��ŽŶ�ŶŝĐĞ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ǌŽŽŵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŝƐ�ůĞƐƐ�
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ͘�dŚĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ĂĚǀŝƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ͘� 

WƌŽŐƌĂŵ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ 



ϭϵ 

ϵϯϱϬ�ϴϮ�^ƚƌĞĞƚ�Et�����ĚŵŽŶƚŽŶ��������dϲ��Ϯyϴ 
WŚ�ϳϴϬ͘ϰϲϴ͘ϭϵϴϱ    ǁǁǁ͘ƐĞĞƐĂ͘ĐĂ 

0LVVLRQ�6WDWHPHQW���7R�HPSRZHU�DQG�HQKDQFH�WKH�TXDOLW\ 
�RI�OLIH�RI�SHRSOH�LQ�RXU�FRPPXQLW\�DV�WKH\�DJH� 

Ξ^��^���ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ 

�ƌŝǀŝŶŐ��ŝƌĞĐƟŽŶƐ�͗ 

&ƌŽŵ�ϳϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�ƚƵƌŶ�ǁĞƐƚ�ŽŶ�ƚŽ�ϵϰƚŚ��ǀĞŶƵĞ�
;ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ďŝŐ�ŐƌĞĞŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�,ŽůǇƌŽŽĚ�
�ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌͿ͘�&ŽůůŽǁ�ϵϰƚŚ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘�ϵϰƚŚ��ǀĞ�ďĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶƐ�
ŝŶƚŽ�ϴϮŶĚ�^ƚƌĞĞƚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďůƵĞ�ĂŶĚ�ǁŚŝƚĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĚ͘ 

dŚĞ�ďƵƐ�ηϱϮϰ�ƐƚŽƉƐ�ƌŝŐŚƚ�ŽƵƚ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ 

KĸĐĞ�,ŽƵƌƐ͗ 

DŽŶĚĂǇ—&ƌŝĚĂǇ���ϴ͗ϯϬ�Ăŵ—ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ 

Ύ�ůŽƐĞĚ�,ŽůŝĚĂǇƐ 


