
���������������ʹͲʹͳ 

7KH�&OXE�IRVWHUV�WKH�LQWHU�
HVWV�RI�DOO�SHRSOH�ZKR�DUH�
LQWHUHVWHG�LQ�WKH�FROOHFW�
LQJ��FXWWLQJ�DQG�SROLVKLQJ�
JHPVWRQHV��ODSLGDU\�ZRUN��
LQ�DGGLWLRQ�ZLWK�DOO�DVVRFL�
DWHG�DUWV��FUDIWV�DQG�DFWLYL�
WLHV� 

&/8%�7,0(6� 

0RQGD\���������–������SP 
7XHVGD\����������–������SP 
7XHVGD\����������–������SP 
7KXUVGD\��������–��������SP� 
6DWXUGD\���������–������SP 
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������������ǡ���������ǡ�͵ͲͺͺǤ 
������ǣ�Ͳ͵�ͻͺͶ͸�ʹ͵͵ͷ��������������� 
�������ǣ����Ǥ��������������������Ǥ���Ǥ��� 

0RQWKO\�1RWLFHV� 

0RQWKO\�0HHWLQJ����WK�0DUFK�0LQXWHV�DQG�&RUUH�
VSRQGHQFHV�DUH�RQ�WKH�&OXE��5RRP��1RWLFH��%RDUG� 

2IILFH�%HDUHU 

3UHVLGHQW� 
  

/HLJK�&DUELQHV�� �������������� 
 

7UHDVXUHU�� .HLWK�.HUU  ������������ 

6HFUHWDU\�  5REHUW�&RRSHU ������������ 

'XW\�2IILFHUV 

0RQGD\�  -RKQ�0LOQHU������������ 

7XHVGD\�� 5REHUW�&RRSHU��������������� 

7XHVGD\�(YHQLQJ� /HLJK�&DUELQHV��������������� 

7KXUVGD\�� /HLJK�&DUELQHV��������������� 

6DWXUGD\�� 'RXJODV�5DPVD\�������������� 

&RPPLWWHH�0HPEHUV 

/HLJK�&DUELQHV��5REHUW�&RRSHU��'DZQ�/HH��-RKQ�0LOQHU��

'RXJODV�5DPVD\��$QQH�%UHZVWHU��.HLWK�%LOOLQJ��0DXUHHQ�

%R\OH��.HLWK�.HUU��%UHQGD�:DWHUV 

1HZVOHWWHU�'RXJODV�5DPVD\� 
���������������GRXJODV�UDPVD\�#RSWXVQHW�FRP�DX 



/�Ăŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�

ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�

ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉŝĞĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�

ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚ�

ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐͲ

ůĞƩĞƌ 

�ĞĂƌ�DĞŵďĞƌƐ͕ 
 
�ƵĞ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƐŚŽǁ�ǁĞĞŬĞŶĚ͕�/�Ăŵ�Ă�ďŝƚ�ďĞŚŝŶĚ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ƵƐƵĂů�ƌĞͲ
ƉŽƌƚƐ͘ 
^Ž�ĮƌƐƚůǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƌĂŋĞƐ͘ 
 
DĂũŽƌ�ZĂŋĞ͘  WƌŝǌĞ    tŝŶŶĞƌ 
 
�ƌĂǁ EŽ͘ϭ ^ĞůĞŶŝƚĞ��ĂŶĚůĞ�,ŽůĚĞƌ�  zĂŶŝ�DŽĞĚŝŵĞŶ 
 EŽ͘Ϯ >ĂƌŐĞ��ŐĂƚĞ�;ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ��ĚĞůĞͿ sŝĐŬŝ�^ƌďůŝŶ 
 EŽ͘ϯ �ŵĞƚŚǇƐƚ��ůƵƐƚĞƌ   DŝŬĞ 

��������������������ʹͲʹͳ 

�������������������� 

%HFRPLQJ�D�PHPEHU�LV�D�JUHDW�ZD\�WR�JHW�LQYROYHG�LQ�WKH�
FOXE��0HPEHUV�EHWZHHQ�WKH�DJH�RI����DQG����DUH�LQFOXGHG�LQ�
RXU�3XEOLF�/LDELOLW\�,QVXUDQFH�DQG�3HUVRQDO�$FFLGHQW�,QVXU�
DQFH� 

-RLQLQJ�)HH������������$QQXDO�6XEVFULSWLRQV��)LUVW�
$GXOW�����������$GGLWLRQDO�$GXOWV�����������8QGHU�
��������������/LIH�0HPEHUV��QLO 

1RWH��ZKHQ�UHQHZLQJ�LW�LV�LPSRUWDQW�WR�ILOO�RXW�WKH�
PHPEHUVKLS�IRUP��FRSLHV�RI�ZKLFK�DUH�DYDLODEOH�LQ�
WKH�FOXE�URRP 

Ϯ 



��������������� 

&ŽůŬ 

,ŝ͕�ŝƚ͛Ɛ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�,ĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�

ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐͲ

ůĞƩĞƌ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵĞŵͲ

ďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ǀŽůͲ

ƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ� 

 EŽ͘ϰ �ŐĂƚĞ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌ   >ŝƐĂ 
 EŽ͘ϱ &ůƵŽƌŝƚĞ�,ĞĂƌƚ    �ĂĐ�ZǇĚĞƌ 
 
DŽƚŚĞƌ͛Ɛ��ĂǇ�ZĂŋĞ͘ 
  dĞƌƌĂƌŝƵŵ�    'ĂƌǇ��ĞŶƐŽŶ 
 
,Žǁ�DĂŶǇ�:ĞůůǇ��ĞĂŶƐ͘�   
  ;ϮϱϵͿ�:ĞůůǇ�ďĞĂŶƐ   DŝůůŝĞ 
 
�ůů�ƉƌŝǌĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ǁŝŶŶĞƌ�ǁĂƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝǌĞ͘ 
 
^ŝŶĐĞƌĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
 
DĂƵƌĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ŵĂŝůŝŶŐ�ŽƵƚ�ƌĂŋĞ�ƟĐŬĞƚƐ͘ 

:ĂĐŝ�ĨŽƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ŽĨ�ƌĂŋĞ�ƉƌŝǌĞƐ͘ 
sŝĐŬŝ�ĨŽƌ�ĚŽŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ͕�ƐƵĐŚ�ŐƌĞĂƚ�ŚĞůƉ͘ 
:ŽŚŶ�D�ƐŽŶ��ĂƌƌĞŶ͕�ĨŽƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƌĞƐĐƵĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĂŐŐŝŶŐ�ŽĨ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 
�ŶŶĞ͛Ɛ�ƐŽŶ��ƌĂŝŐ͕�ĨŽƌ�ƐƵƉƉůǇŝŶŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ŵƵŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐĂŶͲ
ƚĞĞŶ͘ 
dŽŶŝ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐ�ĨŽƌ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘ 
^ƚĞĨ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĮƫŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͘ 
�ĂĐŚ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ŽŶĞ�ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘ 
 
zĂŶŝ�ĂŶĚ�ŚƵďďǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƫŶŐ�ŽĨ�Ăůů�ƚĂďůĞĐůŽƚŚƐ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ŽƚŚĞƌ�
ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ŚĞůƉĞƌƐ�ŽĨ�ǁŚŽŵ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƌĞĐĂůů�–�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 
 
KƵƌ�ůŝƩůĞ�ƉŝƌĂƚĞ�͞�ůůǇ͟�ǁŚŽ�ĚŝĚ�Ă�ŵĂƌǀĞůůŽƵƐ�ũŽď�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĚĂǇƐ͘�dŚƌĞĞ�ĐŚĞĞƌƐ�
�>>z͊͊ 
^ƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƵƉĞƌ�ĐŚĞĨ��ƌĞŶĚĂŶ�ĨŽƌ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƵƐ�Ăůů�ƐŽ�
ǁĞůů͘ 
DĂƌŝĂŶ�ƐƉŽŝůĞĚ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ǇƵŵŵǇ�ZŽĐŬǇ�ZŽĂĚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͘��ǆĐĞůůĞŶƚ�–�
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�DĂƌŝĂŶ͘ 
 

ϯ 

���������������� 

&ŽůŬ 

,ŝ͕�ŝƚ͛Ɛ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�,ĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�

ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƚͲ

ƚĞƌ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵĞŵͲ

ďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ͕�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ǀŽůͲ

ƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ� 

	���������������� 

· zŽƵ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă��ƵƌƌĞŶƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�

DŝŶĞƌ͛Ɛ�ZŝŐŚƚ͘ 

· �ĞĨŽƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�
ďĞ�ŝƚ�ŐƌĂǌŝŶŐ͕�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�ŵŝŶŝŶŐ͕�

ƋƵĂƌƌǇŝŶŐ�ĞƚĐ͕�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�

ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ͕�ůĞƐƐĞĞ͕�

ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�

ƉĞƌƐŽŶ͕�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƟŶŐ͕�ŵŝŶŝŶŐ͕�

ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŐĞŵƐƚŽŶĞƐ�Žƌ�ĐĂŵƉŝŶŐ͘ 

· tŚĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďͲ

ƚĂŝŶĞĚ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŽďĞǇ�ĂŶǇ�

ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ͕�ŽƌĚĞƌ͕�ĂĚǀŝĐĞ�

Žƌ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�

ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂƌĞ�
ůĞŌ�ĂƐ�ĨŽƵŶĚ͕�ƐŚƵƚ�Žƌ�ŽƉĞŶ͘ 

· ^ƚŽĐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�

ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�

ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

· &ŝƌĞĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƐŝǀĞƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�

ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉĞƚƐ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ͘ 

· >ĞĂǀĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŝƚ͘�&ŝůů�ŝŶ�
Ăůů�ŚŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ůŝƩĞƌ͘��Ğ�

ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐƵƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�

ĐůĞĂƌ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ĚŝŐ�ŝŶ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞĂŵƐ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ĚŝŐ�ŝŶ�Žƌ�ĨŽƵů�ƐƚƌĞĂŵƐ�

ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ĐĂƚĐŚͲ

ŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘ 

ϯ 

��������������������—���� 



/ĂŶ�ĂŶĚ�<ĞŝƚŚ�<�ĚŝĚ�Ă�ĨĂďƵůŽƵƐ�ũŽď�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌǇ�ƚĞŶƚ�;ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�
ŶĞǀĞƌ�ĚŽŶĞ�ďĞĨŽƌĞͿ͕�ĂůƐŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�͞D�d͟�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨƌŝĞŶĚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚ
-ϭϵ��ŚĞĐŬ�ŝŶ͘ 
 
/Ĩ�/�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�ŐƵŝůƚǇ�ŽĨ�ŶŽƚ�ƚŚĂŶŬŝŶŐ�'ĂƌǇ͕�/�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĞĂƌ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŝƚ͘�^Ž͕�'ĂƌǇ�
–�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ͘�z�z͊͊ 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂĚ�ĨŽƵƌ�ůŽǀĞůǇ�ůĂĚŝĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ƐƚĂůů�ǁŝƚŚ�ZŽď�ĂŶĚ��ŽƵŐůĂƐ͘�
dŚĞǇ�ǁĞƌĞ��ĂƌŵĞŶ͕�ZŽƐĞŵĂƌǇ͕�Dŝŵŝ�ĂŶĚ�'ůŽƌŝĂ͕�/�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŬŝůůĞƌ�ƐĂůĞƐ�
ůĂĚŝĞƐ͘�͞'ƌĞĂƚ�ũŽď�ůĂĚŝĞƐ͘͟ 
 
DĂƌŐĂƌĞƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŚĞůƉŝŶŐ��ƌĞŶĚĂŶ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƐƚĂůů�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ǀĞƌǇ�
ŵƵĐŚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�DĂƌŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ͘� 
 
KŶ�^ƵŶĚĂǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�^ĂƌĂŚ�ŚĞůƉŝŶŐ��ƌĞŶĚĂŶ͘�^ĂƌĂŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŽŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƐ�
ŽƵƌ�͞&ĂŝƌǇ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ͛�ŐĂŵĞ͘�;�ůƐŽ͕�ƐŚĞ�ŝƐ�'ƌĞŐ͛Ɛ�ŶŝĞĐĞͿ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�'ƌĞŐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ĐŽƵůĚ͘��dŚĂŶ�ǇŽƵ�
�ĞĂƌ�WĂů͊͊ 
 
�EŽǁ�ǁĞ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉ�ǁŚŽ�ĂƩƌĂĐƚĞĚ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘�,ĞĂĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ǁĞƌĞ��ĚĞůĞ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�D͕�
'ĞŽƌŐĞ͕�DŝŬĞ�ĂŶĚ�'ƌĂŶƚ͘�'ƌĞĂƚ�:Žď͊ 
 
>ĂƐƚ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�ŽƵƌ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ�ƟĐŬĞƚ�ƐĞůůĞƌ-��DZ�/�ƉƵƚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŚĞĐŬ�ŽĨ�Ă�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ŶĞǀĞƌ�ƐŽůĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƌĂŋĞ�ƟĐŬĞƚƐ͘�&ĂŶƚĂƐƟĐ�ũŽď�ůŽǀĞůǇ�ůĂĚǇ͊͊ 

 
^Ž͕�/�ŽīĞƌ�ŵǇ�ƐŝŶĐĞƌĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŽŶĐĞ�ŵŽƌĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘��
tŝƚŚŽƵƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ĞīŽƌƚƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƐƵĐŚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘��tĞ�
ĐŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ŐƵĞƐƐ�ĂƐ�ƚŽ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ�^ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�ƚƵƌŶ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ��ŽǀŝĚ-ϭϵ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ͘��ůƐŽ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ǁŝƐŚĞĚ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�Žƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐͲ
ĞƐ͘��� 
 
�ƚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�Žƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŶĞĞĚƐ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƉĂůƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�/�Ăŵ�ĨŽƌͲ
ƚƵŶĂƚĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂƚ�/�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŚĂƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ͘ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŵŽƐƚ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�:ŽŚŶ�E�ĂŶĚ�WĂƵůŝŶĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌĞĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 
 
 
 

· �Ž�ŶŽƚ�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�

ƚƌĞĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘ 

· <ĞĞƉ�Žī�ĐƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ƟůůĞĚ�ůĂŶĚ�
ƵŶůĞƐƐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ͘�

hƐĞ�ĨƵƌƌŽǁƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�

ŵƵƐƚ�ƚƌĂǀĞƌƐĞ�ƟůůĞĚ�ůĂŶĚ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�

ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dĂŬĞ�ŽŶůǇ�

ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƵƐĞ͕�

ŶŽƚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

· �ǆƟŶŐƵŝƐŚ�Ăůů�ĮƌĞƐ�ďǇ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƐŽŝů͘��ŽŶ͛ƚ�ĐŚŽƉ�ƚƌĞĞƐ�

ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞ 

· hƐĞ�ĨĂůůĞŶ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ�ůŝŵďƐ͘��Ž�

ŶŽƚ�ůŝŐŚƚ�ĮƌĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�

ĂƌĞ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dKd�>�

&/Z����E���z^͘ 

��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�

ůŝŬĞ�ƚŽ�ĨŽƐƐŝĐŬ�Ă͞DŝŶĞƌƐ�

ZŝŐŚƚ͟�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

��DŝŶĞƌ͛Ɛ�ZŝŐŚƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ƚŽ�

ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ͕�

ĂŶǇ�ŵŝŶĞƌĂů�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ�

ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚ͕�Žƌ͕�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚŚŽůĚĞƌ͛Ɛ�ƉƌŝŽƌ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘�

KŶůǇ�ďĂƐŝĐ�ŶŽŶ-ƉŽǁĞƌĞĚ�ŚĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�

;ŝ͘Ğ͘�ƉŝĐŬ͕�ƐŚŽǀĞů͕�ƐŝĞǀĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĐĂŶ�ďĞ�

ƵƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�

Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ

ĐŚĞĐŬŽƵƚ͘ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ

ŵŝŶĞƌƐZŝŐŚƚͬ 

&Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĨŽƐƐŝĐŬŝŶŐ�ŝŶ�

sŝĐƚŽƌŝĂ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ

ƉĂƌŬǁĞď͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬǀŝƐŝƚͬƉŽƉƵůĂƌ-

ĂĐƟǀŝƟĞƐͬĨŽƐƐŝĐŬŝŶŐ 

������������������������������ 
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&ŝĞůĚ�dƌŝƉ—�ƌŝƩĂŶŝĂ��ƌĞĞŬ 

ϱ 

��������������������—���� 

�ƌŝƩĂŶŝĂ��ƌĞĞŬ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ϭ�Ъ�
ŚŽƵƌƐ�ĚƌŝǀĞ�ĨƌŽŵ��s'�͘�/ƚ�ŝƐ�
Ă�ůŽĐĂƟŽŶ 
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ�
ƚŽ�ĨŽƐƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŽĨ 
ƐŝĞǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ŐĞŵƐƚŽŶĞƐ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ƐŵĂůů͕�ĐůĞĂƌ�
ƋƵĂƌƚǌ͕�ƐŵŽŬĞǇ 
ƋƵĂƌƚǌ͕�ĐŝƚƌŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŽƉĂǌ͍�
ĐƌǇƐƚĂůƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ͘�KƉƉŽͲ
ƐŝƚĞ�ŝƐ�Ă�ƉŝĐ�ŽĨ�Ă 
ŶŝĐĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĐŝƚƌŝŶĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�–�ďƵƚ�ŐŽŽĚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚŽŶĞƐ�ĂƌĞ�Ă 
ƌĂƌĞ�ĮŶĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�
ĐĂǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĂŶŝƚĞ�ďŽƵůĚĞƌƐ�
ŝŶ�ǁĂůŬŝŶŐ 
ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂƉƉĂƌĞŶƚͲ
ůǇ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ͕�Ă�ƚŽƌĐŚ�
ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ŚĂƚ 
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ͘�
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�
ƚŽ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ 
ĂďŽƵƚ�ϴ�ǇĞĂƌƐ�ƐŽ�ŝĨ�ĨŽƌ�ƐŽŵĞ�
ƌĞĂƐŽŶ�ǁĞ�ĐĂŶƚ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�
ĨŽƐƐŝĐŬ�ǁĞ�ǁŝůů�ƚƌǇ 
ƚŽ�ĮŶĚ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ĞůƐĞ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĨŽƐƐŝĐŬ͘��ůƐĞ�ŝƚ�ŵŝŐŚƚ�
ũƵƐƚ�ďĞ�Ă�ƐŽĐŝĂů 
ƉŝĐŶŝĐ͘ 
tĞ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝĂͲ
ŵŽŶĚ�sĂůůĞǇ�'Ğŵ��ůƵď�ĐĂƌ�
ƉĂƌŬ�Ăƚ�ϴ͘ϭϱĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂǇ�
ϮϯƌĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�
ϴ͘ϯϬĂŵ 
ƐŚĂƌƉ�–ĐĂƌ�ƉŽŽůŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
Ă�ŐŽŽĚ�ŝĚĞĂ͘ 
t,�d�zKh�Z�Yh/Z�͗ 
ͻ�>ƵŶĐŚ�ĂƐ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƚŽƉ�ĂƐ�Ă�
ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ůƵŶĐŚ�ϭϮŶŽŽŶ�-
ϭƉŵ�–�ŶŽ�ƐŚŽƉƐ�ĐůŽƐĞ�ďǇ͘ 
ͻ�&ůƵŽƌŽ�ǀĞƐƚ�ĨŽƌ�ƐĂĨĞƚǇ�–�
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ƚŚŝĐŬ�ƵŶĚĞƌͲ
ŐƌŽǁƚŚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬ�;/�
ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌĞƐͿ͘ 
ͻ���ƐŝĞǀĞ�ƐĞƚ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�–�ƚƌǇ�
ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ŽŶĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�
ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�;ϭϮĐŵ�ĂŶĚ�ϲĐŵ�
ŚŽůĞƐ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ 
ƐŝǌĞͿ 



ϲ 

������������—�������������� 

��������������� 

&ŽůŬ 

,ŝ͕�ŝƚ͛Ɛ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�,ĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�

ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐͲ

ůĞƩĞƌ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵĞŵͲ

ďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ǀŽůͲ

ƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ� 

ͻ�ZƵďďĞƌ�ďŽŽƚƐ�-�ĂƌĞ�ĞƐƐĞŶͲ
ƟĂů 
ͻ��Ŷ�ŽůĚ�ŚĞƐƐŝĂŶ�ďĂŐ�Žƌ�ƚŽǁͲ
Ğů�;ŶŽƚ�ƚŽŽ�ůŝŐŚƚ�ŝŶ�ĐŽůŽƌͿ�ŝƐ�
ƵƐĞĨƵů�ĨŽƌ�ĞŵƉƚǇŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ƐŝĞǀĞ�ŽŶƚŽ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ 
ƚƌĞĂƐƵƌĞƐ 
ͻ�>ŽŶŐ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƐŚŽǀĞů�ĂŶĚ�Ă�
ƐŵĂůůĞƌ�ƐŚŽǀĞů͕�ŵĂǇďĞ�Ă�
ƐŵĂůů�ƉŝĐŬ�ĂůƐŽ 
ͻ���ĐŽŶƚĂŝŶĞƌͬďƵĐŬĞƚ�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƐ 
ͻ�dŽƌĐŚ�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�
ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂǀĞƐ 
WůĞĂƐĞ�ƚĞǆƚ�ŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�
ƚŽ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚƌŝƉ�ŝƐ�ƐƟůů�ŽŶ�
Žƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�/�ǁŝůů�
ƚƌǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞ�ĞŵĂŝů 
ŽƵƚ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ϮϭƐƚ�
DĂǇ͘��ŶĚ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ͘ 
DĂƌŐĂƌĞƚ�,ŽůŵĞƐ�ϬϰϮϰ�ϵϲϯ�
ϲϵϴ�;&Žƌ��ŝĂŵŽŶĚ�sĂůůĞǇ�
'Ğŵ��ůƵď�;/ŶĐͿ͘Ϳ 

 
 

����—�����ʹͲʹͳ� 
ϭ�͘tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŵŝŶĞƌĂů�͍ 
 
Ϯ�͘�EĂŵĞ�ƚǁŽ�ŵŝŶĞƌĂů�ďĂƐĞĚ�ŐĞŵƐ�͍� 
 
ϯ͘�EĂŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ƐŽƵƌĐĞƐͬ�ŐƌŽƵƉƐ�ͬ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ��ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŐŽ�ƚŽ��ŝĚĞŶƟĨǇ��Ă�ƌŽĐŬ�Žƌ�
ŵŝŶĞƌĂů�͍ 
 
�ϰ�͘�EĂŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ������ĮǀĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŝŶƚƌƵƐŝǀĞ�ŝŐŶĞŽƵƐ�ƌŽĐŬƐ�ǁŝƚŚ��ůĂƌŐĞ�
ĐƌǇƐƚĂůƐ�͍ 
 
ϱ�͘�tŚĂƚ�ĂƌĞ�'Ğŵ��ƌǇƐƚĂůƐ�͍ 
 
ϲ�͘��ƌĞ�Ăůů��ƌǇƐƚĂůƐ��'ĞŵƐ�͍� 
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�Ŷ��ǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�ǁŽƌŬ��-��ŽƵůĚĞƌ�KƉĂů 



ϳ 

������������������� 

DĂǇ Ϯϭ-ϮϮ 

sŝĐƚŽƌŝĂŶ�&ĂĐĞƚŽƌƐ͛�'ƌŽƵƉ�-�DĂƌŽŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ăůů�&Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ĞĐƌĞͲ
ƚĂƌǇ͕�'ƌĂŚĂŵ�^ŚĞƌĂƌ�WŚŽŶĞ͗�Ϭϰϭϳ�ϱϮϬ�ϳϱϲ��ŵĂŝů͗�ƐĞĐƌĞͲ
ƚĂƌǇΛǀŝĐƚŽƌŝĂŶĨĂĐĞƚŽƌƐŐƌŽƵƉ͘ĐŽŵ 

 Ϯϯ 

&ŝĞůĚ�dƌŝƉ�–�ƌŝƩĂŶŝĂ��ƌĞĞŬ�tĞ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝĂŵŽŶĚ�sĂůůĞǇ�'Ğŵ��ůƵď�ĐĂƌ�
ƉĂƌŬ�Ăƚ�ϴ͘ϭϱĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĂǇ�ϮϯƌĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ůĞĂǀĞ�Ăƚ�ϴ͘ϯϬĂŵ�DĂƌŐĂƌĞƚ�,ŽůŵĞƐ�ϬϰϮϰ�
ϵϲϯ�ϲϵϴ 

  Ϯϵ ^ŽĐŝĂů�&ƵŶĐƟŽŶ��ŝĂŵŽŶĚ�sĂůůĞǇ�'Ğŵ��ůƵď�EĞǁ�ZŽŽŵƐ�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ� 

:ƵŶĞ ϱ-ϲ 

�ŽŵďŝŶĞĚ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�'Ğŵ��ůƵďƐ͛�^ŚŽǁ�-�'�D<,�E��ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�'s�'Ğŵ͕�DŝŶĞƌĂů�
ĂŶĚ��ƌĂŌ�'ƌŽƵƉ͘�YƵĞƐƚ�^ŚĞƉƉĂƌƚŽŶ�ZĂĐŝŶŐ��ŽŵƉůĞǆ͘�'ŽƵůďŽƵƌŶ�sĂůůĞǇ�,ŝŐŚǁĂǇ͕�
<ŝĂůůĂ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǀŐĂĐϭůĂƉŝĚĂƌǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

:ƵůǇ ϵ-ϭϬ 
YƵĞĞŶƐůĂŶĚ��ŽƵůĚĞƌ�KƉĂů��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͗�tŝŶƚŽŶ�KƉĂů�&ĞƐƟǀĂů�ϮϬϮϭ�
ǁǁǁ͘ƋďŽĂ͘ĐŽŵ͘ĂƵ�&ĂĐĞďŽŽŬͬtŝŶƚŽŶ-KƉĂů-&ĞƐƟǀĂů� 

 ϭϲ�-�ϭϴ� 

zŽǁĂŚ�KƉĂů�&ĞƐƟǀĂů�Θ�zŽǁĂŚ�KƉĂů��ĞƐŝŐŶĞƌ�:ĞǁĞůůĞƌǇ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘��ŶƋƵŝƌŝĞƐ�
'ǁĞŶ��ƵƌŶĞǇ�ϬϰϮϳϬϲϴϮϱϰ��ŵĂŝů�ǇŽǁĂŚĐŽŵŵƵŶŝƚǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��ĞƐŝŐŶĞƌ�:ĞǁĞůͲ
ůĞƌǇ��ŽŵƉ͘��ĂǀĞ�ϬϰϭϭϲϰϳϬϳϵ� 

�ƵŐƵƐƚ� Ϯϭ�-�ϮϮ� 
�ĂůůĂƌĂƚ�'Ğŵ͕�DŝŶĞƌĂů͕��ƌǇƐƚĂů�ĂŶĚ�&ŽƐƐŝů�^ŚŽǁ͕��ƵŐƵƐƚ�ϮϭƐƚ�Θ�ϮϮŶĚ�ϮϬϮϭ�sĞŶƵĞ�
͞dŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂ��ŽǁůŝŶŐ��ůƵď͟�sŝĐƚŽƌŝĂ�^ƚƌĞĞƚ��ĂůůĂƌĂƚ͕��ĐĐĞƐƐ�sŝĂ�'ĞŶƚ�^ƚƌĞĞƚ� 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϰ-ϱ 

DŝůĚƵƌĂ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�'Ğŵ�Θ�DŝŶĞƌĂů��ůƵď�-�'Ğŵ�Θ�:ĞǁĞůůĞƌǇ�^ŚŽǁ͘�^ƵŶƌĂǇƐŝĂ�DĂͲ
ƐŽŶŝĐ�,Ăůů͕�&ŝŌĞĞŶƚŚ�ƐƚƌĞĞƚ͕�/ƌǇŵƉůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�:ŽĞ�tĂƚƐŽŶ�ŽŶ�ϬϰϮϴ�ϱϰϬ�ϵϯϯ�Žƌ�ũŽͲ
ƐĞƉŚǁĂƚƐŽŶϮϴΛŝĐůŽƵĚ͘ĐŽŵ� 

 ϰ-ϱ 

&ƌĂŶŬƐƚŽŶ�ĂŶĚ�WĞŶŝŶƐƵůĂ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ůƵď��ǆŚŝďŝƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�WĞŶŝŶƐƵůĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
dŚĞĂƚƌĞ͕�ĐŽƌŶĞƌ�EĞƉĞĂŶ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�tŝůƐŽŶƐ�ZĚ�DŽƌŶŝŶŐƚŽŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�:Ž�ϬϰϮϬ�
ϯϲϰ�ϵϴϬ�Žƌ�,ĞŝŬĞ�ϬϰϬϭ�ϯϬϱ�ϳϬϳ� 

 ϭϭ-ϭϮ 

�ĞŶĚŝŐŽ�'Ğŵ��ůƵď�ƉůĂŶ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ��ĞŶĚŝŐŽ�'Ğŵ��ůƵď��ǆƉŽ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬͲ
ĞŶĚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ�Θ�ϭϮ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂƉƟƐƚ��ŚƵƌĐŚ͕�ϳϱϳ�DĐ/ǀŽƌ�,ŝŐŚǁĂǇ͕�:ƵͲ
ŶŽƌƚŽƵŶ͕�sŝĐƚŽƌŝĂ͘��ŶƋƵŝƌŝĞƐ͗�ĞŶĚŝŐŽŐĞŵĐůƵďŝŶĐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ� 

 ϭϴ-ϭϬ 

tĂǀĞƌůĞǇ�'Ğŵ��ůƵď͕��ǆŚŝďŝƟŽŶ͘��ƌĂŶĚŽŶ�WĂƌŬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͕�ϲϰϵ�&ĞƌŶƚƌĞĞ�
'ƵůůǇ�ZŽĂĚ͕�'ůĞŶ�tĂǀĞƌůĞǇ͘�ϭϬĂŵ�–�ϱƉŵ�ďŽƚŚ�ĚĂǇƐ͘��ŽŶƚĂĐƚ�'ǁĞŶ�–�ϬϰϬϳ�ϱϭϮ�
ϴϴϯ� 

 d�� s'����'D� 

KĐƚŽďĞƌ ϭ-ϰ 
�ƌŽŬĞŶ�,ŝůů�DŝŶĞƌĂů��ůƵď�-��ƌŽŬĞŶ�,ŝůů�DŝŶĞƌĂů�^ŚŽǁ�-�DĞŵŽƌŝĂů�KǀĂů�tŝůůŝĂŵƐ�
^ƚƌĞĞƚ͘��ŽŶƚĂĐƚ��ĞƌŶĂƌĚ�Ϭϰϭϵ�ϲϬϵ�ϲϮϵ� 

 ϵ-ϭϬ DŽƌĚŝĂůůŽĐ�'Ğŵ��ůƵď�^ŚŽǁ͘��ĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ� 

 ϭϱ-ϭϳ EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ůƵď��ǆŚŝďŝƟŽŶ��ĞƚĂŝůƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ� 

 ϯϬ-ϯϭ 
'ĞĞůŽŶŐ�'Ğŵ�ĂŶĚ�DŝŶĞƌĂů��ůƵď�^ŚŽǁ�-�'ĞĞůŽŶŐ�tĞƐƚ�dŽǁŶ�,Ăůů�ϭϱϯ�WĂĐŬŝŶŐƚŽŶ�
^ƚ͕�'ĞĞůŽŶŐ�tĞƐƚ͘�ϭϬ-ϱƉŵ�^Ăƚ͘�ϭϬ-ϰƉŵ�^ƵŶ͘� 

EŽǀĞŵďĞƌ ϭϰ s͘'͘�͘�͘�DĞĞƟŶŐ͕� 



ϴ 

EŽǀĞŵďĞƌ ϭϯ-ϭϰ 

^ŽƵƚŚ�'ŝƉƉƐůĂŶĚ�'ĞŵƐƚŽŶĞ�ĂŶĚ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ůƵď�/ŶĐ�^ŚŽǁ�;�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ϱϬƚŚ�
�ŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ��ĞůĞďƌĂƟŽŶƐͿ͘�<ŽŽŶǁĂƌƌĂ�,Ăůů͘��ŽŶƚĂĐƚ�ĞŵĂŝů͗�ϮũŝŶͲ
ŬĞƌƐΛƚƉŐ͘ĐŽŵ͘ĂƵ� 

 ϭϵ-ϮϮ 

sŝĐƚŽƌŝĂŶ�&ĂĐĞƚŽƌƐ͛�'ƌŽƵƉ�-�DĂƌŽŶŐ�;�ĞŶĚŝŐŽͿ�tŽƌŬƐŚŽƉ�&Žƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�'ƌĂŚĂŵ�^ŚĞƌĂƌ�WŚŽŶĞ͗�Ϭϰϭϳ�ϱϮϬ�ϳϱϲ��ŵĂŝů͗�ƐĞĐƌĞͲ
ƚĂƌǇΛǀŝĐƚŽƌŝĂŶĨĂĐĞƚŽƌƐŐƌŽƵƉ͘ĐŽŵ�Kƌ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�tĞďƐŝƚĞ͗�
ǁǁǁ͘ǀŝĐƚŽƌŝĂŶĨĂĐĞƚŽƌƐŐƌŽƵƉ͘ĐŽŵ� 

 
'�D�KZ��Π�ϮϬϮϮ�E^t͕�ϭϱ-ϭϵ��Ɖƌŝů͘��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ZƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ�Dh�'��� 

�������������������–���� 

��������������� 
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƉƟŽŶƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚĂůŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ĂďŽƵƚ͘�KƵƌ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚͲ
ĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌŽŽŵ͕�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ϯ��ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ�ďĂƐĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂďůĞ�ƚŽ�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ��ďĞƚǁĞĞŶ�ΨϵϬ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�ΨϭϮϬ͕ϬϬϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ƐĂǀͲ
ŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ΨϮϯϬ͕ϬϬϬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ŝƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽƐƚ͘�tĞ�ĂƌĞ��ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ��ĂĐŚŝĞǀĞ�ĂŶ�ŽƉƟŵĂů�ƌĞƐƵůƚ͕�
ĂŶĚ�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶĐŝů�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞƐŽůǀĞ͘ 



ϵ 

	�������—������������� 

KŶ�ŽƵƌ�ƚƌĂǀĞůƐ�ĂƌŽƵŶĚ�dĂƐŵĂŶŝĂ͕�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŶƟĐůŽĐŬǁŝƐĞ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ�ĚŽǁŶ�
ƚŚĞ�ƌƵŐŐĞĚ�ǁĞƐƚ�ĐŽĂƐƚ�ǁĞ͕��ŵƌĞŝ�ĂŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�–�>ĞŝŐŚ͕�ĐĂŵĞ�ƵƉŽŶ��ĞĞŚĂŶ͕�
ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ��ƵƚĐŚ�ĞǆƉůŽƌĞƌ��ďĞů�:ĂŶǌŽŽŶ�dĂƐŵĂŶ͛Ɛ�ƐŚŝƉ͕�ƚŚĞ��ĞĞŚĞĂŶ͘� 

��ĞĞŚĂŶ�ŝƐ�Ă�ŵŝŶĞƌĂů�ƌŝĐŚ�ĂƌĞĂ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƐŝůǀĞƌ-ůĞĂĚ�ŽƌĞ�ǁĂƐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ϭϴϴϮ͕�
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϭϬ͘ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ŶŽǁ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ƚŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϳϬϬ͘�
�ŽƉƉĞƌ�ŽƌĞ͕�^ƟĐŚƟƚĞ͕�ƟŶ�ĂŶĚ�ŶŝĐŬĞů�ĂƌĞ�ƐƟůů�ďĞŝŶŐ�ŵŝŶĞĚ  ͘

dŚĞ�DŽƵŶƚ�>ǇĞůů�ŵŝŶŝŶŐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�
ĐŽƉƉĞƌ͕�ϳϱϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ƐŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�ϰϱ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ƐŝŶĐĞ�ŵŝŶŝŶŐ�ĐŽŵŵĞŶĐĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϭϴϵϬƐ�-�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϰ�ďŝůůŝŽŶ�ĚŽůůĂƌƐ͛�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�ŵĞƚĂů�ŝŶ�
ϭϵϵϱ�ƚĞƌŵƐ͘� 

EŽƚĞ͗�dŚĞ�ZĞŶŝƐŽŶ�dŝŶ�DŝŶĞ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϭϲϬ�<ŵƐ�ŽĨ�ƚƵŶŶĞůƐ͘� 

^ƟĐŚƟƚĞ ŝƐ�Ă�ŵŝŶĞƌĂů͕�Ă ĐĂƌďŽŶĂƚĞ ŽĨ ĐŚƌŽŵŝƵŵ ĂŶĚ ŵĂŐŶĞƐŝƵŵ͖�ĨŽƌŵƵͲ
ůĂ DŐϲ�ƌϮ�Kϯ;K,Ϳϭϲͼϰ,ϮK͘�/ƚ�ŝƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ĨƌŽŵ�ŚǇĚƌĂƚĞĚ�ŵĂŐŶĞƐŝƵŵ�ĐĂƌďŽŶĂƚĞ�
ŵŝŶĞƌĂů͕�ǁŚĞŶ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĞŶ�ƐĞƌƉĞŶƟŶĞ�ŝƐ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ĂƐ��ƚůĂŶƟƐŝƚĞ  ͘

/ƚ�ǁĂƐ�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ ZŽďĞƌƚ��Ăƌů�^ƟĐŚƚ ƚŚĞ�ŵĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŽƵŶƚ�>ǇĞůů�DŝŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ZĂŝůǁĂǇ��ŽŵƉĂŶǇ�ŝŶ�ϭϵϭϬ�͘�/ƚ�ŝƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĞŶ�ƐĞƌͲ
ƉĞŶƟŶĞ�Ăƚ�^ƟĐŚƟƚĞ�,ŝůů�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ��ƵŶĚĂƐ��ǆƚĞŶĚĞĚ�DŝŶĞ͕��ƵŶĚĂƐ�-�ĞĂƐƚ�
ŽĨ �ĞĞŚĂŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƐŚŽƌĞ�ŽĨ DĂĐƋƵĂƌŝĞ�,ĂƌďŽƵƌ͘ 

^ƟĐŚƟƚĞ ŝƐ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�͚͚ƐƚŽŶĞ�ŽĨ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďŽƚŚ�ƐŝĚĞƐ�ŽĨ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵͲ
ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŚƵƌƚ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ͘ ^ƟĐŚƟƚĞΖƐ ǀŝďƌĂƟŽŶƐ�ŚĞůƉ�ŽŶĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĂŐŝĐĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ŽĨ�Ă�
ĚĞĞƉĞƌ�>ŽǀĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵĞ�ǁŝƚŚ�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ͛͘ ͛ 

^ƟĐŚƟƚĞ ŝƐ�Ă�ƐŽŌ�ƐƚŽŶĞ��ϭ͘ϱ�–�Ϯ�DŽŚƐ�ƐĐĂůĞ�͕�ǁĂǆǇ�ƚŽ�ƌĞƐŝŶŽƵƐ�ůƵƐƚƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂůĞ�
ůŝůĂĐ�ƐƚƌĞĂŬ�͘�ŝƚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�:ĞǁĞůůĞƌǇ�ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƵƐĞ͕�ĂƐ��ŝŶ�
ƌŝŶŐƐ͘  

���������ǡ�-�������ǡ������������������ 

EĞǆƚ�ĐůƵď�ĨƵŶĐƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�dĞůĨĞƌ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵƐ�;ϮϬ�EŽŽƌŽŶŐ�
�ǀĞ͘Ϳ�ĨƌŽŵ�ϱ͖ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘��ŽŶ�Ϯϵ�DĂǇ͕�Ăƚ�Ă�ĐŽƐƚ�ŽĨ�Ψϱ͗ϬϬ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŵĞĂƚ�ĂŶĚ�Ă�
ƐŽƵƉ͕�dĞĂ�ĂŶĚ�ĐŽīĞĞ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘�ŝĨ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĨŽŽĚ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĚŝĞƚĂƌǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�Žƌ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ�ŽƚŚĞƌ�ĚƌŝŶŬƐ͕�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĮŶĞ͘��ĚĞůĞ�^ƚĂĐŚŝǁ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶ�ŽŶ�͞tŚǇ�'ĞŵŽůŽŐǇ͟�ĂƐ�ǁĞůů͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƐĂǇ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ƐŚŽǁ͘ 



ϭϬ 

������� 

tĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ŽƵƌƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘��ŽƵƌƐĞ�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ�Ψϯϱ͕�ƉůƵƐ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�
ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ϭƐƚ�ĐŽŵĞ͘�dŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĂŶŐĞ�ĨŽůĚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ��'ƌĂĐĞ�
WĂƌŬ��ŽƩĂŐĞ͕���ŽƌŶĞƌ�ŽĨ�,ĞŶƌǇ�ĂŶĚ��ƵŶĐĂŶ��ǀĞŶƵĞ͘��ŽƵƌƐĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 

:ƵŶĞ 
&ĂĐĞƟŶŐ�    KŶŐŽŝŶŐ �ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�–�'ƌĂĐĞ�WĂƌŬ��ŽƩĂŐĞ�                        
�ĂďŽĐŚŽŶ�   KŶŐŽŝŶŐ �ĞŶƌŽůŵĞŶƚƐ�–�'ƌĂĐĞ�WĂƌŬ��ŽƩĂŐĞ 

DĞƚĂů��ůĂǇ  �&ŽƌƚŚĐŽŵŝŶŐ �ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�^ƵĞ�dƌĞůŽĂƌ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ            �- 
^ŝůǀĞƌƐŵŝƚŚŝŶŐ� 
ϭƐƚ�͘ �dƵĞƐĚĂǇ  �ϳ�Ɖŵ �–�^ŝůǀĞƌ�^ŵŝƚŚŝŶŐ  �ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�'ƌŝĸŶ�-dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϮŶĚ �͘tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳ�Ɖŵ �–�^ŝůǀĞƌ�^ŵŝƚŚŝŶŐ  �ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�'ƌŝĸŶ�- �dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϴƚŚ �dƵĞƐĚĂǇ  �ϳ�Ɖŵ �–�^ŝůǀĞƌ�^ŵŝƚŚŝŶŐ  �ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�'ƌŝĸŶ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϵƚŚ �tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳ�Ɖŵ �–�^ŝůǀĞƌ�^ŵŝƚŚŝŶŐ �ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�'ƌŝĸŶ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϭϱƚŚ �dƵĞƐĚĂǇ  �ϳ�Ɖŵ �–�^ŝůǀĞƌ�^ŵŝƚŚŝŶŐ  �ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�'ƌŝĸŶ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϭϲƚŚ �tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳ�Ɖŵ �–�^ŝůǀĞƌ�^ŵŝƚŚŝŶŐ �ǁŝƚŚ�DŝŬĞ�'ƌŝĸŶ�--�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 

;�:ĂĚĞ�ͬ�ZŽĐŬ�Ϳ��ĂƌǀŝŶŐ� 
ϮϭƐƚ �DŽŶĚĂǇ �ϳƉŵ �-��ĂƌǀŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ �ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϮϴƚŚ �DŽŶĚĂǇ�ϳƉŵ �-��ĂƌǀŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 

:ƵůǇ� 
ϱƚŚ �DŽŶĚĂǇ �ϳƉŵ �-��ĂƌǀŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ �ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϭϮƚŚ �DŽŶĚĂǇ �ϳƉŵ �-��ĂƌǀŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ �ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϭϵƚŚ �DŽŶĚĂǇ �ϳƉŵ �-��ĂƌǀŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞ �ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 

>ŽƐƚ�tĂǆ��ĂƐƟŶŐ� 
ϮϲƚŚ �DŽŶĚĂǇ �ϳƉŵ �-�>ŽƐƚ�tĂǆ ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϮϴƚŚ �tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳƉŵ�-�>ŽƐƚ�tĂǆ ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
  

�ƵŐƵƐƚ� 
ϰƚŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳƉŵ�-�>ŽƐƚ�tĂǆ ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϵƚŚ �DŽŶĚĂǇ �ϳƉŵ �-�>ŽƐƚ�tĂǆ ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 
ϭϭƚŚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϳƉŵ�-�>ŽƐƚ�tĂǆ ��ŽƵƌƐĞ�ǁŝƚŚ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ 



ϭϭ 

�ŝĂŵŽŶĚ�sĂůůĞǇ�'Ğŵ��ůƵď�/ŶĐ͘�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�EŽ͘��ϬϬϬϳϳϬϬ^���E�ϰϵ�ϲϵϬ�ϲϲϵ�ϭϱϱ 
DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ϭϭƚŚ�DĂǇ�ϮϬϮϭ� 
DĞĞƟŶŐ�ŽƉĞŶĞĚ͗�-�ϳ͗ϮϬ�Ɖŵ 
WƌĞƐĞŶƚ͗�-�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ͕�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ͕��ĂǁŶ�>ĞĞ͕�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ 
�ƉŽůŽŐŝĞƐ͗�-��ŶŶĞ��ƌĞǁƐƚĞƌ͕�<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ͕�DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ͕�<ĞŝƚŚ�<Ğƌƌ͕��ƌĞŶĚĂ�tĂƚĞƌƐ 
sŝƐŝƚŽƌƐ͗�-��Žď 
�ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�DŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϲd,��Ɖƌŝů�ϮϬϮϭ�;ĂƐ�ƌĞĂĚͿ 
DŽǀĞĚ�–>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–-��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�–���ZZ/�� 
DĂƩĞƌƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵŝŶƵƚĞƐ͗ 
· dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵƐ 

· /ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ďƵĚŐĞƚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ��ĂŶǇƵůĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶĐŝůůŽƌ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

· DŽǀĞĚ�–�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�–���ZZ/�� 
· EĂŵĞ�ŽĨ�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵƐ 

· ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŶĂŵĞ�͚�ƵŶĚŽŽƌĂ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ĞŶƚƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ͘ 
· ^ŽĐŝĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ 

· EĞǆƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ƵŶƟů�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϮϵƚŚ�DĂǇ�ϮϬϮϭ�ĨƌŽŵ�ϱ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�dĞůĨĞƌ�ZĞƐĞƌǀĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵƐ͘ 
· ^ƵƉƉůŝĞƌ�ĚŝƐĐŽƵŶƚ�ůŝƐƚ 

· �ĞĨĞƌƌĞĚ�ƵŶƟů�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ 
· �ƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ 

· ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�^ƋƵĂƌĞ�ZĞĂĚĞƌ�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐƟǀĂƚĞ�ŝƚ�ĂƐ�^ƋƵĂƌĞ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘ 

· -ŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ͕�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ͕�ŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�Ă�WĂǇWĂů�,ĞƌĞ�ƌĞĂĚĞƌ�;ĐŽƐƚ�Ψϵϵ͘ϬϬͿ�ďƵƚ�ǁĂƐ�
ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ĂĐƟǀĂƟŶŐ�ŝƚ�ĂƐ�WĂǇWĂů�ĂƌĞ�ĐĞĂƐŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�WĂǇWĂů�,ĞƌĞ�ŝŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘���ƌĞĨƵŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘ 

· ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĐƌĞĚŝƚ�ĐĂƌĚ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůƵď͘ 
· WƌĞƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨĞĞƐ�;>ŽǇĂůƚǇ��ĂƌĚͿ 

· ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌƌĞŶ�^ƌďůŝŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶ͘ 

· /ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ůƵď�ƚƌŝĂů�ƚŚĞ�>ŽǇĂůƚǇ��ĂƌĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ĚĞƐŝŐŶ͘ 
· DŽǀĞĚ�–�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�–���ZZ/�� 

· �ŽǀŝĚ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ 
· ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĂŶǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�YZ�ĐŽĚĞ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ĨŽƌ��ŽǀŝĚ�ƚƌĂĐŝŶŐ�ĂŶĚ�

ĂƌĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ŵĂŶƵĂůůǇ͘ 
· �^ŝŐŶĂŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƵƚǇ�KĸĐĞƌ�Žƌ�ĂƐŬ�

ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�YZ�ĐŽĚĞ͘ 
· �ŶŶƵĂů�ƐŚŽǁ 

· �ĂǁŶ�>ĞĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�^ŚŽǁ�ƌĞƉŽƌƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĮŶĂůŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ďǇ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 

· dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ͗�-�ZĞĂĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ 
· dŽƚĂů�ĨƵŶĚƐ�Ψϯϰ͕Ϭϲϳ͘ϲϳ�Ăƚ�ϮϵͬϬϯͬϮϬϮϭ 
· DŽǀĞĚ�–�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–-�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ–���ZZ/�� 

· ϮϬϮϭ�^ŚŽǁ 
· dŚĞ�ϮϬϮϭ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƵůƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽĮƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŽĨ�Ψϳ͕ϵϬϮ͘ϯϬ 
· DŽǀĞĚ�–��ĂǁŶ�>ĞĞ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�-���ZZ/�� 

· �ĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ͗�Eŝů 
· �ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͗�–�ZĞĂĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ 



ϭϮ 

· DŽǀĞĚ�–�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�-���ZZ/�� 
· 'ĞŶĞƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ͗- 

· KƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ��ƵƚǇ�KĸĐĞƌƐ͗�- 
· DŽŶĚĂǇ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�ϵ͗ϯϬ�Ɖŵ�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ�;ϵϰϯϵ�ϱϴϮϬͿ 
· dƵĞƐĚĂǇ�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ�–�ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ�;Ϭϰϭϴ�ϯϵϮ�ϴϲϭͿ 
· dƵĞƐĚĂǇ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�–�ϵ͗ϯϬ�Ɖŵ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�;Ϭϰϵϵ�Ϯϯϯ�ϱϬϬͿ 
· dŚƵƌƐĚĂǇ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�–�ϭϬ͗ϬϬ�Ɖŵ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�;Ϭϰϵϵ�Ϯϯϯ�ϱϬϬͿ 
· ^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭ͗ϯϬ�Ɖŵ�–�ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�;Ϭϰϭϭ�ϭϬϱ�ϬϯϭͿ 

· ,ŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ 
· /ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶ�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ƐŚŽǁ�ŽǀĞƌ�ŵĂŶǇ�

ǇĞĂƌƐ͕�dŽŶŝ��ĂůĚĂĐŚŝŶŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƵď͘ 
· DŽǀĞĚ�–��ĂǁŶ�>ĞĞ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ�-���ZZ/�� 

· &ŝĞůĚ�dƌŝƉ�ƚŽ��ƌŝƚĂŶŶŝĂ��ƌĞĞŬ 
· /ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ůƵď�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞ�Ă�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ��ƌŝƚĂŶŶŝĂ��ƌĞĞŬ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϮϯƌĚ�DĂǇ�ϮϬϮϭ�ĂƐ�ƉƌŽͲ

ƉŽƐĞĚ�ďǇ�DĂƌŐĂƌĞƚ�,ŽůŵĞƐ͘ 
· DŽǀĞĚ�–��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�–���ZZ/�� 

· hŶƐŽůĚ�ƐůĂďƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ 
· /ƚ�ǁĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƵŶƐŽůĚ�ƐůĂďƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƉƌŝĐĞĚ�Ăƚ�Ψϭ͘ϬϬ͕�ΨϮ͘ϬϬ�Žƌ�Ψϯ͘ϬϬ�

ďĞ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�Ăƚ�ϱϬ�ĐĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�Žƌ�ϱ�ĨŽƌ�ΨϮ͘ϬϬ 
· DŽǀĞĚ�–�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�-���ZZ/�� 

· DĞĞƟŶŐ�ĐůŽƐĞĚ͗�ϵ͗ϰϬ�Ɖŵ 
· EĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ͗�ϲƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ�Λ�ϳ͗ϭϱ�Ɖŵ 
 
 


