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��W�ZdD�Ed��/Z��dKZ^ 
�ƌ͘��ůŝǌĂďĞƚŚ�WĂƌŬ͕�'ƌĞĞŶďĞůƚ���Z�^ 
�ĂǁĂŶĞ�DĂƌƟŶĞǌ͕�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
�ĂůĞ�tŽƌůĞǇ͕�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
dĞƌƌŝ�,ƌƵďǇ͕�WůĂŶŶŝŶŐ�Θ 
����ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
ZŝĐŚĂƌĚ��ŽǁĞƌƐ͕�WŽůŝĐĞ 
�ƌŝĂŶ�<ŝŵ͕�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�;�ĐƟŶŐͿ 
�ƌŝĂŶ�dŽǁŶƐĞŶĚ͕�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�;�ĐƟŶŐͿ 
'ƌĞŐ�sĂƌĚĂ͕�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ 
 
�ůĞǆĂŶĚĞƌ�Θ��ůĞĂǀĞƌ͕��ŝƚǇ�^ŽůŝĐŝƚŽƌ 

�/dz��KhE�/> 
�ŵŵĞƩ�s͘�:ŽƌĚĂŶ͕�DĂǇŽƌ 
<ƌŝƐƚĞŶ�>͘<͘�tĞĂǀĞƌ͕�DĂǇŽƌ�WƌŽ�dĞŵ 
�ŽůŝŶ��͘��ǇƌĚ 
:ƵĚŝƚŚ�&͘��ĂǀŝƐ� 
ZŝĐ�'ŽƌĚŽŶ 
^ŝůŬĞ�/͘�WŽƉĞ 
ZŽĚŶĞǇ�D͘�ZŽďĞƌƚƐ 
 

�h�'�d�WZ�W�Z�d/KE�^d�&& 
�ĞƌƚŚĂ�'ĂǇŵŽŶ͕��ŝƚǇ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ 
sĂĐĂŶƚ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ 
�ŶŶĞ�DĂƌŝĞ��ĞůƚŽŶ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ 
�ŚŽŶĚƌŝĂ��ŶĚƌĞǁƐ͕�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ 
����ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

�/dz�D�E�'�Z 
dŝŵŽƚŚǇ�'ĞŽƌŐĞ�;�ĐƟŶŐͿ 



 

 ŝŝ /EdZK�h�d/KE 

dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͘��dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂĐƋƵĂŝŶƚ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ĐŽŶƚĂŝŶĞĚ�ŚĞƌĞŝŶ͘ 

dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚĂďƐ�ŝŶƚŽ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�Ă�dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ�ŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďŽŽŬ͘ 

dŚĞ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ�DĞƐƐĂŐĞ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ǀĞƌǇ� ĨƌŽŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďŽŽŬ͕� ƐƵŵŵĂƌŝǌĞƐ�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŐŽŝŶŐ� ŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�ƚĞůůƐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ͘��/ƚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ŵĂũŽƌ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŶŽƚĞƐ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�
ďǇ�ƚŚĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ǁŚĞŶ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞǇƐ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�
ďƵĚŐĞƚ�ŵĞĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͘ 

��dĂďůĞ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ĐŝƚǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͘��dĂďůĞƐ�ŽĨ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ďƵĚŐĞƚƐ͘ 

��ďƵĚŐĞƚ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�ʹ�ZĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘��/ŶĐůƵĚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂƌĞ�ůŝƐƟŶŐƐ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�
;ĞƐƟŵĂƚĞĚͿ͕�ŶĞǆƚ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ͘� ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗��
ƉĞƌƐŽŶŶĞů� ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕� ŽƚŚĞƌ� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ĞǆƉĞŶƐĞƐ͕� ĂŶĚ� ĐĂƉŝƚĂů� ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͘� � �� ŽŶĞ-ƉĂŐĞ� ͞ĞǆĞĐƵƟǀĞ�
ƐƵŵŵĂƌǇ͟�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘ 

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ďǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘���ĂĐŚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ͗ 

x� EĂƌƌĂƟǀĞƐ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�Žƌ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͖ 

x� &z�ϮϬϮϮ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ͖ 

x� &z�ϮϬϮϯ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͖ 

x� ��ƚĂďůĞ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͖ 

x� WĞƌƐŽŶŶĞů�ĚĞƚĂŝůƐ͖ 

x� WĂƐƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͖�ĂŶĚ 

x� DĞĂƐƵƌĞƐ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ũƵĚŐĞ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĂƚĞĚ�ďǇ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘��^ĐŽƌĞƐ�ĂƌĞ�ƌĂƚĞĚ�ŽŶ�Ă�ƐĐĂůĞ�ŽĨ�ϭ�;ƉŽŽƌͿ�ƚŽ�ϱ�
;ĞǆĐĞůůĞŶƚͿ͘�� 

�ƵĚŐĞƚ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ǁŚŝĐŚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
ĞĂĐŚ�ďƵĚŐĞƚ͘ 

dŚĞ��ŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ��ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƐĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ĐŚĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂƉŚƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ͛Ɛ�ĐŽŶͲ
ĚŝƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŽŶ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�Ă�ĚĞďƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͕�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶͲ
ĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕�Ă�'ůŽƐƐĂƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ĚĞĮŶĞƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚĞƌŵƐ�ƵƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚŽĐƵͲ
ŵĞŶƚ͘ 

��,Kt�dK�h^��d,/^��h�'�d��KK< 



 

 
 ŝŝŝ /EdZK�h�d/KE 

/EdZK�h�d/KE 

 ,Žǁ�ƚŽ�hƐĞ�ƚŚŝƐ��ƵĚŐĞƚ��ŽŽŬ ................................................................................................... ŝŝ 
 �ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ͛Ɛ��ƵĚŐĞƚ�DĞƐƐĂŐĞ ............................................................................................ ǀŝŝ 
 �ƵĚŐĞƚ�Ăƚ�Ă�'ůĂŶĐĞ .................................................................................................................ǆŝǆ 
 ^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ��ůů�&ƵŶĚƐ��ŚĂƌƚ ................................................................................................... ǆǆ 
 �ƵĚŐĞƚ�^ƵŵŵĂƌǇ ....................................................................................................................ǆǆŝ 
 '&K���ƵĚŐĞƚ��ǁĂƌĚ .............................................................................................................. ǆǆŝŝ 
'�E�Z�>�&hE��^hDD�Zz�K&�Z�s�Eh�^�Θ��yW�E�/dhZ�^ 

 'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�^ƵŵŵĂƌǇ ............................................................................................................ ϭ 
 ZĞǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ��ŚĂƌƚƐ ............................................................................................. Ϯ 
 ZĞǀĞŶƵĞ�^ƵŵŵĂƌǇ ................................................................................................................... ϰ 
 �ƐƐĞƐƐĂďůĞ��ĂƐĞ��ĞƚĂŝů ............................................................................................................. ϳ 
 ^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ZĞǀĞŶƵĞ .................................................................................................................. ϴ 
 ^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ��ŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ................................................................................... ϮϮ 
 �ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ�^ƵŵŵĂƌǇ ............................................................................................................ Ϯϰ 
 KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ .............................................................................................................. Ϯϵ 
 WĞƌƐŽŶŶĞů�^ƚĂĸŶŐ�ʹ�^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ��ůů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ ............................................................... ϯϬ 
'�E�Z�>�'Ks�ZED�Ed 

 �ĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ............................................................................ ϯϭ 
 �ĂƐŚďŽĂƌĚ .............................................................................................................................. ϯϵ 
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 KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ .............................................................................................................. ϰϭ 
 �ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů ............................................................................................................................. ϰϮ 
 �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ ........................................................................................................................ ϰϰ 
 �ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ......................................................................................................... ϰϲ 
 �ůĞĐƟŽŶƐ ................................................................................................................................. ϰϴ 
 ,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ ................................................................................................................... ϱϬ 
 &ŝŶĂŶĐĞ ................................................................................................................................... ϱϮ 
 /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ ......................................................................................................... ϱϰ 
 >ĞŐĂů��ŽƵŶƐĞů .......................................................................................................................... ϱϲ 
 DƵŶŝĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ .................................................................................................................. ϱϳ 
 WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌŽŵŽƟŽŶ ..................................................................... ϱϴ 
 WƵďůŝĐ�KĸĐĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ ..................................................................................................... ϲϬ 

��d��>��K&��KEd�Ed^ 
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W>�EE/E'�Θ��KDDhE/dz���s�>KWD�Ed 

 �ĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ............................................................................ ϲϭ 
 WĞƌƐŽŶŶĞů�^ƚĂĸŶŐ .................................................................................................................. ϳϲ 
 KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ .............................................................................................................. ϳϳ 
 WůĂŶŶŝŶŐ ................................................................................................................................. ϳϴ 
 �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ...................................................................................................... ϴϬ 
Wh�>/��^�&�dz 

 ϮϬϮϬ�/Ŷ�ZĞǀŝĞǁ ....................................................................................................................... ϴϯ 
 �ĂƐŚďŽĂƌĚ .............................................................................................................................. ϴϳ 
 /ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ................................................................................................................. ϴϴ 
 WĞƌƐŽŶŶĞů�^ƚĂĸŶŐ .................................................................................................................. ϵϬ 
 KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ .............................................................................................................. ϵϭ 
 WŽůŝĐĞ ...................................................................................................................................... ϵϮ 
 �ŶŝŵĂů��ŽŶƚƌŽů��ĂƐŚďŽĂƌĚ .................................................................................................... ϵϱ 
 �ŶŝŵĂů��ŽŶƚƌŽů ....................................................................................................................... ϵϲ 
 &ŝƌĞ�ĂŶĚ�ZĞƐĐƵĞ�^ĞƌǀŝĐĞ ......................................................................................................... ϵϴ 
Wh�>/��tKZ<^ 

 �ĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ............................................................................ ϵϵ 
 �ĂƐŚďŽĂƌĚ ............................................................................................................................ ϭϭϳ 
 ^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ��īŽƌƚƐ ............................................................................................................ ϭϭϵ 
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 KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚ ............................................................................................................ ϭϮϮ 
 �ŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�^ĂůĂƌŝĞƐ .................................................................................. ϭϮϯ 
 WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ ............................................................................................... ϭϮϰ 
 DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�DƵůƟ-WƵƌƉŽƐĞ��ƋƵŝƉŵĞŶƚ ......................................................................... ϭϮϲ 
 ^ƚƌĞĞƚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ ............................................................................................................. ϭϮϴ 
 &ŽƵƌ��ŝƟĞƐ�^ƚƌĞĞƚ��ůĞĂŶŝŶŐ................................................................................................... ϭϯϮ 
 tĂƐƚĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ��ŝƐƉŽƐĂů ............................................................................................ ϭϯϰ 
 �ŝƚǇ��ĞŵĞƚĞƌǇ ...................................................................................................................... ϭϯϲ 
 ZŽŽƐĞǀĞůƚ��ĞŶƚĞƌ .................................................................................................................. ϭϯϳ 
'Z��E��>d���Z�^ 

 �ĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�/ƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ .......................................................................... ϭϯϵ 
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7LPRWK\�(��*HRUJH 
$FWLQJ�&LW\�0DQDJHU 

DĂƌĐŚ�Ϯϴ͕�ϮϬϮϮ 

,ŽŶŽƌĂďůĞ�DĂǇŽƌ�ĂŶĚ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͕� 

KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚŝƌĞ��ŝƚǇ� ƚĞĂŵ͕� /�Ăŵ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�&ŝƐĐĂů�zĞĂƌ�ϮϬϮϯ�;&zϮϯͿ��ƵĚŐĞƚ�ĂŶĚ�
�ĂƉŝƚĂů� /ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͘� �dŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĂŶĚ�
ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ�;:ƵůǇ�ϭ͕�ϮϬϮϮ�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϯϬ͕�ϮϬϮϯͿ�ĂŶĚ�ƌĞĨůĞĐƚƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ŽŶŐŽͲ
ŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƌĞĐŽǀĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞďƵŝůĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ��Ks/�-ϭϵ͕�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�
ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͕� ƐĞƌǀŝĐŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� ƐƚĂĨĨ͘� � �Ɛ� ǁĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĞ� ƚŽ� ǁŽƌŬ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ� ŝŶ�
ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ƚĂǆ�ĚŽůůĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞĨƵů�ŝŶ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�
ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĞǆƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚĞƐĞƌǀĞ͘ 

�Ɛ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ĞŵĞƌŐĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐƵďƐƚĂŶƚŝĂů�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�
�ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞƐĐƵĞ�WůĂŶ��Đƚ�ĚŽůůĂƌƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƚŚŝŶŬ͕�ĚŝƐĐƵƐƐ͕�
ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŚŽǁ� ƚŽ�ďĞƐƚ�ĂůůŽĐĂƚĞ� ƚŚŝƐ�ŽŶĐĞ� ŝŶ�Ă� ůŝĨĞƚŝŵĞ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ� ĨŽƌ�
ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶĂů�ĐŚĂŶŐĞ͘� �tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĞƐƐĞŶƚŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝͲ
ƚŝĞƐ͕�ǁŚŝůĞ� ůŽŽŬŝŶŐ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ� ƌĞĂĐŚ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�
ĞǀĞŶ�ŐƌĞĂƚĞƌ� ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� � /ƚ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ��ŝƚǇ� ƚŽ�
ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞĨŝŶĞ�ĚĂŝůǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶĐŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ͕�ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂůŝŐŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ͕�sĂůƵĞƐ͕�ĂŶĚ�'ƵŝĚŝŶŐ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ďĞƚƚĞƌ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

 

KǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�&z�ϮϬϮϯ��ƵĚŐĞƚ� 

dŚĞ� WƌŽƉŽƐĞĚ� &z� ϮϬϮϯ��ƵĚŐĞƚ� ŝƐ� Ψϯϯ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŽĨ� ϱ͘ϭй� ;Ψϭ͘ϲDͿ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� �ĚŽƉƚĞĚ� &z�
ϮϬϮϮ��ƵĚŐĞƚ͘� � dŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚ� ŝƐ�ďƌŽŬĞŶ�ĚŽǁŶ� ŝŶƚŽ� ƚǁŽ�ŵĂŝŶ�ĂƌĞĂƐ͕� ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ĞǆͲ
ƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͘��dŚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ŵŽŶŝĞƐ͕�ĨƵŶĚƐ͕�ŐƌĂŶƚƐ͕�ĞƚĐ͘�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ͘� �dŚĞ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ďƵĚŐĞƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�
ƌƵŶŶŝŶŐ��ŝƚǇ�ŽƉĞƌĂƚŝŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŝƐĐĂů�ǇĞĂƌ͘ 

$�1$7,21$/�+,6725,&�/$1'0$5. 
W,KE�͗�;ϯϬϭͿ�ϰϳϰ-ϴϬϬϬ��ǁǁǁ͘ŐƌĞĞŶďĞůƚŵĚ͘ŐŽǀ 
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&Žƌ�ƚŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĞŵĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ƐƚĂĨĨ�ǁĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĞǆƉĞŶĚŝͲ
ƚƵƌĞƐ�ĂƐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͕�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�
ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ͕�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƉƌĞ-ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͘�� 

dŚĞ� �ƵĚŐĞƚ� ŝƐ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ŽĨ� Ψϯϯ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ͕� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ� ŽĨ� ϲ͘ϯй� ;Ψϭ͘ϵϴDͿ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ�
�ĚŽƉƚĞĚ�&z�ϮϬϮϮ��ƵĚŐĞƚ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ƚĂǆ� ƌĂƚĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘� � dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ� ƚŚĞ� ƌĞǀĞŶƵĞ�ĐŽŵĞƐ�
ĨƌŽŵ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆĞƐ͕�/ŶĐŽŵĞ�dĂǆ�ƌĞĐĞŝƉƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ƉĞĞĚ�ĂŶĚ�ZĞĚ�>ŝŐŚƚ��ĂŵĞƌĂ��ŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�
WƌŽŐƌĂŵƐ͘��dŚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĨŽƌ�&zϮϯ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂƵŐŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�Ψϴϯϵ<�ŝŶ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞƐĐƵĞ�
WůĂŶ��Đƚ� ;�ZW�Ϳ� ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ƉŽůŝĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕���Z�^͕�ƉŽůŝĐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�
ŶŽƚ�ĨƵŶĚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� �dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂůƐŽ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ψϯ͘ϱD�ŝŶ��ZW��ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƵŶĚƐ� ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͕��ĂƉŝƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ��ƵŝůĚͲ
ŝŶŐ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ĐŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ĂĐƋƵŝƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞƌĞ�ƉƵƚ�ŽŶ�ŚŽůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ůŽƐƐĞƐ͘ 

/Ŷ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽƵƌ�ŬĞǇ�ŝŶĨůƵĞŶĐĞƐ͗� 

ϭ͘  tŽƌŬ�ǁŝƚŚŝŶ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�ĨŝƐĐĂů�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ  ͘

Ϯ͘  ZĞĨůĞĐƚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�&zϮϮ�ĂŶĚ�&zϮϯ�ŐŽĂůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶ͘ 

ϯ͘  �ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�ĂƉƉůǇ��ZW��ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƵŶĚƐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌĚƵĞ�ĐƌŝƚŝĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵƉͲ
ŐƌĂĚĞƐ͘ 

ϰ͘ DĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƚŝŽŶĂů�ĂŵĞŶŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�
ŽƵƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

 

^ĞůĞĐƚ�&zϮϮ��ĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ 

�ĞĨŽƌĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǁŽƌƚŚ�ŶŽƚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͘���ůƐŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďƵĚŐĞƚ�ŬĞǇ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ƐƉĞĐŝĨŝĐ�
ƚŽ�ƚŚĂƚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘ 

ϭ͘ �dŚĞ�&ŝŶĂŶĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĂŶ�Z&W�ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨŽƌͲ
ǁĂƌĚ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ĨŝŶĂŶĐŝĂů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͘ 

Ϯ͘  �ƌŝƟĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�Žƌ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕�ŝŶĐůƵĚĞ͗�,s���Ăƚ�ƚŚĞ�WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�
�ƵĚĚǇ��ƚƚŝĐŬ�WĂƌŬ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ďƵƐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĂĚĚĞĚ�ŽŶ�,ĂŶŽǀĞƌ�WĂƌŬǁĂǇ�
ĂŶĚ��ŚĞƌƌǇǁŽŽĚ�>ĂŶĞ͘ 

ϯ͘ �dŚĞ�,ƵŵĂŶ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ďĞŐŝŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�Įƌŵ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�Ă��ŽŵƉĞŶƐĂͲ
ƟŽŶ�ĂŶĚ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�^ƚƵĚǇ�ƚŽ�ĂƐƐĞƐƐ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ� ŝƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ƉĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&zϮϰ�ďƵĚŐĞƚ  ͘



 

 
 ŝǆ /EdZK�h�d/KE 

ϰ͘ �� ƐƉĂĐĞ� ƐƚƵĚǇ� ĞǀĂůƵĂƚŝŶŐ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ƐƉĂĐĞ� ĂŶĚ� ƐƉĂĐĞ� ŶĞĞĚƐ� ĂŶĚ� ƉƌŽũĞĐƚŝŶŐ� ĨƵƚƵƌĞ� ŶĞĞĚƐ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&zϮϯ  ͘

ϱ͘  dŚĞ� �ŝƚǇ� ŚĂƐ� ƚŚĞ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚŝŽŶƐ͗� dƌĞĞ� �ŝƚǇ� h^�͕� WůĂǇĨƵů� �ŝƚǇ͕� �ĞĞ� �ŝƚǇ� h^�͕� ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
DĂƌǇůĂŶĚ��ĞƌƚŝĨŝĞĚ͕�'ƌĞĞŶ�WŽǁĞƌ�WĂƌƚŶĞƌ͕�ĂŶĚ�DĂƌǇůĂŶĚ�^ŵĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ��ŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ��ĞƌƚŝĨŝĐĂƚĞ�ŽĨ��ĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ� ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ� ŝŶ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ĂŶĚ��ŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚĞĚ�
�ƵĚŐĞƚ�WƌĞƐĞŶƚĂƚŝŽŶ�ĂǁĂƌĚƐ͘ 

 

tŽƌŬŝŶŐ�tŝƚŚŝŶ��ŽŶƐƚƌĂŝŶĞĚ�&ŝƐĐĂů��ŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗��ŽǀŝĚ-ϭϵ�WĂŶĚĞŵŝĐ 

dŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�WƌŝŶĐĞ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�
ĞŵĞƌŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��dŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ǁĂƐ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ŝŶ�&zϮϭ�ĂŶĚ�&zϮϮ�
ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁŝƚŚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ůŽƐƐĞƐ�ĨƌŽŵ�ZĞĐƌĞĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽƚĞůͬŵŽƚĞů�ƚĂǆ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁŝƚŚ��Ks/�-ϭϵ�
ŝŶĨĞĐƚŝŽŶ� ƌĂƚĞƐ� ĨĂůůŝŶŐ͕�ŵĂƐŬ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ďĞŝŶŐ� ƌĞŵŽǀĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ��ŝƚǇ͕� �ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ� ƚŚŽƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞďŽƵŶĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŽƉƚŝŵŝƐŵ�ŝŶ�&zϮϯ͘��ZĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�'ƌĞĞŶͲ
ďĞůƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ŚŝŐŚ͕�ĞǀĞŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ� ŝŶ�ǀĂůƵĞ͘� �dŚĞ�&z�ϮϬϮϯ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ� ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�
Ψϯϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ƚŝŵĞ͘��&Žƌ�ƚŚŝƐ�ďƵĚŐĞƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶůǇ͕�ĂŶĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ��ZW��ŶŽŶ-
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�͞ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ͟�ĚŽůůĂƌƐ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ��ĂƉŝƚĂů��ƵĚŐĞƚ�Žƌ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŽŶĞ-ƚŝŵĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ƚŽ�
ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ŽŶ�ĐƌŝƚŝĐĂůůǇ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨŝůů�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐƚĂĨĨ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ͘���� 

 

ZĞǀĞŶƵĞ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 

�ĞůŽǁ�ŝƐ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝŶƉƵƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ŝĨ�ĂŶǇ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ͘ 

ϭ͘ ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�ʹ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͕�ůŝŬĞ�ŵŽƐƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ƌĞůŝĞƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ŽŶ�ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ�dĂǆͲ
ĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďƵůŬ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ͘��ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ŵĂŝŶ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽƵƌĐĞ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ϲϰй�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ƚŽƚĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ�Ăƚ�ΨϮϭ͘ϰ�ŵŝůůŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ĐĂůĐƵͲ
ůĂƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƌĞĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂƌǇůĂŶĚ�
^ƚĂƚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�dĂǆĂƚŝŽŶ�;^��dͿ͘ 

 dŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ŐƌŽƐƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ� ƌĞĂů� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ĨŽƌ� &zϮϯ� ŝƐ� ΨϮ͘ϰϬ�ďŝůůŝŽŶ͕� Ă�ϲ͘ϰϱй� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ΨϮ͘Ϯϱ�ďŝůůŝŽŶ͘��dŚĞ�ZĞĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ�ŐƌŽƐƐ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĞ�
ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚůǇ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�DŽƚŝǀĂ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĐŽŵƉůĞǆ�ĐŽŵĞƐ�ŽŶůŝŶĞ�ŝŶ�&zϮϯ͘��dŚĞ�
�ŝƚǇ�ĂůƐŽ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕� ůŝŬĞůǇ�ŝŶ�&zϮϰ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�
�ĞůƚǁĂǇ�WůĂǌĂ͘��^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ĂƌĞĂ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ�/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�;&�/Ϳ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ďĞǇŽŶĚ�&zϮϯ͘�� 



 

 ǆ /EdZK�h�d/KE 

Ϯ͘ �ĐŽŶŽŵǇ��ƌŝǀĞŶ�ZĞǀĞŶƵĞƐ 

 �ĞǇŽŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�͞^ƚĂƚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ĐŽŶŽŵǇ͟�ŝŶ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͘ 

�͘ �ƵƐŝŶĞƐƐͬ�ŽƌƉŽƌĂƚĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ�ʹ�dŚŝƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�
ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ŝŶ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͘� � dŚĞ�ĞƐƚŝŵĂƚĞ� ĨŽƌ� &zϮϯ� ŝƐ�Ψϭ͘ϴ�ŵŝůůŝŽŶ͕� ƌŽƵŐŚůǇ�ĞƋƵĂů� ƚŽ� ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�&zϮϬ͕�&zϮϭ�ĂŶĚ�&zϮϮ͘��dŚŝƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ŝƐ�ĚŽǁŶ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ĨƌŽŵ�&zϮϭ͕�ďƵƚ�
ĂďŽǀĞ�&zϮϮ�ĂŶĚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ŝŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽĨͲ
ĨŝĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͘ 

�͘ /ŶĐŽŵĞ� dĂǆĞƐ� -� ZĞĐĞŝƉƚƐ� ĨƌŽŵ� /ŶĐŽŵĞ� dĂǆĞƐ� ĂƌĞ� ƉƌŽũĞĐƚĞĚ� Ăƚ� Ψϯ͘ϭϱ�ŵŝůůŝŽŶ� ĨŽƌ� &zϮϯ͕� Ă�
ϯ͘ϱй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌ�&zϮϬ�ĂĐƚƵĂů�ĂŶĚ�Ă�ΨϭϬϲ͕ϬϬϬ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�&zϮϮ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ͘�� 

�͘ ,ŽƚĞůͬDŽƚĞů�dĂǆĞƐ�ʹ�dŚŝƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ŝƐ�ĚŽǁŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚͬ
ůĞŝƐƵƌĞ�ƐĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�Śŝƚ�ƚŚĞ�ŚĂƌĚĞƐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��&ƌŽŵ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�ŚŝŐŚ�ŽĨ�ũƵƐƚ�
ŽǀĞƌ�ΨϭD�ŝŶ�&zϭϳ͕�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ƚŽ�Ψϰϳϱ<�ŝŶ�&zϮϬ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ΨϯϮϭ<�ŝŶ�&zϮϭ͘�
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬͬ�ƚƌĂǀĞů�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ďĞŝŶŐ�ůŝĨƚĞĚ͕�
ǁĞ�ĂƌĞ�ŽƉƚŝŵŝƐƚŝĐ� ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ǁŝůů� ƌĞƚƵƌŶ͘� �,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂͲ
ƚŝǀĞůǇ�ĞƐƚŝŵĂƚĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�Ăƚ�ΨϯϬϬ͕ϬϬϬ͘ 

�͘ ,ŝŐŚǁĂǇ�hƐĞƌ�ZĞǀĞŶƵĞƐ� ;,hZͿ�ʹ�dŚĞ� ^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DĂƌǇůĂŶĚ� ĐŽůůĞĐƚƐ� ƚĂǆĞƐ�ŽŶ� ŐĂƐŽůŝŶĞ� ƐĂůĞƐ�
ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ƐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƚŝŽŶƐ͘��/ƚ�ƚŚĞŶ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞƐ�Ă�ƉŽƌƚŝŽŶ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘��ĞͲ
ƐƉŝƚĞ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕� ƚŚŝƐ� ƌĞǀĞŶƵĞ�ǁĂƐ�ŶŽƚ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ� ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ͘�,hZ�ŝŶ�&zϮϬ�ǁĞƌĞ�ΨϱϬϲ͕ϮϬϬ͕�ƌŝƐŝŶŐ�Ψϲϱ͕ϱϬϬ�ŝŶ�&zϮϭ�ƚŽ�Ψϱϳϭ͕ϲϬϬ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ůĞǀĞů�ŝŶ�&zϮϮ͘���ƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƐƚĂƚĞ�ƐƵƌƉůƵƐ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�
,hZ�ŝŶ�&zϮϯ�ŝƐ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ΨϲϬϬ<�Ăƚ�Ψϱϵϴ͕ϱϬϬ͘ 

ϯ͘ �ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞƐĐƵĞ�WůĂŶ��Đƚ�;�ZW�Ϳ�ʹ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�&ŝƐĐĂů�ZĞĐŽǀĞƌǇ�&ƵŶĚƐ 

dŚĞ��ZW��/ŶƚĞƌŝŵ�&ŝŶĂů�ZƵůĞ�ĂŶĚ�&ŝŶĂů�ZƵůĞ�ďŽƚŚ�ƉĞƌŵŝƚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�>ŽĐĂů�&ŝƐĐĂů�
ZĞĐŽǀĞƌǇ�&ƵŶĚƐ�;^>&Z&Ϳ�ĨŽƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŵŽƵŶƚ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ůŽƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘��Ŷ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�ZƵůĞ͕�dƌĞĂƐƵƌǇ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƚƚŝŶŐ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ůŽƐƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĞŝƚŚĞƌ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂ�Žƌ�ďǇ�
ĐůĂŝŵŝŶŐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ŽĨ�ƵƉ�ƚŽ�ΨϭϬ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŽƚĂů�ĂǁĂƌĚ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͘����
ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂůůŽǁĂŶĐĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ŽŶĞ-ƚŝŵĞ�ĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ŝƚ�ƚŽ�
dƌĞĂƐƵƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞŐƵůĂƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĂƚŝĐ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ͘���ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌĞĂƐͲ
ƵƌǇͬ�^ƚĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞƐ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŝƐ�ĞůĞĐƚŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�
ƌĞĂƐŽŶƐ͗ 

�͘ hŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�hƐĞ��ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ͘��ZW��ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĂƐ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐƵďͲ
ũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚƌŝĐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�ZƵůĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ͘��
dŚĞƐĞ�ƵŶƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�͞ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ͟�
ůŝƐƚ͕�ďƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚĞƉ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĨůĞǆŝďŝůŝƚǇ͘ 



 

 
 ǆŝ /EdZK�h�d/KE 

�͘ ZĞĚƵĐĞĚ�ZĞƉŽƌƚŝŶŐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��>ŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŶŽƚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌŝĐƚ�ƌĞƉŽƌƚͲ
ŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ĨƵŶĚƐ͘���ůůŽĐĂƚŝŽŶƐ�Ɛƚŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǆĞĚ�ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ�ƌƵůĞƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĨĂƌ�ĞĂƐŝĞƌ�ŽŶ�ƐƚĂĨĨ�
ƚŽ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

 
�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŝƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ΨϭϬD�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ĂƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�&ŝŶĂů�ZƵůĞ͕�ƚŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�
ŽŶůǇ�ĂůůŽĐĂƚŝŶŐ�Ψϯ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŝƚŝĐĂů��ĂƉŝƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ͕�ƚŚĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ĂŶĚ��ƵŝůĚŝŶŐ��ĂƉͲ
ŝƚĂů�ZĞƐĞƌǀĞƐ͘��dŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�ďƵĚŐĞƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ΨϴϰϬ<�ŝŶ��ZW��ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƉŽůŝĐĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�
ĂŶĚ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŝŶ�ďŽƚŚ���Z�^�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƉƵƚ�ŽŶ�ŚŽůĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐ͘���Ǉ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ��ZW��ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͕�ŶŽ�ĨƵŶĚƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�ŝŶ�
&zϮϯ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ŽŶ�ŵƵĐŚ�ŶĞĞĚĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĂĐƋƵŝͲ
ƐŝƚŝŽŶƐ͘ 

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ZĞǀĞŶƵĞ�ƐĞĐͲ
ƚŝŽŶ͘ 

�ǆƉĞŶƐĞ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ 

tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞůĂƚŝǀĞůǇ�ĨůĂƚ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŽŶůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐͬ�ŝŶĨůĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŬĞǇ�
ĞǆƉĞŶƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ�ŝŶ�&zϮϯ͘ 

WĞƌƐŽŶŶĞůͬ�ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ͘��&Žƌ�&zϮϯ͕�Ă�Ϯй��ŽƐƚ�ŽĨ�>ŝǀŝŶŐ��ůůŽǁĂŶĐĞ�;�K>�Ϳ�ƉĂǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ŝƐ�ďƵĚŐͲ
ĞƚĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘� �dŚŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĂů� ŝƐ� ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽůůĞĐƚŝǀĞ��ĂƌŐĂŝŶŝŶŐ��ŐƌĞĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ǁŚĂƚ�ŶĞĂƌďǇ� ũƵƌŝƐĚŝĐƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ͘� ���ƐƚĞƉ�Žƌ�ŵĞƌŝƚ� ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�ϯй�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ďƵĚŐĞƚĞĚ͘��dŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƉĂǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘��^ƚĂĨĨ�ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐŝŶŐ�ƚŽ�ĂĐĐĞůĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƚŝŵĞůŝŶĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ǁĂŐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ŶŽŶ-ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ƐƚĂĨĨ�ƚŽ�ΨϭϱͬŚŽƵƌ͕�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĂŚĞĂĚ�
ŽĨ� ƐĐŚĞĚƵůĞ͘� �dŚŝƐ�ǁŝůů� ĂůůŽǁ�'ƌĞĞŶďĞůƚ� ƚŽ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƚŝƚŝǀĞ� ŝŶ�ĂƚƚƌĂĐƚŝŶŐ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞĂƐŽŶĂů�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚ-ƚŝŵĞ�ŶŽŶ-ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ 

dŚĞ�&zϮϯ�ďƵĚŐĞƚ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĂĚĚŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐƚĂĨĨ͕�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ��ŽƵŶĐŝů�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�
ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ͘��dŚĞƐĞ�ƐƚĂĨĨ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 

ϭ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͗��ŝǀĞƌƐŝƚǇ͕��ƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�/ŶĐůƵƐŝŽŶ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ� 

Ϯ͘ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͗�&ͬd�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�'ƌĂŶƚƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�;Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǁŝƚŚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͿ 

ϯ͘ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗�^ĞĐƵƌŝƚǇ��ŶĂůǇƐƚ 

ϰ͘ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͗�/d��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�;ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EĞƚǁŽƌŬ��ŶŐŝŶĞĞƌͿ 

ϱ͘ WůĂŶŶŝŶŐ͗�ĨƵŶĚ�ƚŚĞ��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WůĂŶŶŝŶŐ�;ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ŶŽƚ�ĨƵŶĚĞĚͿ 

ϲ͘ WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�W/K��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƚŽ�ĨƵůů-ƟŵĞ͕�ƵŶĨƵŶĚ�ƚŚĞ�sŝĚĞŽ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ 

ϳ͘ WŽůŝĐĞ͗��ƌŝƐŝƐ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ��ŽƵŶƐĞůŽƌ 



 

 ǆŝŝ /EdZK�h�d/KE 

dŚĞ�&zϮϮ�ďƵĚŐĞƚ�ĨƵŶĚĞĚ�Ă��ŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ůĂƐƐŝĨŝĐĂƚŝŽŶ�^ƚƵĚǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŝŶ��Ɖƌŝů�
ϮϬϮϮ͘��tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƚŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ŝŶ�&zϮϰ͕�ƚŚĞ�&zϮϯ�
ďƵĚŐĞƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƐĞƚ-ĂƐŝĚĞ�ŽĨ�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽĨĨƐĞƚ�ƚŚĞ�ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽƌ�ƉĂǇƌŽůů�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ͘��
dŚŝƐ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ƵƉŽŶ�Ă�ƉĞĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�WƌŝŶĐĞ�'ĞŽƌŐĞ͛Ɛ��ŽƵŶƚǇ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚŝŽŶ�ƐƚƵĚŝĞƐ͘ 

�ƵŝůĚŝŶŐ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƐĞƌǀĞ��ƵĚŐĞƚ͘�dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĐĂƉŝƚĂů�ƌĞƐĞƌǀĞ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽƚĂůŝŶŐ�Ψϭ͕ϲϯϲ͕ϬϬϬ͕�
ĐŽǀĞƌƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌͬ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘���ůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂƌĞ�
ĨƵŶĚƐ� ƚŽ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐƉĂĐĞ� ƐƚƵĚǇ͘� �dŚĞƐĞ�ǁŝůů�ďĞ� ĨƵŶĚĞĚ�ǁŝƚŚ� ůŽƐƚ� ƌĞǀĞŶƵĞƐ� ĨƌŽŵ�
�ZW�͘��dŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�&zϮϯ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͘� 

 

WZK:��d  �^Ͳ
d/D�d� 

dKd� 

 

 

 

ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͘� �ΨϰϮϵ͕ϱϬϬ�ŝƐ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͘� � /ƚ� ŝƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�
ǀĞŚŝĐůĞ� ĨŽƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝŽŶ͕� ƚŚƌĞĞ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�Ă� ĨƵĞů�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĞƉ� ƚŝŶĞ�ĂĞƌĂƚŽƌ� ĨŽƌ�
WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͕��d/y�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�WŽůŝĐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�&ŽƌĚ��ĂƌŐŽ�sĂŶ�ĨŽƌ��ŶŝŵĂů��ŽŶƚƌŽů͘���Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ĂƉŝͲ
ƚĂů��ƵĚŐĞƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&zϮϯ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ǁŝůů�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ZW��
ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͘ 

ϲ͕ϬϬϬ 

 

 

 

   

WZK:��d �^d/D�d� 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͗���ŚŝůůĞƌ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�;Ϯ�ƵŶŝƚƐͿ ΨϳϬϱ͕ϬϬϬ 

DƵŶŝĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ͗���ŽƵŶĐŝů�ZŽŽŵ�Θ�&ŝŶĂŶĐĞ͗��,h�hŶŝƚ Ψϭϯϭ͕ϬϬϬ 

'W��ʹ�EĞǁ�ZŽŽĨ ΨϰϬϱ͕ϬϬϬ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͗���ŽŝůĞƌ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�;Ϯ�ƵŶŝƚƐͿ ΨϭϱϬ͕ϬϬϬ 

^ƉĂĐĞ�^ƚƵĚǇ͗��ZĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐͬ/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ Ψϭϳϱ͕ϬϬϬ 

zŽƵƚŚ��ĞŶƚĞƌ͗���,h�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�;ϮŶĚ�hŶŝƚ�'ǇŵͿ ΨϳϬ͕ϬϬϬ 

dKd�>͗ Ψϭ͕ϲϯϲ͕ϬϬϬ 

WZK:��d �^d/D�d� 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ͗�&ŽƌĚ��ƐĐĂƉĞ�,ǇďƌŝĚ ΨϮϴ͕ϬϬϬ 

WŽůŝĐĞ͗��d/y��ƋƵŝƉŵĞŶƚ Ψϭϴ͕ϬϬϬ 

�ŶŝŵĂů��ŽŶƚƌŽů͗�&ŽƌĚ��ĂƌŐŽ�sĂŶ�ǁͬ�ĂŐĞ Ψϰϱ͕ϬϬϬ 

WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͗�&ƵĞů�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�^ǇƐƚĞŵ ΨϮϮ͕ϬϬϬ 

WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͗�ZŽůů��ĂĐŬ�dƌƵĐŬ Ψϳϱ͕ϬϬϬ 

WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͗��ƵŵƉ�dƌƵĐŬ͕��ƌĞǁ��Ăď Ψϳϱ͕ϲϬϬ 

WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ͗��ĞĞƉ�dŝŶĞ��ĞƌĂƚŽƌ ΨϮϮ͕ϱϬϬ 

WĂƌŬƐ͗�ϭ�Ъ�dŽŶ��ƵŵƉ�dƌƵĐŬ ΨϳϮ͕ϬϬϬ 

WĂƌŬƐ͗�&ŽƌĚ��ƵƐƚŽŵ��Ăď Ψϳϭ͕ϰϬϬ 

dKd�>͗ ΨϰϮϵ͕ϱϬϬ 



 

 
 ǆŝŝŝ /EdZK�h�d/KE 

�ĂƉŝƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ��ƵĚŐĞƚ͘�dŚĞ��ĂƉŝƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƉƌŽũĞĐƚĞĚ�ƚŽƚĂůŝŶŐ�Ψϭ͕ϯϵϬ͕ϬϬϬ͕�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ƌŽĂĚ�ĐŽŶͲ
ƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ� ůĂƌŐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘���Ɛ�ǁŝƚŚ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ͕�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĨƵŶĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ůŽƐƚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ĨƌŽŵ��ZW�͘��dŚĞ�ŬĞǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�&zϮϯ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ďĞůŽǁ͘� 

WZK:��d �^d/D�d� 

WĞĚĞƐƚƌŝĂŶͬ�ŝĐǇĐůĞ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ΨϮϬ͕ϬϬϬ 

�ƵƐ�^ƚŽƉ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�^ƚƵĚǇ ΨϮϬ͕ϬϬϬ 

^ƚƌĞĞƚ�ZĞƐƵƌĨĂĐŝŶŐ ΨϵϬϬ͕ϬϬϬ 

DŝƐĐĞůůĂŶĞŽƵƐ��ŽŶĐƌĞƚĞ�ZĞƉĂŝƌƐ ΨϭϬϬ͕ϬϬϬ 

^ƚƌĞĞƚ�>ŝŐŚƚ�WŝůŽƚ�WƌŽũĞĐƚ ΨϱϬ͕ϬϬϬ 

'ƌĞĞŶďƌŽŽŬ�dƌĂŝůƐ ΨϱϬ͕ϬϬϬ 

�ƵĚĚǇ��ƫĐŬ�WĂƌŬ�/ŶĐůƵƐŝǀĞ�WůĂǇŐƌŽƵŶĚ ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ 

dKd�>͗ Ψϭ͕ϯϵϬ͕ϬϬϬ 



 

 ǆŝǀ /EdZK�h�d/KE 

 �KhE�/>͛^�'K�>^ 

dŚĞ�WƌŽƉŽƐĞĚ��ƵĚŐĞƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�'ŽĂůƐ͘��>ŝƐƚĞĚ�ďĞͲ
ůŽǁ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͘� 

 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ  dŽƉ WƌŝŽƌŝƟĞƐ ĨƌŽŵ�ϮϬϮϭ  ^ƚĂƚƵƐ�hƉĚĂƚĞ 

�ŶŚĂŶĐŝŶŐ�KƵƌ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ŽŵͲ
ŵƵŶŝƚǇ  

  

�ƵŝůĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ ƐĞůĨ-ŝŵĂŐĞ ďĞǇŽŶĚ�
ŽƵƌ�ůĞŐĂĐǇ�ĂƐ�Ă�ƉůĂŶŶĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
;ŐĂƚĞǁĂǇ�ƐŝŐŶĂŐĞ͕�ƉƵďůŝĐ�ĂƌƚͿ  

x� �ŝƚǇ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞǁĂǇ�ƐŝŐŶĂŐĞ͖�
ŚĂǀĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ 

ZĂĐŝĂů ĂŶĚ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ ĞƋƵŝƚǇ  x� '�Z��ĐŽŚŽƌƚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ��ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƌĂͲ
ĐŝĂů�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů͘ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƌĞĐƌĞĂͲ
ƟŽŶ ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚͲ
ŽƵƚ ƚŚĞ ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 
x� WƌŝŽƌŝƚǇ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐŝƚǇ͕�Žƌ�ƚŽ�

ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ 

�ŶƐƵƌŝŶŐ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ  

�ŽŶƟŶƵĞ ĂŶĚ ĞǆƉĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ ĂīĞĐƚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 
x� &ŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�KƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ  

'ƌĞĞŶďĞůƚ�ZŽĂĚ�ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ  x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

�ŝƚǇ�ƐŚƵƩůĞͬĐŝƌĐƵůĂƚŽƌ  x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

�ĂƉŝƚĂů�ďŝŬĞ�ƐŚĂƌĞ 
x� �ĚĚŝƟŽŶĂů�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�

�ĂƉŝƚĂů��ŝŬĞ�^ŚĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ĂƐ�ĂŶ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�WƌŽĂĐƟǀĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ  

  

KƉƉŽƐĞ�ƚŚĞ�^� DĂŐůĞǀ ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƚƌƵͲ
ƐŝŽŶƐ ;�ĞůƚǁĂǇ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ͕��-t�WĂƌŬǁĂǇ�
ǁŝĚĞŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ ��W�ƉƌŝŶƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�Ăƚ�
��Z�Ϳ ŽŶ��ŝƚǇ͛Ɛ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ĮŐŚƟŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�
ĚĞŶƵĚĞ�'ƌĞĞŶďĞůƚ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

^ĂǀĞ�ĨŽƌĞƐƚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ  x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

/ŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂŶĚ��ŶŚĂŶĐŝŶŐ�WƵďͲ
ůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ  

  

�ƌŵŽƌǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ  x� ^ĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞĞĚ 

WƵďůŝĐ ŚĞĂůƚŚͬƐĂĨĞƚǇ  x� tŽƌŬ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƉŽůŝĐŝŶŐ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ 

WŽůŝĐĞ�ƌĞĨŽƌŵ 
x� WŽůŝĐĞ�ƌĞĨŽƌŵ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�

ǁŝƚŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�KƌĚĞƌƐ 



 

 
 ǆǀ /EdZK�h�d/KE 

KƵƚĐŽŵĞ��ƌĞĂ dŽƉ WƌŝŽƌŝƟĞƐ ĨƌŽŵ�ϮϬϮϭ ^ƚĂƚƵƐ�hƉĚĂƚĞ 

WƌŽŵŽƟŶŐ�YƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�>ŝĨĞ͕�
,ĞĂůƚŚ͕�ĂŶĚ�tĞůůďĞŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ZĞƐŝĚĞŶƚƐ  

  

�ŶŚĂŶĐĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ�ŝŶ�'ƌĞĞŶͲ
ďĞůƚ�tĞƐƚ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

WƌŽŐƌĂŵƐ ĂŶĚ ŚĞůƉ�ĨŽƌ�ƐĞŶͲ
ŝŽƌƐ ĂŶĚ ĐŚŝůĚƌĞŶ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

WƌŽŵŽƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ��Ks/�-ϭϵ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�/ŶǀĞƐƟŶŐ�ŝŶ�
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ  

  

KĸĐĞ�ƐƉĂĐĞ�ƌĞĂůůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ�ƵƟůŝͲ
ǌĂƟŽŶ�ƐƚƵĚǇ  

x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ͕�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĞǆͲ
ƉĞĐƚĞĚ�ŝŶ��Ɖƌŝů 

^ĞŶŝŽƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ  
x� tŽƌŬ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ŶĞǁ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐƚ��ŝͲ
ƌĞĐƚŽƌ 

ZĞĮŶĞ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ   x� /Ŷ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ 

^ƵƉƉŽƌƟŶŐ��ƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�/ŶĐůƵͲ
ƐŝŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�'ƌĞĞŶďĞůƚ 

  

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŝƐŝŽŶŝŶŐ  x� dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ��ZW��
ĨƵŶĚŝŶŐ 

�ƌŽĂĚĞŶ�ĐŝƟǌĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ  

x� ^ĞǀĞƌĂů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�
ƉůĂĐĞ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�;Ğ͘Ő͕͘�
�ŽŽŵ�ŽƉƟŽŶƐͿ 

�ŶŚĂŶĐĞͬĞǆƉĂŶĚ �ŝƚǇ�ĞůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ  

x� /ŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
;Ğ͘Ő͕͘�ǀŽƟŶŐ�ďǇ�ŵĂŝůͿ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝͲ
ƟĞƐ�ƉůĂŶŶĞĚ 

>ŽŽŬŝŶŐ�ĚŽǁŶƌĂŶŐĞ�ŝŶƚŽ�&zϮϯ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ƌĞƚƌĞĂƚ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌͲ
ŝƚŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌ͘���dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͘ 

  

 ϮϬϮϮ-Ϯϯ�dŽƉ�WƌŝŽƌŝƟĞƐ 

x� WƌŽŵŽƚĞ�ƐƚĂī�ŵŽƌĂůĞ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ 

x� &ŽĐƵƐ�ŽŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ 

x� /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚƌĞĞ�ĐĂŶŽƉǇ�ďǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŽƌĞƐƚ�WƌĞƐĞƌǀĞ� 

 

KƚŚĞƌ�WƌŝŽƌŝƟĞƐ 

x� /ŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ� 

x� /ĚĞŶƟĨǇ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ� 

x� ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ��ĂƌďŽŶ�&ŽŽƚƉƌŝŶƚ� 

x� WƵƌĐŚĂƐĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ůĂŶĚ�ŝŶ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�tĞƐƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ��ŝƚǇ�ƉĂƌŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚƐ� 



 

 ǆǀŝ /EdZK�h�d/KE 

x� tŽƌŬ�ĨŽƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ���Z��ĂŶĚ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ 

x� �ĚĚƌĞƐƐ�ŚĞĂůƚŚ�ĚŝƐƉĂƌŝƟĞƐ�� 

x� ,ŽůĚ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞͬ�ĞǆƉĞŶƐĞ�ůŝŶĞ�ʹ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ� 

x� �ĞǀĞůŽƉ�ĂŶĚ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƌƚ-�ĂŶĚ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ 

x� /ŵƉƌŽǀĞ��ŽƵŶĐŝů�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 

 

>KE'�d�ZD�Khd>KK< 

DŽƐƚ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ďĞůŝĞǀĞ�ĂŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ� ŝƐ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ŶĂƚŝŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ŝƚ�ǀĂƌŝĞƐ�
ĨƌŽŵ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ůŽĐĂƚŝŽŶ͘��'ƌĞĞŶďĞůƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶ�ĂŶ�ƵƉǁĂƌĚ�ƚƌĞŶĚ�ĂƐ�ǁĞůů͘��&ŝƌƐƚ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Ăƚ�DŽƚŝͲ
ǀĂ�ǁŝůů�ƉŽƐŝƚŝǀĞůǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͛Ɛ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ͘��^ĞĐŽŶĚ͕�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŵƵůƚŝ-ƉŚĂƐĞ�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ��ĞůƚǁĂǇ�WůĂǌĂ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚĂǆ�ŝŵƉĂĐƚ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ� ƐŽĐŝĂů� ŝŵƉĂĐƚ͘� �dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ� ŝƐ� ƐůĂƚĞĚ� ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ� Ϯ͕ϱϬϬ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŽŵŝŶŝƵŵƐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů� ĂƐ�ϮϬ͕ϬϬϬ� ƐƋƵĂƌĞ� ĨĞĞƚ�ŽĨ� ŝŶĚŽŽƌ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ƐƉĂĐĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ĮǀĞ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶ� ƐƉĂĐĞ͘��
�ƵƌƌĞŶƚ� ƌĞƚĂŝů� ƐƉĂĐĞ�ǁŝůů�ďĞ� ƌĞĚƵĐĞĚ� ĨƌŽŵ�ϭ�ŵŝůůŝŽŶ� ƚŽ�ϳϬϬ͕ϬϬϬ�ƐƋƵĂƌĞ� ĨĞĞƚ͘� �dŚĞ� ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŝƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĂŶ�ŽĨ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ͘��dŚŝƌĚ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽ�^ƚĂͲ
ƚŝŽŶ� ŝƐ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƚŽ�ďĞ� ƚŚĞ� ůŽĐĂƚŝŽŶ� ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�&ĞĚĞƌĂů��ƵƌĞĂƵ�ŽĨ� /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶ�
;&�/Ϳ͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨŝǀĞ�ƚŽ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͘��dŚĞ�&�/�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�Ă�ůŽĐĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ŽĨ�Ϯ͘ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ůĞĂƐĂďůĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƐƉĂĐĞ�ŶĞĂƌ�Ă�DĞƚƌŽ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŚŽƵƐĞ�
ĂƌŽƵŶĚ�ϭϭ͕ϬϬϬ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&�/�ĐĂŵƉƵƐ͘��>ĂƐƚůǇ͕�ƐŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ďĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�
ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĨŝƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ŽĨĨŝĐĞ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝů�ƉƌŽƉĞƌͲ
ƚŝĞƐ͘� 

 

dŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ��ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ͊ 

dŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ�ŽĨ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͛Ɛ�ďƵĚŐĞƚ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ�ƵŶĚĞƌƚĂŬŝŶŐ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�-�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŚĞĂĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƚĂĨĨ�ĚŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƉƌŽƉŽƐĂůƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŐŽĂůƐ�
ĂŶĚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĚŝƌĞĐƚŝǀĞƐ�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�'ƌĞĞŶďĞůƚ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� �DǇ� ƚŚĂŶŬƐ�ĂƌĞ�ĞǆͲ
ƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘ 

dŚĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ƚŚĞ�ŵǇƌŝĂĚ�ŽĨ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƌĞǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŶĂƌƌĂƚŝǀĞ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘��dŚĞƐĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ��ĞƌƚŚĂ�'ĂǇŵŽŶ͕��ŝƚǇ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ǁŚŽ�ŚĂŶĚůĞƐ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ďƵĚŐĞƚ�ƉƌĞƉĂƌĂƚŝŽŶ͖��ŶŶĞ�DĂƌŝĞ��ĞůƚŽŶ͕��ǆĞĐƵƚŝǀĞ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ͕�ǁŚŽ�ƐƚĞƉƉĞĚ�ƵƉ�



 

 
 ǆǀŝŝ /EdZK�h�d/KE 

ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�KƚŚĞƌ�&ƵŶĚƐ͕��ĂƉŝƚĂů�&ƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ŝŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶƉƵƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ��ŚŽŶĚƌŝĂ��ŶĚƌĞǁƐ͕�WƵďůŝĐ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ��ŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐƚĂĨĨ͕�ǁŚŽ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚĂďůĞƐ͕�ŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĂŶĚ�ƉŚŽƚŽƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�
ĞĂƐǇ�ĂŶĚ�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ďƵĚŐĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ͘��DǇ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞŵ͊ 

dŽ�ƚŚĞ�ĐŝƚŝǌĞŶƐ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ĂŶĚ�Ăůů��ŝƚǇ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ƚŽ�ƚŚŝƐ��ŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ŐƌĞĂƚ͘��/�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ƚŝŵĞ͕�ŝŶͲ
ƉƵƚ͕�ĞĨĨŽƌƚ͕�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉĂƚŝĞŶĐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽƵƌ�ǁĂǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ͕�ĂŶĚ�ŚŽƉĞĨƵůůǇ�ŽƵƚ�
ŽĨ͕�ƚŚĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƚŝŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘�� 

 
        ^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕ 

 

         
        dŝŵŽƚŚǇ�'ĞŽƌŐĞ 
        �ĐƚŝŶŐ��ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ 
  

 

 



 

 ǆǀŝŝŝ /EdZK�h�d/KE 

1RWHV��� 



 

 
 ǆŝǆ /EdZK�h�d/KE 

x� Ψϯϯ͕ϭϰϬ͕ϰϬϬ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ��ƵĚŐĞƚ͕�Ă�Ψϭ͕ϱϲϴ͕ϵϬϬ�Žƌ�ϱ͘ϭй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�

ƚŚĞ�&z�ϮϬϮϮ��ĚŽƉƚĞĚ��ƵĚŐĞƚ͘�� 

x� WƌŽƉŽƐĞĚ�ZĞǀĞŶƵĞƐ�ĂƌĞ�Ψϯϯ͕ϯϱϮ͕ϴϬϬ�Žƌ�ϲ͘ϯй�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�&z�ϮϬϮϮ͕�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�

ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘� 

x� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ϱ͘Ϯϰй�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�

ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ϱ͘ϵϬй͘ 

x� ,ŝŐŚǁĂǇ�hƐĞƌ�ZĞǀĞŶƵĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�Ăƚ�Ψϱϵϴ͕ϱϬϬ͘ 

x� ϯϳ͘ϲй�ŽĨ�Ăůů�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ŐŽ�ƚŽ�WƵďůŝĐ�^ĂĨĞƚǇ͘ 

x� Ϯй�ƉĂǇ�ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƉůƵƐ�Ă�ŵĞƌŝƚͬ�ƐƚĞƉ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͘ 

x� ,ĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�&z�ϮϬϮϮ͘ 

x� ZĞƐŝĚĞŶƟĂů� ǁĂƐƚĞ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ĨĞĞ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� -� ΨϳϬ� ƉĞƌ� ƋƵĂƌƚĞƌ� 

Žƌ�ΨϮϴϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ͘  

x� Ψϯ͘ϱ�DŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ĐĂƉŝƚĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ψϭ͘ϲϲD�ŝŶ��ĂƉŝƚĂů�ZĞƐĞƌǀĞƐ͕�ŝŶͲ

ĐůƵĚŝŶŐ�,s���ƌĞƉĂŝƌƐ�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ��,h�ŝŶƐƚĂůůƐ͕�Ψϭ͘ϯϵD�ŝŶ��ĂƉŝƚĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶĐůƵĚͲ

ŝŶŐ�ΨϵϬϬ͕ϬϬϬ� ĨŽƌ� ƐƚƌĞĞƚ� ƌĞƐƵƌĨĂĐŝŶŐ͕� ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ��ƵĚĚǇ��ƫĐŬ� /ŶĐůƵƐŝǀĞ�WůĂǇͲ

ŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�Ψϰϯϵ<�ŝŶ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ĨŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂŶĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ͘ 

x� ^ƉĞĐŝĂů�WƌŽũĞĐƚƐ�&ƵŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚƌĂŶĐŚĞ�ŽĨ��ZW��ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶĞǁ�

/d�ŚĂƌĚǁĂƌĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�Ăƌƚ 

x� �ƚ� ƚŚĞ� ĞŶĚ� ŽĨ� &z� ϮϬϮϯ͕� ƚŚĞ� ĐŝƚǇ͛Ɛ� hŶĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� ĂŶĚ� hŶƌĞƐĞƌǀĞĚ� ĨƵŶĚ� 

ďĂůĂŶĐĞ�ŝƐ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ψϴ͘ϭ�ŵŝůůŝŽŶ�Žƌ�Ϯϰ͘Ϯй�ŽĨ�dŽƚĂů��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͘ 



 

 ǆǆ /EdZK�h�d/KE 

��^hDD�Zz�K&��h�'�d��yW�E�/dhZ�^ 



 

 
 ǆǆŝ /EdZK�h�d/KE 



 

 ǆǆŝŝ /EdZK�h�d/KE 

dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐĞ�KĸĐĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ��ĂŶĂĚĂ�;'&K�Ϳ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂŶ�
ĂǁĂƌĚ�ŽĨ��ŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĞĞŶďĞůƚ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĂŶŶƵĂů�ďƵĚŐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ǇĞĂƌ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�:ƵůǇ�ϭ͕�ϮϬϮϭ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂƌĚ͕�Ă�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƵŶŝƚ�ŵƵƐƚ�ƉƵďůŝƐŚ�Ă�ďƵĚŐĞƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƐ�Ă�ƉŽůŝĐǇ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ĂŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ŐƵŝĚĞ͕�ĂƐ�Ă�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƉůĂŶ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶ�ĚĞǀŝĐĞ͘ 

dŚĞ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ŽŶĞ�ǇĞĂƌ�ŽŶůǇ͘� �tĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďƵĚŐĞƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ĨŽƌŵ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƵďŵŝƫŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�'&K��ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝƚƐ�ĞůŝŐŝďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂŶͲ
ŽƚŚĞƌ�ĂǁĂƌĚ͘ 


