
ϭ 

   

 /Ŷ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗� Ύ��^ƵŵŵĞƌ�,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ  Ύ��&ƌŽŵ�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

     Ύ���hƉĐŽŵŝŶŐ���ǀĞŶƚƐ  Ύ��&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ZĂďďŝ 

     Ύ���,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇƐ  Ύ��d/��ŽĂƌĚ  

tŚĂƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�Ăƚ�dĞŵƉůĞ͍ 

dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ŽĨ�>ŽŶĚŽŶ         ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Θ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϭϵ 

^hDD�Z�,/',>/',d^ 

DĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƐ�ƚŚĞ�͚ƐůŽǁ�ƐĞĂƐŽŶ͛�Ăƚ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů͕�ďƵƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƚƌƵƚŚ͘�,ĞƌĞ͛Ɛ�Ă�ƌƵŶ-ĚŽǁŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ͘  

^ŚĂǀƵŽƚ 
/Ŷ�ĞĂƌůǇ�:ƵŶĞ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽƌĂŚ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵůŐĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŚĞĞƐĞĐĂŬĞ�ĂŶĚ�ďůŝŶƚǌĞƐ�<ŝĚĚƵƐŚ͘  

^ƵŵŵĞƌ���Y 
��ĨĞǁ�ĚĂǇƐ�ůĂƚĞƌ�ǁĞ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǀĞŶŝŶŐ�^ŚĂďďĂƚ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�
��Y͘ 

>ŽŶĚŽŶ�/ŶƚĞƌĨĂŝƚŚ�WĞĂĐĞ��ĂŵƉ�� 
dŚĞ�ƐĞǀĞŶƚŚ�ĂŶŶƵĂů�>ŽŶĚŽŶ�/ŶƚĞƌĨĂŝƚŚ�WĞĂĐĞ��ĂŵƉ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǇŽƵŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ��ďƌĂŚĂŵŝĐ�ĨĂŝƚŚƐ�
ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕��ƵŐƵƐƚ�ϭϮ�–�ϭϲ͘�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ŝƐ�ƉƌŽƵĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�
�ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ĮƌƐƚ�ƉĞĂĐĞ�ĐĂŵƉ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘  
 
�͛ŶŽƚ�DŝƚǌǀĂŚ 
�ƵŐƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚǁŽ�ď͛ŶŽƚ�ŵŝƚǌǀĂŚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ͘�>ƵĐŝĂŶĂ�dƵĚŽƌ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƚŚŝƐ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϯ͕�
ĨŽůůŽǁĞĚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ůĂƚĞƌ�ďǇ�:ĞƐƐŝĐĂ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ͘  

dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�tĞďƐŝƚĞ� 
DĂŶǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�>ŝŶĚĂ��ŝŵŵĞƌŵĂŶ�ǁŚŽ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝŶ�ϭϵϵϳ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝƚ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ĞǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĚƵĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞǀĂŵƉ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ŶŽǁ�ůŝǀĞ͊ ��ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�
ŽƵƌ�ŶĞǁ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚĞŵƉůĞŝƐƌĂĞůůŽŶĚŽŶ͘ĐĂ͘  



Ϯ 

,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇƐ 
dŚĞ� ,ŝŐŚ� ,ŽůǇ� �ĂǇƐ� ĂƌĞ� ĂůŵŽƐƚ� ŚĞƌĞ͕� ƐŽ� ŵĂƌŬ� ǇŽƵƌ� ĐĂůĞŶĚĂƌ� ĨŽƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƟŵĞƐ� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƐƉĞĐŝĂů� ĞǀĞŶƚƐ͊ 
WůĞĂƐĞ� ŶŽƚĞ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĨŽƌ� ZŽƐŚ� ,Ă^ŚĂŶĂŚ� ĂŶĚ� zŽŵ� <ŝƉƉƵƌ� ĂƌĞ� ŚĞůĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ,ĂƌƌŝƐ� ZŽŽŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� :ĞǁŝƐŚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚƌĞ͘ 

zŽŵ�<ŝƉƉƵƌ�–�KĐƚŽďĞƌ�ϴ-ϵ 

ZŽƐŚ�,Ă^ŚĂŶĂŚ�-�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ-ϯϬ 

 
 
 
 
�ƌĞǀ�Z,�–�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ͕�ϲ͗ϯϬ�-�ϴ�Ɖŵ 
WůĂǇǌŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�ϲ͗ϭϱ�Ɖŵ�ĨŽƌ�ďĂďǇƐŝƫŶŐ 
 
Z,�DŽƌŶŝŶŐ�–�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬ͕�ϭϬ�Ăŵ�-�ϭ�Ɖŵ 
WůĂǇǌŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�ϵ͗ϰϱ�Ăŵ�ĨŽƌ�ďĂďǇƐŝƫŶŐ 
 
 
 
 
 
<Žů�EŝĚƌĞ�–�KĐƚŽďĞƌ�ϴ͕�ϳ͗ϯϬ�-ϵ�Ɖŵ 
WůĂǇǌŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨƌŽŵ�ϳ͗ϭϱ�Ɖŵ�ĨŽƌ�ďĂďǇƐŝƫŶŐ 
 
zŽŵ�<ŝƉƉƵƌ�DŽƌŶŝŶŐ�–�KĐƚŽďĞƌ�ϵ͕�ϭϬ�Ăŵ��-�
ϭϮ͗ϯϬƉŵ 
,ĞĂůŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�–�ϰ�-�ϱ�Ɖŵ��;ŝŶ�ƚŚĞ�:���>ŽƵŶŐĞͿ 
�ŌĞƌŶŽŽŶ�zŝǌŬŽƌ�–�ϱ�-�ϲ�Ɖŵ�� 
�ůŽƐŝŶŐ�E͛ŝůĂŚ�–�ϲ�-�ϳƉŵ�� 
 
WůĂǇǌŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ϵ͗ϰϱ�Ăŵ�–�ϭϮ͗ϰϱ�Ɖŵ�Θ�ϯ͗ϰϱ�
Ɖŵ��–�ϳ͗ϭϱ�Ɖŵ�ĨŽƌ�ďĂďǇƐŝƫŶŐ 

 
 
,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϲ��ϭϭ�Ăŵ�-�
ϭϮ�Ɖŵ� 
dŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ-
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�Ă�WŽƚůƵĐŬ�ůƵŶĐŚ͘���ƵďďĞƐ�Θ��ĂǇĚĞƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽŽ  ͊
 
�ƌĞǀ�ZŽƐŚ�,Ă^ŚĂŶĂŚ��ŝŶŶĞƌ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�-�ƟŵĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĂŌĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�:��͘�;^ĞĞ�ŇǇĞƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬ�ƚŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌͿ 
 
^ƵŬŬŽƚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ�-�ϮϬ 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�^ƵŬŬŽƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�,ĂůůĞů͕�DŽŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�
ϭϰ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�WĂŶĐĂŬĞ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�Θ�
^ƵŬŬĂŚ��ĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ 
 
^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Θ�Ϯϭ 
�ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ 
WŽƚůƵĐŬ�WƌĞEĞŐ�Ăƚ�ϲ�Ɖŵ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�
dŽƌĂŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ 
 
^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�ĂŶĚ�^ŚĞŵŝŶŝ��ƚǌĞƌĞƚ�-�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϭ 
DŽƌŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�,ĂůůĞů͕�zŝǌŬŽƌ�ĂŶĚ��ŽŶƐĞĐƌĂƟŽŶ� 
Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ 

^�Zs/��^��d�:�� �s�Ed^�Θ�^�Zs/��^��d�d�DW>��/^Z��>  
 
,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϲ��ϭϭ�Ăŵ�-�
ϭϮ�Ɖŵ� 
dŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ-
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�Ă�WŽƚůƵĐŬ�ůƵŶĐŚ͘���ƵďďĞƐ�Θ��ĂǇĚĞƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽŽ  ͊
 
�ƌĞǀ�ZŽƐŚ�,Ă^ŚĂŶĂŚ��ŝŶŶĞƌ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�-�ƟŵĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĂŌĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�:��͘�;^ĞĞ�ŇǇĞƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬ�ƚŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌͿ 
 
^ƵŬŬŽƚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ�-�ϮϬ 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�^ƵŬŬŽƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�,ĂůůĞů͕�DŽŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�
ϭϰ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�WĂŶĐĂŬĞ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�Θ�
^ƵŬŬĂŚ��ĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ 
 
^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Θ�Ϯϭ 
�ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ 
WŽƚůƵĐŬ�WƌĞEĞŐ�Ăƚ�ϲ�Ɖŵ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�
dŽƌĂŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ 
 
^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�ĂŶĚ�^ŚĞŵŝŶŝ��ƚǌĞƌĞƚ�-�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϭ 
DŽƌŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�,ĂůůĞů͕�zŝǌŬŽƌ�ĂŶĚ��ŽŶƐĞĐƌĂƟŽŶ� 
Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ 



ϯ 

:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ 
KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ��ĂƌǇů͕�ŵǇƐĞůĨ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�ŐŽŽĚ�
ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�EĞǁ�zĞĂƌ͘ �tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�Ăƚ�ZŽƐŚ�
,Ă^ŚĂŶĂŚ͕�zŽŵ�<ŝƉƉƵƌ�ĂŶĚ�^ƵŬŬŽƚ͘ 
 
dŚĞ�ŶĞǁ��ƵůůĞƟŶ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŚĞĂĚ͘  
 
dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ǁĂƐ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĨŽƵƌ�;ϰͿ�ď͛ŶŽƚ�ŵŝƚǌǀĂŚƐ͘   
 

�ƚ�ŽƵƌ��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�:ƵŶĞ�ƚǁŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘ �&ŝƌƐƚ͕�Ă�ŶĞǁ�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�
KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͘�^ĞĐŽŶĚ͕�ĂŶ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ĂŶĚ��ŽĂƌĚ�
ŵĞŵďĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů͕�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů͕�ƐŝŶŐůĞ�Ϯ-ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ��ŽŶƐƟƚƵƟŽŶ͘ �DǇ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�
ƚŚĞ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘  

>Ğƚ�ŵĞ�ƌĞŵŝŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ĨŽƌ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ŝƐ�ŝƐƐƵŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝůŝŶŐ�,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�
ƟĐŬĞƚƐ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͘ �&Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŐƵĞƐƚƐ͕�,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�ƟĐŬĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�:���ĂƐ�ǇŽƵ�ĞŶƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ϮϬϭϵ-
ϮϬϮϬ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚƵĞƐ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�zŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ͘  

�Ɛ�ƚŚĞ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĐŚĞĐŬ�dĞŵƉůĞ�Ğ-ŵĂŝůƐ͕�ŽƵƌ��ƵůůĞƟŶƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�tĞďƐŝƚĞ͕��ŽŽŬ��ůƵď͕�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�zĂŚƌǌĞŝƚ�ŶŽƟĐĞƐ͕�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ĐŚŽŽů�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�
ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�ŽĨ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů�ďŽǁůŝŶŐ͘  

�ŐĂŝŶ͕�ďĞƐƚ�ǁŝƐŚĞƐ�ĨŽƌ�Ă�͞ŐŽŽĚ�ĂŶĚ�ƐǁĞĞƚ͟�EĞǁ�zĞĂƌ͘ 

&ƌŽŵ�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 

/ƚ͛Ɛ�ďĞĞŶ�Ă�ďƵƐǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƌŽƵŶĚ�ŽƵƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽƟĐĞĚ  ͘
· tĞ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ĂǀŝĚ�ZŽƐŶĞƌ�ĂŶĚ�^ƵƐĂŶ��ŐƌĂŶŽǀĞ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ŇŽǁĞƌ�ďĞĚƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘� 
· dŚĞ�ĞĂǀĞƐƚƌŽƵŐŚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ŚŽƵƐĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͘ �dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ďĂĚůǇ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ďǇ�ŝĐĞ�ĂŶĚ�

ůĞĂŬĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶƐ͘  
· tĞ�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ƌŽĐŬ�ďĞƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞǁĂǇ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ĨƌŽŵ�ĐĂƌ�ƟƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁ�

ƚŚĞ�ŇŽŽĚĞĚ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�Įůů�ŝŶ͘ 
· tĞ�ƐƟůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĐƌĂƉĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉĂŝŶƚ�ƚŚĞ�ƐŽĸƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ŇŽŽƌ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƉƌŽďĂďůǇ�ďĞ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�

ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘ 
· KƵƌ�ĨƌŽŶƚ�ĨĞŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƐŽŽŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ͘� 
· DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌŐƌŽǁŶ�ǁĞĞĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĞĚŐĞƐ�ĂŶĚ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ďƌƵƐŚ�

ĐĂƌƚĞĚ�ĂǁĂǇ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚ�ĐĞĚĂƌƐ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ŐĂƌĂŐĞ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞĚ�ďůĂĐŬ�ƉůĂƐƟĐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞĚ�ďĞĚ͘�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŽ�ƚƌŝŵ�ŽƵƌ�ƚĂůů�ŚĞĚŐĞƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�
ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ŝŵ�^ƚĞǀĞŶƐ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�
ŽĸĐĞΛƚĞŵƉůĞŝƐƌĂĞůůŽŶĚŽŶ͘ĐĂ͘ 

�ƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�WƌŽƉĞƌƚǇ 



ϰ 

&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ZĂďďŝ 
5DEEL�'HEUD�6WDKOEHUJ�'UHVVOHU 

 

 

>͛ĚŽƌ�ǀĂĚŽƌ�-�ĨƌŽŵ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͙ 
 
�ǀĞƌǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϯ͕�ƚŚĞ�>ŽŶĚŽŶ�/ŶƚĞƌĨĂŝƚŚ�WĞĂĐĞ��ĂŵƉ�ŚĂƐ�ŚĞůĚ�Ă�ŽŶĞ-ǁĞĞŬ�ĚĂǇ�ĐĂŵƉ�
ĨŽƌ�:ĞǁŝƐŚ͕��ŚƌŝƐƟĂŶ͕�ĂŶĚ�DƵƐůŝŵ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚĞĞŶƐ͘��ĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ĐŚŽŽƐĞ�Ă�ƚŚĞŵĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�
ŽƵƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ǀĂůƵĞƐ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĐŚŽƐĞ�͞ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕͟�Ă�ĐůĂƐƐŝĐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
;ŶŽƚ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ͕�ŝƚ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͕�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞͿ͘  

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�/�ƐĞŶƚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞĚ�ŽĨ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�;/�ǁĞŶƚ�ƚŽ�ƐŬĂƟŶŐ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ͕�ƐŽĐĐĞƌ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�
dŚĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŶƚĂĐƚ͕�ďƵƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŝƚƐ�ǀĂƌŝĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝďůĞ�;ŽĚĚůǇ͕�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ă�
^ƵŶĚĂǇ͕�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ŵĞƐƐĂŐĞ�Ăƚ�ĂůůͿ͘��dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵĞƐƐĂŐĞ�/�ƐĞŶƚ�ǁĂƐ�ďƌŝĞĨ͕�ďƵƚ�ŝŶ�,ĞďƌĞǁ͕�͞ŵŝƚǌǀĂŚ�
ŐŽƌĞƌĞƚ�ŵŝƚǌǀĂŚ͟�;ŽŶĞ�ŵŝƚǌǀĂŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌͿ͘�EŽƚ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƚƌĂŶƐŵŝƫŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌĚƐ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ŵĞƐƐĂŐĞ�/�ƐĞŶƚ�ǁĂƐ͕�͞K��ĂŶĂĚĂ͕�ŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŶĂƟǀĞ�ůĂŶĚ͕�ƚƌƵĞ�ƉĂƚƌŝŽƚ�ůŽǀĞ�ŝŶ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�
ĐŽŵŵĂŶĚ͘͟�dŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĐĂŵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂĐĐƵƌĂƚĞůǇ͕�ĂůďĞŝƚ�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƚƌƵŶĐĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ŽƌŝŐŝŶĂů͘ 

/�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ�ǁŚĂƚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ĞĂƐǇ�Žƌ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐŵŝƚ�ĞĂĐŚ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘��ŽŶƐĞŶƐƵƐ�ǁĂƐ͕�ŶƵŵďĞƌ�
ŽŶĞ�ǁĂƐ�ƐŝŵƉůǇ�ƚŽŽ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ǀĞƌďĂůůǇ͘�EƵŵďĞƌ�ƚǁŽ͕�ŽďǀŝŽƵƐůǇ͕�ǁĂƐ�ŝŶ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂůŵŽƐƚ�ŶŽ�ŽŶĞ�
ŬŶĞǁ�ǁĞůů͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ŵĞƐƐĂŐĞ͕�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉŚƌĂƐĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶƚŚĞŵ͕�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĚŝĸĐƵůƚ�Ăƚ�Ăůů͘�͞tŚǇ͍͟�/�ĂƐŬĞĚ͘�
͞�ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ĨƌŽŵ�K��ĂŶĂĚĂ͕͟�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘�/�ƉƌŽďĞĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ͕�͞�Ƶƚ�ǁŚǇ�ŝƐ�K��ĂŶĂĚĂ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͍͟�
dŚĞŝƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�͞�ĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶƚŚĞŵ͘͟�hůƟŵĂƚĞůǇ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞůŝĐŝƚ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗�ǁĞ�Ăůů�
ůĞĂƌŶ�ŝƚ͖�ŝƚ͛Ɛ�ŝŶ�Ă�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁĞ�Ăůů�ƐƉĞĂŬ͖�ǁĞ�ƐŝŶŐ�ŝƚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͖�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŝŶŐ�ŝƚ�ŽƵƌ�ǁŚŽůĞ�ůŝǀĞƐ͕�ĞǀĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƐĐŚŽŽů�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝƚ͘  

dŚĞ�ǀŝĐŝƐƐŝƚƵĚĞƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ͕�ĞǀĞŶ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶĞǀŝƚĂďůĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ŝŵƉŝƐŚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ͕�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƌĞůŝŐŝŽŶ�Žƌ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůƵĐŬǇ͕�ǁĞ�ďƵŝůĚ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞƐ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƚǇ�
ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚĞŶĞƚƐ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ͕�ƚŚĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ŐĞƚ�ůŽƐƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘  
/Ŷ�ƚŚĞ�ǁĂŬĞ�ŽĨ�ŵǇ�ƌĞĐĞŶƚ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŽĂƚŚ͕�ĂŶĚ�ĂƐ�/�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇƐ͕�/�ĮŶĚ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĚĞĞƉůǇ�ĂďŽƵƚ�
ŵǇ�ůŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝŶ�ŽĨ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�-�ďŽƚŚ�ĐŝǀŝĐ�ĂŶĚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ͘�/�Ăŵ�ĞĂŐĞƌ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŵǇ�ƉĂƌƚ�ǀŽƟŶŐ�ŝŶ�ŵǇ�ĮƌƐƚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�
ĨĞĚĞƌĂů�ĞůĞĐƟŽŶ͘��ŶĚ�/�Ăŵ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ďǇ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�͞ǁŝůů�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ĨŽůůŽǁ�ŵĞ�ĂŶĚ�ŵǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŚŽůĚ�ĚĞĂƌ͍͟�dŚŝƐ�ŝƐ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŽŶůǇ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ŝŶ�ŚŝŶĚƐŝŐŚƚ͘�EŽŶĞƚŚĞůĞƐƐ͕�/�
Ăŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŵǇ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ƚŽ�ĚŽ�ŵǇ�ƉĂƌƚ͘ 
 
^ŚĂŶĂŚ�dŽǀĂŚ͘ 
 

dŽ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŽĨ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ĚŽǁŶ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�:ĞǁŝƐŚ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐƵůƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�ϯϬϬϬ�
ǇĞĂƌƐ͕�/�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ�ƉůĂǇ�ƚĞůĞƉŚŽŶĞ�ƚĂŐ͘� 

�ĚƵĐĂƟŽŶ 

KƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϴ�ĂŶĚ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ͘�tĞ͛ƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐƌĞĂƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�
ŬĞĞƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ZĞůŝŐŝŽƵƐ�^ĐŚŽŽů�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘  

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŝŐŚ�,ŽůǇ�
�ĂǇƐ͕�^ƵŬŬŽƚ͕�ĂŶĚ��ŽŶƐĞĐƌĂƟŽŶͬ^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ͘��ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�
ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͘  

�ĚƵĐĂƟŽŶ 

 



ϱ 

/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ǇŽƵƌ�d/��ŽĂƌĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ 

��ŶĞǁ�ƐůĂƚĞ�ŽĨ�KĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ǁĂƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Ăƚ�:ƵŶĞ͛Ɛ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͘  

�ŝƌĞĐƚŽƌƐ�Θ�KĸĐĞƌƐ 

              WƌĞƐŝĚĞŶƚ � � � � � � � � � � � � � �:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ 
 � � � � � � �sW�&ŝŶĂŶĐĞ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ � � �sĂĐĂŶƚ 
 � � � � � � �sW͕�KƉĞƌĂƟŽŶƐ� � � � � � � � ��:ŝŵ�^ƚĞǀĞŶƐ 
 � � � � � � �sW͕�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� � � � � � ��sĂĐĂŶƚ� 
 � � � � � � �sW͕��ĚƵĐĂƟŽŶ� � � � � � � � � ���ůŝǌĂďĞƚŚ�dĞĞǀĂŶ 
 � � � � � � �sW͕��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ� � � ��EŝĐŽůĞ�>ĂŝĚůĞƌ 
 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�sW�WƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�sW�&ŝŶĂŶĐĞ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͕�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Ăƚ�ũĂƐŽŶΛƚĞŵƉůĞŝƐƌĂĞůůŽŶĚŽŶ͘ĐĂ  
 
ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ�DĞĞƟŶŐ�^ĐŚĞĚƵůĞ 
�ůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�–�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�–�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�
ƉůĂŶ�ĂŚĞĂĚ͕�ŚĞƌĞ͛Ɛ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵͬϮϬ͘  

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϱ͕ϮϬϭϵ�–��ǆĞĐƵƟǀĞ�Λ�Ϯ͗ϯϬ�ͬ��ŽĂƌĚ�Λ�ϯ�Ɖŵ 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϵ�–��ǆĞĐƵƟǀĞ�Λ�ϯ͗ϯϬ�ͬ��ŽĂƌĚ�Λ�ϰ�Ɖŵ 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϱ͕�ϮϬϮϬ�–��ǆĞĐƵƟǀĞ�Λ�Ϯ͗ϯϬ�ͬ��ŽĂƌĚ�Λ�ϯ�Ɖŵ 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϬ�–��ŶŶƵĂů�DĞĞƟŶŐ�Λ�ϯ͗ϯϬ�Ɖŵ 

WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂŶĚ�d/�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ��ǆĞĐƵƟǀĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘��ůů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂƌĞ�
ŚĞůĚ�Ăƚ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů͘  

d/��ŽĂƌĚ 

�ŽĂƌĚ    �ĂƌďĂƌĂ�>ĞŶƚ 
 � � � � � � ��sŝǀŝĂŶ�DĂĐĚŽŶĂůĚ 
 � � � � � � ��^ŚĂƌŽŶ�DĂƌŬƐ 
 � � � � � � ��:Ğī�WŚŝůůŝƉƐ 
 � � � � � � ��dĞƌƌǇ�^ŝĐƵůĂƌ 
 � � � � � � ��:ƵĚŝƚŚ�tŝůĞǇ 
 � � � � � � ���ŝůĞŶĞ�tŝƩƐƚĞŝŶ� 
 �����ŶĂ�WŽƌǌĞĐĂŶƐŬŝ�;Ğǆ-ŽĸĐŝŽͿ 

DĂƌĐŚ�Ϯϵ͕�ϮϬϮϬ�–��ǆĞĐƵƟǀĞ�Λ�ϯ�ͬ��ŽĂƌĚ�Λ�ϯ͗ϯϬ�Ɖŵ 
DĂǇ�ϭϯ͕�ϮϬϮϬ�–��ǆĞĐƵƟǀĞ�Λ�ϲ͗ϯϬ�ͬ��ŽĂƌĚ�Λ�ϳ�Ɖŵ 
:ƵŶĞ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϬ�–�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�Λ�ϳ�Ɖŵ  



ϲ 

     



ϳ 

�KE�d/KE^��-�'�E�Z�> 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�sĂůĞƌŝĞ�DŝůůĞƌ�ĨƌŽŵ��ŝůů�DŝůůĞƌ  
/Ŷ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�:ĂĐŬ�dĂƵď�ĨƌŽŵ��ĂƌůĂ�dĂƵď 
/Ŷ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�&ƌŝĞĚĂ�ZŽƐĞŶďůĂƩ�ĨƌŽŵ��ĂƌůĂ�dĂƵď 
ZĂŶĚǇ�<ŝƐƐĂĐŬ 
�ĂǀŝĚĂ�^ŽďĞů 
 
^WKE^KZ^,/W^�-�</��h^,ͬKE�' 
:ŽƐŚ�Θ�<ĂǇ��ƵďŝƚƐŬǇ 
 
^WKE^KZ^,/W^�-�WZK'Z�DD/E' 
ZĂďďŝ��ƌĞƐƐůĞƌ�Θ�ĨĂŵŝůǇ 
�ŝŶŐ�^ŝĂŶŐ�'ĂŶ�Θ�WĞĂƌů�>ĂŶŐĞƌ 
,ĞŶƌǇ�Θ��ůĂŝƌĞ��ĞŶĚŚĞŝŵ 
 
^WKE^KZ^,/W^�-�Z�>/'/Kh^�^�,KK> 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ�ĨƌŽŵ��ĂƌŽů�dŽǁŶƐĞŶĚ 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�zƵŬŝ�DĂĐ�ŽƵŐĂůůΖƐ��Ăƚ�DŝƚǌǀĂŚ�ĨƌŽŵ�:ĂƐŽŶ�
DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�>ŝůǇ�tƌŝŐŚƚΖƐ��Ăƚ�DŝƚǌǀĂŚ�ĨƌŽŵ�:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ 
Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ  
:Ğī�Θ�:ŽǇĐĞ�WŚŝůůŝƉƐ 
>ŝŶĚĂ�&ƌŝĞĚ 
 
�KE�d/KE^�-���h��d/KE 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�EŝĐŽůĞ�>ĂŝĚůĞƌ�ĂŶĚ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ�ĨƌŽŵ��ĞďďŝĞ�
ZŽƐĞŶǌǁĞŝŐ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ�ĨƌŽŵ�'ĂƌǇ�Θ�ZƵƚŚ�ZŽŚĞŬĂƌ͕��ŽŶŶŝĞ�
dĞĞǀĂŶ�Θ��ůŝǌĂďĞƚŚ�dĞĞǀĂŶ 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�>ŝůǇ�tƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ��ŝůƐĂ�'ĂŶ�ĨƌŽŵ�:ĞƌĞŵǇ�
Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�:ĂĐŽď�ĂŶĚ�,ĞĂƚŚĞƌ�DĞŐĚĞůů�ĨƌŽŵ�ZĂĞů�Θ�DĂƌŐŝĞ�
tŝĞŶďƵƌŐ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�:ĞƐƐŝĐĂ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶΖƐ��Ăƚ�DŝƚǌǀĂŚ�ĨƌŽŵ�ZĂĞů�Θ�
DĂƌŐŝĞ�tŝĞŶďƵƌŐ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�,ĞůŵƵƚŚ�'ƵŵƉƌŝĐŚ͕�,ĂƌƌǇ�^ƚƵƌŵĂŶ͕�DŽŶǇĂ� 
'ƵŵƉƌŝĐŚ͕�dŝůůŝĞ�^ƚƵƌŵĂŶ�ĂŶĚ�DĂǆ�'ƵŵƉƌŝĐŚ�ĨƌŽŵ��ůůĞŶ�Θ��ĂƌŽůĞ� 
'ƵŵƉƌŝĐŚ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�'ŝůĚĂ�<ŝƐĐŚŝŶŽǀƐŬǇΖƐ�ŵŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�'ŝůĚĂ�
<ŝƐĐŚŝŶŽǀƐŬǇΖƐ�ŶĞǁ�ŐƌĂŶĚƐŽŶ͕�EŽĂŵ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ�Θ�^ƵƐĂŶ��ĞĂŶ  
/Ŷ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ŶĚǇ͛Ɛ�ĨĂƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ��ŶĚǇ��ĂƌĂŬ�Θ�^ĂůůǇ��ŽǌĞŶƐ 
 
�KE�d/KE^�-��h/>�/E' 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�^ŝĚŶĞǇ��͘�<ŽĐŚĂǀ�ĨƌŽŵ�>ĞƐůŝĞ�Θ�EƵƌŝƚ�<ŽĐŚĂǀ 
:ĞīƌĞǇ�Θ�ZƵƚŚ�^ĞŝŐĞů 
^ŚŝƌůĞǇ�^ĞŝŐĞů  
 
�KE�d/KE^��-�Dh^/��Θ��,K/Z 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�Θ�:ŝůů�^ŝŵŵŽŶƐ͛�ϱϬƚŚ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�ĨƌŽŵ��ƌ͘�
ZŝĐŬǇ�WĂƐƚĞƌŶĂŬ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�DŝĐŚĂĞů�ĂŶĚ�:ŝůů�^ŝŵŵŽŶƐ�ϱϬƚŚ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĂŶŶŝǀĞƌƐĂƌǇ�
ĨƌŽŵ�:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ  
 
 

�KE�d/KE^�-�ZKE�D�Z<^ 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZŽŶ�DĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�^ŝĚŶĞǇ��͘�<ŽĐŚĂǀ�ĨƌŽŵ�>ĞƐůŝĞ�Θ�EƵƌŝƚ�<ŽĐŚĂǀ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ZŽŶ�DĂƌŬƐ�ĨƌŽŵ�DŝĐŚĂĞů�Θ�:ŝůů�^ŝŵŵŽŶƐ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�^ŚĂƌŽŶ�DĂƌŬƐ  
 
�KE�d/KE^�-�Z�& 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ��ďĞůůĂΖƐ�ǁĞĚĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ��ůŝǀĞ�Θ��ƌǇŶĂŚ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ-
&ƌŝĞĚŵĂŶ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ŝƐĂ�&ĂĚĞŶ�ĨƌŽŵ��ŽŶŶŝĞ�dĞĞǀĂŶ͕��ůŝǌĂďĞƚŚ�dĞĞǀĂŶ͕ 
:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ͕�:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ  
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ĞƌŶĂƌĚ�&ƌŝĞĚ�ĨƌŽŵ�>ŝŶĚĂ�&ƌŝĞĚ  
/Ŷ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ZĂďďŝ��ƌĞƐƐůĞƌ�ĨƌŽŵ���ĂǀŝĚĂ�^ŽďĞů 
 
�KE�d/KE^�-�Z/dh�> 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ĞŽŶĂƌĚ�ZŽƐĞŶďĞƌŐ�ĨƌŽŵ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ�
�ĞŶũĂŵŝŶ  
 
�KE�d/KE^�-�^K�/�>���d/KE 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ŝƐĂ�&ĂĚĞŶ�ĨƌŽŵ��ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ͕�>ŝŶĚĂ�
&ƌĞĞĚŵĂŶ͕�DĞůŽĚǇ��ŶǌĞů͕�ZŽďĞƌƚ�^ŽůŽŵŽŶ�Θ��ĂƌďĂƌĂ�>ĞŶƚ  
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�zƵŬŝ�DĂĐ�ŽƵŐĂůůΖƐ��Ăƚ�DŝƚǌǀĂŚ�ĨƌŽŵ�>ŽƵŝƐĞ�
^ŚĂŶĨĞůĚ  
:ĞƌĞŵǇ�Θ��ŝŶĂŚ�&ƌĂŶŬ�ĨŽƌ�DĂŬĞ-Ă-tŝƐŚ�&ƵŶĚ 
ZĂŶĚǇ�<ŝƐƐĂĐŬ 
 
�KE�d/KE^�-�Z���/�:K�>�Θ��/>�E��t/dd^d�/E���DW�'�KZ'� 
ŝŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ŽĨ�DĂǇĂ��ƌĞƐƐůĞƌ�Θ�ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�,ĂƌŽůĚ�^ŽďĞů�ĨƌŽŵ�
DĞůŽĚǇ��ŶǌĞů  
 
�KE�d/KE^�-�d����<�, 
/Ŷ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ��ĞƩǇ�tĂǇŶĞ�ĨƌŽŵ��ůůĂŶ�Θ�ZƵƚŚ�DŝĐŚĂĞůƐ 
 
�KE�d/KE^�-���Z�� 
ŝŶ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�/ƌǀŝŶĞ�WĂŐŚŝƐ�ĨƌŽŵ�:ĞīƌĞǇ�Θ�ZƵƚŚ�^ĞŝŐĞů  
^ƵƐĂŶ��ŐƌĂŶŽǀĞ 
,ĞŶƌǇ�Θ��ůĂŝƌĞ��ĞŶĚŚĞŝŵ 
�ƌƚŚƵƌ�Θ�^ĂŶĚƌĂ��ĞŶũĂŵŝŶ 
:ŽƐŚ�Θ�<ĂǇ��ƵďŝƚƐŬǇ 
>ŝŶĚĂ�&ƌŝĞĚ 
�ŝŶŐ�^ŝĂŶŐ�'ĂŶ�Θ�WĞĂƌů�>ĂŶŐĞƌ 
>ŝƐĂ�DĂŶĂǆ�Θ��ŶĂƌŐǇƌŽƐ�^ŬŝŬŽƐ 
:ĂƐŽŶ�DĂŶĚůŽǁŝƚǌ�Θ��ĂƌǇů�&ƌŝĚĞŶďĞƌŐ 
ZŽƐĞ�WŚŝůŝƉ 
:Ğī�Θ�:ŽǇĐĞ�WŚŝůůŝƉƐ 
,ŽǁĂƌĚ�Θ��ŽŶŶĂ�WůŽƚŬŝŶ 
sĞŶĂ�Θ�^ŝĚ�WƌĞƐŶĞƌ 
�ĂǀŝĚ�Θ�dŚĞůŵĂ�ZŽƐŶĞƌ 
�ƌǇŶĂŚ�Θ��ůŝǀĞ�^ĐŚŶĞŝĚĞƌ-&ƌŝĞĚŵĂŶ 
:ĞīƌĞǇ�Θ�ZƵƚŚ�^ĞŝŐĞů 
dĞƌƌǇ�^ŝĐƵůĂƌ�Θ�<ŝŵ�DŽŽĚŝĞ 
ZŽŶĂůĚ�Θ��ĞŶŝƐĞ�tĞǆůĞƌ 
 

�ŽŶĂƟŽŶƐ 

EŽƚĞ͗���ŽŶĂƟŽŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƵŐƵƐƚ�ϭϰ͕�ϮϬϭϵ͘��/Ĩ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ĂŶ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ďĞŚĂůĨ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞ�
ŽĸĐĞ�ŬŶŽǁ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ  ͘



ϴ 

dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů��ŽŽŬ��ůƵď 
dŚĞ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů��ŽŽŬ��ůƵď�ŵĞĞƚƐ�Ăƚ�Ϯ�Ɖŵ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŌĞƌŶŽŽŶƐ�Ăƚ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů͘�
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ�ͬ�ϮϬϮϬ͘�zŽƵ͛ůů�ĮŶĚ�ƚǁŽ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƟƚůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�ůŝďƌĂƌǇ͊   
dŚĞ�>ĂƐƚ�tĂƚĐŚŵĂŶ�ŽĨ�KůĚ��ĂŝƌŽ͕�ďǇ�DŝĐŚĂĞů��ĂǀŝĚ�>ƵŬĂƐ�–�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϲ� 
�ĞĂƌ��ĞĂůŽƚƐ͕�>ĞƩĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ă��ŝǀŝĚĞĚ�>ĂŶĚ͕�ďǇ��ŵŽƐ�Kǌ�–�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ 
dŚĞ��ŚŽƐĞŶ�tĂƌƐ͕�ďǇ�^ƚĞǀĞŶ�tĞŝƐŵĂŶ�–�:ĂŶƵĂƌǇ�Ϯϱ 
DĞŵĞŶƚŽ�WĂƌŬ͕�ďǇ�DĂƌŬ�^ĂƌǀĂƐ�–�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϮ 
:ƵŵƉŝŶŐ�KǀĞƌ�^ŚĂĚŽǁƐ͕�ďǇ��ŶŶĞƩĞ�'ĞŶĚůĞƌ�–��Ɖƌŝů�ϭϴ 
/Ŷ�dŚĞ�'ĂƌĚĞŶ�ŽĨ��ĞĂƐƚƐ͕�ďǇ��ƌŝŬ�>ĂƌƐŽŶ͕�DĂǇ�ϵ 
�ǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͊     ���� ďŝƚůǇ͘ĐŽŵͬƟďŽŽŬĐůƵď� 
 
�ĚƵůƚ�,ĞďƌĞǁ��ůĂƐƐĞƐ  
/ƚ͛Ɛ�ŶĞǀĞƌ�ƚŽŽ�ůĂƚĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�,ĞďƌĞǁ͊�^ƚĞƉŚĞŶ�^ƚĂƚĞ�ůĞĂĚƐ�ŽƵƌ��ĞŐŝŶŶĞƌ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�,ĞďƌĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ͕�
ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�,ĞďƌĞǁ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌĂǇĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ďŝďůŝĐĂů�,ĞďƌĞǁ͘�EĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘�dŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ƚĞƉŚĞŶ�Ăƚ�ƐƚĞƉŚĞŶ͘ƐƚĂƚĞΛƐĐŚƵůŝĐŚ͘ƵǁŽ͘ĐĂ  
 
:ĞǁŝƐŚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ůĂƐƐ 
dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů͛Ɛ�:ĞǁŝƐŚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ůĂƐƐ�;:/�Ϳ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�
ďƌŽĂĚĞŶ�ƚŚĞŝƌ�:ĞǁŝƐŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�EĞǁ�ĐůĂƐƐĞƐ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ĂŐĂŝŶ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͘�
�ŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�Ăƚ�
ŽĸĐĞΛƚĞŵƉůĞŝƐƌĂĞůůŽŶĚŽŶ͘ĐĂ� 
 
>ƵŶĐŚ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶ  
�ƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ůƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ZĂďďŝ��ƌĞƐƐůĞƌ�dƵĞƐĚĂǇƐ�Ăƚ�ŶŽŽŶ͕�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĐůĂƐƐŝĐ�:ĞǁŝƐŚ�ƚŽƉŝĐƐ͘�KƵƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϱ͘  
 
 
 

 

 

DŽŶĚĂǇƐ͕�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�Λ�:�� 
�ůů�:�D�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͊ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϵ͗��ŽŶĨƌŽŶƟŶŐ�,ĂƚĞ͕�WƌŽŵŽƟŶŐ�>ŽǀĞ͗���WĞƌƐŽŶĂů�:ŽƵƌŶĞǇ�dŚƌŽƵŐŚ�ZĂĐŝƐƚ��ǆƚƌĞŵŝƐŵ�-�ůŝǌĂďĞƚŚ�
DŽŽƌĞ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϯ͗��ƐĐĂƉĞ�ĨƌŽŵ�sŝĐŚǇ͗�dŚĞ�&ƌĞŶĐŚ��ĂƌŝďďĞĂŶ��ŽŶŶĞĐƟŽŶ�-��ƌŝĐ�:ĞŶŶŝŶŐƐ 

KĐƚŽďĞƌ�ϳ͗�tŚǇ�,ĂǀĞ�ƚŚĞ�:ĞǁŝƐŚ�ZĞĨƵŐĞĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ƌĂď�tŽƌůĚ��ĞĞŶ�&ŽƌŐŽƩĞŶ͍�-�:ĂĐŽď�^ŝǀĂŬ 

KĐƚŽďĞƌ�Ϯϴ͗�EĂǀŝŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůŽƐĞƚ͗��Ŷ�KƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�>'�dK�н��ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�,ŽůŽĐĂƵƐƚ�
^ƵƌǀŝǀŽƌƐ�–�:ĂĐŽď��ǀŽǇ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϰ͗�dŚĞ�&ŽƵŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƐƌĂĞů�WŚŝůŚĂƌŵŽŶŝĐ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�–�,ŽǁĂƌĚ�DĞĚŶŝĐŬ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϭ͗�dŚĞ��ŶĚ�ŽĨ�WĞĂŬ�:ĞǁŝƐŚ�ds�–�DŝĐŚĂĞů�&ƌĂŝŵĂŶ  

hƉĐŽŵŝŶŐ��ǀĞŶƚƐ 



ϵ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

<Žů�,ĂŬĂǀŽĚ͗ 
DĂǌĞů�dŽǀ�ƚŽ�ZĂďďŝ��ĞďƌĂ��ƌĞƐƐůĞƌ͕�>ƵĐǇ�ĂŶĚ�DĂǇĂ�ŽŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ��ĂŶĂĚŝĂŶ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘ 
DĂǌĞů�dŽǀ�ƚŽ�>ƵĐŝĂŶĂ�dƵĚŽƌ�ĂŶĚ�:ĞƐƐŝĐĂ�DĂĐƉŚĞƌƐŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĂƚ�ŵŝƚǌǀĂŚƐ͘ 
DĂǌĞů�dŽǀ�ƚŽ�EĂƚĂŶ�&ĂƌŚŝ�ĨŽƌ�ǁŝŶŶŝŶŐ�ŐŽůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽƌŽŶƚŽ�tŚŝƚĞ�ŚŽĐŬĞǇ�ƚĞĂŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�DĂĐĐĂďŝ�'ĂŵĞƐ�
ŝŶ��ĞƚƌŽŝƚ͘ 
DĂǌĞů�ƚŽǀ�ƚŽ�:Ğī�Θ�ZƵƚŚ�^ĞŝŐĞů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚƚĞƌ͘ 
 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŶĞǁͬƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͗� 
^ƵƐĂŶ��ĂŬĞƌ 
^ǀĞƚůĂŶĂ�<ŽƐůŽǁ 
EĂŶĐǇ�DĂĐĚŽŶĂůĚ 

 
�ŽŶĚŽůĞŶĐĞƐ�ƚŽ͗ 
dŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ZŽď�DĂĐ�ŽƵŐĂůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŝĨĞ�ĂŶĚ�ŵŽƚŚĞƌ�>ŝƐĂ�&ĂĚĞŶ͘ 
ZŽď�DĂĐ�ŽƵŐĂůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĨĂƚŚĞƌ��ƵŶĐĂŶ�DĂĐ�ŽƵŐĂůů͘  
^ŚĂƌŽŶ�DĂƌŬƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ-ŝŶ-ůĂǁ͕�<ĞŝƚŚ��ĂĚŐĞƌ 
 

^ŚĂůŽŵ�ƚŽ͗ 
dĞŵƉůĞ�ĐĂƌĞƚĂŬĞƌƐ͕�/ƌĂ�Θ�^ĞƌŐŝŽ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŶĞǁ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 

 
WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƵƐ�

ƚŽ�ƉƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ďƵůůĞƟŶ͘ 

:ŽŝŶ�ƚŚĞ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ 
/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͕�ƉůĞĂƐĞ�͞>ŝŬĞ͟�ŽƵƌ�ƉĂŐĞ�Ăƚ�ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬdĞŵƉůĞ-/ƐƌĂĞů-ŽĨ->ŽŶĚŽŶ-KŶƚĂƌŝŽ͘�
�Ɛ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁĞ͛ůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐŝŶŐ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ŶĞǁƐ�ĂďŽƵƚ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�dĞŵƉůĞ�/ƐƌĂĞů͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŶĞǁƐ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĂƌƟĐůĞƐ�ĨƌŽŵ�hZ:͘� 

EĞǁƐ 



ϭϬ 



ϭϭ 

������������s�Ed^�Θ�^�Zs/��^��d�d�DW>��/^Z��> 
 
,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϲ��ϭϭ�Ăŵ�-�
ϭϮ�Ɖŵ� 
dŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ-
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�,ŝŐŚ�,ŽůǇ��ĂǇ�&ĂŵŝůǇ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�
ďǇ�Ă�WŽƚůƵĐŬ�ůƵŶĐŚ͘���ƵďďĞƐ�Θ��ĂǇĚĞƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽŽ͊ 
 
�ƌĞǀ�ZŽƐŚ�,Ă^ŚĂŶĂŚ��ŝŶŶĞƌ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�-�ƟŵĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ĂŌĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�:��͘�;^ĞĞ�ŇǇĞƌ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭϬ�ƚŽ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌͿ 
 
^ƵŬŬŽƚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ�-�ϮϬ 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�^ƵŬŬŽƚ�^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�,ĂůůĞů͕�DŽŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�
ϭϰ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�WĂŶĐĂŬĞ��ƌĞĂŬĨĂƐƚ�Θ�
^ƵŬŬĂŚ��ĞĐŽƌĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ 
 
^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Θ�Ϯϭ 
�ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�-�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ 
WŽƚůƵĐŬ�WƌĞEĞŐ�Ăƚ�ϲ�Ɖŵ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ��ŽŶƐĞĐƌĂƟŽŶ�
�ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ 
 
^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�ĂŶĚ�^ŚĞŵŝŶŝ��ƚǌĞƌĞƚ�-�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϭ 
DŽƌŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�,ĂůůĞů�ĂŶĚ�zŝǌŬŽƌ�Ăƚ�ϭϬ�Ăŵ 

KKW^��-�t��'KK&��͊͊ 

EŽƚĞ͕�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵůůĞƟŶ͕�ǁĞ�ŝŶĂĚǀĞƌƚĞŶƚůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐĞĐƌĂƟŽŶ��ƌĞǀ�^ŝŵĐŚĂƚ�dŽƌĂŚ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ͕ �

KĐƚŽďĞƌ�Ϯϭ͕�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŽŶ� 

^ƵŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ  ͘

�ĞůŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘ 

KƵƌ�ĂƉŽůŽŐŝĞƐ͙͘ 

 


