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Ϯ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŚŝƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĨŽƌŵĂƩĞĚ�ĨŽƌ�ĚŽƵďůĞ-ƐŝĚĞĚ�ƉƌŝŶƟŶŐ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƉƌŝŶƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ 







�ŝ 

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ 
 

^ƉĞĐŝĂů�ƌĞĐŽŐŶŝƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĂƌĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ͕�ĞŶĞƌŐǇ͕�ĂŶĚ�
ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ͘ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů 
dŽŵ�DĐ'ĂƌƌŝŐůĞ͕��ŚĂŝƌŵĂŶ� 
DĂƌŝŽ��ŝǀĞƌĂ͕�:ƌ͕͘�sŝĐĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ� 
�ŽůůĞĞŶ�W͘�DŽƌƌŽŶĞ 
:ŽŚŶ�W͘�DĐ�ůĂŝŶ 
�ĂǀŝĚ�:͘�tŚŝƚĞ 
 
�ŽƵŶƚǇ��ǆĞĐƵƟǀĞ 
DĂƌŝĂŶŶĞ�'ƌĂĐĞ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� 
dŚŽŵĂƐ�:͘�K͛�ƌŝĞŶ͕��/�͕��ŚĂŝƌŵĂŶ� 
dŚŽŵĂƐ�:͘�:ƵĚŐĞ͕�sŝĐĞ��ŚĂŝƌŵĂŶ 
<ĞŶŶĞƚŚ�:͘��ŝƚĂƌĞůůŝ͕�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ 
<ĂƚŚǇ��͘��ŽŐŽƐŝĂŶ 
ZŽďĞƌƚ��ŽůĂŶĚ 
>ŽƌƌĂŝŶĞ��ƌĂĚƐŚĂǁ 
WĂƚƌŝĐŬ�>͘�WĂƩĞƌƐŽŶ 
tŝůůŝĂŵ��͘�WĂǇŶĞ 
:ĂŵĞƐ�^ƚĞǁĂƌƚ 
 
/ŶƚĞƌŝŵ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
>ŝŶĚĂ�&͘�,ŝůů 
 
WĂƐƚ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ 
:ŽŚŶ�WŝĐŬĞƩ͕��/�WΎ 
 

 
 
 

WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ 
�ŶĚƌĞ�>ĞŶŶĞƌƚǌ͕��/�W� 
 
DĂŶĂŐŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƚĞ 
DĞůĂŶŝĞ�tŝůƐŽŶ͕��/�W 



ŝŝ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐĞŵĞŶƚƐ��ŽŶ͛ƚ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
:ƵƐƟŶ��ƵůĂ͕��/�W͕�DĂŶĂŐĞƌ 
ZĞďĞĐĐĂ�ZŽƐƐ͕��/�W͕�WƌŝŶĐŝƉĂů�WůĂŶŶĞƌ 
zŝŶŬĂ��ĚĞƐƵďŽŬĂŶ͕��ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WůĂŶŶĞƌ 
^ƚĞǀĞŶ��ŽƵĐŚĞƌ͕�WůĂŶŶŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶΎ 
:ƵůŝĞ��ĞůDƵƚŽ͕�DĂŶĂŐĞƌ 
 
ZŽŶ��ƋƵŝůŝŶŽ͕��ĂƚĂ�Θ�^ǇƐƚĞŵƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
�ĂĐŚĂƌǇ��ĂƌŶĞƌ͕�WůĂŶŶĞƌ 
^ƚĞǀĞŶ��ĞĐŬůĞǇ͕��/�W͕�^ĞŶŝŽƌ�WůĂŶŶĞƌ 
�ŽƌŝƐ��ƵƐĂŶŽ͕��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ 
�ĞŶŶŝƐ��ĞZŽƐĂ͕�DĂŶĂŐĞƌ 
�ŚĂƌůĞƐ��ŽǇůĞ͕�ZĞǀŝĞǁ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
'ƵƐ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ͕�WůĂŶŶŝŶŐ�/ŶƚĞƌŶΎ 
WĂƚƌŝĐŝĂ�'ŝŌ͕�WůĂŶŶŝŶŐ�dĞĐŚŶŝĐŝĂŶ 
^Ăŵ�,ĂďĞƌ͕�WƌŝŶĐŝƉĂů�WůĂŶŶĞƌ 
:ŝůů�,Ăůů͕�WƌŝŶĐŝƉĂů�WůĂŶŶĞƌ 
<ĂƌĞŶ�,Žůŵ͕�DĂŶĂŐĞƌ 
>ŽƵŝƐ�,ƵĨŶĂŐůĞ͕�^ĞŶŝŽƌ�WůĂŶŶĞƌ 
�ůĞǆ�:ŽŚŶ͕�WůĂŶŶĞƌ 
'ŝŶŶǇ�DĐ/ŶƚŽƐŚ͕�WůĂŶŶĞƌ 
:ŽĞ�ZƵƐƐŽ͕�WůĂŶŶĞƌΎ 
�ĂŶŝĞů�^ĞĂƚŽŶ͕�'/^�Θ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
dŚŽŵĂƐ�^ŚĂīĞƌ͕�DĂŶĂŐĞƌ 
DŝĐŚĂĞů�^ǁŝĚƌĂŬ͕�WůĂŶŶĞƌ 
�ŶŶĞ�tŽůĨĞ͕�'/^��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
 

/Ŷ�DĞŵŽƌŝĂŵ 
:ŽŚŶ�WŝĐŬĞƩ͕�W͘�͕͘��/�W 
 
dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�:ŽŚŶ��͘�WŝĐŬĞƩ͕�ǁŚŽ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�
�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ϯϴ�ǇĞĂƌƐ͘��
:ŽŚŶ�ǁĂƐ�Ă�ƟƌĞůĞƐƐ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�
ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƐŽƵŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ƚŽ��ŵŽǀĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŽǁĂƌĚƐ�
Ă�ďƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ�ĨƵƚƵƌĞ͘ 
 
͞�Ɛ�Ă�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͕�ĚĞǀĞůŽƉ͕�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ŝŶ�Ă�
ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵĂŶŶĞƌ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽƐƉĞƌ͘͟�Ε�:ŽŚŶ��͘�WŝĐŬĞƩ�ϭϵϰϰ-ϮϬϭϯ 

ΎWĂƐƚ���W��ĞŵƉůŽǇĞĞƐ 



�ŝŝŝ 

������������������ 

�ĐŬŶŽǁůĞĚŐŵĞŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ŝ 

,Žǁ�ƚŽ�hƐĞ�ƚŚŝƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�WůĂŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ǀ 

�ŚĂƉƚĞƌ�ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭ 
/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯ 
dŚĞ�EĞĞĚ�ĨŽƌ�Ă�WůĂŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϰ 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽĚĞ�;DW�Ϳ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϰ 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�WůĂŶŶŝŶŐ�WƌŽĐĞƐƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϱ  

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘��ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϳ 
dŚĞ�>ĂŶĚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϵ 

>ĂŶĚ�hƐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϬ 
��ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϮ 
EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘ϭϯ 
,ŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϰ 
YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϱ 
hƟůŝƟĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϭϲ 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϭϲ 

dŚĞ�WĞŽƉůĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϭϴ 
�ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϭϵ 

�ŐŝŶŐ�/Ŷ�WůĂĐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϮϬ 
ZĂĐĞ͕��ƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϮϬ 

�ŶĞƌŐǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϭ 
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϮϮ 

�ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌĨƌŽŶƚ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘Ϯϯ 
dŚĞ�WůĂĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϰ 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘Ϯϰ 
�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘Ϯϲ 
dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘Ϯϴ  

�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͘�>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϭ 
>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�'ŽĂů͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϯϯ 
&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϯϰ 
�ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�KďũĞĐƟǀĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘ϯϲ 
WůĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ�dŚĞŵĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙ϯϵ 
�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ͗�DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϬ 
�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ͗�'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϮ 
�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ͗�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ϰϰ 
�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͗�hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌ͕�dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌ͕� 

EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞŶƚĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ϰϲ 
�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͗��ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϰϴ 

 
�ŚĂƉƚĞƌ�ϰ͘��ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�,ǇƉĞƌůŝŶŬƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ϱϭ 
 
 

	����������������������������
����������������������������ǡ�
�����������ȋ������������ȌǤ 



ŝǀ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
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����������������Ͷͻ������������������������������������������
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���������������������������������Ǥ����������������������������������
�������������������������������������������Ǥ  
 
	����������������������� 

dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƉĂƌƚƐ͗ 
 
�ŚĂƉƚĞƌ�ϭ͘�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� 
dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ�ĨŽƌ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉůĂŶ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶŇƵĞŶĐŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 
 
�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘��ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ� 
dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉůĂŶ͕�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�>ĂŶĚ͕�ƚŚĞ�
WĞŽƉůĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WůĂĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ƐĞĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�>ĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
WĞŽƉůĞ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŝƐƐƵĞƐ͘�dŚĞ�ĮŶĂů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ͕�dŚĞ�WůĂĐĞƐ͕�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ͕�ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶƚŽ�ŐƌŽƵƉƐ�
ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚƐ͘ 
 

dŚĞ�>ĂŶĚ�� 
· ��ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ 
· EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 
· ,ŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ��ƵůƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
· YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ 

· ,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ 
· ,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ 

· hƟůŝƟĞƐ 
 
dŚĞ�WĞŽƉůĞ�� 
· �ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ 

· �ŐŝŶŐ�ŝŶ�WůĂĐĞ 
· ZĂĐĞ͕��ƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ 

· �ŶĞƌŐǇ 
· �ŵƉůŽǇŵĞŶƚ 

 
dŚĞ�WůĂĐĞƐ�� 
��W��ŝŶƚĞŶĚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ŝƐ͕�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ƋƵĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ĞĂĐŚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�Ă�

�������������������
������������������ 

 
��������������������
�������ʹͲ͵ͷǨ������
	�������������������������
�������������������-������Ǥ�
�����ϔ������ǡ�����������ǯ��
����������������������
��ϔ����������������������������
�����������������������������
������������������������������
�������������������������������
�����������������������
�����Ǥ�	����������ǡ����������
���������������������
��������������������������
��������������������������
�����������������Ǥ� 
 
�������������������������
����������������������������
���������������������
�������������������������������
�����������������������
������Ǥ������������������
����������������������������
�����������������ǡ�����������
��������������������������
������������������Ǥ����
�����������������������������
����������������������������
�������������������������
�������������������������Ǥ 
 



ǀŝ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

ĚŝƐƟŶĐƚ�ƉůĂĐĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ͗ 
 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ 
· DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ 
· 'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ 
· KƉĞŶ�^ƉĂĐĞƐ 
· 'ƌĞĞŶǁĂǇƐ 
 
�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ 
· hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌƐ 
· dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌƐ 
· EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞŶƚĞƌƐ 
· �ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌƐ 

 
�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͘�>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ� 
dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�
ƚŚĂƚ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬĞƌƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵŵŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�dŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�
ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚ�ƉůĂĐĞ�ƚǇƉĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ĂďŽǀĞ͘ 
 
�ŚĂƉƚĞƌ�ϰ͘��ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ� 
dŚĞ�ĨŽƵƌƚŚ�ĂŶĚ�ĮŶĂů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ůŝŶŬƐ �ƚŽ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ĐůĂƌŝĨǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞǆƚƵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�
^ŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�>-ϯϲͿ͘ 
 
	�������������������� 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů͕�>ĂŶĚ�hƐĞ�WŽůŝĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�
WůĂŶ�;ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚͿ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞůĂƚĞĚ͕�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͕�ďƵƚ�
ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƉůĂŶƐ͘�^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�–�
ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ-ƌĞůĂƚĞĚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�–�
ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�Žƌ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ ͘�KƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚ�Žī�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ůĂŝĚ�ŽƵƚ�ŚĞƌĞ͘  
 
dŚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�ŶŽŶ-ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇ�ŝŶ�ŶĂƚƵƌĞ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐ�ĞǆƉƌĞƐƐ�
ƚŚĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƉůĂŶŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�
ƌĞĮŶĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐƚĂŶĚ�ĂůŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ŬĞǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�;ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯͿ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘  

	����������������������������
�������������������ǡ�������
�����ȋ���������ͳǤͲͳȌ 

	���������������������������
�����ǡ������������ 
ȋ���������ͳǤͲʹȌ 

tŚĞŶ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ĂŶǇ�ůŝŶŬ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĞǆƚ�Žƌ�ƐŝĚĞďĂƌƐ�ƚŽ�ũƵŵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞĚ�ƉĂŐĞ�Žƌ�ŽƉĞŶ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

tŚĞŶ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƟƚůĞ�
ďĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ĂŶǇ�ůĞŌ-ŚĂŶĚ�
ƉĂŐĞ�ƚŽ�ũƵŵƉ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĂďůĞ�ŽĨ�
�ŽŶƚĞŶƚƐ͘ 



�ϭ 

��������ͳǤ 

������������ 



Ϯ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ�ͮ�ϯ 

��������ͳǤ������������� 

����������������Ͷͻ�������������������������������������������������
���������������Ǥ�����������������������������������������������������ǡ�
�������������ǡ�������������ǡ�������������������������Ǥ�����������������
������ǯ��Ͷͻ�����������������������������������������������������������������
����������������������������������������������������������Ǥ 

 

��������������������������� 

 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͕�ũƵƐƚ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�
WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͘�/ƚ�ŝƐ�ďŽƌĚĞƌĞĚ�ďǇ��ŚĞƐƚĞƌ͕�
DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕�ĂŶĚ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ��ŽƵŶƟĞƐ�ŝŶ�
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͖�'ůŽƵĐĞƐƚĞƌ��ŽƵŶƚǇ͕�EĞǁ�:ĞƌƐĞǇ͖�
ĂŶĚ�EĞǁ��ĂƐƚůĞ��ŽƵŶƚǇ͕��ĞůĂǁĂƌĞ͘ �dŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ƉůĂǇĞĚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�
EĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ǇĞĂƌƐ͘��&ƌŽŵ�ŝƚƐ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ŝŶŚĂďŝƚĂŶƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĞĂƌůŝĞƐƚ�ƐĞƩůĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
tŽƌůĚ�tĂƌƐ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĨŽƌĞĨƌŽŶƚ�ŽĨ��ŵĞƌŝĐĂ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌǇ͘ 
 
�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϬϭϬ�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ͕�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϱϲϬ͕ϬϬϬ�
ƉĞŽƉůĞ͘���dŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŚŽŵĞ�ƌƵůĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ͕�
ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�DĂǇ�ϭϵϳϱ͕�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞƐ�ŝƚ�ƚŽ�
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ǁŚĂƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŽ�ĂŵĞŶĚ�ŝƚƐ�
ŽǁŶ�ĐŚĂƌƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ĂŶǇ�ƉŽǁĞƌ�Žƌ�ƉĞƌĨŽƌŵ�
ĂŶǇ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŶŽƚ�ĚĞŶŝĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�
'ĞŶĞƌĂů��ƐƐĞŵďůǇ͘���ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ϰϵ�ůŽĐĂů�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ŽĨ�DĞĚŝĂ�
ƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƐĞĂƚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϴϱϭ͘ �� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ƌŽƵŐŚůǇ�ϭϵϭ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ�;ϭϮϮ͕Ϯϱϲ�
ĂĐƌĞƐͿ�ǁŝƚŚ�ϭϴϲ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ϱ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘��/ƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐŵĂůůĞƐƚ�ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŌĞƌ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�
�ŽƵŶƚǇ͘��tŝƚŚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲϲй�ŽĨ�ŝƚƐ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƚ�ŝƐ�
ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŽƐƚ�ĚĞŶƐĞůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ϱƚŚ�
ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůŽƵƐ�ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘ 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ŵŽďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂƐƐĞƚƐ͘�dŚĞ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�;W,>Ϳ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�dŝŶŝĐƵŵ�ĂŶĚ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͖�
/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞƐ�ϵϱ�ĂŶĚ�ϰϳϲ�;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ůƵĞ�ZŽƵƚĞͿ͖�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�

	������ͳǣ����������������� 

^ŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ĮŐƵƌĞƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�>-ϯϲͿ 



ϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;^�Wd�Ϳ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ůŝŐŚƚ�ƌĂŝů͕�
ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů͖��ŵƚƌĂŬ�ƌŽƵƚĞƐ͖�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ĂĐƟǀĞ�ƉŽƌƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
�ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ͖�ĂŶĚ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚƌĂŝůƐ�ĂƌĞ�Ăůů�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƚŽ�
ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
 
dŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ�ƉůĂǇƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ŶĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘��ƚ�ŝƚƐ�ƐŚŽƌĞ�ůŝĞ�ŬĞǇ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�&ĂƌƚŚĞƌ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚ͕�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�Ă�ŵŽƌĞ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƌƵƌĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ�
ďŽĂƐƚƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ-ĐůĂƐƐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘ 
 
������������������� 
 
dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŽ�
ďƵŝůĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŽĨ�
ůŝǀĂďůĞ͕�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĐĂůů�ƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘�tŝƚŚ�ƚŚŝƐ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�WůĂŶ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ƵŶŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŽ�ĮŶĚ�ƌĞĂů�
ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�ĞĂƐĞ�ƚƌĂĸĐ�
ĐŽŶŐĞƐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉŽůŝĐǇ�
ƉůĂŶ͘�/ƚ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ͕�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŐƵŝĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶŝƐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƐĞƫŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�
ƉƌŽƐƉĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘� 
 
�����������������������������ȋ���Ȍ������������� 

 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ϰϵ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ďƌŽĂĚ�
ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ͘�hŶĚĞƌ��Đƚ�Ϯϰϳ�;ƚŚĞ�DW�Ϳ͕�
�ƌƟĐůĞ�///�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ͘��Ɛ�
ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ��Đƚ�Ϯϰϳ͕�Ă��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�͘͘͘͞Ă�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͘͘͘ǁŚŝĐŚ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ďƌŽĂĚ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ĨŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘͟�dŚĞ�DW��ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͕�ƚŚĞ�DW��ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉůĂŶ�ǁŚĞŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘ 
 
/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�



/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ�ͮ�ϱ 

ǌŽŶŝŶŐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŽĸĐŝĂůƐ͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�
ƉŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�ƌĞĮŶĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͕�ƚŚĞƌĞďǇ�
ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘�>ŽĐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů�
ŵĂƉ͕�Ă�ǌŽŶŝŶŐ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ͕�Ă�ƐƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ĐĂƉŝƚĂů�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ůĞŐĂůůǇ�
ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ͘�dŚŝƐ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ͕�ĂƐƐŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 
 

	�������������������������������������������������������ϐ���
������������ǡ������������ȋ���������ͳǤͲ͵ȌǤ 

 
����������������Ͷͻ����������������� 
 

	������ʹǣ��������������������� 

 
������ͳ�-�����������ϐ���ǡ����������������������� 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�dŽ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚŝƐ͕���W��
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�WŽůŝĐǇ��ƵĚŝƚ�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽŵƉŝůĞĚ�ĂŶĚ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ůŽĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ
-ƵƉ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶƚǇ-ůĞǀĞů�
ƉŽůŝĐǇ�ŵĂŬŝŶŐ͘ 

	����������������������
��������������������ǡ�������
�����ȋ���������ͳǤͲͶȌǤ 



ϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

������ʹ�-����������	�������� 

hƉŽŶ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĂƚĂ�ĂŶĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕���W��ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�
ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƌĞůŝĞĚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ�ŽĸĐŝĂůƐ͕�
ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 
 

������͵�-������������������� 

dŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƉƵƚ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ�hƐĞ 
WůĂŶŶŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ͗ 
· dŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;��W�Ϳ��ƉŽƐƚĞĚ�ƉůĂŶ�

ƵƉĚĂƚĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ǁĞďƉĂŐĞ͘ 
· ��W���ŚŽƐƚĞĚ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘ 
· ��W��ĂŶĚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�

ĞĂĐŚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ĂĚŽƉƟŽŶ͘ 
 

������Ͷ�-����������������	�������� 

�ŌĞƌ�ŝŶƚĞŐƌĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉŚĂƐĞ͕���W���
ĮŶĂůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ͘ 
 

������ͷ�-�������������� 

�Ɛ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƉůĂŶ�ƚŽŽŬ�ƐŚĂƉĞ͕���W��ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ϰϵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĚŽƌƐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�
ϮϬϯϱ͛Ɛ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘ 
 

�������–�	���������������Ƭ�������� 

dŚŝƐ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WŽůŝĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ͘�tŚŝůĞ�ŝƚ�ĐŽǀĞƌƐ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ƉŽůŝĐǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ďǇ�ƚŚĞ�DW�͕�ŝƚ�ďǇ�ŶŽ�ŵĞĂŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĚĞƚĂŝů�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌŝƟĐĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘�dŚƵƐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�͞�ŽŵƉŽŶĞŶƚ�WůĂŶ͟�
ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ĐĞŶƚƌĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ŵŽŶŝƚŽƌĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐƵƌƌĞŶƚ͘� 
 
 
 



/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ��ŚĂƉƚĞƌ�ϭ�ͮ�ϳ 

��������ʹǤ 

����������ϐ��� 



ϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϵ 

��������ʹǤ�����������ϐ��� 
��������ǡ�����������ǡ����������� 
 
���������������������������������������������ǡ�����������ǡ�����
���������������������������������������������ϐ�������������������
��������������������Ǥ 
 

�������� 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ϰϵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͗�Ϯϳ�ďŽƌŽƵŐŚƐ͕�Ϯϭ�ƚŽǁŶƐŚŝƉƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ĐŝƚǇ͘�
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĞǆŚŝďŝƚ�ƵƌďĂŶ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�
WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕�ǁŚŝůĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƌĞƚĂŝŶ�ƌƵƌĂů�ĂŶĚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚĞƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƵďƵƌďĂŶ�Žƌ�
ƐŵĂůů�ƚŽǁŶ�ĨĞĞů͕�ǁŚŝůĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵŽƌĞ�
ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ϭϮϮ͕Ϯϱϲ�ĂĐƌĞƐ�ŚĂǀĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘�>ĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�
ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵƐĞƐ�;ϰϰйͿ͕�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŝŶŐůĞ-ĨĂŵŝůǇ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�EĞĂƌůǇ�Ă�ƋƵĂƌƚĞƌ�;ϮϯйͿ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ͘��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞĂĐŚ�ƵƐĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϱ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘��ďŽƵƚ�ϯ͕Ϯϵϰ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�
ƚŽƚĂů�ĂƌĞĂ�ĂƌĞ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŵĂƌƐŚ͘ 

	���������������������
���������������������������
����������������ϐ��������ǡ�
�����������ȋ���������ʹǤͲͳȌǤ 

������ͳǣ������������������ 
ΎWĞƌĐĞŶƚ�ƚŽƚĂůƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂĚĚ�ƚŽ�ϭϬϬ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽƵŶĚŝŶŐ͘� 
^ŽƵƌĐĞ͗���W��>ĂŶĚ�hƐĞ�ůĂǇĞƌ 

>ĂŶĚ�hƐĞ��ĐƟǀŝƚǇ �ĐƌĞƐ WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�>ĂŶĚΎ 
ZĞƐŝĚĞŶƟĂů ϱϯ͕ϵϲϰ ϰϰй 
ͻ�^ŝŶŐůĞ�&ĂŵŝůǇ��ĞƚĂĐŚĞĚ ϰϳ͕ϴϮϱ ϯϵй 
ͻ�^ŝŶŐůĞ�&ĂŵŝůǇ�^Ğŵŝ-ĚĞƚĂĐŚĞĚͬ�ƩĂĐŚĞĚ ϰ͕ϯϲϴ ϰй 
ͻ�DƵůƟ-ĨĂŵŝůǇͬ�ƉĂƌƚŵĞŶƚ ϭ͕ϲϴϵ ϭй 
ͻ�KƚŚĞƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚǇƉĞƐ ϴϮ фϭй 
KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ Ϯϴ͕ϳϭϲ Ϯϯй 
ͻ�WƌŽƚĞĐƚĞĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�Θ�tŽŽĚůĂŶĚƐ ϭϲ͕ϵϬϯ ϭϰй 
ͻ�hŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�>ĂŶĚ ϰ͕ϳϮϭ ϰй 
ͻ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ ϰ͕ϲϭϰ ϰй 
ͻ��ĞŵĞƚĞƌǇ ϭ͕ϱϭϵ ϭй 
ͻ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞͬ&ĂƌŵůĂŶĚ ϴϴϳ ϭй 
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ƌŝǀĞƌƐ ϭϴ͕ϴϯϱ ϭϱй 
ͻ��ŝǀŝĐ�Θ�/ŶƐƟƚƵƟŽŶ ϳ͕ϵϮϮ ϲй 
ͻ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů ϲ͕ϱϰϴ ϱй 
ͻ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů ϰ͕ϯϲϱ ϰй 
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ ϭϳ͕ϰϰϳ ϭϰй 
ͻ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ ϭϲ͕ϱϮϱ ϭϰй 
ͻ�hƟůŝƚǇ ϵϮϮ ϭй 

7RWDO�/DQG�$UHD �������   



ϭϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

ZĞƐŝĚĞŶƟĂů͗�ϰϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ�ůĂŶĚ�
ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵƐĞƐ͘�dŚŝƐ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ϱ͘ϲ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŝŶĐĞ�
ϭϵϵϱ�ĂŶĚ�Ă�ϭϲ͘ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŝŶĐĞ�
ϭϵϴϬ͘� 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ƌŝǀĞƌƐ͗�ϭϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
�ŽƵŶƚǇ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĚƌŝǀĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͕�ŽĸĐĞƐ͕�
ĐŝǀŝĐ�ƵƐĞƐ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ƵƐĞƐ͘ 

	������͵ǣ�
����������ϐ����������������� 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϭϭ 

KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ͗�Ϯϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ�ůĂŶĚ�
ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƌĞĂƐ͕�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�
ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůĂŶĚ͕�ĐĞŵĞƚĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĮĞůĚƐ͘ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͗�ϭϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ��ŽƵŶƚǇ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ�
ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵƵůƟ-�ŵŽĚĂů�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƵƟůŝƚǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ͘ 



ϭϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�������������������������� 
 
,ŽƵƐŝŶŐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŵŽƐƚůǇ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ-ĨĂŵŝůǇ�ĚĞƚĂĐŚĞĚ�
ŚŽŵĞƐ͘���ůĂƌŐĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŝŶŐůĞ-ĨĂŵŝůǇ�
ĂƩĂĐŚĞĚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚǁŝŶ�ĂŶĚ�ƌŽǁ�ŚŽŵĞƐ͘��ƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�Ϯϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚ-tŽƌůĚ�tĂƌ�//�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ďŽŽŵ͘�:ƵƐƚ�ŽǀĞƌ�ƚĞŶ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ƐŝŶĐĞ�
ϭϵϵϬ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͕�ŵŽƌĞ�ŵƵůƟ-ĨĂŵŝůǇ�ƵŶŝƚƐ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚǇƉĞ͘�EĂƟŽŶĂů�ƚƌĞŶĚƐ�ƐŚŽǁ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-
ĨĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ͘� 
 
,ŽƵƐŝŶŐ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ 
· EĞĂƌůǇ�Ϯϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ǁĂƐ�ďƵŝůƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϭϵϰϬ͘ 
· dŚĞ�ŵĞĚŝĂŶ�ǇĞĂƌ�ŚŽŵĞƐ�ǁĞƌĞ�ďƵŝůƚ�ŝƐ�ϭϵϱϱ͘ 
· DĞĚŝĂŶ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ǀĂůƵĞ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďǇ�ϭϮϬ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϵϬ͘ 
· �ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�

ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ƵŶŝƚƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞĚ͘ 
 
������ʹǣ������������������������� 

Ώ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬй�ĐŽƵŶƚ͘ 
^ŽƵƌĐĞ͗�h^��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ 
Ύ�^ŝŶŐůĞ-&ĂŵŝůǇ͕��ƩĂĐŚĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�^Ğŵŝ-ĚĞƚĂĐŚĞĚ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚǁŝŶƐ͘ 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ ϮϬϬϬ ϮϬϭϬ й��ŚĂŶŐĞ 
dŽƚĂů�,ŽƵƐŝŶŐ�hŶŝƚƐ Ϯϭϲ͕ϵϳϴ ϮϮϮ͕ϵϬϮ Ϯ͘ϳй 
dŽƚĂů�KĐĐƵƉŝĞĚ�,ŽƵƐŝŶŐ�hŶŝƚƐ ϮϬϲ͕ϯϮϬ ϮϬϴ͕ϳϬϬ ϭ͘Ϯй 

KǁŶĞƌ-ŽĐĐƵƉŝĞĚ ϳϭ͘ϵй ϳϬ͘ϱй -ϭ͘ϵй 
ZĞŶƚĞƌ�KĐĐƵƉŝĞĚ Ϯϴ͘ϭй Ϯϵ͘ϱй ϱ͘Ϭй 

sĂĐĂŶĐǇ�ZĂƚĞ ϰ͘ϵй ϲ͘ϰй ϯϬ͘ϲй 
,ŽƵƐŝŶŐ�^ƚŽĐŬΏ       

^ŝŶŐůĞ-&ĂŵŝůǇ͕��ĞƚĂĐŚĞĚ ϰϰ͘ϭй ϰϱ͘ϯй Ϯ͘ϲй 
^ŝŶŐůĞ-&ĂŵŝůǇ͕��ƩĂĐŚĞĚΎ ϯϭ͘ϰй Ϯϳ͘ϴй -ϭϭ͘ϱй 
DƵůƟ-ĨĂŵŝůǇͬ�ƉĂƌƚŵĞŶƚƐ Ϯϰ͘ϭй Ϯϲ͘ϲй ϭϬ͘Ϯй 
KƚŚĞƌ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƚǇƉĞƐ Ϭ͘ϯй Ϭ͘ϯй Ϯ͘ϯй 

DĞĚŝĂŶ�,ŽƵƐŝŶŐ�sĂůƵĞ ΨϭϮϴ͕ϴϬϬ ΨϮϰϯ͕ϰϬϬ ϴϵ͘Ϭй 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϭϯ 

��������������������������� 
 
dŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ϯϴ͕ϳϭϲ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϴϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚ͘�dŚĞ�ϮϬϭϭ�EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĨŽƌ 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ϯϲ�EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌǇŝŶŐ�
ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͘��Ɛ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂŶǇ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ůĂŶĚƐ�ĐĂŶ�
ŝŶĮůƚƌĂƚĞ�ƌĂŝŶǁĂƚĞƌ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�
ŇŽŽĚŝŶŐ͘� 
 
YƵŝĐŬ�&ĂĐƚƐ͗ 

· dǇůĞƌ��ƌďŽƌĞƚƵŵ͕�Ăƚ�ϲϱϬ�ĂĐƌĞƐ͕�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƐƚ�
ĂƌďŽƌĞƚƵŵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ͘ 

· dŚĞ�:ŽŚŶ�,ĞŝŶǌ�EĂƟŽŶĂů�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ�Ăƚ�dŝŶŝĐƵŵ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ϮϬϬ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ƟĚĂů�ŵĂƌƐŚ�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ĨĞĞĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ͘ 

· dŚĞ�ϮϮϬ�ĂĐƌĞ��ƌƵŵ�tŽŽĚƐ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŶĂƟǀĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ͘ 

· ZŝĚůĞǇ��ƌĞĞŬ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ�ĞŶĐŽŵƉĂƐƐĞƐ�ŽǀĞƌ�Ϯ͕ϲϬϲ�ĂĐƌĞƐ�ŽĨ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�
ĂŶĚ�ŵĞĂĚŽǁƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂŶŐůŝŶŐ͘ 

��ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�
ďĂƐŝŶ͕�ŝƐ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƌĂŝŶ�
ĂŶĚ�ƐŶŽǁŵĞůƚ�ĚƌĂŝŶƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ǁĂƚĞƌďŽĚǇ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�Ă�ǁĞƚůĂŶĚ͕�ƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ůĂŬĞ͘�
tĂƚĞƌƐŚĞĚƐ�ǀĂƌǇ�ŝŶ�ƐŝǌĞ�ĨƌŽŵ�ůĂƌŐĞ�ƌŝǀĞƌ�
ďĂƐŝŶƐ�ŽĨ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ�ƚŽ�ƐŵĂůů�
ƉŽŶĚ�ďĂƐŝŶƐ�ŽĨ�Ă�ĨĞǁ�ĂĐƌĞƐ͘�DŽƐƚ�
ǁĂƚĞƌƐŚĞĚƐ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ůĂƌŐĞƌ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͘�
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚƐ�ŝŶ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�
ĚƌĂŝŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ĂǇ͘�tĂƚĞƌƐŚĞĚƐ�
ĚŽ�ŶŽƚ�ĨŽůůŽǁ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĐŽƵŶƚǇ�Žƌ�ƐƚĂƚĞ�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘ 

>ĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ�
ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�
ĐƌĞĞŬƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƚĂŬĞƐ�Ă�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�
ƌŽůĞ�ŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŵĂũŽƌ�
ǁĂƚĞƌƐŚĞĚƐ͘� 

	������Ͷǣ������������ 

�����������������������������
���������ǡ������������Ǥ 



ϭϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

������������������������������� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�Ă�ƌŝĐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂƉĞĚ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ŝƚƐ��
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�/ŵƉŽƌƚĂŶƚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�
ŽĐĐƵƌƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�/ƚƐ�ďƌŽĂĚ�ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ůŝĨĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 
 
YƵŝĐŬ�&ĂĐƚƐ͗ 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ŽǀĞƌ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�

ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ϯϳ�ŬŶŽǁŶ�ƉƌĞŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�Ϯ͕ϳϬϬ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐŝƚĞƐ͘ 

· dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞƐ�ĂƌĞ�ϭϳƚŚ͕�ϭϴƚŚ͕�ĂŶĚ�
ϭϵƚŚ��ĐĞŶƚƵƌǇ�ŚŽŵĞƐ�ŽĨ�YƵĂŬĞƌ͕�^ǁĞĚŝƐŚ͕�Žƌ��ŶŐůŝƐŚ�ƐĞƩůĞƌƐ͘ 

· ,ŝƐƚŽƌŝĐ�ƚŚĞŵĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚĞĚ�Ăƚ�ƉƵďůŝĐůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƐŝƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�
�ĨƌŝĐĂŶ-�ŵĞƌŝĐĂŶ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 

· >ŽŶŐ�WŽŝŶƚ�tŝůĚůŝĨĞ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ŝŶ�ZŽƐĞ�sĂůůĞǇ��ŽƌŽƵŐŚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ƌĞŵŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶƋƵĂƐ�/ŶĚŝĂŶ�dƌĂŝů͘ 

· �ĞƚǁĞĞŶ�ϭϴϯϬ�ĂŶĚ�ϭϴϲϱ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�Ă�ƌŽƵƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
hŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ZĂŝůƌŽĂĚ͘ 

tŝƚŚŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϲϭ�ƉƵďůŝĐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�
ƐŽĐŝĞƟĞƐ͕�ĮǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�
ƌĞǀŝĞǁ�ďŽĂƌĚƐ�;,�Z�ƐͿ͕�ĂŶĚ�ϭϰ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ͘�dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŽǁŶ�ƐŝƚĞƐ͕�ŵĂŶĂŐĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�
ĐŽůůĞĐƚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚƐ͕�ĐƌĞĂƚĞ�
ĂƌĐŚŝǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�ŚĂǀĞ�ďĞĐŽŵĞ�
ƚŚĞ�ĚĞ�ĨĂĐƚŽ�ůŽĐĂů�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘�dǁĞůǀĞ�
;ϭϮͿ�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŚĂǀĞ�
ĨŽƌŵĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϬ͘ 
 
dŚĞ�,�Z�Ɛ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůůǇ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ͕�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚĞ�ĞŶĂďůŝŶŐ�ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ͕�ƉŽƐƐĞƐƐ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�;ŝ͘Ğ͕͘�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƐ͕�ƌĞĂůƚŽƌƐ͕�
ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͘�dŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂƌĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďŽĚŝĞƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ůŽĐĂů�
ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�
ďǇ�ůŽĐĂů�ĞůĞĐƚĞĚ�ŽĸĐŝĂůƐ͘ 

	������ͷǣ��������������������
�������������� 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϭϱ 

�������������������������������	��������� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŵ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ŚƵŵĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚĞƌ�
ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ͕�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͘ 
 

YƵŝĐŬ�&ĂĐƚƐ͗� 
· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϭϳ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ĂŶĚ�ϳϯ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�

�ŽƵŶƚǇ͘ 
· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ϯϴ�ƉƵďůŝĐ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 
· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϱϬ�ĮƌĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ϯϱ�ƉŽůŝĐĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�

�ŽƵŶƚǇ͘ 
· dŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�/ŶƚĞƌĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�,ĞĂůƚŚ�

�ŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ϭϱ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�DĞĚŝĐĂů�
^ĞƌǀŝĐĞƐ�KĸĐĞƐ͘ 

 
 

,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ 

dŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐĂƌĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞǀĞŶ�ŚŽƐƉŝƚĂůƐ͗ 
 
· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ŽĨ��ŚĞƐƚĞƌ 
· �ƌŽǌĞƌ-�ŚĞƐƚĞƌ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�DĞŵŽƌŝĂů�,ŽƐƉŝƚĂů 
· ZŝĚĚůĞ�DĞŵŽƌŝĂů�,ŽƐƉŝƚĂů 
· ^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�,ŽƐƉŝƚĂů 
· dĂǇůŽƌ�,ŽƐƉŝƚĂů 
· DĞƌĐǇ�&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ�,ŽƐƉŝƚĂů 
 

,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ 

,ŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƐĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌƚĞĞŶ�;ϭϰͿ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďĞůŽǁ�ĞŵƉůŽǇ�ŶĞĂƌůǇ�ϴ͕ϳϬϬ�
ĨĂĐƵůƚǇ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ŽǀĞƌ�ϰϯ͕ϱϬϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ũŽďƐ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂůƐŽ�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ĞĂƌŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽůůĞŐĞ 
· �ĂďƌŝŶŝ��ŽůůĞŐĞ 
· �ŚĞǇŶĞǇ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 
· �ĂƐƚĞƌŶ��ŽůůĞŐĞ 
· ,ĂǀĞƌĨŽƌĚ��ŽůůĞŐĞ 
· EĞƵŵĂŶŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

· WĞŶŶ�^ƚĂƚĞ-�ƌĂŶĚǇǁŝŶĞ��ĂŵƉƵƐ 
· WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
· ^ǁĂƌƚŚŵŽƌĞ��ŽůůĞŐĞ 
· sŝůůĂŶŽǀĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· tŝĚĞŶĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· tŝůůŝĂŵƐŽŶ�&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĐŚĂŶŝĐĂů�dƌĂĚĞƐ 
· sĂůůĞǇ�&ŽƌŐĞ�DŝůŝƚĂƌǇ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�Θ��ŽůůĞŐĞ 



ϭϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�ƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�
ƉŽǁĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƌĞ�
ƉƌŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁĂďůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Wh��ǁĞďƐŝƚĞ͗�
ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƉĂƉŽǁĞƌƐǁŝƚĐŚ͘ĐŽŵ͘ 

��������� 
 
W��K��ŶĞƌŐǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ƵƟůŝƚǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�WƵďůŝĐ�hƟůŝƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;Wh�Ϳ͘��
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞƌĞŐƵůĂƚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�'ĞŶĞƌĂƟŽŶ��ƵƐƚŽŵĞƌ��ŚŽŝĐĞ�ĂŶĚ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϵϱ͕�
ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƵŶƟů��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭ͕�ϮϬϭϬ�ƚŚĂƚ�ƌĂƚĞ�ĐĂƉƐ�ŽŶ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�
ĞǆƉŝƌĞĚ͘� 
 
�ĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůůǇ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘��DŽƐƚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌŽŵ��ƋƵĂ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�Žƌ��ŚĞƐƚĞƌ�
tĂƚĞƌ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘��ǆŝƐƟŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐƚĂŶĚ-
ĂůŽŶĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚ͘�
^ĞǁĞƌĂŐĞ�ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ƌĞŐŝŽŶĂů�Žƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂƵƚŚŽƌŝƟĞƐ�Žƌ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�ŝŶ�ůŽǁ�ĚĞŶƐŝƚǇ͕�ůĂƌŐĞ�ůŽƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘��tŚĞŶĞǀĞƌ�
ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĐĐƵƌƐ͕�ƚŚĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƵƟůŝǌĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� 
 
�������������� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƟŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�
ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 
 
· ZŽĂĚƐ͗�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŚŝĞƌĂƌĐŚĂů�ƌŽĂĚǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�

,ŝŐŚǁĂǇƐ͕�ĨƌĞĞǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ĂƌƚĞƌŝĂůƐ͘ 
· �ŝƌ͗���ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ�;W,>Ϳ�ŝƐ�

ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŐĞŶĞƌĂƟŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ψϭϰ͘ϰ�ďŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϰϭ͕ϬϬϬ�ũŽďƐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϭ͕�W,>�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞĚ�ϯϬ͘ϴ�
ŵŝůůŝŽŶ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚůĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϯϬ͕ϬϬϬ�ƚŽŶƐ�ŽĨ�ĐĂƌŐŽ�
ĂŶĚ�ŵĂŝů͘ 

· WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐŝƚ͗�dŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;^�Wd�Ϳ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽůĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ĮǆĞĚ-ƌŽƵƚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ͘�
tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕�^�Wd��ŚĂƐ�ŵŽƌĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƌĂŝů�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƌŽƵƚĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�Žƌ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ƐĞƌǀŝŶŐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�
ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘��^y�ŝƐ�Ă�ůĞĂĚŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƌ�ŽĨ�
ƌĂŝů-ďĂƐĞĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌŝĐĂ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂũŽƌ�
ƌĂŝů�ůŝŶĞ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂǀĞƌƐĞƐ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 

 

�����������������������������������������������������Ƭ�
�����
�����������������������������������������������������������ǡ�
����������������������������������������������������ȋ����������ȌǤ 
 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϭϳ 

	������ǣ����������������������������� 

 

	����������������������������������������������������������������ǡ�
�����������ȋ���������ʹǤͲʹȌǤ 
 

<ĞǇ�^�Wd��WƌŽũĞĐƚƐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ 

· �ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂ-�ůǁǇŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�ZĂŝů�ůŝŶĞ�ƚŽ�tĂǁĂ 
· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ϲϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�dĞƌŵŝŶĂů 
· ^ĞĐĂŶĞ�^ƚĂƟŽŶ�ZĞůŽĐĂƟŽŶ 
· tĞƐƚ��ŚĞƐƚĞƌ�WŝŬĞ�ZĂƉŝĚ��ƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ 
· �ǆƉĂŶĚŝŶŐ�����ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 
· dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�KƌŝĞŶƚĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;dK�Ϳ�ĞǆĂŵƉůĞƐ͗ 

· �ŚĞƐƚĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ 
· DĂƌĐƵƐ�,ŽŽŬ 
· DŝůůďŽƵƌŶĞ 

 
^�Wd���ǆƉĂŶƐŝŽŶ�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂīĞĐƟŶŐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ 
 
· EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�>ŝŶĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�<ŝŶŐ�ŽĨ�WƌƵƐƐŝĂ 

DĂũŽƌ���dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ZŽƵƚĞƐ�ŽĨ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ 

/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�,ŝŐŚǁĂǇƐ 
· /-ϵϱ 
· /-ϰϳϲ 
 
KƚŚĞƌ�&ƌĞĞǁĂǇƐͬ�ǆƉƌĞƐƐǁĂǇƐ 
· h^�ZŽƵƚĞ�ϭ 
 
KƚŚĞƌ��ƌƚĞƌŝĂůƐ 
· h^�ZŽƵƚĞ�ϭ 
· h^�ZŽƵƚĞ�ϭϯ 
· h^�ZŽƵƚĞ�ϯϬ 
· h^�ZŽƵƚĞ�ϮϬϮ 
· h^�ZŽƵƚĞ�ϯϮϮ 
· W��ZŽƵƚĞ�ϯ 
· W��ZŽƵƚĞ�Ϯϵϭ 
· W��ZŽƵƚĞ�ϯϮϬ 
· W��ZŽƵƚĞ�ϰϮϬ 
· W��ZŽƵƚĞ�ϮϱϮ 
· W��ZŽƵƚĞ�ϯϱϮ 
· W��ZŽƵƚĞ�ϰϱϮ 
· >ĂǁƌĞŶĐĞ�ZŽĂĚ�;^Z�ϭϬϮϬͿ 
· DĂĐ�ĂĚĞ��ŽƵůĞǀĂƌĚ�;^Z�ϮϬϬϲͿ 
· ^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�ZŽĂĚ�;^Z�ϮϬϬϵ͕�ϭϬϭϯͿ 
· �ĂůƟŵŽƌĞ�WŝŬĞ�;^Z�ϮϬϭϲͿ 
· 'ĂƌƌĞƩ�ZŽĂĚͬ�ŝƐŚŽƉ��ǀĞŶƵĞ�;^Z�

ϮϬϭϵͿ 
· ^ƚĂƚĞ�ZŽĂĚ�;^Z�ϮϬϮϲͿ 
 
ZĞŐŝŽŶĂů�ZĂŝů 
· �ŝƌƉŽƌƚ 
· DĞĚŝĂͬ�ůǁǇŶ 
· WĂŽůŝͬdŚŽƌŶĚĂůĞ 
· tŝůŵŝŶŐƚŽŶͬEĞǁĂƌŬ 
 
dƌŽůůĞǇ 
· ZŽƵƚĞ�ϭϭ 
· ZŽƵƚĞ�ϭϯ 
· ZŽƵƚĞ�ϭϬϭ 
· ZŽƵƚĞ�ϭϬϮ 
 
,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�ZĂŝů 
· EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�>ŝŶĞ 
· DĂƌŬĞƚͬ&ƌĂŶŬĨŽƌĚ��ůĞǀĂƚĞĚ�>ŝŶĞ� 

	��������������������������������������ǡ������������ȋ���������ʹǤͲ͵ȌǤ 



ϭϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

���������� 

 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘���ŶŽƚĂďůĞ�ƚƌĞŶĚ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ǁŚŝĐŚ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŶĂƟŽŶ͕�ŝƐ�ĨĂǀŽƌŝŶŐ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ĂƌĞĂƐ�ŽǀĞƌ�ĐŝƟĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�͞ĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͟�ǁŝƚŚ�ůŽŶŐ-ƟŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘ 
 

 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ 
�ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ 

ZĞŐŝŽŶ 
�;ϱ��ŽƵŶƚǇͿ WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ h^ 

dŽƚĂů�WŽƉƵůĂƟŽŶ ϱϱϴ͕ϵϳϵ ϰ͕ϬϬϴ͕ϵϵϰ ϭϮ͕ϳϬϮ͕ϯϳϵ ϯϬϴ͕ϳϰϱ͕ϱϯϴ 

DĂůĞ ϰϳ͘ϵй ϰϴ͘ϭй ϰϴ͘ϳй ϰϵ͘Ϯй 
&ĞŵĂůĞ ϱϮ͘ϭй ϱϭ͘ϵй ϱϭ͘ϯй ϱϬ͘ϴй 
DĞĚŝĂŶ��ŐĞ ϯϴ͘ϳ�ǇƌƐ ϯϴ͘ϴ�ǇƌƐΎ ϰϬ͘ϭ�ǇƌƐ ϯϳ͘Ϯ�ǇƌƐ 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�ϲϱ�zĞĂƌƐ�ĂŶĚ�KǀĞƌ ϭϰ͘ϯй ϭϯ͘ϱй �ϭϱ͘ϰй ϭϯ͘Ϭй 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�hŶĚĞƌ�ϭϴ�zĞĂƌƐ Ϯϯ͘ϯй Ϯϯ͘ϭй ϮϮ͘Ϭй Ϯϰ͘Ϭй 
ZĂĐĞ         
��������tŚŝƚĞ ϳϮ͘ϱй ϲϲ͘ϱй ϴϭ͘ϵй ϳϮ͘ϰй 
���������ůĂĐŬ ϭϵ͘ϳй ϮϮ͘ϯй ϭϬ͘ϴй ϭϮ͘ϲй 
��������,ŝƐƉĂŶŝĐ�Žƌ�>ĂƟŶŽ ϯ͘Ϭй ϳ͘ϰй ϱ͘ϳй ϭϲ͘ϯй 
���������ƐŝĂŶ ϰ͘ϳй ϱ͘ϰй Ϯ͘ϳй ϰ͘ϴй 
��������KƚŚĞƌ ϭ͘ϭй ϯ͘ϲй Ϯ͘ϲй ϳ͘ϯй 
�ǀĞƌĂŐĞ�,ŽƵƐĞŚŽůĚ�^ŝǌĞ Ϯ͘ϱϳ Ϯ͘ϱϳΎ Ϯ͘ϰϱ Ϯ͘ϱϴ 

ͻ�^ŝŶŐůĞ�WĞƌƐŽŶ�,ŽƵƐĞŚŽůĚ Ϯϳ͘ϲй Ϯϴ͘ϲй Ϯϴ͘ϲй Ϯϲ͘ϳй 

ͻ�^ŝŶŐůĞ�WĞƌƐŽŶ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�Θ�ŽůĚĞƌ ϭϭ͘Ϭй ϭϬ͘Ϯй ϭϭ͘ϰй ϵ͘ϰй 

ͻ�&ĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ǁŝƚŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ ϯϬ͘ϭй Ϯϴ͘ϲй Ϯϲ͘ϵй Ϯϵ͘ϴй 

&ŽƌĞŝŐŶ-�ŽƌŶΏ ϵ͘ϴй ϭϬ͘ϭй ϱ͘ϴй ϭϮ͘ϵй 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ƩĂŝŶŵĞŶƚ�;WŽƉ͘�ϮϱнͿΏ         

>ĞƐƐ�ƚŚĂŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�'ƌĂĚƵĂƚĞ ϴ͘ϲй ϭϭ͘ϵй ϭϭ͘ϲй ϭϰ͘ϰй 

�ĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ��ĞŐƌĞĞ�Žƌ�,ŝŐŚĞƌ ϯϰ͘ϳй ϯϰ͘ϯй Ϯϳ͘ϭй Ϯϴ͘Ϯй 

>ĂďŽƌ�&ŽƌĐĞ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�;WŽƉ͘�ϭϲнͿΏ ϲϱ͘ϵй ϲϰ͘ϲй ϲϯ͘Ϭй ϲϰ͘ϰй 

DĞĚŝĂŶ�,ŽƵƐĞŚŽůĚ�/ŶĐŽŵĞ�Ώ Ψϱϵ͕ϭϮϱ Ψϲϰ͕ϴϱϭΎ Ψϰϵ͕ϮϮϴ ΨϱϬ͕Ϭϰϲ 

������͵ǣ���������������������������� 

Ύ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ͘ 
Ώ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϬϬй�ĐŽƵŶƚ͘ 
^ŽƵƌĐĞ͗�h^��ĞŶƐƵƐ͕�ϮϬϭϬ 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϭϵ 

������������ 

 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�
ŵŝůůŝŽŶ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮǀĞ-ĐŽƵŶƚǇ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�
ƌĞŐŝŽŶ͘�/Ŷ�ϭϵϱϬ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůŽƵƐ�ƐƵďƵƌďĂŶ�
ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƉĞĂŬĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϵϳϬƐ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ϭϵϴϬƐ�ĂŶĚ�ϭϵϵϬƐ�ƐĂǁ�ĚĞĐůŝŶŝŶŐ�ŶƵŵďĞƌƐ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŐƌĞǁ�ϭ͘ϱ�
ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĚĞĐĂĚĞ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵŝƌƌŽƌƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�
ƚƌĞŶĚƐ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘� 
 

WŽƉƵůĂƟŽŶ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͗ 

· WĞĂŬ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ϭϵϳϬ�ǁĂƐ�ϲϬϯ͕ϰϱϲ͘ 
· WŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϭϬ�ǁĂƐ�ϱϱϴ͕ϵϳϵ͘ 
· &ŝŌŚ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůŽƵƐ�ĐŽƵŶƚǇ�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͘ 
· �ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��sZW��&ŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ϮϬϯϱ�ǁŝůů�ďĞ�

ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϱϲϵ͕ϵϴϮ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĂŶ�ĂůŵŽƐƚ�Ϯй�ŐƌŽǁƚŚ�ƌĂƚĞ�ŽǀĞƌ�
ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ͘ 

 

 

	������Ǥ�����������������������������ʹͲͲͲ-ʹͲͳͲ 

�ůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŶĞƚ�
ŐƌŽǁƚŚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϭϬ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�
ϮϬϬϬ�ƚŽ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĂƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�
ŽĐĐƵƌ�ĞǀĞŶůǇ�ĂĐƌŽƐƐ�Ăůů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞĂƐ�ůŽƐƚ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ǁŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƐůŽǁ�Žƌ�ŵŽĚĞƐƚ�ŐƌŽǁƚŚ͘�
dŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐĂŝŶƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘ 



ϮϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 

�ŐŝŶŐ�ŝŶ�WůĂĐĞ 

dŚĞ�ϮϬϭϬ�ĐĞŶƐƵƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϱϱ-ϱϵ�ĐŽŚŽƌƚ�ŚĂƐ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�
ϰϱ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ͕�ĨŽƌĞƐŚĂĚŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ǁĂǀĞ�ŽĨ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ƐĞŶŝŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�
ŚĞĂƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͛Ɛ�ƐĞŶŝŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĂƌĞ�ĂŐŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŚĂƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂůůǇ�ůŽƐƚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽůůĞŐĞ�
ĚĞŐƌĞĞƐ͘�dŚŝƐ�ƉŚĞŶŽŵĞŶŽŶ�ĐĂŶ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŚĞ�ĮƐĐĂů�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�
ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ďǇ�ŽůĚĞƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ŝŶĨƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ďĂƐĞ�
ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ŚŝŐŚ-ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘ 
 
,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚŝƐ�ƚƌĞŶĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ŝƐ�ϭϰ͘ϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϭϯ͘Ϭ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�
ĮŐƵƌĞ�ŽĨ�ϭϱ͘ϰ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘� 
 

ZĂĐĞ͕��ƚŚŶŝĐŝƚǇ͕�ĂŶĚ��ŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƌĂĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞƚŚŶŝĐ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ďŽƚŚ�Ă�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�
&ŽƌĞŝŐŶ-ďŽƌŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŐƌĞǁ�ƚŽ�ϵ͘ϴ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ϲ͘ϳ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϬ�ƚŽ�ϮϬϭϬ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ƉĞƌŝŽĚ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ĨŽƌĞŝŐŶ-ďŽƌŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�
ĚƌŽƉƉĞĚ͘�/ŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂŶ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĚǇŶĂŵŝƐŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ͘��Ɛ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ŝŵŵŝŐƌĂŶƚƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐƐƵĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂƐ�ŝƚ�ƐĞƚƐ�ƉŽůŝĐǇ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

�ŐĞ�ZĂŶŐĞ WŽƉƵůĂƟŽŶ��ĞŶƐƵƐ�
ϭϵϵϬ 

dŽƚĂů ϱϰϳ͕ϲϱϭ ϱϱϬ͕ϴϲϰ ϱϱϴ͕ϵϳϵ Ϭ͘ϲй 
  

ϭ͘ϱй 

ϱϬ�ƚŽ�ϱϰ Ϯϰ͕Ϯϯϴ ϯϯ͕ϵϮϲ ϰϯ͕ϲϴϴ ϰϬ͘Ϭй Ϯϴ͘ϴй 
ϱϱ�ƚŽ�ϱϵ Ϯϱ͕ϯϬϭ Ϯϱ͕ϵϳϭ ϯϳ͕ϳϬϴ Ϯ͘ϲй ϰϱ͘Ϯй 
ϲϬ�ƚŽ�ϲϰ Ϯϴ͕ϲϬϬ ϮϬ͕ϲϭϵ Ϯϵ͕ϲϲϴ -Ϯϴ͘Ϭй ϰϯ͘ϵй 
ϲϱ�ƚŽ�ϲϵ Ϯϴ͕ϱϬϭ ϮϬ͕ϯϳϳ Ϯϭ͕ϯϲϭ -Ϯϴ͘ϱй ϰ͘ϴй 
ϳϬ�ƚŽ�ϳϰ ϮϮ͕Ϭϱϳ Ϯϭ͕ϲϳϲ ϭϱ͕ϵϲϮ -ϭ͘ϳй -Ϯϲ͘ϰй 
ϳϱ�ƚŽ�ϳϵ ϭϲ͕ϬϵϬ ϭϵ͕ϲϳϱ ϭϰ͕ϴϵϴ ϮϮ͘ϯй -Ϯϰ͘ϯй 
ϴϬ�ƚŽ�ϴϰ ϭϬ͕ϭϳϭ ϭϯ͕Ϭϳϯ ϭϯ͕ϲϮϵ Ϯϴ͘ϱй ϰ͘ϯй 
ϴϱ�ŽůĚĞƌ ϴ͕ϭϭϯ ϭϬ͕ϴϲϴ ϭϯ͕ϴϳϲ ϯϰ͘Ϭй Ϯϳ͘ϳй 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�
�ĞŶƐƵƐ�ϮϬϬϬ 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�
�ĞŶƐƵƐ�ϮϬϭϬ 

'ƌŽǁƚŚ�ZĂƚĞ�
ϭϵϵϬ-ϮϬϬϬ 

'ƌŽǁƚŚ�ZĂƚĞ�
ϮϬϬϬ-ϮϬϭϬ 

������Ͷǣ������� 

^ŽƵƌĐĞ͗�h^��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�Ϯϭ 

������ 
 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĂŶ�ĞǀĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƉůĂǇƐ�ŝŶ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘�/Ŷ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƵƐŝŶŐ�ůĞƐƐ�ĞŶĞƌŐǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ŝƚƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�
ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ͕�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘��ŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŽƐƚ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ�ŵŽƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 
 

YƵŝĐŬ�&ĂĐƚƐ͗ 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂŶ��ŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�

�ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽĂƌĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ-ƐĂǀŝŶŐ�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂŶĚ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ��ŽƵŶƚǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘ 

· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ŐƌŽƵŶĚ-ďƌĞĂŬŝŶŐ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ŶĞƌŐǇ�
DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�dŽŽůďŽǆ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͕�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�sĂůůĞǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�
WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŐƌĞĞŶŚŽƵƐĞ�
ŐĂƐ�ĞŵŝƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŵĞĂƐƵƌĞ�
ĞŶĞƌŐǇ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŝŵƉĂĐƚƐ͘ 

· dŚĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ĂƵĐƵƐ͕�Ă�ĐŽĂůŝƟŽŶ�ŽĨ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ��ŽƵŶĐŝů�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ��ĞůĂǁĂƌĞ͕��ƵĐŬƐ͕��ŚĞƐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ��ŽƵŶƟĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂǇŽƌ�ŽĨ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ͕�ĂƌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ��ŶĞƌŐǇtŽƌŬƐ͕�Ă�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽǁŶĞƌƐ͘ 

· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ�ϳϱ͘ϵ�ƚƌŝůůŝŽŶ��ƌŝƟƐŚ�ƚŚĞƌŵĂů�ƵŶŝƚƐ�;�dhƐͿ�
ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶŶƵĂůůǇ͘� 

· DŽďŝůĞ�ƵƐĞƐ�;ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶͿ�ĐŽŶƐƵŵĞ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŚĂŶ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞĐƚŽƌ͘� 

· ZĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƵƐĞƌƐ͕�ĐŽŶƐƵŵŝŶŐ�
ŶĞĂƌůǇ�ŽŶĞ-ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĂŶŶƵĂů�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘� 

	������ͺǣ��������������������������� 	������ͻǣ�����������������������	���������� 



ϮϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�^ĞĐƚŽƌƐ�Ύ 

,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů�
�ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� 

ϭϳ͘Ϭϴй� 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ϭϭ͘ϭϳй 

ZĞƚĂŝů�dƌĂĚĞ ϭϬ͘ϭϴй 

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ϳ͘Ϭϳй 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�&ŽŽĚ�
^ĞƌǀŝĐĞƐ 

ϲ͘ϱϱй 

^ŽƵƌĐĞ͗�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
>ĂďŽƌ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͕��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�
tŽƌŬĨŽƌĐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŶĂůǇƐŝƐ͘ 
 
Ύ��ĂƐĞĚ�ŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ũŽďƐ�ŝŶ�ϮϬϭϮ͘� 

������ͷǣ�����	����
������������������ 

	����������������������������
��������������������������
�������������������ǡ������������
ȋ���������ʹǤͲͶȌǤ 

	������ͳͲǣ�������������������ȗ� 

Ύ�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ�Žƌ�ĚŝƐƉĞƌƐĞĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂƌĞ�
ŵĂƉƉĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ͘ 

����������������������������������� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͘��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ͕�/ŶƚĞƌƐƚĂƚĞ�ϰϳϲ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZŽƵƚĞ�ϭ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘��Ɛ�ǁŝƚŚ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�sĂůůĞǇ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�
ƐŚŝŌĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ-ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ƚŽ�ŽŶĞ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĞĐƚŽƌƐ͘�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĞīŽƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂĐƚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ũŽď�
ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ũŽď�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ�ĂƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ũŽďƐ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞĐƚŽƌƐ�ƌĞƉůĂĐĞ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�
ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŽŶ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘� 
 
YƵŝĐŬ�&ĂĐƚƐ͗ 
· ϲϱ͘ϯ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ϭϲ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ͘ 
· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ĐĞŶƚƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�–�

ĞĂĐŚ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ĚŝƐƟŶĐƚ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ůŝǀŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŵŽĚĞƌŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

· ϱ͕ϬϬϬ�ŶĞǁ�ũŽďƐ�ĂƌĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ďǇ�ϮϬϯϱ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��sZW��&ŽƌĞĐĂƐƚƐ͘ 

	��������������������������
���������������
������������������������ǡ�
�����������ȋ���������ʹǤͲʹȌǤ 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�Ϯϯ 

������������������������������������� 
 
dŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ϭϮ�ŵŝůĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϭϯ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�dŚŝƐ�
ǌŽŶĞ�ŝƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͛Ɛ�ϭϭϮ-ŵŝůĞ-ůŽŶŐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ƐƚƵĂƌǇ�ĐŽĂƐƚĂů�ǌŽŶĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŝƐůĂŶĚƐ͕�ŵĂƌƐŚĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƟĚĂů�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵŝĚ-ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĐŽĂƐƚĂů�ǌŽŶĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŚŝŐŚůǇ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂůŝǌĞĚ͕�
ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŐŽŽĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĞǆƉŽƌƚĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐŚŝƉƉŝŶŐ�ǀĞƐƐĞůƐ�ĂŶĚ�ůŽĐŽŵŽƟǀĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ƚƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ǌŽŶĞ͘�/ƚ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�
ĂƐ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŵƉůĞǆ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ͛Ɛ�ŶĞĞĚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�tŽƌůĚ�
tĂƌƐ͘� 
 
dŽĚĂǇ͕�ĞīŽƌƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ƚŽ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ǌŽŶĞ͛Ɛ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂĞƐƚŚĞƟĐ͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĂŶĚ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�tŚŝůĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƚƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĞƐ͕�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽĂƐƚĂů�ǌŽŶĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�
ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�ĂĐĐĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞŶĞǁŝŶŐ�ŽďƐŽůĞƚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ƵƐĞƐ͘�dŚĞ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�–�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϵϵϱ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽĂƐƚĂů�ǌŽŶĞ�–�ŝƐ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŚĞ �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ ZŽƵƚĞ Ϯϵϭͬϭϯ�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�WĂƌŬǁĂǇ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�ĂŶĚ�^ŝŐŶĂŐĞ�
'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ͘ dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ�ǀŝƐƵĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂŵĞŶŝƟĞƐ�
ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ZŽƵƚĞ�Ϯϵϭͬϭϯ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘� 
 
^ĞǀĞƌĂů�ŶŽƚĞǁŽƌƚŚǇ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�ZŝǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐĞƌǀĞ�
ĂƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĞŶŐŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐƚ�
�ŽĂƐƚ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�;��'Ϳ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ͘�dŚĞ���'�ŝƐ�Ă�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�
ƌŽƵƚĞ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƚůĂŶƟĐ��ŽĂƐƚ͕�ďƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ͘�dŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ���'��ůůŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�ƐƚĂƚĞ�ůŝŶĞ�ĂŶĚ�
dŝŶŝĐƵŵ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘ 
 
dŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�ZŝǀĞƌǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶĨƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�–�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ƚŚĞ�tŚĂƌĨ�Ăƚ�ZŝǀĞƌƚŽǁŶ͕�ƚŚĞ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�hŶŝŽŶ͛Ɛ�WW>�WĂƌŬ�ƐŽĐĐĞƌ�ƐƚĂĚŝƵŵ͕�ƚŚĞ�ZŝĚůĞǇ�DĂƌŝŶĂ͕�ĂŶĚ�,ĂƌƌĂŚ͛Ɛ�
�ŚĞƐƚĞƌ��ĂƐŝŶŽ�Θ�ZĂĐĞƚƌĂĐŬ�–�ĂƌĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘ 
dŚĞƐĞ�ŶĞǁ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŵĞŶŝƟĞƐ�ǁŝůů�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ŶĞĂƌďǇ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘ 

	������ͳͳǣ���������������������������� 

�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�Ϯϯ 



Ϯϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

���������� 

 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ďƵŝůĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�
ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ϰϵ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵůůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚĞƐĞ�ůŽŶŐ�ƌĂŶŐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ��ƉŽůŝĐŝĞƐ͕��ƚŚĞ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉůĂĐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐƌŽƵƉĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂƚĞŐŽƌŝǌĞĚ͘ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ�ŝƚƐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝŶƚŽ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ĂŶĚ�
�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ĨŽƵƌ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂ�ƚǇƉĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ďƌŽĂĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘�
DŽƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�ĨŽƵƌ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�
ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ůŽĐĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�
�ƌĞĂƐ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ĂƌĞ͗�DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�
'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ͕�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ͘ 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĨŽƵƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͖�Ăůů�ĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽĐĂů�
ƉŽŝŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŝŶĨŽƌĐĞ�Žƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘�dŚĞ�
ĨŽƵƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ�ĂƌĞ͗�hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌ͕�dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌƐ͕�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞŶƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ��ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌƐ͘ 
 

��������������� 

DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ 

· hŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĂůŝǌĞĚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞŝƌ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ďƵŝůĚ-ŽƵƚ͘ 

· ^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ƐƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�
ƚƌĂŶƐŝƚ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘ 

· ^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ůŽƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŶŐ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

· KǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞǀĂůĞŶĐĞ�ŽĨ�DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�
ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 

· ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĞǆŝƐƚ�ŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘ 
 

'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ 

· hŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Žƌ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚ�
ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�Žƌ�ĂƌĞ�ĨŽƌĞĐĂƐƚ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 

· DŽƐƚůǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƐŝŶŐůĞ-ĨĂŵŝůǇ�ĚĞƚĂĐŚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘ 
· dǇƉŝĐĂůůǇ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁĞƐƚĞƌŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 
 

KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ 

· hŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŝŶ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͖�ĨƌĞĞ�ĨƌŽŵ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�Žƌ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ƵƐĞƐ͘ 

 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�Ϯϱ 

���������������������
������������������ǡ�������
�����ȋ���������ʹǤͲͷȌǤ 

DĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�'ƌŽǁŝŶŐ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�^ƉĞĐƚƌƵŵ͗�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ŵĂƚƵƌĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ƚŽ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐƵďƵƌďƐ͘�EŽ�ŽŶĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŝƐ�ĨƵůůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Žƌ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ŐƌŽǁŝŶŐ͕�ƐŽ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŵŵŽŶ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘� 

KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ͗�KƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�
ĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ůĂŶĚ�
ƵƐĞ͘�dŚĞƐĞ�ǀŝƚĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘ 

	������ͳʹǣ����������������� 



Ϯϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

· KƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵďůŝĐůǇ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ŽǁŶĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ͗�
ĨŽƌĞƐƚ�ůĂŶĚ͕�ǁĂƚĞƌ�ďŽĚŝĞƐ͕�ǁĞƚůĂŶĚƐ͕�ƐƚĞĞƉ�ƐůŽƉĞƐ͕�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĐŽĂƐƚĂů�ůĂŶĚƐ͕�ĐĞŵĞƚĞƌŝĞƐ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ͕�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ĂďĂŶĚŽŶĞĚ�
ƌĂŝůƌŽĂĚ�ďĞĚƐ͕�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 

 

'ƌĞĞŶǁĂǇƐ 

· ��ůŝŶĞĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŵĂŶ-ŵĂĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞĮƚ͘ 

· �Ɛ�ǀĞŐĞƚĂƚĞĚ��ďƵīĞƌƐ͕��ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ��ĐĂŶ�ƉƌŽƚĞĐƚ��ŶĂƚƵƌĂů��ŚĂďŝƚĂƚƐ͕�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ŇŽŽĚŝŶŐ�ŝŶ�
ŇŽŽĚƉůĂŝŶƐ͘ 

· WƌŽǆŝŵŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘ 
 

�������������� 

hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌ 

· ��ŵĞĚŝƵŵ-ƚŽ-ůĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚƌĞĞƚ�
ĐĞŶƚƌĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŵĂƚƵƌĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘ 

· >ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐĂůĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ͘ 
· tĞůů-ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ��ƐƚƌĞĞƚ��ŐƌŝĚ��ŶĞƚǁŽƌŬ͕��ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕��ĂŶĚ��ŵĂƐƐ�ƚƌĂŶƐŝƚ͘ 
· dƌĂŶƐŝƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ůŝŶĞƐ�

ĂŶĚ�ďƵƐ�ǁĂǇƐ͘ 
�ǆĂŵƉůĞƐ͗���ϲϵƚŚ���^ƚƌĞĞƚ���;hƉƉĞƌ����ĂƌďǇͬDŝůůďŽƵƌŶĞͿ͕����ŚĞƐƚĞƌ����ŝƚǇ͕����ĂƌďǇ͕ 
>ĂŶƐĚŽǁŶĞ͕�DĞĚŝĂ͕�tĂǇŶĞ 

 

dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌ 

· ��ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶƐŝƐƟŶŐ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚ�Žƌ�ƚŽǁŶ�
ƐƋƵĂƌĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘ 

· >ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂƌĞ�ŵŝǆĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽƐƚůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƐŵĂůů-ƐĐĂůĞ͕�ůŽǁ-ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

· ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĨĂďƌŝĐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝƵŵ-ƐŝǌĞ�ďůŽĐŬƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚǇƉĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐůĞ-ĨĂŵŝůǇ�
ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ǁĂůŬĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

· dƌĂŶƐŝƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĞǆŝƐƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ďƵƐ�ǁĂǇƐ͘ 
�ǆĂŵƉůĞƐ͗��ŽŽƚŚǁǇŶ͕��ŽŶĐŽƌĚǀŝůůĞ͕�,ĂǀĞƌƚŽǁŶ͕�DĂƌĐƵƐ�,ŽŽŬ͕�DŽƌƚŽŶ͕�EĞǁƚŽǁŶ 
^ƋƵĂƌĞ͕�WĂƌŬƐŝĚĞ͕�ZŝĚůĞǇ�WĂƌŬ͕�^ǁĂƌƚŚŵŽƌĞ 

 

EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞŶƚĞƌ 

· �Ŷ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŽŵŵƵƚĞƌ�ƌĂŝůͬďƵƐ�ůŝŶĞƐ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘ 

· dǇƉŝĐĂůůǇ�ŚĂƐ�ĚĞĮŶĂďůĞ�ĨŽĐĂů�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ƌĞƚĂŝů�
Žƌ�ĐŝǀŝĐ�ƵƐĞƐ͘ 

· KŌĞŶ�Ă�ǁĂůŬĂďůĞ�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶ͘ 

�Ɛ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
�ĂƌďǇ��ƌĞĞŬ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ�;ϮϬϭϬͿ͕�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĮǀĞ�ŵĂŝŶ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͗ 

ϭ͘ 'ƌĞĞŶƐƉĂĐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐͿ 

Ϯ͘ ZŽĂĚ-ďĂƐĞĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ 

ϯ͘ dƌĂŶƐŝƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ 

ϰ͘ tĂƚĞƌ�ƚƌĂŝůƐ�;ĂůƐŽ�ĐĂůůĞĚ�ďůƵĞǁĂǇƐͿ 

ϱ͘ �ŽŵďŝŶĂƟŽŶƐ 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�Ϯϳ 

· ,ĂƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�Žƌ�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƐĞƫŶŐ͘ 
�ǆĂŵƉůĞƐ͗��ůĚĂŶ͕��ƌŽŶŝŵŝŶŬ͕��ƐƚŽŶ�DŝůůƐ͕��ŽŽƚŚƐ��ŽƌŶĞƌ͕��ŚĂĚĚƐ�&ŽƌĚ͕��ŽůůŝŶŐĚĂůĞ͕�
'ƌĂĚǇǀŝůůĞ͕�^ĞĐĂŶĞ͕�^ŚĂƌŽŶ�,ŝůů͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ƌŽƐƐŝŶŐ�;�ŚĞƐƚĞƌͿ͕�tĂůůŝŶŐĨŽƌĚ 

 

�ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌ 

· ��ůŝŶĞĂƌ-ƐŚĂƉĞĚ�ƉůĂĐĞ�ŇĂŶŬŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�Žƌ�
ŚŝŐŚǁĂǇ�ŝŶƚĞƌĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ŵŝǆĞĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�
ĨŽĐƵƐĞĚ͘ 

· sĂƌŝĞĚ�ǁŝĚƚŚ͕�ĚĞŶƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚĞǆƚ�
ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

· ���ǀĂƌŝĞƚǇ��ŽĨ��ƌĞƚĂŝů͕��ƐŽĐŝĂů͕��ĂŶĚ��ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĨƵŶĐƟŽŶƐ͘ 

· �ůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ĂƵƚŽ-ĐĞŶƚƌŝĐ͕�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�
ǁĂůŬĂďůĞ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�
ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞƐ͘ 
�ǆĂŵƉůĞƐ͗�,ŝŐŚǁĂǇ�ZŽƵƚĞƐ�ϭ͕�ϯ͕�ϭϯ͕�ϮϬϮ͕�ϮϱϮ͕�Ϯϵϭ͕�ϯϮϬ͕�ϯϱϮ͕�ϰϱϮ͕�ĂŶĚ�ϰϵϭ͖�dƌŽůůĞǇ�
>ŝŶĞƐ�ϭϬϭ͕�ϭϬϮ͕�ϭϭ͕�ĂŶĚ�ϭϯ͖�EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�>ŝŶĞ 

 
 

	������ͳ͵ǣ���������������� dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�
WůĂĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�hƌďĂŶŝǌĞĚ�
�ĞŶƚĞƌƐ͕�dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌƐ͕�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞŶƚĞƌƐ͕�ĂŶĚ��ĐƟǀŝƚǇ�
�ŽƌƌŝĚŽƌƐ͘�dŚĞ�ŵĂƉ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͕�
ƐŝŶĐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ƚǇƉĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ͘�dŚĞ�
ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŵĂƉƉĞĚ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŝŵƉůǇ�
ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘ 



Ϯϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

��������������	�������� 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ŝƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ͘�
dŚŝƐ�ŵĂƉ�ŝůůƵƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ďƌŽĂĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ŵĂƉ͖�
ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�ŵĂƉ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯϱ͘�tŚŝůĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�
ĨŽĐƵƐ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘� 



�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�Ϯϵ 

	������ͳͶǣ�����������	������������� 

	��������������������������
��������ǡ������������ȋ���������
ʹǤͲȌǤ 



ϯϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϯϭ 

��������͵Ǥ 

���������	�������� 



ϯϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϯϯ 

��������͵Ǥ����������
	�������� 
 

>ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘�dŚŝƐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�
ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�WůĂĐĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚŝƐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌĞĨĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�
ŐŽĂů�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉůĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ͗ 

 
· ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĂƩĞƌŶƐ 

· DƵůƟ-ŵŽĚĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 

· ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ 

· DƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ 

· YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ 

· ,ŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 

· ^ŵĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ��ŚŽŝĐĞƐ 

· ,ĞĂůƚŚǇ�>ŝĨĞƐƚǇůĞƐ 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ 

· ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

 
dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ĞĂĐŚ�ƉůĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�
ƉůĂĐĞ�ƚǇƉĞ͘ 

 
dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉůĂĐĞ�ƚǇƉĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŐƵŝĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�
ĐƌĂŌ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŝŶ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƉůĂŶ͘ 

 

>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�'ŽĂů͗�dŽ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĚŝǀĞƌƐŝĮĞĚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ŽƌĚĞƌůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƐƵƐƚĂŝŶƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͘ 

 
 

	��������������������-
����������������������
�������������������ǡ�������
�����ȋ���������͵ͻȌǤ 



ϯϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

	�������������� 

 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂƐ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͘�dŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ŵĂƉ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ǀŝƐƵĂů�
ĂŝĚĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�� 
 
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ďƵŝůƚ-ŽƵƚ͕�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĂŶĚ�
ƵƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĨŽĐƵƐ�ůĂƌŐĞůǇ�ŽŶ�ŝŶĮůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�tĞůů-ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ƐƉƵƌƌĞĚ�ďǇ�ŬĞǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘�
�Ǉ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ŵĂƉ�ŚĞůƉƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĨŽĐƵƐ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂĐĞƐ͘��/ŶĮůů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ͘�� 
 
&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďƵŝůƚ�ŽƵƚ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĐĂŶ�
ŵĂŬĞ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�Žƌ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�KƚŚĞƌ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐĞŶŝĐ͕�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů͕�Žƌ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ǀĂůƵĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Žƌ�ŵŝŶŝŵĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� 
 
dŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�ŵĂƉ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�'ŽĂů�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�
KďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�WŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞƐ͘ 
  
dŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�DĂƉ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͗ 
  
· >ĂŶĚ�hƐĞ 

· WƌŽƉŽƐĞĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ 
· WƌŽƚĞĐƚĞĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ 
· hŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ 
· �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŝŽƌŝƚǇ��ƌĞĂƐ 
· /ŶĮůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
· WŽƚĞŶƟĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƌĞĂƐ 

· WůĂŶŶĞĚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
· dƌĂŶƐŝƚ� 
· �ŝĐǇĐůĞ�Θ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ 
· ^ƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ 
· ,ŝŐŚǁĂǇ 
· ^ŝŐŶĂů�Θ�/ŶƚĞůůŝŐĞŶƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐ�;/d^Ϳ 
· �ƌŝĚŐĞ�ZĞƉĂŝƌ�Θ�ZĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ 
· /ŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

· �ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ 
 

�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�WƌŝŽƌŝƚǇ��ƌĞĂƐ�ĂƌĞ�
ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƐĐĞŶŝĐ͕�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů͕�Žƌ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ǀĂůƵĞ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Žƌ�
ŵŝŶŝŵĂůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƐƚĂƚĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ĂƐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ͘ 

/ŶĮůů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐĂŶ͕�ďƵƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ͕�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚǇƉĞ�
Žƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘� 

WŽƚĞŶƟĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƌĞĂƐ�ĂƌĞ�
ƐŝƚĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐŝĮĞĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͖�ƵƐƵĂůůǇ�
ĚĞĞŵĞĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ďƵŝůƚ�ŐƌŽǁƚŚ�
ďǇ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϯϱ 

	������ͳͷǣ�	������������������� 

	��������������������������
��������ǡ������������ȋ���������
͵ǤͲͳȌǤ 



ϯϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

���������� 

KďũĞĐƟǀĞ 

>h�ϭ  �ƌĞĂƚĞ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ďǇ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗� 
· �ĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�

ƉůĂŶŶĞĚ�ŐƌŽǁƚŚ͖� 
· ^ƵƉƉŽƌƚ�ǀŝĂďůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ͖� 
· /ŶĐůƵĚĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͖� 
· WƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͖ 
· �ŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 
 
WŽůŝĐŝĞƐ 
^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĂƩĞƌŶƐ 
>h�ϭ͘ϭ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�'ƌŽǁƚŚ͕�
/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�EĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ŝŶĮůů͕�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ƌĞƵƐĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͘��ŝƌĞĐƟŶŐ�ŶĞǁ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ��ĞŶƚƌĂů�
WůĂĐĞƐ�ŚĞůƉƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞƐ�ǀŝďƌĂŶƚ͕�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌ�
ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŝůĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 
 
DƵůƟ-ŵŽĚĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ 
>h�ϭ͘Ϯ�  �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐƌŽƐƐ-ĐŽŵŵƵƟŶŐ�ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ-ůĞǀĞů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌŽĂĚǁĂǇƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ͘ 
 
ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ 
>h�ϭ͘ϯ  ^ƵƉƉŽƌƚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƚǇƉĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶĐŽŵĞ�ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘�
WƌŽŵŽƚĞ�ŝŶƚĞƌ-�ůŽĐĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ͘ 
 
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ 
>h�ϭ͘ϰ  ^ƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƉůĂŶƐ͕�ĂŶĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
DƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ 
>h�ϭ͘ϱ  &ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƵŶŝĮĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�
ĞīŽƌƚƐ�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘� 

	�����������������
������
������������������������
���������������
�����ǡ�������
�����ȋ���������͵ǤͲʹȌǤ 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϯϳ 

 
YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ 
>h�ϭ͘ϲ�  WƌŽŵŽƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚĂƚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƚƵƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�hƟůŝǌĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�
ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�WƌŽŵŽƚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ŶĞǁ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 
 
,ŝƐƚŽƌŝĐ�Θ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ 
>h�ϭ͘ϳ  WƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ͕�ŶĂƚƵƌĂů͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 
 
^ŵĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ��ŚŽŝĐĞƐ 
>h�ϭ͘ϴ  WƌŽŵŽƚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶĐǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘ 
 
,ĞĂůƚŚǇ�>ŝĨĞƐƚǇůĞƐ 
>h�ϭ͘ϵ  WƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ďǇ�ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ĂŶĚ�ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 
 
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ 
>h�ϭ͘ϭϬ WƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ-ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�
ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 
 
ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
>h�ϭ͘ϭϭ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ�ƚŽ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 

������������������������������������
��������ǡ������������ȋ���������
͵ǤͲ͵ȌǤ 



ϯϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

���������� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͙ 

>h�ϭĂ  WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ŵĂǆŝŵŝǌĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 
 
>h�ϭď  WƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ͕�ĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�Θ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�
ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 
 
>h�ϭĐ  /ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�
ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĂũŽƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͘ 
 
>h�ϭĚ  �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƐŽƵŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚǇƉĞƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆŝƐƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘  
 
>h�ϭĞ  �ĐƟŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐůĞĂƌŝŶŐŚŽƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 
 
>h�ϭĨ  �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂďŽƵƚ�
ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ͘ 
 
>h�ϭŐ  /ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĞƚƌŽĮƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
 
>h�ϭŚ  �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĂŝĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŽŶ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϯϵ 

�����-������������� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉůĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϯϯ�ǁĞƌĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
DƵŶŝĐŝƉĂů�WůĂŶ��ƵĚŝƚƐ�;ƐĞĞ�>ŝŶŬ�ϭ͘ϬϰͿ͖�ƚŚĞǇ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ƉůĂĐĞ�ůĞǀĞů͘��dŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂƌĞ�
ŽŶůǇ�ůŝƐƚĞĚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�WŽůŝĐŝĞƐ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ͕�ďƵƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐĞŶƚƌĂů�ƉůĂĐĞƐ�ĂůƐŽ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ƚŚĞŵĞƐ͘�� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉůĂĐĞ-ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ĂƌĞ͗ 
  
· ^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĂƩĞƌŶƐ�-�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�

ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŶĞĞĚƐ ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĐĞŶƚĞƌƐ͘ 

· DƵůƟ-ŵŽĚĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�-�Ă�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ͕�ƉƵďůŝĐ�
ƚƌĂŶƐŝƚ͕�ďŝĐǇĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ŵŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ͘� 

· ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�KƉƟŽŶƐ�–�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ŝŶĐŽŵĞ�ůĞǀĞůƐ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĂďŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƐŝǌĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽĨ�ǀĂƌǇŝŶŐ�ƐŝǌĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƉƌŝĐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ͘�� 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�–�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͖�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�
ǀĂůƵĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ǁŽƌŬ͕�ĂŶĚ�ƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǀĂůƵĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� 

· DƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�–�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�Ăƚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ůĞǀĞůƐ�
ĨƌŽŵ�ŝŶĨŽƌŵĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŽ�ĨŽƌŵĂůŝǌĞĚ�ũŽŝŶƚ�ĐŽŶƚƌĂĐƟŶŐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�ĞĸĐŝĞŶĐŝĞƐ�ŽĨ�ƐĐĂůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůŝŶĞƐ͘�� 

· YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�–�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƐƚƌŝǀĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŚŝĐŚ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ďŽƚŚ�ƉƵďůŝĐůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŚĞƌĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĞĨŽƌĞ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŚĂǀĞ�
ƚŚŽƐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��ĚŽƉƟŶŐ�Ă�͞&ŝǆ-ŝƚ-ĮƌƐƚ͟�ƉŽůŝĐǇ�ĐŽŶƐĞƌǀĞƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�
ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚŽĞƐ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƚ͘�� 

· ,ŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�–�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů͕�ǀŝƐƵĂů͕�ĐƵůƚƵƌĂů͕�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ͘� 

· ^ŵĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ��ŚŽŝĐĞƐ�–�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƌĞƚƌŽĮƫŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŐƌĞĞŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ǁŚĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘� 

· ,ĞĂůƚŚǇ�>ŝĨĞƐƚǇůĞƐ�–�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂĐƟǀĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĨŽŽĚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŝƟǌĞŶƐ͘�� 

· �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�–�ŝƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ŝŶ�ĨĂĐƚ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�EĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�Įƚ�ŝŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�Žƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 

· ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�–�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ůŽŶŐ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐŽĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŚĞůƉ�
ďŽŽƐƚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ĨƵƚƵƌĞ͘�� 

 
 

�ŽƵŶƚǇ�WƌŽĮůĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ�ͮ�ϯϵ 



ϰϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

��������������� 
 
�������������������� 

 

KďũĞĐƟǀĞ 

>h�Ϯ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͕�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�
ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�
ŽĨ�ŵĂƚƵƌĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘ 

 

WŽůŝĐŝĞƐ 

 
>h�Ϯ͘ϭ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶĮůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŵŝǆ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘ 
 
>h�Ϯ͘Ϯ  WƌŽŵŽƚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐƚŽƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘ 
 
>h�Ϯ͘ϯ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘ 
 
>h�Ϯ͘ϰ  &ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ďǇ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 
 
>h�Ϯ͘ϱ  ^ƵƉƉŽƌƚ����ĂĚĂƉƟǀĞ����ƌĞƵƐĞ͕����ŝŶĮůů����ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕����ĂŶĚ����
ďƌŽǁŶĮĞůĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 
 
>h�Ϯ͘ϲ  ,ĞůƉ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 
 
>h�Ϯ͘ϳ  WƌŽƚĞĐƚ��ĂŶĚ��ƌĞƐƚŽƌĞ��ŚŝƐƚŽƌŝĐ��ĂŶĚ��ĐƵůƚƵƌĂů��ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ��ƚŽ��
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 
 
>h�Ϯ͘ϴ  WƌŽŵŽƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ŵĂƚƵƌĞ�ĂƌĞĂƐ�
ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂƐƐĞƚƐ͘ 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ďƌŽĂĚ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ĂƌĞ͗�DĂƚƵƌĞ�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ͕�
'ƌĞĞŶǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ͘ 

�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ĚĞƚĂŝů�
ŝŶ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�ŽŶ�ƉĂŐĞ��Ϯϰ͘ 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϰϭ 

>h�ϮĂ  �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘ 
 
>h�Ϯď  �ĚǀŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůĞǀĞů͘ 
 
>h�ϮĐ�  tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚͬ�ůŵ�^ƚƌĞĞƚ-ƚǇƉĞ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ŵĂƚƵƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘ 
 
>h�ϮĚ  �ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŵƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��
ĐŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ǁŚĞƌĞ�
ĨƌĂŐŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĞŶĐƵŵďĞƌƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͛�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ŽĨ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 
 
>h�ϮĞ  �ŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 
 
>h�ϮĨ  �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�͞DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͟�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞ�
ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƐŽƵŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŝŶĨŽƌĐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘  
 
>h�ϮŐ  tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ǀĂĐĂŶƚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶ�Ă�ŵĂŶŶĞƌ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͘ 

�������������������� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͙ 



ϰϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

��������������� 
 

�������������� 

 

KďũĞĐƟǀĞ 

>h�ϯ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ-ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 
 

WŽůŝĐŝĞƐ 

 
>h�ϯ͘ϭ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 
 
>h�ϯ͘Ϯ�  WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ďŝĐǇĐůĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂůŽŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌŽĂĚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘ 
 
>h�ϯ͘ϯ�  �ŝƌĞĐƚ�Ăůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 
 
>h�ϯ͘ϰ  ^ƵƉƉŽƌƚ�ůĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 
 
>h�ϯ͘ϱ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ�
ǁŝƚŚ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 
 
>h�ϯ͘ϲ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐůƵƐƚĞƌ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 
 
>h�ϯ͘ϳ  tŝƚŚŝŶ�ŶĞǁ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŝŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�
ďƵƐŝŶŐ͘ 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϰϯ 

>h�ϯĂ  �ĚǀŽĐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝŶ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ƵƉĚĂƚĞƐ͘ 
 
>h�ϯď  �ƐƐŝƐƟŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ�ĨŽƌ�
ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ͘ 
 
>h�ϯĐ  �ƐƐŝƐƟŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĂŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ůĂŶĚƐ�
ŵŽƐƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ͘ 
 
>h�ϯĚ  �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�͞'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ͟�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞ�
ŝůůƵƐƚƌĂƟŶŐ�ƐŽƵŶĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ĐƌĞĂƟŶŐ�ůŝǀĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 
 
>h�ϯĞ  �ŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ǁŝƚŚ��ŽƵŶƚǇ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘ 


�������������� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͙ 



ϰϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

��������������� 
 
���������������
�������� 

 

KďũĞĐƟǀĞ 

>h�ϰ  WƌĞƐĞƌǀĞ͕�ĐŽŶŶĞĐƚ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ͘� 

 

WŽůŝĐŝĞƐ 

>h�ϰ͘ϭ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 
 
>h�ϰ͘Ϯ  DĂǆŝŵŝǌĞ�ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ůŽĐĂůůǇ�
ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŝů�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�
ŶĞƚǁŽƌŬ͘ 
 
>h�ϰ͘ϯ  ,ĞůƉ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ���ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ���ďĞƚǁĞĞŶ���ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĂƌĞĂƐ͕��ŽƉĞŶ���ƐƉĂĐĞ���ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘ 
 
>h�ϰ͘ϰ�  ^ƵƉƉŽƌƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�
ĞŶŚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘ 
 
>h�ϰ͘ϱ  WƌŽŵŽƚĞ���ŵƵŶŝĐŝƉĂů���ĂŶĚ���ŵƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů��ƉůĂŶŶŝŶŐ���
ƉƌŽŐƌĂŵƐ���ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ 
 
>h�ϰ͘ϲ  WƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌŝƉĂƌŝĂŶ�
ďƵīĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŇŽŽĚƉůĂŝŶ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĨƌŽŵ�ŇŽŽĚŝŶŐ͘� 
 
>h�ϰ͘ϳ  /ĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŶĂƚƵƌĂů�
ĂƌĞĂƐ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�ǀŝƐƚĂƐ͕�ĨĂƌŵůĂŶĚ͕�ƐŽŝůƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͘ 
 
>h�ϰ͘ϴ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƵƐĞƐ͕�ǀŝƐƵĂů�ƌĞůŝĞĨ͕�ƐĐĞŶŝĐ�ǀĂůƵĞ͕�ĂŶĚ�
ďƵīĞƌŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 
 
>h�ϰ͘ϵ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϰϱ 

>h�ϰĂ  �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�
ůĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͘ 
 
>h�ϰď  �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ĂĚŽƉƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌŬƐ͕�ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ͘ 
 
>h�ϰĐ  �ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ĂŶ�ŽĸĐŝĂů��ŽƵŶƚǇ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�
ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�DĂƉ͘ 
 
>h�ϰĚ  WƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ƚŽŽůďŽǆ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�
ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 
 
>h�ϰĞ  tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ͘ 
 
>h�ϰĨ  ^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

���������������
�������� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͙ 



ϰϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�������������� 
 
����������������ǡ������������ǡ�������������������� 

 
KďũĞĐƟǀĞ 

>h�ϱ  /ŵƉƌŽǀĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĐŽŵƉĂƟďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĞ�ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ͘�KŶĞ�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŝƐ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĨŽƌ�hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌ͕�dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�
�ĞŶƚĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞǇ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ĐŽŵŵŽŶ�ŽďũĞĐƟǀĞ͘ 

 
WŽůŝĐŝĞƐ 

 
>h�ϱ͘ϭ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶĮůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ŝŶ�ƵƐĞ͕�ƐĐĂůĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͘ 
 
>h�ϱ͘Ϯ  ^ƵƉƉŽƌƚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 
 
>h�ϱ͘ϯ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ��ĞŶƚĞƌƐ͘ 
 
>h�ϱ͘ϰ�  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 
 
>h�ϱ͘ϱ  ^ƵƉƉŽƌƚ�ŵƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĞǆŝƐƟŶŐ��ĞŶƚĞƌƐ͘ 
 
>h�ϱ͘ϲ  ^ƵƉƉŽƌƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ��ĞŶƚĞƌƐ͘ 
 
>h�ϱ͘ϳ  WƌĞƐĞƌǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ��ĞŶƚĞƌƐ͘ 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϰϳ 

>h�ϱĂ  dĂƌŐĞƟŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘ 
 
>h�ϱď  tŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ-ƚǇƉĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ͘ 
 
>h�ϱĐ  ^ƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͘ 
 
 

>h�ϱĚ  /ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĐŽŶƚĞǆƚ-ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ƐŚĂĚĞ�ƚƌĞĞƐ͕�
ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ĐĞŶƚĞƌ͘ 

����������������ǡ������������ǡ�������������������� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͙ 



ϰϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�������������� 
 
����������������� 

 

KďũĞĐƟǀĞ 

>hϲ  WƌŽŵŽƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ǁŚŝůĞ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͘ 

 

WŽůŝĐŝĞƐ 

>h�ϲ͘ϭ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ŶŽĚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌƚĞƌŝĂů�
ƌŽĂĚƐ͘ 
 
>h�ϲ͘Ϯ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ͘ 
 
>h�ϲ͘ϯ  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŶĞǁ�ŵŝǆĞĚ�ƵƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘ 
 
>h�ϲ͘ϰ  WƌŽŵŽƚĞ�ŵƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘� 
 
>h��ϲ͘ϱ  WƌŽƚĞĐƚ��ĐƵůƚƵƌĂů��ĂŶĚ��ŚŝƐƚŽƌŝĐ��ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕��ƐƵĐŚ��ĂƐ��ƐĐĞŶŝĐ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂůŽŶŐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ��
ĂŶĐŚŽƌƐ��ĂŶĚ��ĐĂƚĂůǇƐƚƐ��ĨŽƌ��ŶĞǁ��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϰϵ 

>h�ϲĂ  �ƐƐŝƐƟŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ��ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌƐ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĂŶĚ�ǀŝƚĂů�ǁŚŝůĞ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ďǇ�ƐŚĂƉŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚŝŶŐ�
ŽƌĚĞƌůǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĐŽŚĞƐŝǀĞŶĞƐƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶĚ�
ĂĐƌŽƐƐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘ 
 
>h�ϲď  �ƐƐŝƐƟŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ� ŝŶ� ƌĞǀŝƚĂůŝǌŝŶŐ� ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ��ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ǌŽŶŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�Ɛ�
ƚŚĂƚ� ĐĂŶ� ƐƟŵƵůĂƚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ�Ɛ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ǀĂĐĂŶƚ�Žƌ�
ƵŶĚĞƌƵƟůŝǌĞĚ͘� 
 
>h��ϲĐ  dĂƌŐĞƟŶŐ��ƐƵƉƉŽƌƚ��ƚŽ��ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ���ĐƟŽŶ��WůĂŶ��
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘� 
 
>h�ϲĚ  �ŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�Ă��ŽŵƉůĞƚĞ�^ƚƌĞĞƚƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŚĂƚ� ŝƐ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�Ě͕��ĂŶĚ��ĐŽŵƉĂƟďůĞ��ǁŝƚŚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ��
ůĂŶĚ��ƵƐĞ�Ɛ͘� 

����������������� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ͙ 



ϱϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



>ĂŶĚ�hƐĞ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ��ŚĂƉƚĞƌ�ϯ�ͮ�ϱϭ 

��������ͶǤ 

����������������� 



>-ϱϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚŝƐ�WĂŐĞ�/ŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�>ĞŌ��ůĂŶŬ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϭ 

��������������������������� 

 
>ŝŶŬ�ϭ͘Ϭϭ͗�'ůŽƐƐĂƌǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-Ϯ 

>ŝŶŬ�ϭ͘ϬϮ͗�ZĞůĂƚĞĚ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�KƚŚĞƌ�WůĂŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϱ 

>ŝŶŬ�ϭ͘Ϭϯ͗�^ƉĞĐŝĮĐ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DW�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϴ 

>ŝŶŬ�ϭ͘Ϭϰ͗�DƵŶŝĐŝƉĂů�WůĂŶ��ƵĚŝƚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϵ 

>ŝŶŬ�ϭ͘Ϭϱ͗�WŽůŝĐǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�KďũĞĐƟǀĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϭϬ 

>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϭ͗�DƵŶŝĐŝƉĂů��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϭϭ 

>ŝŶŬ�Ϯ͘ϬϮ͗�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�Θ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌƐ�DĂƉ�^ĞĐƟŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϭϮ 

>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϯ͗�<ĞǇ�^�Wd��WƌŽũĞĐƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϭϲ 

>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϰ�>ĂƌŐĞƐƚ��ŵƉůŽǇĞƌƐ�Θ�dŽƉ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϭϴ 

>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϱ͗��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϮϬ 

>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϲ͗��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ�^ĞĐƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-Ϯϰ 

>ŝŶŬ�ϯ͘Ϭϭ͗�&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�DĂƉ�^ĞĐƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-Ϯϴ 

>ŝŶŬ�ϯ͘ϬϮ͗�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ� 

'ƌŽǁƚŚ͕�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϯϮ 

>ŝŶŬ�ϯ͘Ϭϯ͗�>ĂŶĚ�hƐĞ�WŽůŝĐǇ�DĂƚƌŝǆ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘>-ϯϰ 

^ŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�&ŝŐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�/ŵĂŐĞƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘>-ϯϲ 



>-Ϯ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ͳǤͲͳǣ�
������� 
 
�'Z/�h>dhZ�>͗��>ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐƌŽƉƐ͕�
ƉĂƐƚƵƌĞƐ͕�ŽƌĐŚĂƌĚƐ͕�ƚƌĞĞ�ĨĂƌŵƐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�
ƵƐĞƐ͘�dŚĞ�ĨĂƌŵƐƚĞĂĚ�ĂŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů͘ �^ŝŶŐůĞ�Žƌ�ĚŽƵďůĞ�ůŽƚ�ƐƉůŝƚ-ŽīƐ�ǁŝƚŚ�
ŚŽƵƐĞ�ĂƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘� 
 

�h&&�Z͗�'ƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŵŝǆ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŚĞŝŐŚƚƐ�Žƌ�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵŝƟŐĂƚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĐŽŶŇŝĐƚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�Žƌ�ŝŶƚĞŶƐŝƟĞƐ�ŽĨ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ͖�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�
ƵƐĞƐ͘���ůĂŶĚƐĐĂƉĞĚ�ďƵīĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ŽƉĞŶ͕�
ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĨĞŶĐĞƐ͕�ǁĂůůƐ͕�ďĞƌŵƐ͕�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�
ƉůĂŶƟŶŐƐ͘���ƌŝƉĂƌŝĂŶ�ďƵīĞƌ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂůŽŶŐ�Ă�ƐƚƌĞĂŵ�
Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƚĞƌ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ƉůĂŶƚƐ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 
 

�KDDhE/dz��,�Z��d�Z͗�dŚŽƐĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƵŶŝƋƵĞ͕�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 
 

�KDW>�d��^dZ��d^͗���ƐƚƌĞĞƚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�
ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƐĂĨĞ͕�ĂƩƌĂĐƟǀĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�
ƚƌĂǀĞů�ĨŽƌ�Ăůů�ƵƐĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ͕�ďŝĐǇĐůŝƐƚƐ͕�
ŵŽƚŽƌŝƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ƵƐĞƌƐ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�
ĂďŝůŝƟĞƐ͘ 

�KE^�Zs�d/KE͗�dŚĞ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ͕�ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ͕�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁŝƐĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů͕�
ĂĞƐƚŚĞƟĐ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů͕�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�Žƌ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘� 
 

�KEd�yd-^�E^/d/s����^/'E͗�dŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ƚĂŬŝŶŐ�
ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͕�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ďƵŝůƚ�
ĞůĞŵĞŶƚƐ͘� 
 

�KDDhE/dz�&��/>/d/�^��E��^�Zs/��^͗�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͖�
ĐĂŶ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƉƵďůŝĐ�Žƌ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĞŶƟƟĞƐ͘�
&ĂĐŝůŝƟĞƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ǁŚŝůĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘��ǆĂŵƉůĞƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ůŝďƌĂƌŝĞƐ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�
ĐĂƌĞ͘� 
 
�KZZ/�KZ͗��Ŷ�ƵŶŝŶƚĞƌƌƵƉƚĞĚ�ƉĂƚŚ�Žƌ�ĐŚĂŶŶĞů�ŽĨ�

ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Žƌ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůĂŶĚ�ƉĂƌĂůůĞůŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌŽƵƚĞ�ŽĨ�Ă�ƐƚƌĞĞƚ͕�ŚŝŐŚǁĂǇ͕�Žƌ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ůŝŶĞ͘ 
 
��E^/dz͗�EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�;ĚƵͿ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�ŐƌŽƐƐ�ĂĐƌĞĂŐĞ�;ĂĐͿ�ŽĨ�Ă�ƐŝƚĞ�ďĞŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝŶ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƵƐĞ͖�Žƌ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ƵŶŝƚƐ�ƉĞƌ�
ĂĐƌĞ�;ĚƵͬĂĐͿ͘ 
 
�Es/ZKED�Ed�>�/DW��d͗��ŶǇ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ĂĚǀĞƌƐĞ�Žƌ�ďĞŶĞĮĐŝĂů͕�ǁŚŽůůǇ�
Žƌ�ƉĂƌƟĂůůǇ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ 
 
&>KK�W>�/E͗�dŚŽƐĞ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�
ƐƚƌĞĂŵƐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌĐŽƵƌƐĞƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƉĞƌŝŽĚŝĐ�
ŇŽŽĚŝŶŐ͘�dŚĞ�ϭϬϬ�ǇĞĂƌ�ŇŽŽĚƉůĂŝŶ�ŚĂƐ�Ă�ŽŶĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�
ĐŚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŇŽŽĚ�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ŐŝǀĞŶ�ǇĞĂƌ͘ 
 
'Z��Et�z^͗���ůŝŶĞĂƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŶĂƚƵƌĂů�
ĂŶĚ�ŵĂŶ-ŵĂĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�
ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞĮƚ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶŶĞĐƚ͕�ŵĂǇ�
ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚǇ�Žƌ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůůǇ�ŽǁŶĞĚ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͕�Žƌ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�
ŽǁŶĞĚ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐĞƐƐ͘ 
 
,�Z/d�'��KZ�,/^dKZ/��Z�^KhZ��^͗�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�
ƐŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 
 
/E&/>>͗�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ďƵŝůƚ-ƵƉ�ĂƌĞĂ͕�
ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƵƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ŽďƐŽůĞƚĞ�
Žƌ�ƵŶĚĞƌƵƟůŝǌĞĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐŝƚĞƐ͘��DĂǇ�ŝŶǀŽůǀĞ�Ă�
ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƚǇƉĞ�Žƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͘� 
 
/Ed�E^/dz͗�dŚĞ�ŵĂŐŶŝƚƵĚĞ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƵƐƵĂůůǇ�
ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ƚĞƌŵƐ�ĂƐ�ĚĞŶƐŝƚǇ͕�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂ�ƌĂƟŽ͕�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ͕�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŝŵƉĞƌǀŝŽƵƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ͕�
ƚƌĂĸĐ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕�ĞƚĐ͘��ůƐŽ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�Ă�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ�
ŽĨ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽƉŽƐĂů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĞ�͞ĐĂƌƌǇŝŶŐ�
ĐĂƉĂĐŝƚǇ͟�;ŝ͘Ğ͕͘�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐͿ�ŽĨ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĚǀĞƌƐĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ͘ 
 
D/y���h^�͗���ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŵŝƚƐ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƵƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�
ŽĸĐĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƌĞƚĂŝů�ĞƐƚĂďůŝƐŚŵĞŶƚƐ͕�ŚŽƚĞůƐ͕�
ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƵƐĞƐ͘ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϯ 

DK���K&�dZ�E^WKZd�d/KE͗���ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�Žƌ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŐĞƫŶŐ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƉůĂĐĞ�
ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚƌĂŝŶ͕�ƚƌŽůůĞǇ͕�ďƵƐ͕�ďŝĐǇĐůĞ͕�
ǁĂůŬŝŶŐ͕�ŵŽƚŽƌĐǇĐůĞ͕�ĐĂƌ͕�ĂŶĚ�ǀĂŶ͘�DƵůƟ-ŵŽĚĂů�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ƐǇƐƚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĐĂƌƐ͕�ďŝĐǇĐůĞƐ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ͘ 
 
KW�E�^W���͗�>ĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĨŽƌ�
ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ŚƵŵĂŶ�ƵƐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�Žƌ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐŝƚĞƐ͘�
��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚĞƌŵƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞƐĐƌŝďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂĐƟǀĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
;ĂƚŚůĞƟĐ�ĮĞůĚƐ͕�ƉůĂǇ�ĂƌĞĂƐͿ͕�ƉĂƐƐŝǀĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
;ƐĐĞŶŝĐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƉĂƌŬƐͿ͕�ƉƵďůŝĐ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
;ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ-ŽǁŶĞĚ�Žƌ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚͿ͕�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�;ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƵƐĞͿ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƉƵďůŝĐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ůĂŶĚ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂŶĚ�
ƚƌƵƐƚ�Žƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ůĂŶĚ�ƵŶĚĞƌ�Ă�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĞĂƐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ĚĞĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�
ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͘�hŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�
ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ŽǁŶĞĚ�
ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůĂŶĚ͘�YƵĂƐŝ-ƉƵďůŝĐ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�Ă�
ƐƵďĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŽĨ�ƵŶƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͕�ĐŽǀĞƌƐ�
ƐĐŚŽŽů�ĮĞůĚƐ͕�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶĂů�ůĂŶĚƐ͕�ĐĞŵĞƚĞƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĐůƵď�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂƌĞĂƐ�ůŝŬĞ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ĂŶĚ�Ɛǁŝŵ�
ĐůƵďƐ͘� 
 
E�dhZ�>�Z�^KhZ��^͗��ƐƐĞƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽŝůƐ͕�
ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�ǁĞƚůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŚǇĚƌŽůŽŐŝĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƌŝǀĞƌƐ͕�ůĂŬĞƐ͕�ĂŶĚ�
ƐƚƌĞĂŵƐ͕�ƚŚĂƚ�ŽĐĐƵƌ�ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�
ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĂƌĞĂƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐŽŶƚĂŝŶ͘�dŚŽƵŐŚ�ƐĞŶƐŝƟǀĞ�
ƚŽ�ŚƵŵĂŶ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞ͕�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŚĂǀĞ�
ŶŽƚĂďůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů͕�ǀŝƐƵĂů͕�ĂŶĚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŶĞĞĚĞĚ�ďĂůĂŶĐĞ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘� 
 
Z�s/d�>/��d/KE͗�dŚĞ�ƌĞŶĞǁĂů�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŽůĚĞƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂƌĞĂƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶǇ�
ŽĨ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶƐ�Žƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�
ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ 
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�;ďƵƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽͿ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͖�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͖�ĂƩƌĂĐƚ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͖�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�

ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͖�ĞŶŚĂŶĐĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŵĞŶŝƟĞƐ͖�ĞŶƐƵƌĞ�
ƐĂĨĞ͕�ĞĸĐŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚƌĂĸĐ�ŇŽǁ͖�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ǀŝƚĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ͘ 
 
^D�Zd��E�Z'z��,K/��^͗�hƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽƐƚ-�
ĞīĞĐƟǀĞ͕�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĞŶĞƌŐǇ�
ŶĞĞĚƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ŝŵƉĂĐƚƐ͘ 
 
^h��/s/^/KE͗�dŚĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ďǇ�ƉůĂƚ�Žƌ�ĚĞĞĚ�ŽĨ�Ă�
ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ůŽƚƐ͕�ƉůŽƚƐ͕�
ƚƌĂĐƚƐ͕�ƉĂƌĐĞůƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ůĂŶĚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ͘ 
 
dZ�E^/d-KZ/�Ed�����s�>KWD�Ed�;dK�Ϳ͗�
�ŽŵƉĂĐƚ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ďŝŬŝŶŐ-ĨƌŝĞŶĚůǇ͕�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŵĞĚŝƵŵ-ƚŽ-ŚŝŐŚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝů�ƵƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĂŝů�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ͘͘�tĞůů-
ƉůĂŶŶĞĚ�dK��ƐŚŽƵůĚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŵŝǆ�ŽĨ�ƵƐĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƌĂŝů�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĐƌĞĂƚĞ�ǀŝďƌĂŶƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�
ůŽĐĂƟŽŶƐ͘ 
 
hZ��E���^/'E͗��Ŷ�ĂƐƉĞĐƚ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ�Žƌ�ƐƵďƵƌďĂŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ĚĞƐŝƌĂďůĞ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ͘���ǁĞůů-
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƵƌďĂŶ�Žƌ�ƐƵďƵƌďĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ�ĚĞƐŝŐŶ͗�ĐůĞĂƌůǇ�ŝĚĞŶƟĮĂďůĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�
ĞĂƐŝůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ŽƌĚĞƌ͕�ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ͕�ĂŶĚ�
ǀŝƐƵĂů�ĂƉƉĞĂů͘ 
 
hd/>/dz͗���ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ͕�
ŶĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ͕�ǁĂƚĞƌ͕�ƐĞǁĂŐĞ͕�Žƌ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘�
�Ŷ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĨŽƌ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͖�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�dŝƚůĞ�ϱϮ�;WƵďůŝĐ�
hƟůŝƟĞƐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ��ŽĚĞ�͘��ůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ĂŶĚ�
ŶĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ĂƌĞ�ĚĞƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͘ 
 
t�d�Z^,��͗���ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ͕�ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�Ă�ĚƌĂŝŶĂŐĞ�
ďĂƐŝŶ͕�ƚŚĂƚ�ĚƌĂŝŶƐ͕�Žƌ�͞ƐŚĞĚƐ͟�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�
ƐƚƌĞĂŵ�Žƌ�ďŽĚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͘� 
 
tKK�>�E�͗��&ŽƌĞƐƚĞĚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ĐŽŶƟŐƵŽƵƐ�ĐĂŶŽƉǇ�
Žƌ�ƐŽůŝĚ�ƚƌĞĞ�ĐŽǀĞƌ͕�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐ͘� 
 



>-ϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

t�d>�E�^͗�>ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�ǁĞƚŶĞƐƐ�ĨŽƌ�Ă�
ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐĞĂƐŽŶ͘�tĞƚůĂŶĚƐ�ĂƌĞ�
ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĚĞůŝŶĞĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƉŚǇƐŝĐĂů�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐŽŝů�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶĚŝĐĂƟǀĞ�ŽĨ�
ǁĞƚŶĞƐƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĸŶŝƚǇ�
ĨŽƌ�ǁĂƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�Žƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ǁĞƚŶĞƐƐ�Žƌ�ƐŽŝů�ƐĂƚƵƌĂƟŽŶ͘�tĞƚůĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ďĞŶĞĮƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�
ĞĐŽůŽŐŝĐĂůůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ͘��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�
ǁĞƚůĂŶĚƐ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƫŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�W���ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�
�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h͘^͘��ƌŵǇ��ŽƌƉƐ�
ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌƐ͘ 
 
hE/DWZKs���>�E�͗��sĂĐĂŶƚ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ĂƌĞĂƐ�
ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ĐůĞĂƌůǇ�ǁŽŽĚĞĚ͕�ŶŽƌ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů͕�ŶŽƌ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘� 
 
�KE/E'�KZ�/E�E��͗���ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐůĂƐƐŝĮĞƐ�Ăůů�ůĂŶĚ�ŝŶƚŽ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͕�ƉůĂŶŶĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚͬŽƌ�ŽǀĞƌůĂǇ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�/ƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ŝŶ�
ĚĞƚĂŝů�ƚŚĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�
ĞĂĐŚ�ǌŽŶŝŶŐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ůŝƐƚƐ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ŐŽǀĞƌŶ�ĞĂĐŚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͘ 


���������������� 
 
��W�  �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
 

�sZW� �ĞůĂǁĂƌĞ�sĂůůĞǇ�ZĞŐŝŽŶĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 

 
��'  �ĂƐƚ��ŽĂƐƚ�'ƌĞĞŶǁĂǇ 
 
,�Z�  ,ŝƐƚŽƌŝĐ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ZĞǀŝĞǁ��ŽĂƌĚ� 
 
DW�  DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽĚĞ 
 
DWK  DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WůĂŶŶŝŶŐ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ� 
 
W,>  WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ŝƌƉŽƌƚ� 
 
^�>�K ^ƵďĚŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�>ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

KƌĚŝŶĂŶĐĞ 
 
^�Wd� ^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ 

���������	��������������� 
 
'K�>͗���ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞƐŝƌĞĚ�ĞŶĚ-ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ƚĂƌŐĞƚ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ďƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĞůĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶ͘���ŐŽĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ƚŽŶĞ�
ĨŽƌ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĞůĞŵĞŶƚ͘ 
 
K�:��d/s�͗���ŵŽƌĞ�ƌĞĮŶĞĚ͕�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽĂů͘�KďũĞĐƟǀĞƐ�ƌĞůĂƚĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ůĂŶĚ�ĂƌĞĂƐ�
ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚƐ͕�ďƵƚ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĨĂŝƌůǇ�ďƌŽĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŽƉĞ͘� 
 
WK>/�z͗���ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ďǇ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�Žƌ�ŝƚƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂŐĞŶĐǇ�ŝƐ�ŐƵŝĚĞĚ�ŝŶ�ƉƵƌƐƵŝƚ�ŽĨ�ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ǀŝƐŝŽŶ͘�WŽůŝĐŝĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽƉŝĐƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĞůĞŵĞŶƚ�
ŚĞĂĚŝŶŐƐ͘�dŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƟĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ͘ 
 
��d/KE�/d�D͗���ĐŽŶĐŝƐĞ͕�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂďůĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ͘��ĐƟŽŶ�ŝƚĞŵƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͕�Žƌ�Ă�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘ 

����������������� 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϱ 

�����ͳǤͲʹǣ������������������������������� 
 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ďƵŝůĚƐ�Žī�ŽĨ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ďĂƐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ͕�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘��dŚĞƐĞ�ƉĂƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƐŚĂƉĞ�
ĨƵƚƵƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͘�� 
 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶ�ϮϬϬϬ�;ϭϵϳϲͿ͗�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�

ƚƌĞŶĚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϬϬ͘��/ƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĐŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ďǇ�ĞǀĂůƵĂƟŶŐ�
ŚŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞĐĂƐƚƐ͕�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƐƚĂƟƐƟĐƐ͕�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ůĞǀĞůƐ͘��dŚĞ�ƉůĂŶ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĐŽƌĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ�
ĂƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ƐƉƌĂǁů͘�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ǁĂƐ�ŶĞǀĞƌ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘ 

 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ͕�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�^ƚƵĚǇ�;ϭϵϳϴͿ͗�dŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�

ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ůĞŝƐƵƌĞ�ƟŵĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘��
/ƚ�ŝƐ�ƉƌĞƐĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ďǇ���W�͘ 

 
· WůĂŶŶŝŶŐ��īŽƌƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵƌŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ��ĞŶƚƵƌǇ͗�/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ϭϵϵϬƐ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϬϬƐ͕���W��ƵŶĚĞƌƚŽŽŬ�Ă�

ŵĂũŽƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĞīŽƌƚ͕�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ƚŚŽƌŽƵŐŚ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ĚƌĂŌ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�
ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŶĞǀĞƌ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ͘��dŚŝƐ�ĞīŽƌƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĂũŽƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͗ 

 
· �ŽŶƐĞŶƐƵƐ-�ƵŝůĚŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͗�/Ŷ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϵϵϵ͕���W��ŚĞůĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�

ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŽĸĐŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƚŚĞƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĐŚŽƐĞŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚŝĞƐ�ŽĨ�Ăůů�
ϰϵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�/Ŷ�ƚŽƚĂů͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ϴϱ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϯϱ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ϰϵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�dƌĂĸĐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ�ŝƐƐƵĞ͘��
WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨĞůƚ�ƚŚĂƚ�ƚƌĂĸĐ�ĚĞŐƌĂĚĞƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ǁŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��KƚŚĞƌ�ƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ǇŽƵƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĞŶŝŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝŐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͘ 

 
· ͞sŽŝĐĞ�zŽƵƌ��ŚŽŝĐĞ͟�YƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ͗�/Ŷ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵϵϵ͕�Ă�ϯ-ƉĂŐĞ�ƐƵƌǀĞǇ�ǁĂƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�

�ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŽĐĂů�ŶĞǁƐƉĂƉĞƌƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ůŝďƌĂƌŝĞƐ͕�ŵĂŝůŝŶŐƐ�ƚŽ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ϭϰϬ͕ϬϬϬ�ƉĂƉĞƌ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞƐ�
ǁĞƌĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰ͕ϱϬϬ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ͕�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ϯй͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ��ƉƉĞŶĚŝǆ�y͘��/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ͕�ϴϵй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�
ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�Ă�͞ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͟�Žƌ�͞ǀĞƌǇ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͟�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘���Ǉ�
ĐŽŶƚƌĂƐƚ͕�ϲϱй�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�Ă�͞ůĞƐƐ�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͟�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ͘ 

 
· �ŝƟǌĞŶ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ�'ƌŽƵƉƐ͗��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�ǁĞƌĞ�ƚĂůůŝĞĚ�

ŝŶ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϬϬ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐŝƟǌĞŶ�ƚĂƐŬ�ĨŽƌĐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͘��WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�
ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƚŽƉŝĐ�ĂƌĞĂƐ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞͬŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ͘��ĂĐŚ�ŐƌŽƵƉ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�
ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ƋƵĞƐƟŽŶŶĂŝƌĞ�
ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ͘��hƉŽŶ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƚŚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ƌĞĮŶĞĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͛Ɛ�ŽƉŝŶŝŽŶ�ŝŶƚŽ�
ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϮϬϬϬ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�ĚƌĂŌ͘ 



>-ϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

· ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�;ϮϬϬϮͿ͗�dŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�
;ŝŶŝƟĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚĞ�ZĞŶĂŝƐƐĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�ŽůĚĞƌ͕�ŝŶŶĞƌ-ƌŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĞĂƐƚĞƌŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŝŶ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ͕�ůŝǀĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ǀŝĂďůĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ �dǁĞŶƚǇ-ŶŝŶĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŶĞĂƌůǇ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�
ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĮǀĞ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�WůĂŶŶŝŶŐ��ƌĞĂƐ͕�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ͕�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ�
ďĞŐĂŶ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ��ĐƟŽŶ�WůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞ�ƉůĂŶƐ�
ǁĞƌĞ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϬϯ͕�ĂŶĚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ϮϬϬϯ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϬϳ͕��ŽƵŶĐŝů�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�Ψϭ�ŵŝůůŝŽŶ�
ŝŶ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ŚŝŐŚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĨŽƌ�Ă�ƚŽƚĂů�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�Ψϱ�ŵŝůůŝŽŶ͘�DŽƌĞ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ϮϬϬϯ��ĐƟŽŶ�WůĂŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�
ǁǁǁ͘ĐŽ͘ĚĞůĂǁĂƌĞ͘ƉĂ͘ƵƐͬƉůĂŶŶŝŶŐͬĐŽƵŶƚǇƌĞŐŝŽŶĂůƉůĂŶŶŝŶŐͬƌĞǀĂĐƟŽŶƉůĂŶ͘Śƚŵů͘ 

 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�WůĂŶ�;ϮϬϬϵͿ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚƌĂŌ�ƵƉĚĂƚĞĚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�

�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�ŝŶ�DĂǇ�ϮϬϬϵ͘�dŚĞ�ŵĂŝŶ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
WůĂŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ďŝĐǇĐůŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�dŚĞ�WůĂŶ�
ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ďŝĐǇĐůĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ƌŽĂĚŵĂƉ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�
ŐŽĂů�ŽĨ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ďŝĐǇĐůŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ŵŽĚĞ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘���dŚĞ�
ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ĨŽƌ�ŽŶ-ƌŽĂĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ďŝĐǇĐůŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘��
dŚĞ�WůĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�Žī-ƌŽĂĚ�ďŝĐǇĐůĞ�ƵƐĞ�ŽŶ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂŝůƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉůĂŶ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĐŽ͘ĚĞůĂǁĂƌĞ͘ƉĂ͘ƵƐͬƉůĂŶŶŝŶŐͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶͬďŝŬĞƉůĂŶ͘Śƚŵů͘ 

 
· EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�;ϮϬϭϭͿ͗��dŚĞ�EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ�

�ŽƵŶƚǇ͕�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƌĂƌĞ͕�ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͘��dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�EĂƚƵƌĂů�,ĞƌŝƚĂŐĞ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ŶĂƚƵƌĂůŚĞƌŝƚĂŐĞ͘ƐƚĂƚĞ͘ƉĂ͘ƵƐͬ�E�/ͺW�&Ɛͬ�ĞůĂǁĂƌĞͺ�E,/ͺhƉĚĂƚĞͺϮϬϭϭͺt��͘ƉĚĨ͘ 

 
· �ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ͕�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�WůĂŶ�;ŽŶŐŽŝŶŐͿ͗�dŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝƐ�

ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ŶĞǁ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ͘�/ƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƵƐĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƉĂƌŬƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�dŚĞ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ�ƉůĂŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƚǁŽ-ƉŚĂƐĞ�ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ƉůĂŶ͖�ƚŚƵƐ�ĨĂƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂƌďǇ��ƌĞĞŬ�
ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘ 

 
· DƵŶŝĐŝƉĂů��ŶĞƌŐǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�dŽŽůďŽǆ�;ϮϬϭϯͿ͗�/Ŷ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŝƐŝŶŐ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�

ĞŵĞƌŐĞŶƚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ��ŶĞƌŐǇ�WůĂŶ�Θ��ĐƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘�/ƚ�ŝƐ�ǁŝĚĞůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞĚ�ƚŚĂƚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�
ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ĂŶĚ�ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�Ăůů�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘��dŚƵƐ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�–�ƚŚĞ�ĞŶƟƟĞƐ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�–�ĐĂŶ�
ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƐƟƚƵĞŶƚƐ͘�dŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ��ŶĞƌŐǇ�
�ĸĐŝĞŶĐǇ�ĂŶĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ůŽĐŬ�'ƌĂŶƚ�;����'Ϳ�ĨƵŶĚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�
ZĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��Đƚ�;�ZZ�Ϳ�ŽĨ�ϮϬϬϵ͘ 

 
· 'ƌŽǁŝŶŐ�ĨƌŽŵ�tŝƚŚŝŶ͕����ůƵĞƉƌŝŶƚ�ĨŽƌ�'ƌŽǁƚŚ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�;ϮϬϭϯͿ͗�dŚŝƐ�ϭϬ-ǇĞĂƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ĞĚŐĞ�
ďǇ�ŝŐŶŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŵŽŶŐ�Ăůů�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘��WƌŽƉŽƐĞĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͕�
ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ƵƉƐĐĂůĞ�ƌĞƚĂŝů�ŽƵƚůĞƚƐ͕�ŐƌĞĞŶ�ũŽďƐ͕�ŝŶĐƵďĂƚŽƌƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ǀĞŶƚƵƌĞƐ͕�ƚĂǆ�ŝŶĐĞŶƟǀĞƐ͕�
ŚŽƐƟŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉĞƌ�ƐƵŵŵŝƚƐ͕�ĨŽƌĞŝŐŶ�ƚƌĂĚĞ�ǌŽŶĞƐ͕�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵŝǌŝŶŐ�ƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ � 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϳ 

 
· DƵŶŝĐŝƉĂů��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ͗��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ�

�ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͕�ĂŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ĐŽƉǇ͕�ŝŶ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ƉůĂŶ�ƐŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Žī�ƚŚĞƐĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ��ǁŚŝĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ�
ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�͘��Ŷ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�WůĂŶ�ĂƌĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ĂƐ�>ŝŶŬ�ϭ͘Ϭϰ͘ 

 
  DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�DƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶƐ͗ 

· �ƐƚŽŶ͕�hƉƉĞƌ��ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ͕�>ŽǁĞƌ��ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ 
· �ƌŽŽŬŚĂǀĞŶ͕�WĂƌŬƐŝĚĞ͕�hƉůĂŶĚ 
· ZŽƐĞ�sĂůůĞǇ͕�EĞƚŚĞƌ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ͕�^ǁĂƌƚŚŵŽƌĞ͕�ZƵƚůĞĚŐĞ 
· ^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�Θ��ůŝŌŽŶ�,ĞŝŐŚƚƐ 
· >ĂŶƐĚŽǁŶĞͬ�ĂƐƚ�>ĂŶƐĚŽǁŶĞ 
· ZŝĚůĞǇ�dŽǁŶƐŚŝƉ�Θ��ĚĚǇƐƚŽŶĞ 
· �ůĚĂŶ͕��ŽůůŝŶŐĚĂůĞ͕�^ŚĂƌŽŶ�,ŝůů͕��ŽůǁǇŶ�;&ŽƵƌ��ŽƌŽƵŐŚƐ��ŽŵƉ�WůĂŶͿ 
· 'ůĞŶĚŽůĚĞŶ-WƌŽƐƉĞĐƚ�WĂƌŬ�;ƵŶĚĞƌǁĂǇͿ 

	�������-ͳǣ������-������������������������������ 

����������������� 



>-ϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ͳǤͲ͵ǣ������ϐ�������������������������� 
 

 
�Đƚ�Ϯϰϳ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽĚĞ�;DW�Ϳ͕�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĚƌĂ �ŽĨ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ŝŶ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂ �ĂĐƌŽƐƐ�ĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ� �/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� �///�ŽĨ�ƚŚĞ�DW�͕� �ϯϬϭ�
;ĂͿ͕�Ă�ƉůĂŶ�͞ƐŚĂůů�ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ďĂƐŝĐ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͗ 
 
ϭ͘ ��ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͙ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ͙ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ͕�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ͕�

ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƟŵŝŶŐ�ŽĨ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖ 
 

Ϯ͘ ��ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ͕�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͕ �ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƟŵŝŶŐ�ŽĨ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ͕�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕ �ďƵƐŝŶĞƐƐ͕͙ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƵƐĞƐ͖ 

Ϯ͘ϭ�����ƉůĂŶ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞĚ�
ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͙͖�ĂŶĚ 

 

ϯ͘ ��ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ŐŽŽĚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐǁĂǇƐ͕�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͕�ůŽĐĂů�ƐƚƌĞĞƚ�
ƐǇƐƚĞŵƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ďŝŬĞǁĂǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƌŽƵƚĞƐ͕�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ͕�ĂŝƌĮĞůĚƐ͕�
ƉŽƌƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƌĂŝůƌŽĂĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�Žƌ�ƵƐĞƐ͘͟  

 
 
�Ɛ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ��Đƚ�Ϯϰϳ͕�Ă�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ŝƐ�͙͞Ă�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ͙ǁŚŝĐŚ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞƐ�ďƌŽĂĚ�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ� �ƚŽ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌĂ �ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘͟ �dŚĞ�DW��ĂůƐŽ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ďĞ�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ͕ �ƚŚĞ�DW��ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉůĂŶ�ǁŚĞŶ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�ƐƚĂƚĞ-
ŵĂŶĚĂƚĞĚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞǁĂŐĞ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�WůĂŶŶŝŶŐ�
�Đƚ�;�Đƚ�ϱϯϳͿ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵŶƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ Ɛ͛�ƌĞǀŝĞǁ�ƉůĂŶƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƐĞǁĂŐĞ�Ĩ � 

���������������ͷ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϵ 

�����ͳǤͲͶǣ��������������������� 
 

��W��ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ϰϵ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͘�dŚĞƐĞ�
WůĂŶ��ŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ZĞǀŝĞǁƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͛Ɛ�ĂĚŽƉƚĞĚ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉůĂŶ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ƌĞǀŝĞǁƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĂŶǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ Ɛ͛�ƉůĂŶ͘� 
 
dŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶ�ĂƵĚŝƚ�ŚĞĂǀŝůǇ�ŝŶŇƵĞŶĐĞĚ�ƚŚĞ�ĚƌĂ �ŐŽĂůƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�
ϮϬϯϱ�>ĂŶĚ�hƐĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ͘ ���W��ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�>ĂŶĚ�hƐĞ��ůĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�
hƐĞ�ŵĂƉ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ĚƌĂ �>ĂŶĚ�hƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ� ĞƐ�
ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĐŽŶ �ǁŝƚŚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůĞǀĞů͘� 
 
dŽ�ƌĞǀŝĞǁ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶ�ĂƵĚŝƚƐ͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽ͘ĚĞůĂǁĂƌĞ͘ƉĂ͘ƵƐͬƉůĂŶŶŝŶŐͬ
ĐŽƵŶƚǇƌĞŐŝŽŶĂůƉůĂŶŶŝŶŐͬŵƵŶŝĐŝƉĂůƉůĂŶƌĞǀŝĞǁ͘Śƚŵů͘ 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚĂďůĞ�ŝƐ�Ă�ƐĂŵƉůĞ�WůĂŶ��ŽŶƐŝƐƚĞŶĐǇ�ZĞǀŝĞǁ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ŽĨ�DŽƌƚŽŶ͘ 
 

DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ  

�ŽŵƉ͘�WůĂŶ �ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ŽĨ�DŽƌƚŽŶ�;ƉŐƐ͘�ϵϴ-ϭϰϴ� Ő  

�ĂƚĞ�ŽĨ�WůĂŶ :ĂŶƵĂƌǇ�ϭϱ͕�  

KǀĞƌĂůů�sŝƐŝŽŶ� �Θ�
'ŽĂůƐ͕�KďũĞĐƟǀĞƐ� �

 

WŐƐ͘�Ϯ-ϭ�–�  
  

�ŽŶƟŐƵŽƵƐ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ 
^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ͕�ZŝĚůĞǇ�dŽǁŶƐŚŝƉ͕�ZƵƚůĞĚŐĞ 
�ĞŶƚĞƌ�ŽĨ��ĞůĐŽ͘�͖�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŽ�tĂůŶƵƚ�^ƚƌĞĞƚ�ƉŐ͘�ϲ-ϲ͖ 

dŚĞŵĞƐ 

͘ϯϲ�ƐƋ͘�ŵŝ͘�–�ϳϬй�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�ŶĞĂƌůǇ�ĨƵůůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ƉŐƐ͘�ϭ-ϭ͕�ϱ-ϭ͖��ŽŵƉĂĐƚ͕�
ǁĂůŬĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ƵƐĞƐ�ŶĞĂƌ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ͖�DŽƌƚŽŶ�
ĂŶĚ�<ĞĚƌŽŶ��ǀĞŶƵĞƐ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ��ŽƌŽƵŐŚ�ƉŐ͘�Ϯ-ϳ͖�ĨĂƌŵŝŶŐ�ƚŽ�ĐŽŵͲ
ŵƵƚĞƌ�ƐƵďƵƌďƐ͕�ϯ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�;͞EŽƌƚŚ͕��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�^ŽƵƚŚ�DŽƌƚŽŶ͟Ϳ�
ƉŐƐ͘�ϳ-ϭ͕�Ϯ͖�͕�ŝŶƟŵĂƚĞ�ďůŽĐŬƐ�ƉŐ͘�ϯ-ϰ͖ 

�ŚĂůůĞŶŐĞƐ 

^ŝǌĞ�ŽĨ��ŽƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ��ǁŝŶĚůŝŶŐ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ďĂƐĞ�ƉŐ͘�ϭ-ϭϬ͖�/ŶĐŽŵƉĂƟďůĞ�ƵƐĞƐ�
ŶĞĂƌ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƉŐ͘�ϭ-ϯ�ĂŶĚ�ϭ-ϵ͖�dƌĂĸĐ�ƉŐ͘�ϭ-ϴ͕�ϲ-ϰ͖���ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ-
ĨĂŵŝůǇ�ĚǁĞůůŝŶŐƐ�ƚŽ�ĂƉƚƐ�ĂŶĚ�ƌŽŽŵŝŶŐ�ŚŽƵƐĞƐ͕�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐƚĚƐ͘�ĂŶĚ�
ĐŽĚĞ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ƉŐ͘�ϭ-ϯ͕�ϭ-ϭϬ͕�ϱ-ϮϮ͖�ƵŶĚĞƌƉĂƐƐ�ĨŽƌ�tŽŽĚůĂŶĚͬ<ĞĚƌŽŶ��ǀĞ͘�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ůŝŶĞ͕�ƉŐ͘�ϭ-ϯ͕�ϲ-ϱ͖�/ŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶŇŽǁ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉŐ͘�ϭ-ϰ͖�ƐƚŽƌŵͲ
ǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƉŐ͘�ϭ-ϰ͖�ĚĞĮĐŝĞŶƚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƌĞĐ͘�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ƉŐ͘�ϭ-ϰ͖�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ��/W�ƉŐ͘�ϭ-ϰ͖�&ůŽŽĚŝŶŐ�ƉŐƐ͘�ϭ-ϳ͕�ϰ-ϱ͖��ĞůĚĞƌ-ĚŽŵŝŶĂŶƚ�ŝĨ�ŶŽ�ŽƵƚ-
ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ƉŐ͘�ϯ-ϭϭ͖�ŶŽ�tĞůĐŽŵŝŶŐ�ƐŝŐŶƐ�ƉŐ͘�ϲ-ϴ͖�ŶŽ�ďŝĐǇĐůŝŶŐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ƉŐ͘�ϲ-ϭϮ 

^ƉĞĐŝĂů�&ĞĂƚƵƌĞƐ 

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ϭϴϵϴ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�EĞǁƚŽǁŶ�ĂŌĞƌ�/ƐĂĂĐ�EĞǁƚŽǁŶ�;ƐŝĐͿ�;ƚŚŝƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�EĞǁƚŽŶͿ�ƉŐ͘�ϯ-Ϯ͖�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ�:ŽŚŶ�DŽƌƚŽŶ͕�ƐŝŐŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞĐůĂƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐĂƐƚĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ǀŽƚĞ͕�ƉŐ͘�ϯ-ϯ͖ƚƌĂŶƐŝƚ-�ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ǀŝůůĂŐĞ�
ƉŐ͘�ϯ-ϲ͖��Ăůƚ͘�WŝŬĞ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�;�ͬt�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƚŚŽƌŽƵŐŚĨĂƌĞͿ�ƉŐ͘�ϭ-ϭ�
ĂŶĚ�^ZϰϮϬ�Eͬ^�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�/-ϵϱ�ƉŐ�ϭ-ϴ�͖�ZĞŐŝŽŶĂů�ZĂŝů�DĞĚŝĂͬ�ůǁǇŶ�ůŝŶĞ�ƉŐ͘�ϭ-ϯ͖ 

KƚŚĞƌ�WůĂŶƐ�Θ�^ƚƵĚŝĞƐ 
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ�;ϭϵϳϯͿ͖��sZW��ϮϬϮϱ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�WůĂŶ�;ϮϬϬϭͿ͖��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ��Đƚ�ϱϯϳ�^ĞǁĂŐĞ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ�WůĂŶ�hƉĚĂƚĞ͕��ĂƐƚĞƌŶ�WůĂŶ�ŽĨ�^ƚƵĚǇ͖�^ŽŝůƐ�^ƵƌͲ
ǀĞǇ�ŽĨ��ŚĞƐƚĞƌ�ĂŶĚ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƟĞƐ͕�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͖ 

�������-ͳǣ������������������������������ 

���������������ͷ 



>-ϭϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ͳǤͲͷǣ����������������	������������������� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ĚŝǀĞƌƐĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͕�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞƚ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƐƵƐƚĂŝŶ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƉͲ
ƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƚŚ͘ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ͕�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ĮƌƐƚ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶ͕�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ĐĂůů�ƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ďǇ��ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů�
ĂŶĚ�WůĂŶŶŝŶŐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��ƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�;��W�Ϳ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�
ƵŶŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚƐ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ͕�ƉƌŝǀĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚŚŝƌĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ �ƐƵĐŚ�ĂƐ͗ 
 
· ,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ŐƌŽǁƚŚ͕�ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ͍ 

· ,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ƐƉĞĐŝĂů͍ 

· tŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂŐŝŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Ĩ �ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŶŽǀĂƚĞĚ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞĚ͍ 

· tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ĐŽŶ �ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �
ǁŚŝĐŚ�ĐƌĞĂƚĞ�ũŽďƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŚŝŐŚĞƌ�ǁĂŐĞƐ͍� 

· ,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͍ 

· ,Žǁ�ĚŽ�ǁĞ�ůĞǀĞƌĂŐĞ�ĞǆĐĞƉ �ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂ �ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŐŽĂůƐ͍� 

 
 
dŚĞ�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉƌŝƐĞ��ĞůĂǁĂƌĞ�
�ŽƵŶƚǇ͕ �ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ŬĞǇ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ͘�dŚŝƐ�ďĂƐĞůŝŶĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�
ŐƵŝĚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϯϱ͘ 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ŽďũĞĐƟǀĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝƚƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞůǇ�ďƵŝůĚ�ƐƚƌŽŶŐ�ŵƵŶŝĐŝͲ
ƉĂůŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƋƵĞůǇ�ůŝǀĂďůĞ͕�ĂīŽƌĚĂďůĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĐŽŵͲ
ŵƵŶŝƟĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ǌŽŶŝŶŐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝͲ
ďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ŽĸĐŝĂůƐ͘�dŚĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛�ƉŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵŐŐĞƐ �ƌĞ ƚƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů� �ƚŚĂƚ�
ƌĞ �ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ͘� 
 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϭϭ 

�����ʹǤͲͳǣ���������������������������������ϐ�������� 
 
/Ŷ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͕�ƚŚĞ�͞ĐůĂƐƐ͟�ŽĨ�Ă�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ͘��ĂĐŚ�WĞŶŶƐǇůǀĂͲ
ŶŝĂ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂƌƚĞƌ͕�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ŬŶŽǁ�ĂƐ�
,ŽŵĞ�ZƵůĞ͘��ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�,ŽŵĞ�ZƵůĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ͗ 
 
�ŽƌŽƵŐŚ͗�ƉŽƉƵůĂ �ƵŶĚĞƌ�ϭϬ͕ϬϬϬ͖�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�Ă�ŵĂǇŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ͕�ĮǀĞ�Žƌ�ƐĞǀĞŶ-ŵĞŵďĞƌ�ĐŽƵŶĐŝů�
;ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƐŝǌĞͿ͘� 
 
&ŝƌƐƚ��ůĂƐƐ�dŽǁŶƐŚŝƉ͗�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĞƌ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞ͖�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�–�ĞŝƚŚĞƌ�ĮǀĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ�Žƌ�ŽŶĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ƉĞƌ�ǁĂƌĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ƚŽǁŶƐŚŝƉ�ŝƐ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ǁĂƌĚƐ͘� 
 
^ĞĐŽŶĚ��ůĂƐƐ�dŽǁŶƐŚŝƉ͗�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĞƌ�ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞ͖�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�
ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͖�ĐĂŶ�Ă�ďĞĐŽŵĞ�&ŝƌƐƚ��ůĂƐƐ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŽƉƵůĂƌ�ǀŽƚĞ͘ 
 
dŚŝƌĚ��ůĂƐƐ��ŝƚǇ͗�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϮϱϬ͕ϬϬϬ͖�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ǁŚĞƌĞ�ŵĂǇŽƌ�ĂĐƚƐ�ĂƐ�ĐŽŵŵŝƐͲ
ƐŝŽŶ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ǁŝƚŚ�ĨŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽƵŶĐŝů�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 
 
&ŝŐƵƌĞ�>-Ϯ�;ďĞůŽǁͿ�ƐŚŽǁƐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ Ɛ͛� �ďǇ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘ 

	�������-ʹǣ�����������������ϐ��������� 

���������������ͻ 



>-ϭϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ʹǤͲʹ 

���������������ʹʹ ���������������ͳ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϭϯ 



>-ϭϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϭϱ 



>-ϭϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ʹǤͲ͵ǣ�������������������������������������� 
 
· �ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂ-�ůǁǇŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�ZĂŝů�ůŝŶĞ�ƚŽ�tĂǁĂ͗�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ƌĞƐƚŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�

DĞĚŝĂͬ�ůǁǇŶ�ZĞŐŝŽŶĂů�ZĂŝů�ůŝŶĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�Ăƚ��ůǁǇŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ�tĂǁĂ�ƐƚĂƟŽŶ�Ăƚ�ZŽƵƚĞ�
ϭ�;�ĂůƟŵŽƌĞ�WŝŬĞͿ͕�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚƌĞĞ�ŵŝůĞƐ͘��^ĞƌǀŝĐĞ�ŽŶĐĞ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�tĞƐƚ��ŚĞƐƚĞƌ͕�ďƵƚ�ǁĂƐ�ƚĞƌŵŝŶĂƚĞĚ�
ŝŶ�ϭϵϴϲ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŶŐ�ƚƌĂĐŬ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ůŽǁ�ƌŝĚĞƌƐŚŝƉ͘��dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŶĞǁ�ƚƌĂĐŬ�ĂŶĚ�
ĐĂƚĞŶĂƌŝĞƐ͕�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŐĂƌĂŐĞ�Ăƚ�tĂǁĂ͕�ĂŶĚ�Ă�ŶĞǁ�ƌĂŝůĐĂƌ�ƐƚŽƌĂŐĞͬůĂǇŽǀĞƌ�ǇĂƌĚ�ŝŶ�>ĞŶŶŝ͘���Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�
ŵŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ǇĂƌĚ�ĨƌŽŵ�DĞĚŝĂ�ƚŽ�>ĞŶŶŝ͕�ƚŚĞ�DĞĚŝĂ�ƐƚĂƟŽŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ͘ 

 
· �ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�Ăƚ�ϲϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�dĞƌŵŝŶĂů͗�dŚĞ�ϲϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ĂŶ�

ŝŶƚĞƌŵŽĚĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ĨŽƌ�^�Wd��ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƌŬĞƚ-
&ƌĂŶŬĨŽƌĚ�>ŝŶĞ͕�ƚŚĞ�EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�>ŝŶĞ͕�ƚŚĞ�DĞĚŝĂ-^ŚĂƌŽŶ�,ŝůů�>ŝŶĞ�ĂŶĚ�ϭϳ�^�Wd��ďƵƐ�ƌŽƵƚĞƐ͘��
^�Wd��ƵƐĞĚ�ĞĂƌŵĂƌŬ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϲϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�
WĂƌŬŝŶŐ�&ĂĐŝůŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ͘���ƵĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�
ƉŚĂƐĞƐ͘��WŚĂƐĞ�/�ŝƐ�ƐŝƚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƟůŝƚǇ�ƌĞůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ƐŝƚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐǇƐƚĞŵ͘�WĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĐĂƉŝƚĂů�ĨƵŶĚƐ͕�WŚĂƐĞ�//�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ϰϮϱ-ƐƉĂĐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŐĂƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŐĂƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��dŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐĂƌĂŐĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐŚŝƉ�ŽŶ�^�Wd��ƌŽƵƚĞƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ϲϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ͘����ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞ�ƌĞƚĂŝů�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁĞĞŬĞŶĚƐ͘� 

 
· ^ĞĐĂŶĞ�^ƚĂƟŽŶ�ZĞůŽĐĂƟŽŶ͗�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞůŽĐĂƚĞ�^ĞĐĂŶĞ�^ƚĂƟŽŶ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƌŶĞƌ�Žƌ�EŽƌƚŚ�

�ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ZŽĂĚ�ƚŽ�Ă�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŵŝĚǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�EŽƌƚŚ�ĂŶĚ��ŝƐŚŽƉ��ǀĞŶƵĞƐ�ŝŶ�hƉƉĞƌ��ĂƌďǇ�
dŽǁŶƐŚŝƉ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƉŚĂƐĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƌŽŵ�
�ŝƐŚŽƉ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ��ǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ����-ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ŚŝŐŚ-ůĞǀĞů�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘�dŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�DĞĚŝĂͬ�ůǁǇŶ�>ŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ĞŝŐŚƚŚ����-ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŽĨ�ďŽĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůŝŐŚƟŶŐ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶ�ďůŽĐŬƐ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂĸĐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�WƌŽǀŝĚĞŶĐĞ�ZŽĂĚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ͘ 

 
· tĞƐƚ��ŚĞƐƚĞƌ�WŝŬĞ�ZĂƉŝĚ��ƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͗�tĞƐƚ��ŚĞƐƚĞƌ�WŝŬĞ�ďƵƐĞƐ�ŵĂǇ�ĐĂƌƌǇ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�^�Wd��

ƌŝĚĞƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ƐƵďƵƌďĂŶ�WŚŝůĂĚĞůƉŚŝĂ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘����W��ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ďƵƐǁĂǇƐ͕�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐŝŐŶĂů�
ƉƌŝŽƌŝƚǇ�;d^WͿ͕�ƉĂƌŬ-ĂŶĚ-ƌŝĚĞ�ůŽƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ďƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 

 
· �ǆƉĂŶĚŝŶŐ�����ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͗�sŝůůĂŶŽǀĂ�^ƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂŽůŝͬdŚŽƌŶĚĂůĞ�>ŝŶĞ�ŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƚǁŽ-ƉĂƌƚ�

ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉŚĂƐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŚŝŐŚ�ůĞǀĞů�ƉůĂƞŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƉĂƐƐĞŶŐĞƌ�ƐŚĞůƚĞƌƐ͕�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƵŶŶĞů�ƚŽ�ďĞ�ŽƵƞŝƩĞĚ�ǁŝƚŚ����-ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌĂŵƉƐ�ĂŶĚ�ŶĞǁĞƌ�ƐƚĂŝƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ����-ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�
ƐƚĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĂŽůŝͬdŚŽƌŶĚĂůĞ�>ŝŶĞ�ƚŽ�Ɛŝǆ�ƐƚĂƟŽŶƐ͕�ƚŚƌĞĞ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘�
KŶĐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŽƵůĚ�ůĞĂǀĞ�^ƚ͘��ĂǀŝĚ͛Ɛ�ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ����-ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�
ŝŶ�ƚŚĞ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂŽůŝͬdŚŽƌŶĚĂůĞ�>ŝŶĞ͘ 

 
· dK��ĞǆĂŵƉůĞƐ͗ 
 

· �ŚĞƐƚĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ͗��ŚĞƐƚĞƌ��ŝƚǇ�ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞĐĞŶƚ�͞�ŚĞƐƚĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ͕͟�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƵƟůŝǌĞ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ĂŵŽŶŐ�ŝƚƐ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ƉĂƌĐĞůƐ�ĂŶĚ�ƐƉƵƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƚǇ͘��DĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƉĂƌĐĞůƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�dK�Ɛ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϭϳ 

ĐůŽƐĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŚĞƐƚĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ŚŝŐŚ�ďƵƐ�ĂŶĚ�ƌĂŝů�ƌŝĚĞƌƐŚŝƉ͘�dŚĞ�
�ŚĞƐƚĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ƌĂŶŬƐ�ϳϯƌĚ�ŽĨ�ϭϱϭ�ŽǀĞƌĂůů�ĨŽƌ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ƌŝĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐĞĞƐ�ĂŶ�
ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϰ͕ϬϬϬ�ďƵƐ�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ�ĚĂŝůǇ͘�dŚĞ��ŚĞƐƚĞƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌĂŝů�ůŝŶĞ�;tŝůŵŝŶŐƚŽŶͬEĞǁĂƌŬͿ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶ�ďƵƐ�ƌŽƵƚĞƐ�;ϯϳ͕�ϭϬϵ͕�ϭϭϯ͕�ϭϭϰ͕�ϭϭϳ͕�ϭϭϴ͕�ĂŶĚ�
ϭϭϵͿ͘ 

 
· DĂƌĐƵƐ�,ŽŽŬ͗�DĂƌĐƵƐ�,ŽŽŬ��ŽƌŽƵŐŚ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�Ă�ƐĞǀĞŶ�ĂĐƌĞ�ƚƌĂĐƚ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^�Wd��

ƚƌĂŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�DĂƌŬĞƚ�^ƚƌĞĞƚ�;ZŽƵƚĞ�ϰϱϮͿ�ƚŽ�ďĞ�ǌŽŶĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ƚƌĂŶƐŝƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��dŚĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŽĨ�Ă�dƌĂŶƐŝƚ�
ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�;dZ/�Ϳ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ĞŶĂďůĞ�DĂƌĐƵƐ�,ŽŽŬ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�
ĞƐƚĂƚĞ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǀĂůƵĞƐ�ĂĚĚĞĚ�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ƚŚĞ�ƚĂǆ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚͿ�ĨŽƌ�
ƌĞŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

 
· DŝůůďŽƵƌŶĞ͗�DŝůůďŽƵƌŶĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĂĐĂŶƚ�ĨŽƌŵĞƌ�^ĞĂƌƐ�

ƐŝƚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�Wd��DĂƌŬĞƚ�&ƌĂŶŬĨŽƌĚ�>ŝŶĞ�DŝůůďŽƵƌŶĞ�^ƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽďďƐ��ƌĞĞŬ�
ŝŶƚŽ�Ă�dƌĂŶƐŝƚ�KƌŝĞŶƚĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�;dK�Ϳ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ďƵŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͛Ɛ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ĂƐƐĞƚƐ͘�dŚĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ĞŶǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϱ-ĂĐƌĞ�ƚƌĂĐƚ�ďĞŝŶŐ�ƌĞŶĞǁĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů͕�ĂŶĚ�ĐŝǀŝĐ�ƵƐĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌĂŝů�ƐƚĂƟŽŶ͕�ŶĞĂƌďǇ�ďƵƐ�ƌŽƵƚĞƐ�
ĂŶĚ�Ă�ƉůĂŶŶĞĚ�ŵƵůƟ-ƵƐĞ�ƚƌĂŝů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ͘�dŚĞ��ŽƌŽƵŐŚ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŽƉƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
dƌĂŶƐŝƚ�KƌŝĞŶƚĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŽŶŝŶŐ�KǀĞƌůĂǇ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 

 
^�Wd���ǆƉĂŶƐŝŽŶ�WƌŽũĞĐƚƐ�ĂīĞĐƟŶŐ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ 
 
· EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�>ŝŶĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�<ŝŶŐ�ŽĨ�WƌƵƐƐŝĂ͗�^�Wd��ŚĂƐ�ƵŶĚĞƌƚĂŬĞŶ�ĂŶ��ůƚĞƌŶĂƟǀĞ��ŶĂůǇƐŝƐ�

;��Ϳ�ĂŶĚ��ƌĂŌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�/ŵƉĂĐƚ�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�;��/^Ϳ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĂŐĞŶĐǇ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŽ�
ƵƐĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ŽŶĞ-ƐĞĂƚ�ƌŝĚĞ�ǀŝĂ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ƌĂŝů�ĨƌŽŵ�ϲϵƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�dĞƌŵŝŶĂů�Žƌ�ƚŚĞ�EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ĞŶƚĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�<ŝŶŐ�ŽĨ�WƌƵƐƐŝĂ�DĂůů�ĂŶĚ�ŽĸĐĞ�ƉĂƌŬ͘�dŚŝƐ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�
ƌĞůŝĂďůĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŚŝůĞ�ĂůƐŽ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĚĚĞĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�dƌĂŶƐŝƚ-
KƌŝĞŶƚĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�EŽƌƌŝƐƚŽǁŶ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ�>ŝŶĞ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘ 

���������������ͳ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�����ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƉůĂƞŽƌŵƐ�Ăƚ�WƌŝŵŽƐ�^ƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
DĞĚŝĂ-�ůǁǇŶ�>ŝŶĞ͘�/ŵĂŐĞ�ƐŽƵƌĐĞ͗�
'ŽŽŐůĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ǀŝĞǁ 



>-ϭϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�ŽŵƉĂŶǇ >ŽĐĂƟŽŶ /ŶĚƵƐƚƌǇ �ŵƉůŽǇĞĞ�ZĂŶŐĞ 

�ŽĞŝŶŐ��ŽŵƉĂŶǇ ZŝĚůĞǇ�WĂƌŬ ZŽƚŽƌĐƌĂŌ��ŝǀŝƐŝŽŶ ϱϬϬϬ�н 

�ƌŽǌĞƌ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ ^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ ,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϱϬϬϬ�н 

:ĞīĞƌƐŽŶ�,ĞĂůƚŚ�^ǇƐƚĞŵƐ ZĂĚŶŽƌ ,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϱϬϬϬ�н 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ DĞĚŝĂ �ĚƵĐĂƟŽŶ ϭϬϬϬ�н 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ DĞĚŝĂ 'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ ϭϬϬϬ�н 

�ůǁǇŶ�/ŶĐ͘ DĞĚŝĂ �ĚƵĐĂƟŽŶ ϭϬϬϬ�н 

,ĂƌƌĂŚΖƐ��ŚĞƐƚĞƌ �ŚĞƐƚĞƌ �ĂƐŝŶŽ�Θ�ZĂĐĞƚƌĂĐŬ ϭϬϬϬ�н 

<ĞǇƐƚŽŶĞ�DĞƌĐǇ�,ĞĂůƚŚ�WůĂŶ >ĞƐƚĞƌ ,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭϬϬϬ�н 

<ŝŵďĞƌůǇ-�ůĂƌŬ �ŚĞƐƚĞƌ WĂƉĞƌ�WƌŽĚƵĐƚƐ ϭϬϬϬн 

DĞƌĐǇ�&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ�,ŽƐƉŝƚĂů �ĂƌďǇ ,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭϬϬϬ�н 

ZŝĚĚůĞ�DĞŵŽƌŝĂů�,ŽƐƉŝƚĂů DŝĚĚůĞƚŽǁŶ ,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭϬϬϬ�н 

^�W��ŵĞƌŝĐĂ�/ŶĐ EĞǁƚŽǁŶ ^ŽŌǁĂƌĞ ϭϬϬϬ�н 

^ƚĂƚĞ�&Ăƌŵ �ŽŶĐŽƌĚ /ŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϬϬϬ�н 

hŶŝƚĞĚ�WĂƌĐĞů�^ĞƌǀŝĐĞ >ĞƐƚĞƌ �ǆƉĞĚŝƟŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ ϭϬϬϬ�н 

sŝůůĂŶŽǀĂ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ ZĂĚŶŽƌ �ĚƵĐĂƟŽŶ ϭϬϬϬн 

tĂtĂ DĞĚŝĂ ^ĞƌǀŝĐĞ ϭϬϬϬ�н 

tĞůůƐ�&ĂƌŐŽ �ŚĞƐƚĞƌ��ŝƚǇ &ŝŶĂŶĐŝĂůͬ�ĂŶŬŝŶŐ ϭϬϬϬ�н 

tŝĚĞŶĞƌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ �ŚĞƐƚĞƌ��ŝƚǇ �ĚƵĐĂƟŽŶ ϭϬϬϬ�н 

�����ʹǤͲͶǣ�������������������Ƭ��������������������� 
 

 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
^ŽƵƌĐĞ͗��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵĞƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚĞůĐŽƉĂ͘ŽƌŐͬƚŽƉ-ĞŵƉůŽǇĞƌƐ͘ƉŚƉ 

�������-ʹǣ���������������������������������� 

���������������ʹʹ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϭϵ 

/ŶĚƵƐƚƌǇ ϮϬϭϮ�:ŽďƐ WĞƌĐĞŶƚ 

,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ�ĂŶĚ�^ŽĐŝĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ ϯϵ͕ϲϴϳ ϭϳ͘Ϭϴй 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ Ϯϱ͕ϵϰϳ ϭϭ͘ϭϳй 

ZĞƚĂŝů�dƌĂĚĞ Ϯϯ͕ϲϱϯ ϭϬ͘ϭϴй 

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ ϭϲ͕ϰϮϭ ϳ͘Ϭϳй 

�ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�&ŽŽĚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭϱ͕ϮϮϱ ϲ͘ϱϱй 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�^ĐŝĞŶƟĮĐ͕�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭϰ͕ϯϭϰ ϲ͘ϭϲй 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;WƌŝǀĂƚĞͿ ϭϯ͕ϳϲϲ ϱ͘ϵϮй 

KƚŚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;ĞǆĐĞƉƚ�WƵďůŝĐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶͿ ϭϯ͕ϮϳϮ ϱ͘ϳϭй 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ ϭϮ͕ϲϳϲ ϱ͘ϰϲй 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�tĂƐƚĞ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ZĞŵĞĚŝĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ϭϮ͕ϭϮϱ ϱ͘ϮϮй 

&ŝŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ ϭϭ͕ϰϯϴ ϰ͘ϵϮй 

dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�tĂƌĞŚŽƵƐŝŶŐ ϴ͕ϭϯϲ ϯ͘ϱϬй 

tŚŽůĞƐĂůĞ�dƌĂĚĞ ϲ͕ϵϯϮ Ϯ͘ϵϴй 

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ��ŶƚĞƌƉƌŝƐĞƐ ϲ͕ϵϯϮ Ϯ͘ϱϯй 

�ƌƚƐ͕��ŶƚĞƌƚĂŝŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ ϱ͕ϴϴϱ Ϯ͘ϱϯй 

dKd�> ϮϯϮ͕ϯϰϭ  

^ŽƵƌĐĞ͗�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�>ĂďŽƌ�ĂŶĚ�/ŶĚƵƐƚƌǇ͕��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ŶĂůǇƐŝƐ͘ 



>-ϮϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ʹǤͲͷǣ�����������	������������������������ 
 
�ĞĮŶŝŶŐ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞĞŶ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��^ƚĂŶĚĂƌĚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƵƌďĂŶ͕�ƐƵďƵƌďĂŶ͕�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ĚŽŶ͛ƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĞŶŽƵŐŚ�ĚĞƚĂŝů�ƚŽ�ƉƌŽǀĞ�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘��DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ŽŌĞŶ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ďŽƌĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƵƌďĂŶ�ƚŽ�ƌƵƌĂů�ŐƌĂĚŝĞŶƚ͘�zĞƚ�ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĞ�
ĚŝƐƟŶĐƟǀĞ�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ĂƩƌŝďƵƚĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƉƌŽǀĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚĂƐŬ͘� 
 
�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽǀĞƌůĂǇŝŶŐ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ĂŶĚ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�
ĚĞĮŶŝŶŐ�ĞŶƟƌĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘���ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�
ƵƐĞƐ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŐĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ǁŚŝůĞ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚƌĂǁ͘��dŚĞƐĞ�ŽǀĞƌůĂǇƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞǆƉůŝĐŝƚůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ͕�ďƵƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŽ�ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘�� 
 
dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŵĂƉ�ĐƌĞĂƚĞƐ�Ă�ƚŽŽů�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĂƐƐŝƐƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�
ĂŶĚ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�
ƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ůĞƐƐŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘��dŚŝƐ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŝůů�ƐŚĂƉĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ƉůĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŵĂŬŝŶŐ�
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ͘�� 
 
�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�-�DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ�'ƌĂĚŝĞŶƚ 
DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐŝŵƉůǇ�hƌďĂŶ͕�^ƵďƵƌďĂŶ͕�ĂŶĚ�ZƵƌĂů͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞŶƐĞƐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ůĂƌŐĞůǇ�ƌƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�
ďƌŽĂĚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ͘���ƌĞĂƟŶŐ�ƐŚĂƌƉ�ůŝŶĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�
ĂůŽŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƉŝĐƚƵƌĞ͘���ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƌƵƌĂů�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ĨŽƌ�
ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͘� 
 
dŚĞ�ŵĂƉ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽŵĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŵĂƚƵƌĞ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�
ŐƌŽǁŝŶŐ�ƐƵďƵƌďƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĞĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂƉƉůǇ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ƚŽ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƉĂƌĐĞůƐ͕�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ďƌŽĂĚ�ĂƌĞĂƐ͘��dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�
ƚŚĞ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůĂďĞůĞĚ�Žƌ�ŶƵŵďĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞǀĞůƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͘��dŚĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŝƐ�Ă�
ƚŽŽů�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƵƐĞƌƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ĨĞĞů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ĚĂƚĂ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�
ƵƉĚĂƚĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�� 
 
dŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĨƌĂŵĞǁŽƌŬ�ŵĂƉ͕�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŵĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ͘���ĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨĂĐƚŽƌ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�
ƐƚŽƌǇ͘��&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�'ĂƌƌĞƩ�,ŝůů�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ŝŶ�ZĂĚŶŽƌ�dŽǁŶƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
ĂƐ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ��ŚĞƐƚĞƌ��ŝƚǇ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌƐ͘��dŚĂƚ�ŝƐ�ǁŚǇ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ůĞǀĞů�ǁĞƌĞ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͘��dŚĞ�
ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂůƐŽ�ůŽŽŬĞĚ�Ăƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ůĞǀĞůƐ�ĂŶĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ͘��dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƵƐĞĚ�
ǁĂƐ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�
ĂƌĞĂ͘���� 
 
dŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƵƐĞĚ͕�ƚŚĞŝƌ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ǁĞŝŐŚƚ͕�ĂŶĚ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŝŶ�dĂďůĞ�>-ϯ 
 
 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�Ϯϭ 

 
 

 

 
/Ŷ�ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĐĂůĞƐ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ͕�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂůŝǌĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŵƉĂƌĂďůĞ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐĐŽƌĞ͘��dŚŝƐ�ǁĂǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĮŐƵƌĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞŶƐ�ŽĨ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��sZW�͛Ɛ�DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�Žƌ�'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌď�ƐƚĂƚƵƐ�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�Ă�ďŝŶĂƌǇ�ŽŶĞ-Žƌ-ƚŚĞ-ŽƚŚĞƌ�ǀĂůƵĞ͘�dŚĞ�ĚĂƚĂ�ǁĂƐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞƋƵĂƟŽŶ�ďĞůŽǁ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŵŝŶƵƐ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ͘�� 

dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƐĐŽƌĞ�ŽĨ�Ă�ƌĂǁ�ƐĐŽƌĞ ǆ ŝƐ 

 

ZKHUH� 
ʅ ŝƐ�ƚŚĞ ŵĞĂŶ ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͖ 
ʍ ŝƐ�ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘ 
�-�^ĐŽƌĞ�-�dŚĞ�ƋƵĂŶƟƚǇ ǌ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂǁ�ƐĐŽƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŵĞĂŶ�ŝŶ�
ƵŶŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĚĞǀŝĂƟŽŶ͘ ǌ ŝƐ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ƌĂǁ�ƐĐŽƌĞ�ŝƐ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁŚĞŶ�
ĂďŽǀĞ͘� 

 
�ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�-�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ 
dŚĞ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�ĂŶĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ�ƐŚŽǁƐ�ƚŚŽƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĂƐ�
ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�Žƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘��dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŶŽŶ-ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ͘��dŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�DĂƚƵƌĞ�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ǀĞƌƐƵƐ�'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌďƐ�ƐƟůů�ĂƉƉůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ͕�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ�ƐƉĂĐĞƐ͘��'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͘�� 
 
 

�ĂƚĂ�>ĂǇĞƌ ^ŽƵƌĐĞ >ĞǀĞů tĞŝŐŚƚ dǇƉĞ�ŽĨ�DĞĂƐƵƌĞ 

�sZW��DĂƚƵƌĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�Žƌ�
'ƌŽǁŝŶŐ�^ƵďƵƌď�^ƚĂƚƵƐ 

�sZW� DƵŶŝĐŝƉĂů ϯ�ƟŵĞƐ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ �ŽƚŚ 

�ĞŶƐŝƚǇ �ĞŶƐƵƐ �ůŽĐŬ Ϯ�ƟŵĞƐ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WŽƉƵůĂƟŽŶ 

WŽƉƵůĂƟŽŶ��ŚĂŶŐĞ �ĞŶƐƵƐ �ůŽĐŬ Ϯ�ƟŵĞƐ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ WŽƉƵůĂƟŽŶ 

й�,ŽƵƐĞƐ�ďƵŝůƚ�ĂŌĞƌ�ϮϬϬϬ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ,ŽƵƐŝŶŐ 

й�,ŽƵƐĞƐ�ďƵŝůƚ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϵϯϵ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ ,ŽƵƐŝŶŐ 

й�KǁŶĞƌ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ŽƚŚ ,ŽƵƐŝŶŐ 

й�ZĞŶƚĞƌ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ŽƚŚ ,ŽƵƐŝŶŐ 

й�sĂĐĂŶƚ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĐŽŶŽŵŝĐ ,ŽƵƐŝŶŐ 

,ŽƵƐŝŶŐ�sĂůƵĞ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĐŽŶŽŵŝĐ ,ŽƵƐŝŶŐ 

DŽŶƚŚůǇ�KǁŶĞƌ��ŽƐƚ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĐŽŶŽŵŝĐ ,ŽƵƐŝŶŐ 

DĞĚŝĂŶ�ZĞŶƚ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĐŽŶŽŵŝĐ ,ŽƵƐŝŶŐ 

DĞĚŝĂŶ�/ŶĐŽŵĞ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĐŽŶŽŵŝĐ WŽƉƵůĂƟŽŶ 

й��ĞůŽǁ�WŽǀĞƌƚǇ ��^ �ĞŶƐƵƐ�dƌĂĐƚ ϭ�ƟŵĞ �ĐŽŶŽŵŝĐ WŽƉƵůĂƟŽŶ 

�������-͵ǣ����������������������������������������������������� 



>-ϮϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ 
dŚĞ�ĮŶĂů�ƐĞƚ�ŽĨ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐůĂƐƐŝĨǇ�ƉůĂĐĞ�ĞǆĂŵŝŶĞƐ�ƚŚŽƐĞ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͘��dŚĞƐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨĂĐĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͘���Ɛ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ĂďŽǀĞ͕�ĞīŽƌƚ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐĞůĨ-ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞůǇ�
ĚĞĮŶŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ĂƌĞĂ͘��dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ĨŽƌ�ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ͘��DƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ�ĨƌŽŵ�ĂƌĞĂƐ�ďĞǇŽŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĐĞŶƚƌĂů�ƉůĂĐĞƐ͘�� 
 
/Ŷ�ŐŝǀŝŶŐ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƐŝŵƉůĞ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝůǇ�ĚĞĮŶĂďůĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�
ĂƌĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵďůŝĐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐŝŵƉůĞƐƚ�ƚĞƌŵƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�
ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�� 
 
hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌ͗�'ĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�Ă�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ŐƌŝĚ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘��hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌƐ�ĂƌĞ�
ƚŚĞ�ŵĂũŽƌ�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘��&Žƌ�ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĂƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ�hƌďĂŶŝǌĞĚ��ĞŶƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�Žƌ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�
�ĞŶƚĞƌƐ͘�� 
 
dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌ͗�'ĞŶĞƌĂůůǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĞĚ�ďǇ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚ͘�dŚĞƐĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ƐŵĂůůĞƌ�
ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��dŚĞǇ�ĂƩƌĂĐƚ�ƐŚŽƉƉĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŶĞĂƌďǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 
 
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ��ĞŶƚĞƌ͗��ĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĐĞŶƚĞƌĞĚ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�Žƌ�ƐŝŶŐůĞ�ƉŽŝŶƚ͘�/Ŷ�ůĞƐƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͕�ƚŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ĂĐƚ�ĂƐ�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŽǁŶ�Žƌ�ƵƌďĂŶŝǌĞĚ�
ĐĞŶƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘��/Ŷ�ŵŽƌĞ�ĚĞŶƐĞůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂƌĞĂƐ͕�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ĨŽĐĂů�ƉŽŝŶƚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͘�� 
 
�ĐƟǀŝƚǇ��ŽƌƌŝĚŽƌ͗��ĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞĚ�ůŝŶĞĂƌůǇ�ŽǀĞƌ�Ă�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ă�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͕�ďƵƚ�ŽǀĞƌ�Ă�
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ůŽŶŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĂƚ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�Ă�dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌ͘��dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ĐĞŶƚĞƌƐ�Ăƚ�ŬĞǇ�
ĐƌŽƐƐƌŽĂĚƐ�Žƌ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƐƚŽƉƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͕�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŵĂǇ�ĂƉƉůǇ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ŬĞǇ�
ũƵŶĐƟŽŶƐ͘��/Ŷ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ƚŚĞƐĞ�ŵĂǇ�ĂƐƉŝƌĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ǁĂůŬĂďůĞ�dŽǁŶ��ĞŶƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘�
KƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĂƐ�Ă�ůŝŶĞĂƌ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŵŽĚĞƐ�ŽĨ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͘�� 

���������������ʹͷ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�Ϯϯ 



>-Ϯϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����ʹǤͲ� 

���������������ʹͻ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�Ϯϱ 



>-Ϯϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�Ϯϳ 



>-Ϯϴ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����͵ǤͲͳ� 

���������������͵ͷ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�Ϯϵ 



>-ϯϬ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϯϭ 



>-ϯϮ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����͵ǤͲʹǣ�������
�������������������������������������
�������������������������������������
�����ǡ������������Ƭ����������
������������ 
 

tŚĂƚ�ŝƐ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ͍ 
/Ŷ�ϭϵϵϲ͕�ƚŚĞ�h͘^͘��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ��ŐĞŶĐǇ�ũŽŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŶŽŶ-ƉƌŽĮƚ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�EĞƚǁŽƌŬ�;^'EͿ͘�dŚĞ�EĞƚǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�
ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĂƚ�ďŽŽƐƚ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŝƚĂůŝƚǇ͘�dŚĞ�EĞƚǁŽƌŬΖƐ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ŐƌŽƵƉƐ͕�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞƌƐ͕�ƌĞĂů�ĞƐƚĂƚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͖�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�
ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĞŶƟƟĞƐ͘ 
 
tŚĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƐŵĂƌƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ŶĞǁ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŽŶĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ͕�ƐĂĨĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ĨŽƐƚĞƌ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�
ƐŽĐŝĂů͕�ĐŝǀŝĐ͕�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ǁŚŝůĞ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘�
DŽƐƚ�ŽĨ�Ăůů͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƐŝŶŐůĞ�ƉĞŽƉůĞ͕�
ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ĂĚƵůƚƐ-ĐŚŽŝĐĞƐ�ŝŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂƌŽƵŶĚ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�
ƚŚĞŵ͘�tŚĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ŬŝŶĚ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ƚŚĞǇ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚ�ǁŚŝůĞ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�
ďƌŝŐŚƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘� 
 
^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƵƐĞĚ�ƐŵĂƌƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ŐƌĞĂƚ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�ƚŚĞ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�EĞƚǁŽƌŬ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă�ƐĞƚ�ŽĨ�ƚĞŶ�ďĂƐŝĐ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͗ 
 
ϭ͘ Dŝǆ�>ĂŶĚ�hƐĞƐ 
Ϯ͘ dĂŬĞ��ĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ��ŽŵƉĂĐƚ��ƵŝůĚŝŶŐ��ĞƐŝŐŶ 
ϯ͘ �ƌĞĂƚĞ�Ă�ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ��ŚŽŝĐĞƐ 
ϰ͘ �ƌĞĂƚĞ�tĂůŬĂďůĞ�EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ 
ϱ͘ &ŽƐƚĞƌ��ŝƐƟŶĐƟǀĞ͕��ƩƌĂĐƟǀĞ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�Ă�^ƚƌŽŶŐ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ�WůĂĐĞ 
ϲ͘ WƌĞƐĞƌǀĞ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ͕�&ĂƌŵůĂŶĚ͕�EĂƚƵƌĂů��ĞĂƵƚǇ�ĂŶĚ��ƌŝƟĐĂů��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ƌĞĂƐ 
ϳ͘ ^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�dŽǁĂƌĚƐ��ǆŝƐƟŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 
ϴ͘ WƌŽǀŝĚĞ�Ă�sĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ��ŚŽŝĐĞƐ 
ϵ͘ DĂŬĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�WƌĞĚŝĐƚĂďůĞ͕�&Ăŝƌ�ĂŶĚ��ŽƐƚ��īĞĐƟǀĞ 
ϭϬ͘ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ƚĂŬĞŚŽůĚĞƌ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ 
 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ͕�ǀŝƐŝƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐŵĂƌƚŐƌŽǁƚŚ͘ŽƌŐͬŶĞƚǁŽƌŬ͘ƉŚƉ͘� 
 
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�'ƌŽǁƚŚ͕�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ 
dŚĞ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�Θ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�'ƌŽǁƚŚ͕�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ǁĞƌĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂďŝŶĞƚ�ŽŶ�DĂǇ�ϯϭ͕�ϮϬϬϱ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌĂŐĞŶĐǇ�
>ĂŶĚ�hƐĞ�dĞĂŵ͕�Ă�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂďŝŶĞƚ�ŽǀĞƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�Θ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĂƐ�Ă�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ŝŶƚĞƌĂŐĞŶĐǇ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ĨŽƐƚĞƌŝŶŐ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͛Ɛ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ͛Ɛ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 
 
dŚĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ůĂǇ�ŽƵƚ�ŐĞŶĞƌĂů�ŐŽĂůƐ�ĂŶĚ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ�ĨŽƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĂŐƌĞĞĚ�ƵƉŽŶ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ��ƌŝƚĞƌŝĂ�ĂƌĞ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͘ 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϯϯ 

ϭ͘ ZĞĚĞǀĞůŽƉ�ĮƌƐƚ 
Ϯ͘ WƌŽǀŝĚĞ�ĞĸĐŝĞŶƚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
ϯ͘ �ŽŶĐĞŶƚƌĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
ϰ͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ũŽď�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
ϱ͘ &ŽƐƚĞƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 
ϲ͘ ZĞƐƚŽƌĞ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ 
ϳ͘ �ŶŚĂŶĐĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 
ϴ͘ �ǆƉĂŶĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
ϵ͘ WůĂŶ�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ͖�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ůŽĐĂůůǇ 
ϭϬ͘ �Ğ�ĨĂŝƌ 

���������������͵ 



>-ϯϰ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

�����͵ǤͲ͵ǣ����������������������� 

�ƌĞĂ 

^ƵƐƚĂŝŶĂďůĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĂƩĞƌŶƐ DƵůƟ-ŵŽĚĂů�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ ZĂŶŐĞ�ŽĨ�,ŽƵƐŝŶŐ�
KƉƟŽŶƐ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�
ZĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ 

DƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�WĂƌƚŶĞƌŝŶŐ  

�ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�^ŵĂƌƚ�'ƌŽǁƚŚ�
ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŵŵŽŶǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�
WĞŶŶƐǇůǀĂŶŝĂ�<ĞǇƐƚŽŶĞ�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ĨŽƌ�
'ƌŽǁƚŚ͕�/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞ�
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�EĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ͕�ŝŶĮůů͕�ĂŶĚ�
ĂĚĂƉƟǀĞ�ƌĞƵƐĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�
ĂŶĚ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂů�
WůĂĐĞƐ͘��ŝƌĞĐƟŶŐ�ŶĞǁ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�
�ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ�ŚĞůƉƐ�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ͕�ĐŽŶƐĞƌǀĞƐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�
ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ǀŝďƌĂŶƚ͕�ĚĞƐŝƌĂďůĞ͕�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŽīĞƌ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĨŽƌ�Ăůů�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ǁŚŝůĞ�ĚĞĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

�ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůĂŶĚ�
ƵƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�Ă�ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�
ĞĸĐŝĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�
ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�
/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĐƌŽƐƐ-ĐŽŵŵƵƟŶŐ�
ƉĂƩĞƌŶƐ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ-ůĞǀĞů�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌŽĂĚǁĂǇƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ƚŽ�
ŽĐĐƵƌ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƚǇƉĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶĐŽŵĞ�
ůĞǀĞůƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͘�
WƌŽŵŽƚĞ�ŝŶƚĞƌ-�ůŽĐĂů�
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚĂů�
ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽŵŽƚĞƐ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ĐŽƵŶƚǇǁŝĚĞ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�
ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ƉůĂŶƐ͕�
ĂŶĚ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŵŽŶŐ�
ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŽĨ�ƵŶŝĮĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŚŝůĞ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŵŽƐƚ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ͘� 

 

DĂƚƵƌĞ�
EĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŝŶĮůů�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ�ĂŶĚ�ŵŝǆ�ŽĨ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͘ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ƵƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ƐƚŽƉƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�
ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĂƌĞĂƐ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƚŚĞ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�
ƐƚŽĐŬ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƐƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͘ 

&ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ďǇ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�
ƉƵďůŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŝǀĂƚĞ�
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�
ŽīƐĞƚ�Žƌ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�
ŶĞŐĂƟǀĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�
ĚĞƚĞƌŝŽƌĂƟŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĂƌĞĂƐ͘� 

   

'ƌŽǁŝŶŐ�
^ƵďƵƌď 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ďŽƚŚ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ�
ůĂŶĚ�ƵƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ǁŝƚŚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂŶĚ�ďŝĐǇĐůĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ĂůŽŶŐ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƌŽĂĚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ŶĞǁ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘ 

  ^ƵƉƉŽƌƚ�ůĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�
ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘ 

   

�ĞŶƚĞƌƐ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶĮůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ďǇ�ǁĂǇ�ŽĨ�
ƵƐĞ͕�ƐĐĂůĞ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŶƐŝƚǇ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ƵƌďĂŶ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�
ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚƌĂŶƐŝƚ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƚƌĂŶƐŝƚ-ŽƌŝĞŶƚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ�
ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�
ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
�ĞŶƚĞƌƐ�͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƵƌďĂŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ŵƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�
ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ĞǆŝƐƟŶŐ��ĞŶƚĞƌƐ͘ 

 

�ĐƟǀŝƚǇ�
�ŽƌƌŝĚŽƌ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ŶŽĚĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂƌƚĞƌŝĂů�ƌŽĂĚƐ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞĸĐŝĞŶƚ�
ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĚĞƐƟŶĂƟŽŶƐ͘ 

    

WƌŽŵŽƚĞ�ŵƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů�
ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�
ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ͘� 

 

KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�Θ�
'ƌĞĞŶǁĂǇƐ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�  

DĂǆŝŵŝǌĞ�ŵƵůƟ-ŵŽĚĂů�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�Ă�ůŽĐĂůůǇ�
ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂůůǇ�ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŝů�ĂŶĚ�
ŐƌĞĞŶǁĂǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ͘�  

 �  

^ƵƉƉŽƌƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ͕�
ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ĞŶŚĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ĞǆƉĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�
ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘�  

WƌŽŵŽƚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ŵƵůƟ-
ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�
ƚŚĂƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚĞ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͘�  

 

 



�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϯϱ 

YƵĂůŝƚǇ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ� ,ŝƐƚŽƌŝĐ�Θ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ ^ŵĂƌƚ��ŶĞƌŐǇ��ŚŽŝĐĞƐ ,ĞĂůƚŚǇ�>ŝĨĞƐƚǇůĞƐ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ ZĞŐŝŽŶĂů��ĐŽŶŽŵŝĐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

WƌŽŵŽƚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�
ƚŚĂƚ�ŵŝŶŝŵŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŶĞǁ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ǁŚŝůĞ�
ĞŶĐŽƵƌĂŐŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŵĂƚƵƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�hƟůŝǌĞ�
ĞǆŝƐƟŶŐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�
ƵƟůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
WƌŽŵŽƚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ǁŚĞŶ�ŶĞǁ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

WƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ͕�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�
ĐƵůƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

WƌŽŵŽƚĞ�ĞŶĞƌŐǇ�
ĞĸĐŝĞŶĐǇ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͕�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ŝŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ�
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�
ůŝĨĞƐƚǇůĞƐ�ďǇ�
ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ĂĐƟǀĞ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚ�
ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ-
ƐĞŶƐŝƟǀĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĞƐŝŐŶ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�
ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ�
�ŽŵŵĞƌĐĞ�ƚŽ�
ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞ�ŽŶ�ůŽĐĂů�
ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ͘ 

,ĞůƉ�ƐƵƐƚĂŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘ 

WƌŽƚĞĐƚ��ĂŶĚ��ƌĞƐƚŽƌĞ��ŚŝƐƚŽƌŝĐ��ĂŶĚ��ĐƵůƚƵƌĂů��
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ��ƚŽ��ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

    ^ƵƉƉŽƌƚ����ĂĚĂƉƟǀĞ����
ƌĞƵƐĞ͕����ŝŶĮůů����
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕����ĂŶĚ����
ďƌŽǁŶĮĞůĚ�
ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 

WƌŽŵŽƚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�
ŝŶ�ŵĂƚƵƌĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŚĂƚ�
ďƵŝůĚ�ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ĂƐƐĞƚƐ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĐŽŵŵĞŶƐƵƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ŐƌŽǁƚŚ͘ 

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐůƵƐƚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐŝƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

  tŝƚŚŝŶ�ŶĞǁ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�
ƐĐŚŽŽůƐ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ďŝŬŝŶŐ�
ƚŽ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�
ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶŐ͘ 

    

�ŝƌĞĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�
ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘ 

^ƵƉƉŽƌƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ŶĞǁ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�
�ĞŶƚĞƌƐ͘ 

WƌĞƐĞƌǀĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�
ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ǀŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�
�ĞŶƚĞƌƐ͘ 

        

  WƌŽƚĞĐƚ��ĐƵůƚƵƌĂů��ĂŶĚ��ŚŝƐƚŽƌŝĐ��ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕��
ƐƵĐŚ��ĂƐ��ƐĐĞŶŝĐ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ�ĂƐƐĞƚƐ�ĂůŽŶŐ�ĐŽƌƌŝĚŽƌƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ��
ĂŶĐŚŽƌƐ��ĂŶĚ��ĐĂƚĂůǇƐƚƐ��ĨŽƌ��ŶĞǁ��
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� 

      

�ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŶĞǁ�ŵŝǆĞĚ�
ƵƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝƌĞĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĐŽƌƌŝĚŽƌ͘ 

 �  WƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�
ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
ƵƐĞ�ŽĨ�ƐƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ĂŶĚ�
ƌŝƉĂƌŝĂŶ�ďƵīĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ŇŽŽĚƉůĂŝŶ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�

 �  �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ĂƌĞĂƐ�ĨŽƌ�ƉĂƐƐŝǀĞ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƵƐĞƐ͕�
ǀŝƐƵĂů�ƌĞůŝĞĨ͕�ƐĐĞŶŝĐ�
ǀĂůƵĞ͕�ĂŶĚ�ďƵīĞƌŝŶŐ�
ƉƵƌƉŽƐĞƐ 

 �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�
ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ�ŝŶƚŽ�ŶĞǁ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

/ĚĞŶƟĨǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ͕�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͕�ǀŝƐƚĂƐ͕�
ĨĂƌŵůĂŶĚ͕�ƐŽŝůƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ͘ 

,ĞůƉ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ���
ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ���
ďĞƚǁĞĞŶ���ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�
ĂƌĞĂƐ͕��ŽƉĞŶ���ƐƉĂĐĞ���
ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͘�  

���������������͵ 



>-ϯϲ�ͮ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ϮϬϯϱ 

������������	����������������� 

�ůů�ŝŵĂŐĞƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚ͘��ĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƚĂďůĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ĞĂĐŚ�ƚĂďůĞ͘ 

�ŚĂƉƚĞƌ�ϭ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽŶƚĞǆƚ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϯ�'ƌĂƉŚŝĐ�WƌŽĮůĞ�ŽĨ�>ĂŶĚ�hƐĞƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ϮϬϬϬ�>ĂŶĚ�hƐĞ�ĚĂƚĂ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϰ�tĂƚĞƌƐŚĞĚƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϱ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ŝƚĞƐ�ĂŶĚ�KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϲ�DĂũŽƌ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ZŽƵƚĞƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϳ�DƵŶŝĐŝƉĂů�WŽƉƵůĂƟŽŶ��ŚĂŶŐĞ�ϮϬϬϬ-ϮϬϭϬ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ��ĂƚĂ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϴ��ŶĞƌŐǇ��ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ďǇ�hƐĞ 

�sZW��','�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϵ��ŶĞƌŐǇ��ŽŶƐƵŵƉƟŽŶ�ďǇ�&ƵĞů�^ŽƵƌĐĞ 

�sZW��','�/ŶǀĞŶƚŽƌǇ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϬ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵĞƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĂ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϭ��ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ��ŽĂƐƚĂů��ŽŶĞ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϮ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ��ƌĞĂƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐĞĞ�>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϱ� 

https://www.delcopa.gov/planning/mapping.html
https://www.delcopa.gov/planning/mapping.html
https://www.delcopa.gov/planning/mapping.html
https://www.delcopa.gov/planning/mapping.html
https://www.delcopa.gov/planning/mapping.html
https://www.delcopa.gov/planning/demodata/countywidedemodata.html
https://www.dvrpc.org/energyclimate/inventory/
https://www.dvrpc.org/energyclimate/inventory/
http://www.delcopa.org/top-employers.php
https://www.delcopa.gov/planning/programsandinitiatives/CoastalZoneTaskForce.html


�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�ͮ�>-�ϯϳ 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϯ��ĞŶƚƌĂů�WůĂĐĞƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐĞĞ�>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϱ 

 

�ŚĂƉƚĞƌ�Ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϰ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�DĂƉ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ĚĂƚĂ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ƐĞĞ�>ŝŶŬ�Ϯ͘Ϭϱ 

 

�ŚĂƉƚĞƌ�ϯ͕�&ŝŐƵƌĞ�ϭϱ�&ƵƚƵƌĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ�DĂƉ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĚĂƚĂ�ĨƌŽŵ��sZW���ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ϮϬϰϬ͕�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ͕�^�Wd�͕�DƵŶŝĐŝƉĂů�
�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶƐ 

 

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�&ŝŐƵƌĞ�>-ϭ�DƵůƟ-ŵƵŶŝĐŝƉĂů��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�WůĂŶƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

 

�ƉƉĞŶĚŝǆ�ŽĨ�>ŝŶŬƐ�&ŝŐƵƌĞ�>-Ϯ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶƐ 

�ĞůĂǁĂƌĞ��ŽƵŶƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

http://www.dvrpc.org/Connections2040/
http://www.dvrpc.org/TIP/fy13-PA.htm
http://www.septa.org/reports/
https://www.delcopa.gov/planning/demodata/municipalinfo.html
https://www.delcopa.gov/planning/demodata/municipalinfo.html
https://www.delcopa.gov/planning/index.html
https://www.delcopa.gov/planning/index.html
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