
 

 

DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ� 

�ϰ-,��ůŽǀĞƌ� 

  :ƵŶĞ�Θ�:ƵůǇ�ϮϬϮϭ 

/�W>��'�͘͘͘Dz�,����dK��>��Z�Z�d,/E</E' 

dŽ�DĂŬĞ�ƚŚĞ��ĞƐƚ 

��dd�Z 
 
 
 
 
 
 
 

>ŝƐĂ�dŽƌƌĂŶĐĞ 
�ŽƵŶƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

 

^ŚĞůďǇ��ĂƌůƐŽŶ 
zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĚƵĐĂƚŽƌ� 

 

�ĞƚŚ��ŚĂƩĞƌƚŽŶ� 
ϰ-,�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 
ĐŚĂƩĞƌƚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 

 

>ŽƌŝĞ�^ĐŚǁĞƌĞƌ 
KĸĐĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ƚĂī 

ƐĐŚǁĞƌĞƌΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 
 
 

DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-, 
ϯϬϮϮ�t�:ĂĐŬƐŽŶ�^ƚ 
DĂĐŽŵď͕�/>�ϲϭϰϱϱ 
;ϯϬϵͿ�ϴϯϳ-ϯϵϯϵ 

 

DŽŶĚĂǇ�dŚƌŽƵŐŚ�&ƌŝĚĂǇ 
ϴ͗ϬϬ-EŽŽŶ 
ϭ͗ϬϬ�–ϰ͗ϯϬ 

 

ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŚŬŵǁ 
 

�K>>�'��K&��'Z/�h>dhZ�>͕��KE^hD�Z�Θ�
�Es/ZKED�Ed�>�^�/�E��^ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ͕�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�
>ŽĐĂů��ǆƚĞŶƐŝŽŶ��ŽƵŶĐŝůƐ��ŽŽƉĞƌĂƟŶŐ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƋƵĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ͘ 
�ĂƌůǇ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ŶĞĞĚƐ͘ 

&ŝŶĂů�sŝƌƚƵĂů�ϰ-,�DĞĞƟŶŐ�KƉƟŽŶ 
^ŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘�^ŽŵĞ�ĐůƵďƐ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ŽƉƟŽŶ͘�dŚĂƚ͛Ɛ�ŽŬĂǇ͊��KƵƌ�ŽĸĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�
ŵĞĞƟŶŐ�ŽƉƟŽŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�Žƌ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘� 
KƵƌ�ĮŶĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ-,�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�dƵĞƐĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϱƚŚ�Ăƚ�ϱ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘��ŵĂŝů�
^ŚĞůďǇ�Ăƚ�ƐƌĐĂƌůƐϮΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�ƚŽ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�
ůŝŶŬ͘� 

�ĞĂƌ�ϰ-,�&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͕� 

dŚĞ�ĨĂŝƌ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞƌĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŝƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵŽƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ͘��ŽŶ͛ƚ�
ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ĞŶƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ŝŶ�&Ăŝƌ��ŶƚƌǇ�ďǇ�:ƵŶĞ�ϭϱ͘�/�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶƌŽůů�ĞĂƌůǇ�
ĂŶĚ�ƚŽ�ĐĂůů�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ͊� 

�Ɛ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�h�ŽĨ�/ͬ�ǆƚĞŶƐŝŽŶͬϰ-,�ŚĂǀĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ĨŽƌ�ƐƵŵŵĞƌ�ĞǀĞŶƚƐ͘ �tĞ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǁĂǇƐ�ƚŚĞƐĞ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�hŶŝƚ�ϰ-,�dĞĂŵ͘ 

EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�Ă�ĨĞǁ�ŬĞǇ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƌ�ďŽŽŬ͘�dĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ͘�tŚŝůĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ǇŽƵƌ�ƐŚŽǁ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ͘��ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ďƌƵƐŚ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ��Ks/��ƉƌŽƚŽĐŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϰ-,�ƐŚŽǁƐ�;ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�
ĐŚĂŶŐĞͿ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ϰ-,��ŽĚĞ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƚ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ďǇ��ĞƚŚ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ�ďŽŽŬ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝͲ
ĮĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵůĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ͘� 

DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ��ĨŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƚĂůŬ�Žƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�
ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�ƐŚŽǁ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ƉƌŽďůĞŵ�
ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ��ĞƚŚ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

dŚŝƐ�ĨĂŝƌ�ƐĞĂƐŽŶ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƐŽŵĞ�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐŬŝůůƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĂƐƚĞƌĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͘�/�ůŽŽŬ�����
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�ƐŚŽǁƐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘ 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�ϰ-,͕� 

 

^ŚĞůďǇ�Z͘��ĂƌůƐŽŶ� 
ΎWůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�hƉĚĂƚĞĚ��Ks/��WƌŽƚŽĐŽůƐΎ 



 

 

ϰ-,��Ks/��hƉĚĂƚĞ� 
 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂƐ�ǁĞ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ϰ-,�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǀĞƌƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞǀĞŶƚƐ͊ 
/Ŷ�ůŝŶĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĨƌŽŵ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�:ƵŶĞ�ϯϬƚŚ�Ăƚ�Ăůů�ϰ-,ĞǀĞŶƚƐ͗ 
· dŚĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŝůů�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�Žƌ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�

ŝŶĚŽŽƌƐ�Žƌ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͘�͞&ƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͟�ŵĞĂŶƐ�ϭϰ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂů�ĚŽƐĞ͘ 
· &ĂĐĞ�ĐŽǀĞƌŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ϭϮ�ĂŶĚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶĚŽŽƌƐ͘�DĂƐŬƐ�ŵĂǇ�ďĞ�

ƌĞŵŽǀĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ŽŶůǇ�ǁŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲ�ĨĞĞƚ͘ 
· dŚĞƐĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌ�ĐŽĚĞ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ƐĞůĨ-ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�ǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ�Žƌ�ƵŶǀĂĐĐŝŶĂƚĞĚ͖�ƐƚĂī�

ǁŝůů�ŶŽƚ�ǀĞƌŝĨǇ�ǀĂĐĐŝŶĂƟŽŶ�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂī͕�ǇŽƵƚŚ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�Žƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�dŚĞ�ϰ-,�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ǇŽƵƚŚ�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�
ŽĨ�ŚŽŶĞƐƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ŵŽĚĞů�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ͘�zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ƉĂǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŽƵƌ�ǁŽƌĚƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ŽƵƌ�ĂĐƟŽŶƐ͘ 

 

tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�ƉĂŝŶĨƵů�ƐĂĐƌŝĮĐĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�Ă�ŐůŽďĂů�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ƐĂĨĞ͘�>ĂƐƚ�ƐƵŵŵĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͕�ǁĞ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ϰϬϬн�ϰ-,�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ŐŽ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ŶĞǆƚ�ƉŚĂƐĞ͕ 
ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ĐŽŵĞƐ�ŽƵƌ�ǁĂǇ͘ 
 

tĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�ĂůŝŐŶŝŶŐ�ǁŝƚŚ����͕�/�W,͕�ĂŶĚ�ĐĂŵƉƵƐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƵƉĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ŽŶ�ĂŶǇ�ĐŚĂŶŐĞƐ͘�&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞůůŽƌ͛Ɛ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ďĞůŽǁ͘ 
 

tĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐĞĞŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�Ăƚ�ϰ-,�ĞǀĞŶƚƐ͊ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

�ƌ͘�>ŝƐĂ��ŽƵŝůůŝŽŶ��ŝĂǌ 
ϰ-,��ƐƐŝƐƚĂŶƚ��ĞĂŶ�ĂŶĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

/�W>��'�͘͘͘Dz�,��Zd�dK�'Z��d�Z�>Kz�>dz 

Ϯ 

dŝŵĞ�dŽ��ĞůĞďƌĂƚĞ�ϰ-,�&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͊ 
/ƚ�ŝƐ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƵƐ�Ă��ĨĂƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ� 
ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�tĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�Ă�ůŽƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀŝĐƚŽƌŝĞƐ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ŝƚ�ŝƐ��ŐŝǀŝŶŐ�Ă�ƚĂůŬ�Žƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂůůǇ�ŶĞƌǀŽƵƐ͕�Žƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�
ŶĞǁ�ĐůƵď�ŽĸĐĞ͕�Žƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŽĨ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�ǁŚĞŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�Ă�ĐůƵď�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�Ăůů�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�
ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŐĂŝŶ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ϰ-,͘� 
 

tĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽƵƌ�ϰ-,�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐůƵďƐ�ĂƌĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�sŝƌƚƵĂů�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�Ă�ǁŚŽůĞ�ŶĞǁ�ƐŬŝůů�ƐĞƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘�KƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ŬŶŽǁ�͞ůĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ�ĚŽŝŶŐ͟�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ƐƚŽƉ�ŽŶĐĞ�

ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ϭϵ͘�dŽ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞŶΖƚ�ŚĞĂƌĚ�ǁĞ�ƐĂǇ�͞tĂǇ�ƚŽ�ŐŽ͕�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�
ϰ-,͊͟����� 
 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�ϰ-,͕� 
 

�ĞƚŚ��ŚĂƩĞƌƚŽŶ� 



 

 ϯ 

/�W>��'�͘͘͘Dz�,�E�^�dK�>�Z'�Z�^�Zs/�� 

ZĞĐǇĐůĞ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ� 
�Ɛ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞƌǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�
ĨƵƚƵƌĞ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͘ ZĞĐǇĐůŝŶŐ�ŝƐ�ĐƌƵĐŝĂů�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŵĂŶǇ�ŵĂǇ�ůĂĐŬ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘ DĂŶǇ�
DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀŝĂďůĞ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞĐǇĐůĞ͘ dŚĞ�DĂĐŽŵď�tŽŵĞŶΖƐ��ůƵď�
ŚĂƐ�ƉĂƌƚŶĞƌĞĚ ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƌƵƌĂů�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�ŝŶ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ� 
�ŽƵŶƚǇ͘ ,ĞůƉ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƟŽŶ͘  
 

WůĞĂƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƐƵƌǀĞǇ�Ăƚ�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬZĞĐǇĐůĞDĐ�ŽŶŽƵŐŚ͘ ,ĂƌĚ�ĐŽƉŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϯϬϮϮ�tĞƐƚ�:ĂĐŬƐŽŶ�ŝŶ�DĂĐŽŵď͘�zŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŵĂŬĞ�
ƌĞĐǇĐůŝŶŐ�Ă�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ŵĂŬŝŶŐ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�Ă�ďĞƩĞƌ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘ 
 
/-WŽůůŝŶĂƚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĐŝĞŶƟƐƚ �   
�ƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ďƵǌǌ͍�zŽƵƚŚ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ĐŝƟǌĞŶ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�/-WŽůůŝŶĂƚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƌƵŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�Ăƚ�hƌďĂŶĂ-
�ŚĂŵƉĂŝŐŶ͘�zŽƵƚŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ� 
ĐŽůůĞĐƚ�ĐƌŝƟĐĂů�ĚĂƚĂ�ŽŶ�ŵŽŶĂƌĐŚ�ďƵƩĞƌŇǇ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚĞƌƉŝůůĂƌƐ͕�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�
ŽƌŶĂŵĞŶƚĂů�ŇŽǁĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�ďĞĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘�zŽƵƌ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŝŶĨŽƌŵ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ĨŽƌ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌ�ŚĂďŝƚĂƚ͊� 
 

ZĞĂĚǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͍� 
,ĞĂĚ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŝƉŽůůŝŶĂƚĞ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŚŽǁ-ƚŽ-ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞͬ 
 
EĞǁ�ϰ-,��ĂƐƐ�&ŝƐŚŝŶŐ�^W/E��ůƵď�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͊ 
dŚĞ�ŶĞǁ��ĂƐƐ�&ŝƐŚŝŶŐ�^W/E��ůƵď�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ͕�Žƌ�^ƉĞĐŝĂů�/ŶƚĞƌĞƐƚ�ĐůƵď͕�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ϲ�ǁĞĞŬƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ĂƋƵĂƟĐ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĮƐŚ�ďŝŽůŽŐǇ͕�ĂŶĚ� 
ŝŶĐůƵĚĞ�^d�D�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ĮƐŚŝŶŐ�ŐĞĂƌ͘�<ŝĚƐ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉŽƌƚ͕�
ďƵƚ�ƚŚĞǇ�ĂůƐŽ�ŐĂŝŶ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŵĂƐƚĞƌ�ĮƐŚŝŶŐ͘� 
�&ŝŶĚ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�WƌŽũĞĐƚ�ƉĂŐĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ͗��� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬϰŚ͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŵĞŵďĞƌƐͬƉƌŽũĞĐƚƐͬŶĂƚƵƌĞ-ĮƐŚŝŶŐ-ĂŶĚ-ǁŝůĚůŝĨĞ  
 
ϰ-,�&ĂŵŝůǇ��ĂŵƉ 
ϰ-,�&ĂŵŝůǇ��ĂŵƉ�ͮ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ŽĨ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂŵƉ�ƌŝŐŚƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŬŝĚƐ͊ 
�ŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĐĂďŝŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ĚĂǇ͕�ƚǁŽ-ŶŝŐŚƚ�ƌĞƚƌĞĂƚ�ƌŝŐŚƚ�ŝŶ�ĐĞŶƚƌĂů�/ůůŝŶŽŝƐ͘�
tŚŝůĞ�Ăƚ�ĐĂŵƉ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĐĂŶ�Ɛǁŝŵ͕�ďŽĂƚ͕�ƐŚŽŽƚ�ĂƌĐŚĞƌǇ͕�Đůŝŵď�ƚŚĞ�ƌŽĐŬ�ǁĂůů͕�ŵĂŬĞ�
ĂƌƚƐ�Θ�ĐƌĂŌƐ͕�ĮƐŚ͕�ƚĂŬĞ�ŚĂǇƌĂĐŬ�ƌŝĚĞƐ͕�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�^͘d͘�͘D͘�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ŚŝŬĞ͕�ŵĂŬĞ�
Ɛ͛ŵŽƌĞƐ�ŽǀĞƌ�Ă�ĐĂŵƉĮƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͊ 
 

ZĞĂĚǇ�ƚŽ�ĐĂŵƉ͍��^ŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:ƵŶĞ�ϲ-ϴ͕�:ƵŶĞ�ϭϴ-ϮϬ�Žƌ�:ƵůǇ�ϵ-ϭϭ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�Ăƚ�ϰ-,� 
DĞŵŽƌŝĂů��ĂŵƉ�ŝŶ�DŽŶƟĐĞůůŽ͕�/>�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬϰ,ĐĂŵƉϮϭ 
 
/ůůŝŶŽŝƐ��ƌŽƉ�^ĐŽƵƟŶŐ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ŐĞ�zŽƵƚŚ 
dŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ��ƌŽƉ�^ĐŽƵƟŶŐ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŽŶĞ-ĚĂǇ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ��ƌŽƉ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�Θ���Ě͘��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�^ĂǀŽǇ͕�/>�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϰ͕�ϮϬϮϭ 
^ƚƵĚĞŶƚ�ƚĞĂŵƐ�ŽĨ�Ϯ-ϱ�ŚŝŐŚ-ƐĐŚŽŽů-ĂŐĞĚ�ǇŽƵƚŚ�;ŐƌĂĚĞƐ�ϵ-ϭϮͿ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�ĐŽĂĐŚ�
ǁŝůů�ƌŽƚĂƚĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ϭϬ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ŽƵƚŚ�&Ăƌŵ�
ĮĞůĚƐ�ƚŽ�ƚĞƐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŽƉŝĐƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ǁĞĞĚƐ͕�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�
ĂŶĚ�ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁƚŚ�ƐƚĂŐĞƐ�ŽĨ�ĐŽƌŶ�ĂŶĚ�ƐŽǇďĞĂŶ�ƉůĂŶƚƐ͕� 
ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ�ĂďŝŽƟĐ�ŝŶũƵƌǇ͕�ƉĞƐƟĐŝĚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ƉĞƐƚ� 
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘ 
�ǀĞŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ͗� 
�ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŐůŽďĂůͬŝůůŝŶŽŝƐ-ĐƌŽƉ-ƐĐŽƵƟŶŐ-ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ  



 

 ϰ 

/�W>��'�͘͘͘Dz�,��>d,�dK���dd�Z�>/s/E' 

���������������� 
ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƉŽƌƚƐ��ĚƵůƚ��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�&ŝĞůĚ��ĂǇ�dƌĂŝŶŝŶŐƐ 
��ƐƵŵŵĞƌ�ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƉŽƌƚƐ�ůĞĂĚĞƌ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͘� 
^ŚŽƚŐƵŶ͕�ZŝŇĞ͕��ƌĐŚĞƌǇ͕�WŝƐƚŽů͕�,ƵŶƟŶŐͬKƵƚĚŽŽƌ�^ŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĚŝƐĐŝͲ
ƉůŝŶĞƐ�ŽīĞƌĞĚ͘�dŚŝƐ�Ă�ŽŶĞ-ĚĂǇ�ŽŶůǇ͊���� 
· :ƵůǇ�Ϯϰ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ�'ĂƌĚŶĞƌ��ĂŵƉ͕�,Ƶůů͕�/>��;WŝŬĞ��ŽƵŶƚǇ͕�/>Ϳ 
�ŽŶƚĂĐƚ�:ƵůŝĂŶ�/ŶŶŝƐƐ͕�ϰ-,�^W/E�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͕�ϯϬϵͬϯϰϮ-ϱϭϬϴ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ũŝŶŶŝƐƐΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬϰŚ͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬƉƌŽŐƌĂŵƐͬƐŚŽŽƟŶŐ-ƐƉŽƌƚƐͬϰ-Ś-ƐŚŽŽƟŶŐ-ƐƉŽƌƚƐ-ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ  
  
�������������������������������������������� 
�ŝƌ�ZŝŇĞ�;�ŐĞƐ�ϴ-ϭϴͿ� 
DŽŶĚĂǇƐ͕�ϲ-ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ 
ϰ-,�&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ͕�ϯϬϮϮ�t�:ĂĐŬƐŽŶ͕�DĂĐŽŵď͕�/>� 
:ƵŶĞ�ϳ͕��:ƵůǇ�–EŽ�^ŚŽŽƚ͕��ƵŐƵƐƚ�Ϯ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϲ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϰ� 
 

�ŝƌ�WŝƐƚŽů�;�ŐĞƐ�ϴ-ϭϴͿ� 
DŽŶĚĂǇƐ͕�ϲ-ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ 
ϰ-,�&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ͕�ϯϬϮϮ�t�:ĂĐŬƐŽŶ͕�DĂĐŽŵď͕�/>� 
�ĂƚĞƐ�d��͘�WůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĨŽƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĚĂƚĞƐ͘� 
 

͘ϮϮ�^ŵĂůů��ŽƌĞ�;�ŐĞƐ�ϭϬ-ϭϴͿ� 
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ϵ͗ϯϬ-ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ 
^ƉƌŝŶŐ�>ĂŬĞ�^ŚŽŽƟŶŐ�ZĂŶŐĞ͕�DĂĐŽŵď͕�/>� 
:ƵŶĞ�ϱ͕�:ƵůǇ�-�EŽ�^ŚŽŽƚ͕��ƵŐƵƐƚ�ϳ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯ 
 

͘ϮϮ�^ŵĂůů��ŽƌĞ�WŝƐƚŽů�;�ŐĞƐ�ϭϬ-ϭϴͿ� 
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ϭϭ͗ϯϬ-ϭ͗ϬϬ�Ɖŵ 
^ƉƌŝŶŐ�>ĂŬĞ�^ŚŽŽƟŶŐ�ZĂŶŐĞ͕�DĂĐŽŵď�/>� 
:ƵŶĞ�ϱ͕�:ƵůǇ–�EŽ�^ŚŽŽƚ͕��ƵŐƵƐƚ�ϳ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯ�� 
 

�ƌĐŚĞƌǇ�;�ŐĞƐ�ϴ-ϭϴͿ� 
tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͕�ϱ͗ϯϬ-ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ 
�ƌŽŽŬĞĚ��ƌĞĞŬ�KƵƚĚŽŽƌƐ͕�ϭϬϮϱ�t�'ƌĂŶƚ�^ƚ͕�DĂĐŽŵď͕�/>� 
:ƵŶĞ�ϯ͕�ϭϬ͕�ϭϳ�Θ�Ϯϰ 

 

^ŚŽƚŐƵŶ�;�ŐĞƐ�ϭϬ-ϭϴͿ� 
^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ϵ͗ϬϬ-ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ 
�ƌŐǇůĞ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ�^ŚŽŽƟŶŐ�ZĂŶŐĞ͕�ϳϬϬ�ZĚ͕��ŽůĐŚĞƐƚĞƌ͕�/>� 
:ƵŶĞ�ϭϵ͕�:ƵůǇ-EŽ�^ŚŽŽƚ͕��ƵŐƵƐƚ�Ϯϭ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϱ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϲ� 
 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ��ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƉŽƌƚƐ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͗�� 
:ƵůŝĂŶ�/ŶŶŝƐƐ�Ε�ũŝŶŶŝƐƐΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ͕�ϯϬϵ-ϯϰϮ-ϱϭϬϴ�� 
DĂƌǇ�WŚŝƉƉĞŶ�Ε�ŵĞĐƉϮϭΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ͕�ϯϬϵ-Ϯϱϱ-ϭϳϲϭ 
 

ϮϬϮϭ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�^ƚĂƚĞ�^ŚŽŽƚƐ� 
;ǇŽƵƚŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ϭϰ�ďǇ�:ĂŶ͘�ϭ͕�ϮϬϮϮͿ 
�ƌĐŚĞƌǇ͗��^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�^ĞƉƚ͘�ϭϴ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ�WĞŬŝŶ��ƌĐŚĞƌƐ͕�WĞŬŝŶ͕�/> 
^ŚŽƚŐƵŶ͗��^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�^ĞƉƚ͘�Ϯϱ͕�ϮϬϮϭ�Ăƚ��ƌŝƩĂŶǇ�^ŚŽŽƟŶŐ�WĂƌŬ͕��ƵŶŬĞƌ�,ŝůů͕�/> 
ZŝŇĞͬWŝƐƚŽů͗��KĐƚŽďĞƌ�ĚĂƚĞƐ�Ϯ�;ZŝŇĞͿ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϯ�;WŝƐƚŽůͿ��ĞŶƚƌĂů�/ůůŝŶŽŝƐ�WƌĞĐŝƐŝŽŶ�

^ŚŽŽƚĞƌƐ͕��ůŽŽŵŝŶŐƚŽŶ͕�/>  



 

 ϱ 

 

�ƌĞ�ǇŽƵ�&Ăŝƌ�ZĞĂĚǇ͍� 
zŽƵƌ�ϰ-,�ƚĞĂŵ�ŝƐ�ďƵƐǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ϰ-,�&Ăŝƌ�ŝŶ�Ă�ǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�tĞ�
ŶĞĞĚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŽ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĨĂŝƌ͘�ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ϰ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�ƐŚŽǁ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐŚŽƌƚ�ŽŶ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽƉƟŽŶ�
ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϭ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ƚĂůŬ�Žƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ĐůƵďƐ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů� 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŚŝŶŬ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͍�ZĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ��ĞƚŚ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�ƉůĂŶ͊� 
 

&Ăŝƌ��ŶƚƌǇ��ĞĂĚůŝŶĞ 
DĞŵďĞƌƐ͕�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂŝƌ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬĨĂŝƌĞŶƚƌǇ͘ĐŽŵͬ&Ăŝƌͬ^ŝŐŶ/ŶͬϭϱϮϬϵ�͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ� 
ĞŶƚƌǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ͘��ĂĐŚ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶƚƌǇ�ĂƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�
ƐĞĞ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĞǆŚŝďŝƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ŽŶĞ�ǇŽƵƚŚ�Ăƚ�Ă�ƚŝŵĞ͘ 
· �ůŽǀĞƌďƵĚƐ�ĚŽ�EKd�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ϰ-,��ŶƚƌǇ�^ǇƐƚĞŵ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ũƵƐƚ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŝ�&Ăŝƌ͘� 
· &ĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŶĞ�ƐĞůĞĐƚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŬŝĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�

͞ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ��ǆŚŝďŝƚŽƌ͟�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ŬŝĚ͛Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽ�ŽŶ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ƚŚĞŶ�ƐƵďŵŝƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�Ăƚ�ŽŶĐĞ͘�KƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŽŶĐĞ�ǇŽƵ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁĂŝƚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂƉƉƌŽǀĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇŽƵƚŚ͛Ɛ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƉĂƚŝĞŶƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�:ƵŶĞ�ϭϱ͘�dŚĞ�ĨĂŝƌ�
ĞŶƚƌǇ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ĐůŽƐĞ�Ăƚ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖ͘ŵ͘�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭϱ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�&Ăŝƌ��ŶƚƌǇ�EŝŐŚƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŽŶĞ�ŽŶ�
ŽŶĞ�ŚĞůƉ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŵŝŶƵƚĞ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͘� 
 

DŽďŝůĞ�&ƌŝĞŶĚůǇ�&Ăŝƌ��ŽŽŬ 
DĂǇďĞ�ǇŽƵ�ŵŝƐƉůĂĐĞĚ�ǇŽƵƌ�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�&Ăŝƌ��ŽŽŬ�Žƌ�ŵĂǇďĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƵƉ�Ă� 
ĚĞƚĂŝů͘�,ĂǀĞ�ŶŽ�ĨĞĂƌ͊�KƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ƐŵĂƌƚ�ĚĞǀŝĐĞ�ĨƌŝĞŶĚůǇ͊�:ƵƐƚ�ŐŽ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŚŬŵǁͬϰ-Ś-ŵĐĚŽŶŽƵŐŚ-ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ƵŶĚĞƌ�͞&ĂŝƌƐ�ĂŶĚ�^ŚŽǁ͘͟� 
 

&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�DĞĞƟŶŐ� 
�ŶǇ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ϴƚŚ�ŐƌĂĚĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͊�WůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ��ĞƚŚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͖�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĐŚĂƩĞƌƚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ͘ 
KƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ďĞ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϭϯƚŚ�Ăƚ�ϭ�Ɖ͘ŵ͘� 

&KZ�Dz��>h�͕�Dz��KDDhE/dz͕�Dz��KhEdZz͕��E��Dz�tKZ>�͘ 

^ƵƉĞƌŝŽƌ�zŽƵŶŐ�WƌŽĚƵĐĞƌ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�WƌŽŐƌĂŵ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ�ƚŽ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ��ĞĞĨ͕�^ŚĞĞƉ͕�^ǁŝŶĞ͕��ĂŝƌǇ͕�ĂŶĚ�,ŽƌƐĞƐ�ĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� 
ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƌŽǁƚŚ͘�dŚƌĞĞ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ŚŽƌƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĞ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ĚĂŝƌǇ͘���ƚŽƚĂů�ŽĨ�ŶŝŶĞ�Ψϭ͕ϬϬϬ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ĨŽƌ�ďĞĞĨ͕�ƐŚĞĞƉ͕�ĂŶĚ�ƐǁŝŶĞ�ĐŽŶƚĞƐƚĂŶƚƐ͘� 
 
DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�zŽƵŶŐ�WƌŽĚƵĐĞƌ��ǁĂƌĚ 
>ŽĐĂůůǇ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ŚĂƐ�Ă�^zW��ǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ��ĞĞĨ�–�,ŽƌƐĞƐ-^ŚĞĞƉ-^ǁŝŶĞ͘��KŶ�:ƵŶĞ�Ϯϱ͕�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴ͗ϬϬ�Ăŵ-�
ϯ͗ϯϬƉŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĞƐƚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�
ŽĸĐĞ�ďǇ�:ƵŶĞ�ϮϯƚŚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ͘ 
WƵƌƉŽƐĞ͗�dŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-,�&Ăŝƌ�ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽŵŽƚĞƐ�ǇŽƵƚŚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Θ�
ƉĞƌƐŽŶĂů�ŐƌŽǁƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�Θ�ĐĂƌĞĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ůƐŽ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚĞƐƚ�
ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ƚŚĞ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�zŽƵŶŐ�WƌŽĚƵĐĞƌ�ĐŽŶƚĞƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ͘ 
,Žǁ�ŽůĚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ͗ 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ϯ�ĂŐĞ�ĚŝǀŝƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�zŽƵŶŐ�WƌŽĚƵĐĞƌ�;^zWͿ͗�:ƵŶŝŽƌ�ϴ-ϭϮ�ǇͬŽ͕�/ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƚĞ�
ϭϯ-ϭϰ�ǇͬŽ͕�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�ϭϱ-ϭϴ�ǇͬŽ�ĂƐ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͕�ϮϬϮϬ͘ 
 



 

 ϲ 

^ĐŚůĞŝĐŚ�dŽǇƐ�^ƚŽƌǇ��ŽŶƚĞƐƚ� 
tŚĂƚ�ĚŽ�ǇŽƵ�ƚŚŝŶŬ�ǁŽƵůĚ�ŚĂƉƉĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚŽǇ�ĐŽŵƉĂŶǇ�^ĐŚůĞŝĐŚ�ŐŽƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ϰ-,�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĂŶŝŵĂů�ƚĂůĞ�ŽĨ�Ăůů�ƟŵĞ͍�&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞�ƌĞĂƚĞ�zŽƵƌ�^ƚŽƌǇ͟�
ĐŽŶƚĞƐƚ͕�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�EKt͊�:ŽŝŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƐƚŽƌǇ�ŽŶůǇ�zKh�ĐĂŶ�ŝŵĂŐŝŶĞ͘� 
dŚĞ�ƚŽƉ�ϭϬ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�Ă�ǀŽƚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ƚǁŽ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�͞ĐƌĞĂƚĞ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ͟�ǀŝĚĞŽ�ƉƌĞŵŝĞƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͊� 
&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬďŝƚ͘ůǇͬϯƚĂƋƌ�s 
 
 

^ĞƌǀŝĐĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŵƉĂĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͊ 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�;Žƌ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉůĂŶƐ͊Ϳ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ DĂƌĐŚ͕ �Ɖƌŝů͕�
DĂǇ�ĂŶĚ�:ƵŶĞ ƚŚĂƚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�ZĞŐŝƐƚĞƌ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁĞď͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶͬĚĞĨĂƵůƚ͘ĐĨŵ͍ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ/�сϮϯϭϴϯ 
 
ϰ-,�EĂƟŽŶĂů�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
�ŚĂŵƉŝŽŶ��ƋƵŝƚǇ-ZĞůĂƚĞĚ�tŽƌŬ�ŝŶ�zŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ͊ 
&ƌŽŵ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϬ-ϭϮ�ĂŶĚ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�ϵ͕�ϮϬϮϭ�ƚŚĞ�dƌƵĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ��ƋƵŝƚǇ� 
/ŶƐƟƚƵƚĞථǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƵƉ�ƚŽ�ϮϬ�ƚĞĂŵƐථƚŽ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂŐĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŵŽƌĞ� 
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ϰ-,͘ථ 
 

�ƚ�ƚŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ŐĂŝŶ�Ă�ĚĞĞƉĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ͕�
ĐŚŽŽƐĞ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͕�ĚĞǀĞůŽƉ�ŶĞǁ�ƐŬŝůůƐ͕�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞƚƵƌŶ�
ŚŽŵĞ͊ 
,ĞĂĚ�ƚŽ�ŚƩƉƐ͗ͬͬϰ-Ś͘ŽƌŐͬƚƌƵĞ-ůĞĂĚĞƌƐ-ŝŶ-ĞƋƵŝƚǇ-ŝŶƐƟƚƵƚĞͬ��ďǇ�:ƵŶĞ�ϯϬƚŚ͘�� 
 
 
DŝĚǁĞƐƚ�zŽƵƚŚ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ��ŚĂůůĞŶŐĞ 
�ĂůůŝŶŐ�Ăůů�ǇŽƵƚŚ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚĞƌƐ͊�dŚĞ��ĂƉƚƵƌĞ�tŚĂƚ͛Ɛ�'ƌĞĂƚ�ŝŶ� 
DŝĚǁĞƐƚ�^ƚĂƚĞƐ�ϰ-,�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ŝƐ�Ăůů�ĂďŽƵƚ�ĞǆƉůŽƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�
ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵƌ�ƚŽǁŶ͕�ĐŽƵŶƚǇ͕�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚ�ŐƌĞĂƚ͊� 
^ƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĚƵĞ�:ƵŶĞ�ϯϬ͘� 
>ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͗�ǌ͘ƵŵŶ͘ĞĚƵͬDŝĚǁĞƐƚ-ƐƚĂƚĞƐ-ƉŚŽƚŽ-ĐŚĂůůĞŶŐĞ  
 
,ŽƐƚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ� 
�ƵŐƵƐƚ-:ƵŶĞ 

,ŽƐƚ�Ă�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĨƌŽŵ�:ĂƉĂŶ�Žƌ�^ŽƵƚŚ�<ŽƌĞĂ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�^ƚĂƚĞƐ͛�ϰ-,�
/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů͊��ǆƉĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ĐƵůƚƵƌĂů�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŶĞǁ�
ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ĐƵƐƚŽŵƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƐƐŝďůǇ�ůĞĂƌŶ�Ă�ŶĞǁ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�Ăůů�ǁŚŝůĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ŽǁŶ͘� 
WZK'Z�D���d�/>^͗� 
· ^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ƉƵďůŝĐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĂƌƌŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^��ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͘� 
· zŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ͘ 
^dh��Ed���d�/>^͗�sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƐƚĂƚĞƐ�ϰ-,�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů��ǆĐŚĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�
ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͘��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ/ůůŝŶŽŝƐϰŚĞǆĐŚĂŶŐĞ 
^�,��h>�͗�,ŽƐƟŶŐ�ƚĂŬĞƐ�ƉůĂĐĞ�ŵŝĚ-:ƵůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŝĚ-�ƵŐƵƐƚ͘� 
t,K���E��WW>z͗��ŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�
ĂŶĚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŵĞĂůƐ�ĂŶĚ�Ă�ďĞĚ͘ 
�ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�DŝƌŝĂŵ�ZŽƐĞŶďŽŚŵ͕� 
ƌŽƐĞŶďŽŚŵϬϳΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚ�Žƌ�ϯϬϵ-ϯϯϵ-ϴϮϴϮ 

 



 

 

 

ϳ 

&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�,Ăůů�ŽĨ�&ĂŵĞ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ƐĞƚ 
dŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚŽŶŽƌ�ŽŶĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ůĞĂĚĞƌ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�Ăƚ�Ă�ĐĞƌĞŵŽŶǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�
&Ăŝƌ͘�dŚĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ��ƵŐƵƐƚ�ϭϳƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�Kƌƌ��ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ�͘ 
 
�ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƚĂƚĞ�ĨĂŝƌ 
�ĂĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�ŵĂǇ�ƐĞŶĚ�ŽŶĞ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ�DĂƐƚĞƌ�^ŚŽǁŵĂŶƐŚŝƉ��ŽŶƚĞƐƚ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�ϳ�Ɖ͘ŵ͘�
&ƌŝĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϭϯ͘���ǆŚŝďŝƚŽƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϰ�ĂŶĚ�ŶŽ�ŽůĚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϭϴ�;ĂƐ�ŽĨ�ϵͬϭͬϮϬͿ͘�zŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůǇ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ� 
ĂŶŝŵĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ͕�ďƵƚ�ŵĂǇ�ŵĂŬĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ďŽƌƌŽǁ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĨƌŽŵ�ĞǆŚŝďŝƚŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘�dŚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ŝƐ�
ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�/ůůŝŶŽŝƐ�&Ăƌŵ��ƵƌĞĂƵ�ĂŶĚ�Z&��ZĂĚŝŽ͘ 
 

DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�DĂƐƚĞƌ�^ŚŽǁŵĂŶƐŚŝƉ��ŽŶƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�^ŚŽǁŵĂŶƐŚŝƉ�ĐůĂƐƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ĞĞĨ͕�
^ŚĞĞƉ͕�ĂŶĚ�^ǁŝŶĞ�ƐŚŽǁƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐĐŽƌĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĨĂŝƌ�ǁĞĞŬ�ǁŝƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ�
�ŽƵŶƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ�DĂƐƚĞƌ�^ŚŽǁŵĂŶƐŚŝƉ��ŽŶƚĞƐƚ͘� 
 
 

zŽƵ�ďĞ�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞ�Ăƚ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�^ƚĂƚĞ�>ŝǀĞƐƚŽĐŬ�:ƵĚŐŝŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ 
DĂƌŬ� ǇŽƵƌ� ĐĂůĞŶĚĂƌƐ͕� ƚŚĞ� /ůůŝŶŽŝƐ� ϰ-,�>ŝǀĞƐƚŽĐŬ� :ƵĚŐŝŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ�ǁŝůů� ďĞ�ŚĞůĚ�DŽŶĚĂǇ͕� :ƵŶĞ�Ϯϭ�Ăƚ� ƚŚĞ�WĞŽƌŝĂ��ŽƵŶƚǇ���
&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϴ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘��ŽŶƚĞƐƚ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ŝŶ�
ďǇ�ϵ͗ϭϱ�Ă͘ŵ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ΨϭϬ�ĞŶƚƌǇ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƐĞŶŝŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�;ĂŐĞƐ�ϭϰ�–ϭϵ�ĂƐ�ŽĨ�ϭͬϭͬϮϭͿ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ůƵŶĐŚ�
ĨŽƌ� ƚŚĞŵ͘� � DĂƐŬƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ� ǁŝůů� ďĞ� ĞŶĨŽƌĐĞĚ͘� dŚƌĞĞ� ĚŝīĞƌĞŶƚ� ďĂƌŶƐ� ǁŝůů� ďĞ� ƵƐĞĚ� ƚŽ������������
ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚ�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘� /Ĩ� ǇŽƵ�ĂƌĞ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ͕�ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ��ĞƚŚ��ŚĂƩĞƌƚŽŶ�Ăƚ�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ�Žƌ� ĞŵĂŝů�
ĐŚĂƩĞƌƚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ� 

^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ�ũƵŶŝŽƌ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ĞŶƚƌǇ�:ƵůǇ�ϭϱ 
dŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ�:ƵŶŝŽƌ�>ŝǀĞƐƚŽĐŬ�^ŚŽǁ�ŝƐ�:ƵůǇ�ϭϱ͘�dŚĞ�ƐŚŽǁ�ŝƐ�
ŽƉĞŶ�ƚŽ�ĐƵƌƌĞŶƚ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�ĂŶĚ�&&��ŵĞŵďĞƌƐ͘�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ϴ�ƚŽ�ϭϴ͕�ƚŚƵƐ�ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�
ǁĞƌĞ�ϭϵ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ŽŶ�^ĞƉƚ͘�ϭ͕�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ƚŽŽ�ŽůĚ�ĨŽƌ�ϰ-,�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ĞŶƚĞƌ�ĂƐ�&&��ĂůƵŵŶŝ͘�zŽƵƌ�
ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌŵƐ�Dh^d�ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ϰ-,�ŽĸĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�Žƌ�ďǇ�
ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�&&��ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌ�ǁŚŽ�ŵƵƐƚ�ǀĞƌŝĨǇ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘� 
 
ϮϬϮϬ�&Ăŝƌ�WƌĞŵŝƵŵ��ŚĞĐŬƐ� 
dŚĞ�ϮϬϮϬ�ϰ-,�ĨĂŝƌ�ƉƌĞŵŝƵŵ�ĐŚĞĐŬƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ŽƵƚ͘�WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĐĂƐŚ�ƚŚĞŵ�ĂƐ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚŝƐ�ŚĞůƉƐ�
ƵƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ͘� 
 
�ůŽǀĞƌďƵĚ��^ŚĂƌĞ� 
tĞ�ĂƌĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů��ůŽǀĞƌďƵĚ�WƌŽũĞĐƚ�^ŚĂƌĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰ-,�DŝŶŝ�&Ăŝƌ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�Ϯϱ�ĨƌŽŵ�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�EŽŽŶ͘�
�ůŽǀĞƌďƵĚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĨĂŝƌ�ĞŶƚƌǇ͕�ũƵƐƚ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝ�ĨĂŝƌ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�Ă�ĨĞǁ�ĨƵŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ��ůŽǀĞƌďƵĚƐ�ƚŽ�ĚŽ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞǇ�ǁĂŝƚ�ƚŚĞŝƌ�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͘�tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ďŽŽƚŚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�
ŐƌĞĞŶ�ĐĂƉƐ�ĂŶĚ�ŐŽǁŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ��ůŽǀĞƌďƵĚƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ĨŽƌ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ͘�KĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ� 
ǁĞůĐŽŵĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ��ĞƚŚ�ŬŶŽǁ�Ăƚ�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ͘� 
 
EĞĞĚ�,ĞůƉ�tŝƚŚ�ϰ-,�&Ăŝƌ��ŶƚƌŝĞƐ͍ 
tĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ�ŝƚ�ŝƐ�ũƵƐƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ͘��Ăůů��ĞƚŚ��ŚĂƩĞƌƚŽŶ�Ăƚ�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ�ǁŝƚŚ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ƚŽ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ƐŽŵĞ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ƟŵĞ͘��zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĞŵĂŝů�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŚĂƩĞƌƚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 



 

 

0F'RQRXJK�&RXQW\�)DLU�6FKHGXOH 
�$OO�WLPHV�DUH�WHQWDWLYH� 

 
)5,'$<��-81(���    
�����$�0�  ����������'RJ�6KRZ�DW�WKH�5DEELW�%DUQ� 
 
������$�0��-�1RRQ &ORYHUEXG�3URMHFW�6KDULQJ�DW�WKH��-+�$XGLWRULXP� 
 
�����3�0��-�����3�0�� &ORWKLQJ�	�7H[WLOHV��6ZLQJ�67($0����������DQG�6KRSSLQJ�LQ�

6W\OH��-�����9HWHULQDU\�6FLHQFH��6PDOO�3HWV��	�$QLPDO�6FLHQFH�
3URMHFWV� 

0HPEHUV�ZLOO�QHHG�WR�VLJQ�XS�IRU�FRQIHUHQFH�MXGJLQJ�WLPH�VORWV�E\�FDOOLQJ�WKH�([WHQVLRQ�2IILFH� 
$W��������-������7KHUH�LV�DQ�RSWLRQ�IRU�³'URS�DQG�*R´�IRU�PHPEHUV�ZKR�GR�QRW�IHHO�FRPIRUWDEOH� 
ZLWK�IDFH�WR�IDFH�MXGJLQJ��&RQWDFW�%HWK�&KDWWHUWRQ�IRU�PRUH�LQIRUPDWLRQ�DW�FKDWWHUW#LOOLQRLV�HGX� 
RU��������-����� 
 

 
*(1(5$/�6+2:� 

021'$<��-8/<�� 
����-������$�0�  �352-(&7�&+(&.�,1 
/HDYH�\RXU�SURMHFW�DW�MXGJH¶V�WDEOH��$OO�SURMHFWV�QRW�FKHFNHG�LQ�E\������D�P��ZLOO�EH�FRQVLGHUHG�
GURSSHG��2XW�RI�UHVSHFW�IRU�MXGJHV��EULQJ�WKH�WDJ�RI�WKH�GURSSHG�SURMHFW�DQG�JLYH�WR�FKHFN�LQ�WKDW�
GD\�� 
�����$�0��–�1RRQ  &21)(5(1&(�-8'*,1*�–�$OO�\RXWK�ZLWK�SURMHFW�V��ZLOO� 
YLVLW�ZLWK�D�MXGJH�DERXW�WKHLU��-+�3URMHFW��7KHUH�LV�DQ�RSWLRQ�IRU�³'URS�DQG�*R´�IRU�PHPEHUV� 
ZKR�GR�QRW�IHHO�FRPIRUWDEOH�ZLWK�IDFH�WR�IDFH�MXGJLQJ��&RQWDFW�%HWK�&KDWWHUWRQ�IRU�PRUH� 
LQIRUPDWLRQ�DW�FKDWWHUW#LOOLQRLV�HGX�RU��������-������ 
���  
�����S�P� ���������������5$%%,7�6+2:�&+(&.�,1-6KRZ�%DUQ 
�����S�P�  �����5$%%,7�6+2:-6KRZ�%DUQ 
 
78(6'$<��-8/<�� 
�����D�P�����������������������������6+((3�6+2:-6KRZ�%DUQ 
�����S�P�����������������������������*2$7�6+2:-6KRZ�%DUQ 

  
:('1(6'$<��-8/<��� 
�����D�P�����������������������������6:,1(�6+2:-6KRZ�%DUQ 
�����S�P�����������������������������328/75<�6+2:-3RXOWU\�%XLOGLQJ 
 
7+856'$<��-8/<��� 
�����D�P�����������������������������%(()�6+2:-6KRZ�%DUQ 
 
)5,'$<��-8/<��� 
����-�����D�P��������������������+256(�6+2:�&+(&.�,1�–�7HQW�QHDU�DUHQD��:$50�83� 
������D�P���������������������������+256(�6+2:�–�+RUVH�$UHQD 



 

 

�ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�:ƵĚŐŝŶŐ 
dŚĞ�ϰ-,�'ĞŶĞƌĂů�^ŚŽǁ�Θ�DŝŶŝ�&Ăŝƌ�ŝƐ�Ă�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ũƵĚŐŝŶŐ͘��dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŐĞƚ�ƚŽ�Ɛŝƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ�
ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂƌĞĂ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƐŽŵĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ�
ƉƵďůŝĐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƚĂůŬͬĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�ŵĞĞƟŶŐ͘��Ğ� 
ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ũƵĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ůĞĂƌŶĞĚ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚůǇ�ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ũƵĚŐŝŶŐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͘��ŽŶƚĂĐƚ��ĞƚŚ�
�ŚĂƩĞƌƚŽŶ�Ăƚ�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ĐŚĂƩĞƌƚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ƟŵĞ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�ŐĞƚ�ƐŽŵĞ�ƟƉƐ�ƚŽ� 
ƉƌĞƉĂƌĞ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ĂƐŬ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď͛Ɛ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ĚĞůĞŐĂƚĞ�ĨŽƌ�ƟƉƐ͘�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ĨĂŝƌ͘�� 
ΎtĞ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƐŬŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ũƵĚŐĞƐ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�'ĞŶĞƌĂů�^ŚŽǁ�ĂŶĚ�DŝŶŝ�&Ăŝƌ͘Ύ� 
 

�ƌŽƉ�Θ�'Ž�KƉƟŽŶ 
�ůů�ǇŽƵƚŚ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŝůů�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ũƵĚŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ũƵĚŐŝŶŐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DŝŶŝ�&Ăŝƌ�Žƌ�'ĞŶĞƌĂů�^ŚŽǁ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĨĂĐĞ�ũƵĚŐŝŶŐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŽůƵƟŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘�DĞŵďĞƌƐ�ĐĂŶ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ��ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĨĂŝƌ�ůŝŬĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĮůůŝŶŐ�ŽƵƌ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�
ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ũƵĚŐŝŶŐ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ũƵƐƚ�ĐĂůů��ĞƚŚ�Ăƚ�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ�Žƌ�ĞŵĂŝů�
ĐŚĂƩĞƌƚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ��ƚŽ�ŐĞƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ͘� 
 

DŝŶŝ�&Ăŝƌ��ŚĂŶŐĞ�ZĞŵŝŶĚĞƌ 
dŚĞ�DŝŶŝ�&Ăŝƌ�ŚĂƐ�ĂĚĚ�Ă�ĨĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ŵĂŶĂŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘�dŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�DŝŶŝ�&Ăŝƌ�ŽŶ� 
&ƌŝĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϱƚŚ�ŝƐ�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ͗� 
 ϵ͗ϬϬ��͘D͘—��ŽŐ�^ŚŽǁ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZĂďďŝƚ��ĂƌŶ� 
 ϭϬ͗ϬϬ��͘D͘�-�EŽŽŶ—��ůŽǀĞƌďƵĚ�WƌŽũĞĐƚ�^ŚĂƌŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�;�ůŽǀĞƌďƵĚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĨĂŝƌ�
 ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐͿ� 
 ϭ͗ϬϬ�W͘D͘�-ϱ͗ϬϬ�W͘D͘—��ůŽƚŚŝŶŐ�Θ�dĞǆƟůĞƐ�;^ǁŝŶŐ�^d��D�ϭ͕�Ϯ͕�ϯ͖�ĂŶĚ�^ŚŽƉƉŝŶŐ�ŝŶ�^ƚǇůĞ�ϭ-ϲ�Ϳ͕�sĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�� 
 ^ĐŝĞŶĐĞ͕�^ŵĂůů�WĞƚƐ͕�Θ��ŶŝŵĂů�^ĐŝĞŶĐĞ�WƌŽũĞĐƚƐ� 
 

DĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ũƵĚŐĞĚ�ĨŽƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�Θ�ƚĞǆƟůĞƐ͕�ǀĞƚĞƌŝŶĂƌǇ�ƐĐŝĞŶĐĞ͕�ƐŵĂůů�ƉĞƚƐ͕�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂů�
ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�dŝŵĞ�ƐůŽƚƐ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�Ăƚ�ϭ�Ɖ͘ŵ͘��ŌĞƌ�ǇŽƵ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ϯϬϵͬϴϯϳ-ϯϵϯϵ�ƚŽ�ƐĞƚ�
ƵƉ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� 
 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ� 
WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͊� 



 

 

 

ϴ 

hƉĐŽŵŝŶŐ�ϰ-,�tŽƌŬƐŚŽƉƐ� 
^ƚƌŝŶŐ��ƌƚ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
:ŽŝŶ�ƵƐ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϱ�ĨƌŽŵ�ϵĂŵ-ŶŽŽŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƚƌŝŶŐ�Ăƌƚ�ĂŶĚ�
ůĞĂǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŵĂƐƚĞƌƉŝĞĐĞ͊�dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ� 
�ĂĐŬ�ŽƵŶƚƌǇ�^ƚƌŝŶŐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�tĂƌƌĞŶ-,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�&Ăƌŵ��ƵƌĞĂƵ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ŝŶ�
DŽŶŵŽƵƚŚ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ΨϮϬ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ăůů�ƐƵƉƉůŝĞƐ� 
ŶĞĞĚĞĚ͘� 
zŽƵƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϬ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĚƵůƚ͘�DĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ͘�ZĞŐŝƐƚĞƌ�Ăƚ�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬƐƚƌŝŶŐĂƌƚ͘�YƵĞƐƟŽŶƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�:ŝůů�Ăƚ�ũŝůůĐŽŽŬΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͊ 
 
 

ϰ-,��ŝŐƐ��ŝŶŽƐĂƵƌƐ 
&ĂƐĐŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĚŝŶŽƐĂƵƌƐ͍�zŽƵƚŚ�ŝŶ�ŬŝŶĚĞƌŐĂƌƚĞŶ�ƚŚƌƵ�ϯƌĚ�ŐƌĂĚĞ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�
Ă�ĨƵŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŽĨ�ĚŝŶŽƐĂƵƌƐ͊ 
>ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĚŝŶŽƐĂƵƌƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ĚŝŶŽƐĂƵƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ͕�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�
ĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ŚŽŵĞ�Ă�ĚŝŶŽƐĂƵƌ�ƐŬĞůĞƚŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ͘ 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϭϴ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DĂĐŽŵď�ĨƌŽŵ�ϯ-ϰ�Ɖ͕ŵ͘� 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�Ăƚ ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬĚŝŶŽƐĂƵƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŝƐ�Ψϱ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉĂŝĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌƌŝǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�
ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘  

 

zĞĂƌ-�ŶĚ�ZĞƉŽƌƚƐ��ƵĞ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭ� 
zĞĂƌ-ĞŶĚ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ��ŽŽŬ͕�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ��ŽŽŬ͕�ϰ-,��ůƵďͬ'ƌŽƵƉ��ǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�DĞŵďĞƌ��ǁĂƌĚƐ͘ 
· ϰ-,��ůƵď��ŶŶƵĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ͗��ůů�ϰ-,�ĐůƵďƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�Žƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďŽƚŚ�ƉĂŐĞƐ�

ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ-,��ůƵď��ŶŶƵĂů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ϰ-�,�ǇĞĂƌ�;^ĞƉƚ͘��ϭ�–��ƵŐ͘�ϯϭͿ͘��^Ƶďŵŝƚ�ƚŚŝƐ�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞƌ�ďŽŽŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ďǇ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭ͘�dŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƌĞƉŽƌƚ�ŽĨ�ŝŶĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϰ-,�ĐůƵď�ĐŚĞĐŬŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�;ƉĂŐĞ�ϭͿ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐĂǀŝŶŐƐ�
ĂĐĐŽƵŶƚ�;ƉĂŐĞ�ϮͿ͘��dŚĞ�ĐůƵď�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�ĂŶĚ�ĐůƵď�ůĞĂĚĞƌ�ŵƵƐƚ�ƐŝŐŶ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ǀĞƌŝĨǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ���������������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ͘��ůƐŽ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�Ϯ͕�ƚŚĞ�&ŝƐĐĂů�ZĞǀŝĞǁ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�Ϯ�Žƌ�ϯ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƐŝŐŶĂƚŽƌǇ�ƌŝŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď͛Ɛ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚ;ƐͿ�ŵƵƐƚ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞĐŽƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ-,�ĐůƵď�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ŽƌĚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƚĞƉ�ĨƌŽŵ�/Z^͘�
zŽƵƌ�ĐůƵď�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ďĞ�ƌĞ-�ĞŶƌŽůůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ϰ-,�ǇĞĂƌ�ƵŶƟů�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ͘ 

· ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ��ŽŽŬ͗��ƌĞ�ĐůƵď�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞǇ�ďĞĞŶ�ƐŝŐŶĞĚͬĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐůƵď������
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�;Žƌ�ǁŚŽĞǀĞƌ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐŝĚŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞŵͿ͍�dŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͛Ɛ�ZĞĐŽƌĚ�
�ŽŽŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď͛Ɛ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ƚŚŝŶŬ͘�zŽƵƌ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď͛Ɛ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽŽ—ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽǀĂů�
ŽĨ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď͛Ɛ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘�dŚŝƐ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ���&KZ��ƚŚĞǇ�
ĂƌĞ�ĚƵĞ�ĂŶĚ���&KZ��ĐůƵď�ŽĸĐĞƌƐ�ůĞĂǀĞ�ĨŽƌ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ŐĞƚ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘ 

· ϰ-,��ůƵďͬ'ƌŽƵƉ��ǁĂƌĚƐ͗�dŚĞ�ƌĞƉŽƌƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚ�ŝŶƉƵƚ�ĨƌŽŵ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�
ƚŚĞ�ĐůƵď�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ϰ-,�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ĂƌĞĂ�;ůŝŬĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Θ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�
�ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͕�Žƌ�&ŽŽĚ͕�EƵƚƌŝƟŽŶ�Θ�,ĞĂůƚŚͿ͘��ůƵďƐ�ĐĂŶ�ƐƵďŵŝƚ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŝŶ�ĂŶǇ�Žƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ƐĞǀĞŶ�ϰ-,���
ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽĐƵƐ�ĂƌĞĂƐ͘ 

· ϰ-,�DĞŵďĞƌ��ǁĂƌĚƐ͗�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�ĂŶ�ĂĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ĐůƵď͕�ǇŽƵ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ϰ-,�ĂǁĂƌĚƐ͘���
ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĚƐ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�sŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ
ǁĞď͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŚŬŵǁͬŵĐĚŽŶŽƵŐŚϰŚͬ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 



 

 

 

 

�ĂƚĞƐ�ƚŽ�ZĞŵĞŵďĞƌ�  
-XQH���                     
�-+�6KRRWLQJ�6SRUWV�/HDGHU�
7UDLQLQJ�DW��-+�0HPRULDO�
&DPS 
 

-XQH��                      
6WDWH�3XEOLF�6SHDNLQJ�&RQWHVW 
 

-XQH��-� � � � � � � � � � � � 
�-+�)DPLO\�&DPS�6HVVLRQ��� 
 

-XQH����   ���
)DLU�(QWULHV�DUH�GXH 
 

-XQH���-�� � � � � � � � � � � 
�-+�)DPLO\�&DPS�6HVVLRQ��� 
 

-XQH���-��  ������ ��
1DWLRQDO�6KRRWLQJ�6SRUWV�
&KDPSLRQVKLSV 
 

-XQH���                            
6WDWH��-+�/LYHVWRFN�-XGJLQJ�
&RQWHVW 
 

-XQH����   ���
0LQL�)DLU� 
 

-XQH���   ���
0F'RQRXJK�&RXQW\�)DLU�6HW�
8S�'D\� 
 

-XQH����–�-XO\�� � � � � � � � � � 
 ,OOLQL�6XPPHU�$FDGHPLHV�
�9LUWXDO� 
 

-XO\��-� � � � � � � � � � 
&DPS�&RUUDO�)DPLO\�&DPS 
 

-XO\��-�   ��
0F'RQRXJK�&RXQW\��-+�)DLU� 
 

-XO\��-�� � � � � � � � � � � � � � � 
 �-+�)DPLO\�&DPS�6HVVLRQ��� 

 

-XO\��� 
,OOLQRLV�6WDWH�)DLU�-XQLRU� 
/LYHVWRFN�(QWU\�'HDGOLQH 
 

-XO\����–�$XJXVW�� � � � � � 
 �,6)�-XQLRU�+RUVH�6KRZ 
 

$XJXVW����   �
0F'RQRXJK�&RXQW\�GD\�DW�
WKH�,OOLQRLV�6WDWH�)DLU� 

-XQH����� 
6XQ 0RQ 7XH :HG 7KX )UL 6DW 

  � � � � � 

� � � � �� �� �� 

�� �� �� �� �� �� �� 

�� �� �� �� �� �� �� 

�� �� �� ��    

-XO\����� 
6XQ 0RQ 7XH :HG 7KX )UL 6DW 

    � � � 

� � � � � � �� 

�� �� �� �� �� �� �� 

�� �� �� �� �� �� �� 

�� �� �� �� �� �� �� 



 

 

,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�dŽ�zŽƵ͕�,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�dŽ�
zŽƵ͙͙͘ 
��ǀĞƌǇ�,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ�:ƵŶĞ�Žƌ�:ƵůǇ͊��tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ͊�WůĞĂƐĞ�
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