
 

 

DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ� 

ϰ-,��ůŽǀĞƌ� 

  KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ 

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

�ĞĂƌ�ϰ-,�&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͕� 
,ĂƉƉǇ�EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ͊�tĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ϰ-,�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ�KĐƚŽďĞƌ�ϰ-ϭϬ͕�ϮϬϮϬ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚŚĞŵĞ�ŝƐ�
͞KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇϰ�ůů͟�ĂŶĚ�/�ĐĂŶ͛ƚ�ƚŚŝŶŬ�ŽĨ�Ă�ďĞƩĞƌ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ϰ-,�ĂƐƉŝƌĞƐ�
ƚŽ�ŽīĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚĞůů�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ƉĞƌƐŽŶ�
ǇŽƵƌ�ϰ-,�ƐƚŽƌǇ͊�dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŐŽƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ǁŚĂƚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ͕�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�ŵŝŐŚƚ�
ůŽŽŬ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�&ŽůůŽǁ�ĂůŽŶŐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ��ƚ-,ŽŵĞ�
tŝŶĚŽǁ��ŝƐƉůĂǇ�ŵŽǀĞŵĞŶƚ͘��ǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ϰ�ůĞĂĨ�ĐůŽǀĞƌƐ�ƚŚŝƐ�
ŵŽŶƚŚ͊ 

EŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞ-ĞŶƌŽůů�ŝŶ�ϰ-,�KŶůŝŶĞ͘�>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ��ĞƚŚ�ǁŝƚŚ�
ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�Žƌ�ŐŝǀĞ�ŚĞƌ�Ă�ĐĂůů͘�tĞ�ĂƌĞ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͊� 

�Ɛ�ǁĞ�ŵŽǀĞ�ŝŶƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͕�ƚĂŬĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƐƚ�ϰ-,�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŐŽĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘��,ĂǀĞ�ĨƵŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞƚ͛Ɛ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ďĞƩĞƌ�ǁŽƌůĚ͘ 

/Ŷ�ϰ-,͕�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚŝĞƐ͕�ŝƚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ�͞,͟Ɛ�ĂĨƚĞƌ�Ăůů͊�KŶ�
ƉĂŐĞ�ϱ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĐůƵďƐ�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĨŽůůŽǁ�
ǁŚĞŶ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ��Ks/�-ϭϵ͘�WůĞĂƐĞ�ĨŽůůŽǁ�
ĚŝƌĞĐƚŝŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ĐůƵď�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŵĞ�Ăƚ�ƐƌĐĂƌůƐϮΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�
ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘ 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�ϰ-,͕� 

 

^ŚĞůďǇ�Z͘��ĂƌůƐŽŶ� 

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 
ϭϮ͗ϯϬ�–ϰ͗ϬϬ 

 
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŚŬŵǁ 

hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�භ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�භ�>ŽĐĂů��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�

�ŽƵŶĐŝůƐ��ŽŽƉĞƌĂƟŶŐ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĞƋƵĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŝŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘�/Ĩ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶ�ƚŽ�

ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�
ůŽĐĂů��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ͘ 

sŝƌƚƵĂů�ϰ-,�DĞĞƟŶŐ�KƉƟŽŶƐ 
^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�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ��dƵĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϯ�Ăƚ��ϱ͗ϯϬ͘��ŵĂŝů�^ŚĞůďǇ�Ăƚ�
ƐƌĐĂƌůƐϮΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�ƚŽ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ůŝŶŬ͘� 



 

 

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

Ϯ 

 
 
 
 
 
EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂďŽƵƚ�ϰ-,͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƚŚĞŵĞ�ŝƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇϰ�>>͘�tĞ�ĂƌĞ�
ůŝŌŝŶŐ�ƵƉ�ǇŽƵƚŚ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŬŝĚƐ�ŐĞƚ�ĞƋƵĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ͘�zŽƵ�ĂƌĞ����
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�KĐƚŽďĞƌ�ϰ�-ϭϬ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ŚĂƐŚƚĂŐ�ηKƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇϰ�ůů�Žƌ�
ηEĂƟŽŶĂůϰ,tĞĞŬ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƐŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞŬƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƐŽ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĨŽůůŽǁ�ƵƉ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ͘�� 

�ƚ-,ŽŵĞ�tŝŶĚŽǁ��ŝƐƉůĂǇ� 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ��ůƵď�tŝŶĚŽǁ��ŝƐƉůĂǇƐ͘�<ĞĞƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�
ŽĨ�EĂƚŝŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ĂďŽƵƚ�ϰ-,͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ��ƚ-,ŽŵĞ�tŝŶĚŽǁ��ŝƐƉůĂǇƐ͊�
,ĞƌĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞ͗�� 
· 'Ğƚ�Ă�tŝŶĚŽǁ��ĞĐŽƌĂƚŝŶŐ�<ŝƚ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ϰ-,��ůƵď�ůĞĂĚĞƌ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ͕�Žƌ� 
· WƌŝŶƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�Ŭŝƚ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬtŝŶĚŽǁ�ŝƐƉůĂǇ͕�Žƌ� 
· WŝĐŬ�ƵƉ�Ă�Ŭŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ͕�Žƌ� 
· �ƌĞĂŬ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�Ăƌƚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƐĞĞ͊ 
 

EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�^ĐŚĞĚƵůĞ 

^ƵŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϰ͗�^ĞƌǀŝĐĞ�WƌŽũĞĐƚ�^ƵŶĚĂǇ—�Ž�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶŝĐĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƌ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ͘ 

DŽŶĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϱ͗�DĞŵďĞƌ�DŽŶĚĂǇ—^ŚŽǁĐĂƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ϰ-,͊ 

dƵĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϲ͗�dĞůů�zŽƵƌ�^ƚŽƌǇ�dƵĞƐĚĂǇ—^ŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ƐƚŽƌǇ͊ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϳ͗�ϰ-,�^Ɖŝƌŝƚ��ĂǇ—^ŚŽǁ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ƐƉŝƌŝƚ͊�tĞĂƌ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ϰ-,�ƐŚŝƌƚ�Žƌ�ŐƌĞĞŶ͘� 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϴ͗�dŚƌŽǁďĂĐŬ�dŚƵƌƐĚĂǇ—^ŚĂƌĞ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶ�ϰ-,͘ 

&ƌŝĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϵ͗�ϰ-,�&ĂǀŽƌŝƚĞ�WƌŽũĞĐƚ�&ƌŝĚĂǇ—^ŚĂƌĞ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ϰ-,�ƉƌŽũĞĐƚ͊� 

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϭϬ͗�^ŚŽƵƚ�KƵƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ—dŚĂŶŬ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǁŚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ϰ-,͊�� 

 

^ŚŽǁ�ƵƐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƵƐŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŚĂƐŚƚĂŐ�ηKƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇϰ�ůů�Žƌ�ηEĂƟŽŶĂůϰ,tĞĞŬ͘�dĂŐ�ΛDĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ����

ϰ-,��ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�Žƌ�Λϰ,ͺ,<Dt�ŽŶ�/ŶƐƚĂŐƌĂŵ͘ 

 
 
 



 

 ϯ 

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

 



 

 

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

ϰ 

^ŚĂƌĞ�zŽƵƌ�^ƚŽƌǇ�–�dƌƵĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�^ĞƌǀŝĐĞ� 
�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�dƌƵĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ����
^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐůƵď�
ŐŽĂůƐ�ŽĨ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�
͞,͟�ĂŶĚ�ƉůĞĚŐĞ�ƚŚĞŝƌ�,�E�^�ƚŽ�ůĂƌŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͊�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ�ŚĂǀĞ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�DĂŬĞ�ƚŚĞ��ĞƐƚ��ĞƩĞƌ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ĐƌŝƐŝƐ�ďǇ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�
ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĐƟŽŶ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ĨŽŽĚ�ƚŽ�ƐƚŽĐŬ�ƐŚĞůǀĞƐ�Ăƚ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚ��
ƉĂŶƚƌŝĞƐ͖�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ��ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ�ŶĞĞĚĞĚ�
ƐƵƉƉůŝĞƐ͖�ĂŶĚ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ�ĨĂĐĞ�ŵĂƐŬƐ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͖�ůŽĐĂů����������
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͖�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉůĂŶ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬϰŚ͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬĐůƵďƐ͘��Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂůƐŽ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ĂŶĚ�ƌĞƉŽƌƚ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ�ĂĐĐŽŵƉůŝƐŚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ�ǁŝůů�ďĞ�������������
ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�tĞďƐŝƚĞ�ƐŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ůŝŶŬ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂŐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƐĂǇƐ͕��>/�<�,�Z��ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ϰ-,��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĐƟǀŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�����
ƵƉĚĂƚĞ͊ 
 

:ŽŝŶ��ŽůůĞŐŝĂƚĞ�ϰ-,��ƚ�h�ŽĨ�/� 
��ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�h�ŽĨ�/�ŝƐ�ďǇ�ũŽŝŶŝŶŐ��ϰ-,͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ϰ-,�ĂůƵŵƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ��ƌŝƩŶĞǇ� 
DƵƐĐŚĞƩŽ�Ăƚ�ƵŝƵĐĐŽůůĞŐŝĂƚĞϰŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘ 
 

DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-,��ǁĂƌĚƐ�WƌŽŐƌĂŵ� 
dŚĞ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ�ϰ-,�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ͙ĐĞƌƚĂŝŶůǇ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ͊�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ϰ-,�ƉĂƌĞŶƚƐ͕�ϰ-,�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�
�ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ϰ-,�ǇŽƵƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ŝŶǀĞƐƚ�
ŝŶ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƚĂŬĞ�ƉƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ďĞƚƚĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�KƵƌ�ĐůƵďƐ� 
ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂĐƚŝǀŝƚŝĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͖�ĨŽŽĚ�ĚƌŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĨŽŽĚ�
ƉĂŶƚƌŝĞƐ͕�ƉĞƚ�ĨŽŽĚ�ĚƌŝǀĞ͕�ƐŽůŝĚĞƌ�ĐĂƌĞ�ƉĂĐŬĂŐĞƐ͕�ŐŝĨƚ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ĨŽƌ�t/Z�͕�ĚŽŶĂƚŝŽŶ�ƚŽ�^ĂůǀĂƚŝŽŶ��ƌŵǇ��ŶŐĞů�
ƚƌĞĞ͕�ƐĞǁŝŶŐ�ŵĂƐŬƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ͕�ũƵƐƚ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�Ă�ĨĞǁ͘�tĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƵůůĞĚ�ŽĨĨ�Ă�
ǀŝƌƚƵĂů�ϰ-,�ĨĂŝƌ͘�tĞ�ŐŽƚ�ĐƌĞĂƚŝǀĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŶƚŝŶƵĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ďĞƚƚĞƌ͘� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ��ĂŶĚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�Ăůů�ƚŚĂƚ��ǁĞ�ĚŝĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�ĚƌŝǀĞ�ƚŚƌƵ��ǁĂƌĚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕� 
KĐƚŽďĞƌ�ϯϬƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,��ĞŶƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ϰ-ϲ�Ɖ͘ŵ͘� 
 
Ύ&ƌŝĞŶĚůǇ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�&Ăŝƌ�dƌŽƉŚŝĞƐ�ƚŽŽ͊� 
 
 



 

 

<ĞĞƉŝŶŐ�^ĂĨĞ��ƵƌŝŶŐ��ůƵď�DĞĞƟŶŐƐ� 
�Ɛ�ϰ-,͛ĞƌƐ͕�ǁĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ŐŽ�ĂďŽǀĞ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ͕�ƐĂĨĞƚǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ͘���
�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŵĂǌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĞůŇĞƐƐŶĞƐƐ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ďǇ�ϰ-,����
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĐŽƵŶƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚ͘�tĞ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ĐĂůů�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƚŽ�ŽƚŚĞƌƐ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽů�ĚƵƌŝŶŐ�ĐůƵď�ŵĞĞƟŶŐƐ͘� 

· KŶĐĞ�ǇŽƵƌ�ůĞĂĚĞƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ŝĨ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�Žƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ͘��ůƵďƐ�
ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ŽīĞƌ�ďŽƚŚ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ĂŶĚ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ŽƉƟŽŶƐ͘�WůĞĂƐĞ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�ĞƟƋƵĞƩĞ�ŝĨ�ƚŚĂƚ������
ŽƉƟŽŶ�ŝƐ�ƵƐĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐůƵď�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�����
ǀŝƌƚƵĂů�ŽƉƟŽŶ͕�ĞŵĂŝů�^ŚĞůďǇ�Ăƚ�ƐƌĐĂƌůƐϮΛŝůůŝŶŽŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǀŝƌƚƵĂů�
ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ͘ 

· �ůů�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Ă�ŵĂƐŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŝŶƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ƐŽĐŝĂů��
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘�dŚŽƐĞ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϲ�Ō�ĂƉĂƌƚ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘� 

· �ůů�ƐƵƌĨĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂŶŝƟǌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘�WůĞĂƐĞ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ǁƌŝƟŶŐ�ƵƚĞŶƐŝůƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƵŶůĞƐƐ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ƐĂŶŝƟǌĞĚ͘� 

· ZĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ŶŽƚ�ďĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘�zŽƵ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐŶĂĐŬ�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ƐŶĂĐŬ͘� 

· &ŽůůŽǁ�Ăůů�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ĐůƵď�ůĞĂĚĞƌƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐŝŐŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŚŽŵĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƵŶǁĞůů͘� 
· WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�^ŚĞůďǇ�Ăƚ�ƐƌĐĂƌůƐϮΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�Žƌ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘�dŚŝƐ�ϰ-,�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�

ƚŽ�ůŽŽŬ�Ă�ůŝƩůĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�͞ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ďĞƩĞƌ͘͟� 
 
 

EĞǁ�WƌŽũĞĐƚƐ͊� 
/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǁĞ͛ǀĞ�ŐŽƚ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ƐƚĂƌƚĞĚ͊�tĞ͛ǀĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚǁŽ�ŶĞǁ�����
ƉƌŽũĞĐƚƐ͗� 

· DĂŬĞƌ� 
· �^ƉŽƌƚƐ� 
 

�ŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�WƌŽũĞĐƚ�'ƵŝĚĞ��Ăƚ�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬϰ,ƉƌŽũĞĐƚŐƵŝĚĞ͘� 

 

dŚĂŶŬ�zŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ϰ-,��ůƵď�>ĞĂĚĞƌƐ� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ��D��/E'�ůĞĂĚĞƌƐ͊�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŬĞĞƉ�͞>ĞĂƌŶŝŶŐ�ďǇ��ŽŝŶŐ͟ 

 

 

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

ϱ 



 

 

ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƉŽƌƚƐ�&Ăůů�hƉĚĂƚĞ� 
�ŌĞƌ�Ă�ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƉŽƌƚƐ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͖�ŬĞǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͖�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ƐŚŽŽƟŶŐ�ƐƉŽƌƚƐ�ǀĞŶƵĞƐ�-�
ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�Ăůů�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƐƚĂƚĞ�ƐŚŽŽƚƐ�ƚŽ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů�ƚŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�ĨŽƌŵĂƚ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�
ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘  dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ƐŵĂůůĞƌ͕�ůŽĐĂů�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ� 
ĐĞƌƟĮĞĚ�>ĞǀĞů�/�ϰ-,�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƐĐŽƌĞƐ�ĐĞŶƚƌĂůůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�ŽŶ-ůŝŶĞ� 
ƐǇƐƚĞŵ͘   
 

�ůƐŽ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ϮϬϮϬ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƉŽƌƚƐ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ� 
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�^ŚŽŽƚ�ůĂƐƚ�:ƵŶĞ�;ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵͿ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂŐĞ�ĞůŝŐŝďůĞ͘  KƵƌ�ϮϬϮϬ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐŚŽŽƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�
ĨƌŽŵ�ϮϬϭϵ�^ƚĂƚĞ�^ŚŽŽƚƐ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�Įůů�ĂŶǇ�ŐĂƉƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƚĞĂŵ͘ 
 

dŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů�ƐŚŽŽƚ�ǁŝůů�ƌƵŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�–��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ϮϬϮϬ͘ ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ďŽƚŚ�Ă�:ƵŶŝŽƌ�;ϭϭ-ϭϯ�ǇĞĂƌƐͿ�ĂŶĚ�^ĞŶŝŽƌ�;ϭϰ-ϭϴ�ǇĞĂƌƐͿ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ͊  ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉŽƵŶĚ�
ĂƌĐŚĞƌǇ͖�ƌĞĐƵƌǀĞ�ĂƌĐŚĞƌǇ͖�ƐŚŽƚŐƵŶ�;ƚƌĂƉͿ͖�ĂŶĚ�Ăŝƌ�ƌŝŇĞ͘  dŚĞ�ƌƵůĞƐ͕�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ůŝŶŬ͕�ĂŶĚ�ƐĐŽƌĞ�ƐƵďŵŝƩĂů�ůŝŶŬ�
ĂƌĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĞŵĂŝů�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ͗  ŚƩƉƐ͗ͬͬϰŚ͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬ
ĞǀĞŶƚƐͬŝůůŝŶŽŝƐ-ϰ-Ś-ǀŝƌƚƵĂů-ƐŚŽŽƚ-ĨĂůů-ϮϬϮϬ 
 

sŝƌƚƵĂů�^ŚŽŽƚ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽƉĞŶƐ�^ĞƉƚ͘�ϭƐƚ͘��ŵĂŝů�:ƵůŝĂŶ�/ŶŶŝƐƐ͕�ϰ-,�^W/E�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Ăƚ�
ũŝŶŶŝƐƐΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�sŝƌƚƵĂů�^ŚŽŽƚ͘��ƵĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�
ŽŶůǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽŽƚ�ŝŶ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ďĞĞŶ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ͘�^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƉŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͘� 
 

zŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ��ĂƌĞ�ŽĨ��ŶŝŵĂůƐ�;zY��Ϳ� 
ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�
zŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ��ĂƌĞ�ŽĨ��ŶŝŵĂů�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�;zY��Ϳ͘�/ƚ�ǁŝůů�ƌĞƉůĂĐĞ�ĨŽƌŵĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ͗�WY��ĂŶĚ�Y���͘�
dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ-ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ͘��ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ŽĸĐĞƐ�ĂďŽƵƚ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�
dŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘� 

,ŽƌƐĞƐ͕�ĚŽŐƐ͕�ĐĂƚƐ͕�ƉŽƵůƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƌĂďďŝƚƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ƚŚŝĐƐ�;Y���Ϳ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘�dŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ĐĂƌĞĞƌ͘��ĂƚĞƐ�d�� 
 

ZĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ��ǀĞŶƚƐ͗� 
ϰ-,�ŚĂƐ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ͘��ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͍�/ƚ͛Ɛ�ƚƌƵĞ͊�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ�
ƐŽ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŵŝƐƐ�ŽƵƚ�ŽŶ�ĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘�dŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ǁŝůů�ĐŽǀĞƌ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞĞ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�
ΨϯϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ƉĞƌ�ŵĞŵďĞƌ͘�dŚĞ�ůŽĐĂů�ϰ-,�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ͘� 

· �ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ŬŶŽǁ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ� 
· ZĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�͞ƉĂǇ�ďǇ�ĐŚĞĐŬ͟�Žƌ�͞ŵǇ�ĐŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂǇ͟�ŽƉƟŽŶ 
· >Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ��ƚŚĞ�ϰ-,�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ� 
· KŶĐĞ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ŚĂƐ�ƉĂŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĞǇ�

ĐŚŽŽƐĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀŽŝĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ� 
· WůĞĂƐĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƉĂǇ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽŝĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĐŽƐƚ 

^ŽĐŝĂů�ƵƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͊� 

ϲ 



 

 

:ƵŶŝŽƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϳ�ͮ�sŝƌƚƵĂůůǇ�ŚĞůĚ�ŽŶ��KKD 
zŽƵ͛ůů�ůĂƵŐŚ͘�zŽƵ͛ůů�ŵĂŬĞ�ŶĞǁ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�zŽƵ͛ůů�ĞǀĞŶ�ůĞĂƌŶ�ĐŽŽů�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ϰ-,��ůƵď�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͛Ɛ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�:ƵŶŝŽƌ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘�dŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ϳƚŚ�ĂŶĚ�ϴƚŚ�ŐƌĂĚĞ͘�
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĐůŽƐĞƐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞĂĐŚ�ϮϱϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ƐŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�KĐƚ͘�Ϯϰ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘��Ž�ŝƚ�ŶŽǁ͊�Z�'/^Ͳ
d�Z͗�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬϰ,ũůĐ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ŽŶ��KKD͘�>ŝŶŬƐ�ĨŽƌ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�
ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘� 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĐŽŽů�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ĚŽ͕�ǇŽƵ͛ůů�ĞĂĐŚ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚǁŽ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͗ 
· �ŽƵŶĐŝŶ͛��ĂĐŬ͗�ZĞƐŝůŝĞŶƚ�DĞ͗�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ďĂĚ�ƚĞƐƚ�ŐƌĂĚĞ͍�DĂǇďĞ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�

KĸĐĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ǇŽƵ�ƌĂŶ�ĨŽƌ�Žƌ�ǇŽƵ�ũƵƐƚ�ŚĂĚ�Ă�ďĂĚ�ĚĂǇ͘�tĞ�Ăůů�ĨĂĐĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉ�Žƌ�ĂĚǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĚĂŝůǇ�ůŝǀĞƐ͕�
ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůĞƚ�ŝƚ�ďĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽƉƐ�ǇŽƵ͊�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͊� 

· &ƌŽŵ�>ĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�^ƵĐĐĞĞĚŝŶŐ͗�,ĂƐ�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůĞĂĚĞƌ�ĞǀĞƌ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ǇŽƵƌ�ŵŝŶĚ͍ �/Ĩ�ƐŽ͕�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͊ �zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ďĞƩĞƌ�ůĞĂĚĞƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂƌ�ĂďŽƵƚ�ǀĂƌŝͲ
ŽƵƐ�ϰ-,�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͘� 

· /ŶƐƉŝƌĞ�KƚŚĞƌƐ�ƚŽ�^ĞƌǀĞ͗���ĨƵŶ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉůĂŶ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͊�tĞ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ŐŝǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ŝĚĞĂƐ͕�ƟƉƐ͕�ĂŶĚ�ƚƌŝĐŬƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ďĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�
ŝŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ͕�ƚŚĞŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌƵŶ�ŵŽĐŬ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�zŽƵ͛ůů�ůĞĂǀĞ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŝŶǀŽůǀĞ�ǇŽƵƌͲ
ƐĞůĨ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

· DŝŶĚ�DĂƩĞƌƐ͗��Ž�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƐƚƌĞƐƐĞĚ�ŽƵƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƟŵĞ͍�DĂǇďĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶΖƚ�ŚĞůƉ�ďƵƚ�ƉƌŽĐƌĂƐƟŶĂƚĞ͍�dŚĞŶ�ƚŚŝƐ�
ŝƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͊�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝƋƵĞƐ ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŵĂŶĂŐĞ�ƐƚƌĞƐƐ͘�^Ž�ĚŽŶΖƚ�ƐƚƌĞƐƐ͕�ǇŽƵ�ŐŽƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͊   

· ^ƉĞĂŬ�KƵƚ͗�>ĞĂƌŶ�ƚŽ�ůŝƐƚĞŶ͕�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĂŬ�ŽƵƚ͊�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ƚĂůŬ�
ĂďŽƵƚ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ďŽĚǇ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ͘�/ŵƉƌŽǀĞ�ǇŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͊�  

· dĞĂŵŝŶŐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�>ĞĂĚ�ƚŚĞ�&ƵŶ͗��ƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĂĐƟŽŶ͍�:ŽŝŶ�ƵƐ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƐŽŵĞ�ĐƌĞĂͲ
ƟǀĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƵƌ�ĨƵŶ�ǀŝƌƚƵĂů�ƚĞĂŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŐĂŵĞƐ͊�tŝƚŚ�
ďŽƚŚ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƚĞĂŵ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĞŶŚĂŶĐĞ�ǇŽƵƌ�ƚĞĂŵǁŽƌŬ�ƐŬŝůůƐ͘� 

 
 

KĸĐĞƌ�Θ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�dƌĂŝŶŝŶŐ� 

�Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ũŽď�ŝƐ�ĂƐ�ĂŶ�ŽĸĐĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ĐůƵď͍��Ž�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ͍�dŚĞ�ŽƌͲ
ĚĞƌ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͍�tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ǁƌŝƚĞ�Ă�ĐŚĞĐŬ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĐĂŶŶŽƚ͍��Ž�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďĞŝŶŐ�Ă�ůĞĂĚĞƌ͍�
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ă�ĐůƵď�ŽĸĐĞƌ�Žƌ�Ă�ĐůƵď�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŝƐ�ŶŽ͕�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬͲ
ƐŚŽƉ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘�KƉĞŶ�ƚŽ�Ăůů�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�DĐ�ŽŶŽƵŐŚ��ŽƵŶƚǇ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�
&ƌŝĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϲ�ĨƌŽŵ�ϰ-ϲ�Ɖŵ͕�ůŽĐĂƟŽŶ�ϰ-,��ĞŶƚĞƌ͘�KŶůŝŶĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƵŶƟů�EŽǀĞŵďĞƌ�ϯ͘�dŚŝƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ŐĞĂƌĞĚ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ǇŽƵŶŐĞƌ͕�ůĞƐƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͘���ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ƚŚŝƐ�
ǁŝŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘� 

ŚƚƚƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬKĨĨŝĐĞƌ>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉdƌĂŝŶŝŶŐ� 



 

 

hŶŝƚ-tŝĚĞ�WŽůŝĐŝĞƐ 
· dŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ�ďĞŐŝŶƐ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭ͘ �WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ͘�tĞ�ĂƌĞ���

ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ͘ �/Ĩ�Ă�ĚĞĂĚůŝŶĞ�
ůĂŶĚƐ�ŽŶ�Ă�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�ďŽǆ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϳ͗ϱϵ�Ă͘ŵ͘�
ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ŽƉĞŶƐ͘ 

· KĐƚŽďĞƌ�ϭϭ�-�Z/^<�ĨŽƌŵƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ��ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ďǇ�Ăůů�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ŽŶ�ĮůĞ͘�DĞĚŝĐĂů��ĨŽƌŵƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ůĞĂĚĞƌ͘ 

· �ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�-�ZĞ-ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͕�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�Z/^<�ĨŽƌŵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ͘  �/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�ƌĞ-ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ϰ-,�ƐŚŽǁƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘��ŚĞĐŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐůƵď�ůĞĂĚĞƌ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ΨϮϬ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨĞĞ͘�
�ĂĐŚ�ĐůƵď�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶǀŽŝĐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂŵŽƵŶƚ�ĚƵĞ͘�� 

· DĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ͛Ɛ��
ϰ-,�ĨĂŝƌ͘ �dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ĐŽƵŶƚƐ�ĨŽƌ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�͘ 

· �ƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƚĂůŬ�Žƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ͘ �,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐůƵďƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ďŽƚŚ͘ 

· ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ϰ-,�
ŵĞĞƟŶŐ͘ ��ƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ͕�ƐĐĂŶŶĞĚ͕�ŵĂŝůĞĚ͕�Žƌ�ĚƌŽƉƉĞĚ�Žī͘ �tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ZĞĐŽƌĚ��ŽŽŬ͘ �zŽƵ�ŵĂǇ�ƉƌŝŶƚ�ŝƚ�ŽƵƚ͘ 

· dƌĞĂƐƵƌĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďĂůĂŶĐŝŶŐ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƌĞƉŽƌƚƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĞĂĐŚ�
ŵĞĞƟŶŐ͘ ��ůƐŽ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�ZĞĐŽƌĚ��ŽŽŬ͘   � 

· :ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�–�>ŝǀĞƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ��ŽŵƉĂŶŝŽŶ��ŶŝŵĂů�;ĚŽŐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚƐͿ�WƌŽũĞĐƚ��ŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ůĂƐƚ�ĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂĚĚ��Ez�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ϰ-,�
ĨĂŝƌ͘ � 

· DĂƌĐŚ�ϭ�–�'ĞŶĞƌĂů�WƌŽũĞĐƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂĚĚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�
ƐƟůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ϰ-,�ĨĂŝƌ͘ �ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĂůƌĞĂĚǇ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�
ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŽũĞĐƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĚŽ�ƐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ � 

· DĂǇ�ϭ�-�,ŽƌƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͛�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉͬůĞĂƐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ 

· DĂǇ�ϭ�–�zŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ��ĂƌĞ�ŽĨ��ŶŝŵĂůƐ�;zY��Ϳ�ǇĞĂƌůǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�;ĂƐŝĚĞ�ĨƌŽŵ�ĐĂƚƐ͕�ĚŽŐƐ͕�ŚŽƌƐĞƐ͕�ƉŽƵůƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƌĂďďŝƚƐͿ͘��&Žƌ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�Y����ǁŝůů�
ƐƟůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚĂƚĞ�ĨĂŝƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�ƐƚĂƚĞ����������
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ůĞǀĞů͘��ƐŬ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ĂďŽƵƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘��&Žƌ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĂŶŝŵĂůƐ�;ĐĂƚƐ͕�ĚŽŐƐ͕�ŚŽƌƐĞƐ͕�ƉŽƵůƚƌǇ͕�ĂŶĚ�ƌĂďďŝƚƐͿ͕�Y����ǁŝůů�
ƐƟůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

· :ƵŶĞ�ϭ�–��ŽŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ͛�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉͬůĞĂƐĞ�ƉĂƉĞƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘� 

· ϰ�ǁĞĞŬƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƐŚŽǁ�–�KŶůŝŶĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚƵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ƵƐ�ǁŚĂƚ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘�<ĞĞƉ�ŝŶ�ŵŝŶĚ—ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞůĂǇ͊�� 
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DĂƌŬ�zŽƵƌ��ĂůĞŶĚĂƌ�tŝƚŚ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϭ��ĂƚĞƐ–�DŽƌĞ�ƚŽ��ŽŵĞ͊ 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϴ���������ǆƉĞƌŝĞŶĐĞ��ǁĂƌĚƐ��ƵĞ� 

KĐƚŽďĞƌ�ϰ-ϭϬ����������EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�͗�KƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇϰ�ůů 

KĐƚŽďĞƌ�ϳ����������������ϰ-,�^Ɖŝƌŝƚ��ĂǇ� 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ������������ZĞ-�ŶƌŽůůŵĞŶƚ��ĞĂĚůŝŶĞ� 

:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�����������������>ŝǀĞƐƚŽĐŬ�WƌŽũĞĐƚ��ĞĂĚůŝŶĞ� 

DĂƌĐŚ�ϭ�������������������'ĞŶĞƌĂů�WƌŽũĞĐƚ��ĞĂĚůŝŶĞ� 

DĂǇ�ϭ�����������������������,ŽƌƐĞ�WĂƉĞƌǁŽƌŬ��ƵĞ� 

DĂǇ�ϭ�����������������������zY��ͬY�����ƵĞ� 

:ƵŶĞ�ϭ������������������������ŽŐ�WĂƉĞƌǁŽƌŬ��ƵĞ� 

 

 

ϴ 

EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ�ͮ�KƉƉƵƌƚƵŶŝƚǇϰ�ůů 



 

 



 

 

:ŽŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĂĚĚ�Ă�ĐůŽǀĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ǁŝŶĚŽǁ�
ĨŽƌ�EĂƟŽŶĂů�ϰ-,�tĞĞŬ͕�KĐƚŽďĞƌ�ϰ-ϭϬƚŚ͊� 



 

 

,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�dŽ�zŽƵ͕�,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�dŽ�zŽƵ͙͙͘ 
��ǀĞƌǇ�,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ�ĂŶĚ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ͊�tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ͊�WůĞĂƐĞ�ƐƚŽƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨĨŝĐĞ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ŽƵƚ�Ă�ϰ-,�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ŐŝĨƚ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƵƐ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ă�͞,ĂƉƉǇ������
�ŝƌƚŚĚĂǇ͘͟�� 

ϰ,ͺ,<Dt ϰ,ͺ,<Dt ΛDĐ�ŽŶŽƵŐŚϰ, ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬŚŬŵǁ 


