
 

 

,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�tĂƌƌĞŶ 

��ŽƵŶƚǇ�ϰ-,��ůŽǀĞƌ� 

  �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

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

dŽ�DĂŬĞ�ƚŚĞ��ĞƐƚ 

��dd�Z 
 
 
 
 
 
 

>ŝƐĂ�dŽƌƌĂŶĐĞ 
�ŽƵŶƚǇ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

ůĨƵůŬĞƌƐΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 
 

^ŚĞůďǇ�Z͘��ĂƌůƐŽŶ 
ϰ-,�zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĚƵĐĂƚŽƌ� 

ƐƌĐĂƌůƐϮΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 
 

:ŝůů��ŽŽŬ 
ϰ-,�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

ũŝůůĐŽŽŬΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 
 

�ŝĂŶĂ��ƵŐĂŶ 
KĸĐĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ƚĂī 
ĚƵŐĂŶĚΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ 

 
tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-, 

ϭϬϬϬ�EŽƌƚŚ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ͮ�WK��Žǆ�ϮϮϳ 
DŽŶŵŽƵƚŚ͕�/>�ϲϭϰϲϮ 
WŚŽŶĞ͗�ϯϬϵ-ϳϯϰ-ϱϭϲϭ� 

dƵĞƐĚĂǇ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�dŚƵƌƐĚĂǇ� 
ϴ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ�Ɖ͘ŵ͘ 

 
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ���ŽƵŶƚǇ�ϰ-, 
ϰϭϬ��͘�DĂŝŶ�ͮ�WK��Žǆ�ϱϰϬ 
^ƚƌŽŶŐŚƵƌƐƚ͕�/>�ϲϭϰϴϬ 
WŚŽŶĞ͗�ϯϬϵ-ϵϮϰ-ϭϭϲϯ� 
DŽŶĚĂǇ�ĂŶĚ�&ƌŝĚĂǇ 

ϴ�Ă͘ŵ͘�-�ϰ�Ɖ͘ŵ͘ 
 

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 

ϰ-,�&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͗ 
 
,ĂƉƉǇ�,ŽůŝĚĂǇƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ϰ-,��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�dĞĂŵ͊��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƌĞ-ĞŶƌŽůůŝŶŐ�ŝŶ�
ϰ-,�ďǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭƐƚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ͘�dŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ƚĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ϰ-,�ŚĂƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ͘�
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂů͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ϰ-,�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Žƌ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƩĞŶĚ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞĚƵĐĞĚ�ĨĞĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ϰ-,�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ͘��DĂŬĞ�
ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƚĂůŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�
Ăůů�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�
ďĞ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ĂŶŝŵĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ďǇ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭƐƚ͊
�ŐĂŝŶ͕�,ĂƉƉǇ�,ŽůŝĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͊ 

 WůĞĂƐĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐůŽƐĞĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϮϰƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϰƚŚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞƐƵŵĞ�ŶŽƌŵĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŚŽƵƌƐ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϱƚŚ͘��
dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ƉƌŽũĞĐƚ͕�
ǁĞ�ǁŽŶ͛ƚ�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�WůĞĂƐĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĚĞůĂǇ͘�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�
ŽƉĞŶ�ŶŽǁ͊� 
 
 
 

zŽƵƌƐ�ŝŶ�ϰ-,͕ 

 
 

^ŚĞůďǇ�Z͘��ĂƌůƐŽŶ 

ϰ-,��ĂŶ�DĂŬĞ�Ă��ŝīĞƌĞŶĐĞ� 
KƵƌ�ĐůƵďƐ�ĚŽ�ĂŶ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ũŽď�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͊�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�
ďƵƐǇ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇ�ĞǆƚƌĂ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŚĂŶĚ�ĐŽƵŶƚƐ͘��Ks/��
ŚĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ϰ-,�ĐůƵďƐ�ďƵƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ƌŝƐŝŶŐ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĐĐĂƐŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ŽƵƚ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ƐŽ�ďǇ�ĞŵĂŝůŝŶŐ�:ŝůů�Ăƚ�
ũŝůůĐŽŽŬΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ͘ 



 

 

^ĂǀĞ�ƚŚĞ��ĂƚĞ 
^ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ͊��dŚĞ�^ƚĂƚĞ�WƵďůŝĐ�^ƉĞĂŬŝŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ��Ɖƌŝů�ϯϬ͕�
ϮϬϮϮ͘�dŚĞ�^ƚĂƚĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�WĂƌŬůĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�ŝŶ�
�ŚĂŵƉĂŝŐŶ͘�KƵƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂƌĐŚ�Ϯϲ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�
�ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DĂĐŽŵď�Ăƚ�ϭϬ�Ă͘ŵ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ϰ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽŶƚĞƐƚ͘��ĂĐŚ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽīĞƌƐ�ŽƉƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƵŶŝƋƵĞ͘� 
 
�ĞŐŝŶŶĞƌ͗�ϴ-ϭϯ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ͘��ĚǀĂŶĐĞĚ͗�ϭϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĂŐĞ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ͘� 
 
WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ��ŽŶƚĞƐƚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘ 
 

· &ŽƌŵĂů�^ƉĞĞĐŚ�ͮ^ĞůĨ-ǁƌŝƩĞŶ�ͮ�EŽƚĞƐ��ůůŽǁĞĚ�ͮ�EŽ�ƉƌŽƉƐ�ͮ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ͮ��ĞŐŝŶŶĞƌ�Ϯ-ϰ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ͮ�
�ĚǀĂŶĐĞĚ��ϰ-ϲ�ŵŝŶƵƚĞƐ� 

· /ůůƵƐƚƌĂƚĞĚ�^ƉĞĞĐŚ�ͮ�^ĞůĨ-ǁƌŝƩĞŶ�ͮ�EŽƚĞƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ͮ�/ůůƵƐƚƌĂƟŽŶƐ�ZĞƋƵŝƌĞĚ�ͮ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ͮ��ĞŐŝŶŶĞƌ�Ϯ-ϰ�
ŵŝŶƵƚĞƐ�ͮ��ĚǀĂŶĐĞĚ�ϰ-ϲ �ŵŝŶƵƚĞƐ 

· KƌŝŐŝŶĂů�tŽƌŬƐ�ͮ�^ĞůĨ-ǁƌŝƩĞŶ�ͮ�EŽƚĞĐĂƌĚƐ�ĂůůŽǁĞĚ�ͮ�WƌŽƉƐ�ĂŶĚ��ŽƐƚƵŵĞƐ��ůůŽǁĞĚ�ͮ�ϰ-ϲ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ͮ�
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�Ϯ-WĞƌƐŽŶ�dĞĂŵ� 

· KƌĂů�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ�ͮ�WƵďůŝƐŚĞĚ�ǁŽƌŬ�ͮ�WƌŽƉƐ�ĂŶĚ��ŽƐƚƵŵĞƐ��ůůŽǁĞĚ�ͮ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�Ϯ-WĞƌƐŽŶ�dĞĂŵ�ͮ� 
DĂŶƵƐĐƌŝƉƚƐ�ƐĞŶƚ�ŝŶ��ĚǀĂŶĐĞ�ͮ�ϰ-ϲ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ͮ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�Ϯ-WĞƌƐŽŶ�dĞĂŵ� 

 

tĞ�ŽīĞƌ�Ă�͞ϰ-,�WůĞĚŐĞ͟�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�ϰ-,�ǇŽƵƚŚ�ĂŐĞƐ�ϴ-ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĂƐ�ŽĨ�ϵͬϭͬϮϭ͘ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ĞŵĂŝů�:ŝůů�Ăƚ�ũŝůůĐŽŽŬΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ͘ 
 

�ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĨŽĐƵƐ�–�ĐŽŵŝŶŐ�ƐƵŵŵĞƌ�ϮϬϮϮ͊ 
tĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞůĞŐĂƟŽŶ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�ƚĞĞŶƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�
ĮƌƐƚ-ŚĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌƐ�ŽĨ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ��͘�͘� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƚƌĂǀĞů�ĚĂƚĞƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƚĞĞŶƐ�ƚŽ�
ďĞŐŝŶ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚĞĞŶƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚƌǇ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ƐŬŝůůƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ĞīĞĐƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞŵĂŬĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 
 
�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĚĞƚĂŝůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ĚĂƚĞƐ͖�ĐŽƐƚ͖�ĂŶĚ�ƉƌĞ-ƚƌŝƉ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌĞĚ�ƐŽŽŶ͊ 
 

/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�ĐůƵďƐ�Θ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ͊ 
ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐůƵďƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�dƌƵĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�^ĞƌǀŝĐĞ͕�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƌŽůů�ƵƉ�ƚŚĞŝƌ�
ƐůĞĞǀĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�WůĞĚŐĞ�ŝŶƚŽ�ĂĐƟŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĂƚ�ĞŵƉŽǁĞƌƐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĞĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘��dŚĞ�dƌƵĞ�>ĞĂĚĞƌƐ�ŝŶ�^ĞƌǀŝĐĞ��ĂǇ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĨŽƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�Ϯϯ͕�ϮϬϮϮ͊ 
 
^ƚĂƌƚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŶŽǁ�ƚŽ�ĨŽĐƵƐ�ǇŽƵƌ�ĞŶĞƌŐŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�͞,͟�ĂŶĚ�ƉůĞĚŐĞ�ǇŽƵƌ�,�E�^�ƚŽ�ůĂƌŐĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͊�^ĞƌǀŝĐĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͕�ϰ-,�ĐůƵďƐ͕�Žƌ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂƐ�Ă�ĐŽƵŶƚǇ-ǁŝĚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�EŽ�ŵĂƩĞƌ�
ǁŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ŵŽƐƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�–�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ĚĂǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͊� 
 
WůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǇŽƵƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĞǀĞŶƚ͗�ǁĞď͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶͬ
ĚĞĨĂƵůƚ͘ĐĨŵ͍ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ/�сϮϰϯϱϲ 

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

Ϯ 



 

 ϯ 

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

hŶŝƚ-tŝĚĞ�WŽůŝĐŝĞƐ 
/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ƚŚĞ�hŶŝƚ-tŝĚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�Žƌ�ďĞĐŽŵĞ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘�^ŝŶĐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ-ǁŝĚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĨŽƌ�ϰ-,͘��tĞ�ĂƌĞ�
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞƐ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ƐŽ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ͘��/Ĩ�Ă�ĚĞĂĚůŝŶĞ�
ůĂŶĚƐ�ŽŶ�Ă�ǁĞĞŬĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌŽƉ�ďŽǆ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ϳ͗ϱϵ�Ă͘ŵ͘� 
· KĐƚŽďĞƌ�ϭϱƚŚ�–�EĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƚƵƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝĨĞƟŵĞ�ZŝƐŬ�&Žƌŵ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨŽƌŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�

ŽĸĐĞ�Žƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ůĞĂĚĞƌ͘��ZĞƚƵƌŶŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƚƵƌŶ�ǇŽƵƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ůĞĂĚĞƌ͘� 

· �ĞĐĞŵďĞƌ�ϭƐƚ-�ZĞ-ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�dŚĞ�ƐƚĞƉ�ďǇ�ƐƚĞƉ�ŐƵŝĚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ǇŽƵ�ŽŶĐĞ�ϰ-,�KŶůŝŶĞ�
ŽƉĞŶƐ�ĨŽƌ�ƌĞ-ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĞƌĞ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͕�ϮϬϮϭ� 

· ƌĞ-ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ϰ-,�ƐŚŽǁƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘� 
· dŚĞ�ΨϮϬ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨĞĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��tĞ�ǁŝůů�ŝŶǀŽŝĐĞ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�ĐůƵďƐ͖�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ϰ-,��ůƵď͛Ɛ�

ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͘ 
· DĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĨŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ͛Ɛ������

ϰ-,�ĨĂŝƌ͘��zŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉŚǇƐŝĐĂůůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,�ŵĞĞƟŶŐ�Žƌ�ůŽŐŐĞĚ�ŝŶ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ǀŝĂ�Ă��ŽŽŵ�
ŽƉƟŽŶ͘���ǆĐƵƐĞĚ�ĂďƐĞŶĐĞƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ĂƐ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ͘ 

· �ƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƚĂůŬ�Žƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐůƵďƐ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ďŽƚŚ͘ 
· ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ͘��

dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďǇ�ĞŵĂŝů͕�ƐĐĂŶŶĞĚ͕�ŵĂŝůĞĚ͕�Žƌ�ĚƌŽƉƉĞĚ�Žī͘��tĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ďŽŽŬ͖�
ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐĂǀĞ�ŝƚ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ�Žƌ�ƉƌŝŶƚ�ŝƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ͘��tĞ�ĂƐŬ�ϰ-,�>ĞĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝĞǁ�ǇŽƵƌ�
ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ŵŽŶƚŚůǇ͘�� 

· 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�ĨŽƌŵ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ϮϬϮϭ-ϮϬϮϮ�ϰ-,�ǇĞĂƌ͕�
dƌĞĂƐƵƌĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶĚŝŶŐ�ďĂůĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌ�ϰ-,�ǇĞĂƌ�ĮƐĐĂů�ƌĞƉŽƌƚ͘� 

· :ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�–��ůů�>ŝǀĞƐƚŽĐŬ�WƌŽũĞĐƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�;�Ăƚ͕��ĂƩůĞ͕��ŚŝĐŬĞŶ͕��ŽŐ͕�'ŽĂƚ͕�,ŽƌƐĞ͕�WŽƵůƚƌǇ͕�
ZĂďďŝƚ͕�ĂŶĚ�^ŚĞĞƉͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĚĂƚĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂĚĚ��Ez�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�
ƚŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ϰ-,�ĨĂŝƌ͘���ŐĂŝŶ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĂĚĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ϰ-,�ŽŶůŝŶĞ͘��tĞ�ǁŝůů�ŬŶŽǁ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂĚĚ�
ƉĂƐƚ�ƚŚĞ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϭƐƚ�ĚĂƚĞ͘�� 

· 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�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞ-ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ϰ-,�KŶůŝŶĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƐŚŽǁ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ĚŽ�ƐŽ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�
ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ͊�� 

· DĂǇ�ϭ-�,ŽƌƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ŽǁŶĞƌƐŚŝƉͬůĞĂƐĞ�ƉĂƉĞƌǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƉĂƉĞƌƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘ 
· DĂǇ�ϭ�–�zŽƵƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�YƵĂůŝƚǇ��ĂƌĞ�ŽĨ��ŶŝŵĂůƐ�;zY��Ϳ�ǇĞĂƌůǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�

ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�ĐĂƩůĞ͕�ƐŚĞĞƉ͕�ƐǁŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ŐŽĂƚƐ͘�&Žƌ�ĐĂƚƐ͕�ĚŽŐƐ͕�ƌĂďďŝƚƐ͕�ƉŽƵůƚƌǇ�ĂŶĚ�ŚŽƌƐĞƐ͕�
Y����ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ƐƚĂƚĞ�ĨĂŝƌ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽǁ�Ă�
ƐƚĂƚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘��ƐŬ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ĂďŽƵƚ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�Žƌ�ŝŶ�
ƉĞƌƐŽŶ͘ 

· ϰ�tĞĞŬƐ��ĞĨŽƌĞ�&Ăŝƌ�-�ŶƚƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ĚƵĞ�ŽŶůŝŶĞ�ďǇ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖ͘ŵ�ŝŶ�&Ăŝƌ�ŶƚƌǇ�Ăƚ�ĨĂŝƌĞŶƚƌǇ͘ĐŽŵ͘��WůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�
ŵŝŶĚ�ƚŚĂƚ�ƐƚĂī�ĐĂŶŶŽƚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĂŌĞƌ�ŚŽƵƌƐ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŽĸĐĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�Ăƚ�ϰ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͘�:ƵƐƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĞŶƌŽůů�ŝŶ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�
ŵĞĂŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ�ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘�>ĂƚĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǇŽƵ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǇŽƵƌ�ŽŶůŝŶĞ�ĞŶƚƌŝĞƐ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƚĞůů�ƵƐ�ǁŚĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŝƌ͘�
tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϰ-,�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ĨŽƌ�ĚĂƚĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚŽƉ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ĞŶƚƌŝĞƐ͘� 



 

 ϰ 

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

DĂƌŬ�zŽƵƌ��ĂůĞŶĚĂƌƐ�ĨŽƌ�ϰ-,�tŽƌŬƐŚŽƉƐ 
 

^ĞǁŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƐĞǁŝŶŐ͕�ΗKŶĞ�^ƟƚĐŚ�Ăƚ�Ă�dŝŵĞ͘Η�dŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ďĞŐŝŶŶĞƌ�ƐĞǁĞƌƐ͕�
ĂŐĞƐ�ϴ-ϭϴ͘�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĂƩĞŶĚ͘��ĞŐŝŶŶŝŶŐ�ƐĞǁŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�
ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ŵĂƐƚĞƌƉŝĞĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϰ-,�ĨĂŝƌ͊�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�ĂŶ�
ĂĚƵůƚ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϭ�ĨƌŽŵ�ϵ-ϭϬ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�Ăƚ�ƚŚĞ�tĂƌƌĞŶ-,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�
&Ăƌŵ��ƵƌĞĂƵ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕�ϭϬϬϬ�E�DĂŝŶ͕�DŽŶŵŽƵƚŚ͕�/>͘ � � 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬƐĞǁŝŶŐ 
 

'ŝŌ�tƌĂƉƉŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ĨƵŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁƌĂƉ�ůŝŬĞ�Ă�ƉƌŽ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ŵĂŬĞ�Ă�ďŽǁ͊�dŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�
ďĞ�ŚĞůĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬ�ĨƌŽŵ�ϰ–�ϱ�Ɖ͘ŵ͘�Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DĂĐŽŵď͕�ϯϬϮϮ�t͘�:ĂĐŬƐŽŶ͘�dŽƉŝĐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞ͖�ŚŽǁ�ƚŽ�ǁƌĂƉ�Ă�ďŽǆĞĚ�ŐŝŌ͕�ŚŽǁ�ƚŽ�ƉƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀĞ�ǁŚĞŶ�ŝƚ͛Ɛ�ĂŶ�ŽĚĚ-ƐŚĂƉĞĚ�ŐŝŌ͕�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�Ă�ŐŝŌ�ďĂŐ͕�
ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ďŽǁ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĚĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚǁŝƐƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ǁƌĂƉ͘�zŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŵĂǌĞĚ�
Ăƚ�ǇŽƵƌ�ǁƌĂƉƉŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚŝƐ�ƐĞĂƐŽŶ͘ zŽƵƚŚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ϭ�ŝƚĞŵ�ƚŽ�ǁƌĂƉ͘�tƌĂƉƉŝŶŐ�ƐƵƉƉůŝĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶĐůƵĚͲ
ĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘� 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬ'ŝŌtƌĂƉ 
 

�/z��ŽĚĞ�Θ��ƵŝůĚ� 
,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�ũƵƐƚ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ǇŽƵƌ�ǀŝĚĞŽ�ŐĂŵĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĞƌ�ǁŽƌŬ͍�tŝƐŚĞĚ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ĚĞƐŝŐŶ�
Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĚƌĂǁŝŶŐƐ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ǇŽƵ͍��ǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞƐĞ�ŝĚĞĂƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��/z��ŽĚĞ�ĂŶĚ�
�ƵŝůĚ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘�hƐŝŶŐ�^ĐƌĂƚĐŚ�ĂŶĚ�DĂŬĞǇ�DĂŬĞǇ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĂŐŝĐ�
ŽĨ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐĐŝĞŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƟƉƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶŐĞƌƐ͘�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϭ�ĨƌŽŵ�ϵ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϰ�
Ɖ͘ŵ͘�Ăƚ�ƚŚĞ�tĂƌƌĞŶ–,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�&Ăƌŵ��ƵƌĞĂƵ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕�ϭϬϬϬ�E�DĂŝŶ͕�DŽŶŵŽƵƚŚ͘�&ƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ĂŶĚ�
ůƵŶĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘� 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ��ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬ�/z�ŽĚĞ�ŶĚ�ƵŝůĚ� 
 

WŽƵůƚƌǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĂƐ�ǁĞ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƉŽƵůƚƌǇ�ƐŚŽǁŵĂŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ĞŵďƌǇŽůŽŐǇ�Ăƚ�ŽƵƌ� 
ϰ-,�WŽƵůƚƌǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘�tĞƐƚĞƌŶ�/ůůŝŶŽŝƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚ͕�>ƵŬĞ�:ĞƐŐĂƌǌ͕�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŚŝƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�Ăůů�
ƚŚŝŶŐƐ�ƉŽƵůƚƌǇ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ�ĨƌŽŵ�ϭϬ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�EŽŽŶ��Ăƚ�ƚŚĞ�ϰ-,��ĞŶƚĞƌ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ŝŶ�DĂĐŽŵď͘�dŚŝƐ� 
ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŐĞƐ�ϴ-ϭϴ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘�zŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ĞǀĞŶ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌ�
ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƐŽ�ŐƌĂď�ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƵůƚƌǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞƌĞ͊� 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬWŽƵůƚƌǇ 



 

 ϱ 

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

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ��ǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�'ŝŌ͗ 
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�ĞǀĞŶƚ͘ 
· ZĞŐŝƐƚĞƌ�ĨŽƌ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�͞ƉĂǇ�ďǇ�ĐŚĞĐŬ͟�Žƌ�͞ŵǇ�ĐŽƵŶƚǇ�ǁŝůů�ƉĂǇ͟�ŽƉƟŽŶ͘ 
· >Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϰ-,�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͘� 
· KŶĐĞ�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�KĸĐĞ�ŚĂƐ�ƉĂŝĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƌƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĞǇ�

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

WƌŽũĞĐƚ�,ŝŐŚůŝŐŚƚ͗��ůŽƚŚŝŶŐ�Θ�&ĂƐŚŝŽŶ 
�ĂůůŝŶŐ�Ăůů�ĨƵƚƵƌĞ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ĚĞƐŝŐŶĞƌƐ͊�,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ĚĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ĐůŽƚŚŝŶŐ͍�
>ĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ƐĞǁŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐŝŵƉůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǇŽƵ�
ǁŝůů�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĨĂƐŚŝŽŶ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƐĞǁŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�
ĂďŽƵƚ�ĐĂƌĞĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĞǆƟůĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘ 
 
ZĞĂĚǇ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ͍�,ĞĂĚ�ƚŽ ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬĐůŽƚŚŝŶŐϰ-,� 

tŚĂƚ�ŝƐ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ͍ 
dŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϰ-,�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŽƉĞƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�/ůůŝŶŽŝƐ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ϰ-,�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�
ƵŶŝĨǇŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰ-,�zŽƵƚŚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƟĞƐ͘�
&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ďĂŶĚƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ϰ-,�ĐůƵďƐ�ŝŶƚŽ�Ă�ĐĞŶƚƌĂů�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ďŽĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ϰ-,�ĐůƵď�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŵĂŬĞƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ϰ-,�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĐĂƌƌŝĞƐ�ŽƵƚ�ƵŶŝƚ-ďĂƐĞĚ����
ϰ-,�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐĂŵƉƐ͕�ĐŽŶƚĞƐƚƐ͕�ĨƵŶĚ-ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�
ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŶŝŐŚƚ͘��ŶǇ�ϰͲ,�ŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�ĂŶĚ�tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƟĞƐ�ŝŶ�ϲƚŚ�ŐƌĂĚĞ�Žƌ�ŽůĚĞƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�
ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĞŵĂŝů�:ŝůů�Ăƚ�ũŝůůĐŽŽŬΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�Žƌ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͘� 



 

 

 

ϰ-,�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĂĨĠ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͊�–�^ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞƐ͊ 
DĂƌŬ�ǇŽƵƌ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ�ŶŽǁ�ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ�ϰ-,�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĂĨĠ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ͘�  
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ůůŝŶŽŝƐ�ϰ-,�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƚŚĞ��ĂĨĠ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŝƐ�Ă�ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ϰ-,�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ϰ-,�
ŵĞŵďĞƌƐ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƌŽůĞƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�/ůůŝŶŽŝƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŽƉŝĐƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͕�ƐŚĂƌĞ�
ďŽƚŚ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚǁŽ��ŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͊� 

dŚƵƌƐĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϳ͕�ϮϬϮϮ͖�ϳ�WD 
dŚƵƌƐĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϮ͖�ϳ�WD 

tĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ͊ 
 

/ŶƚƌŽ�ƚŽ�ϰ-,��ŝƌ�ZŝŇĞ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ�^ŚŽŽƟŶŐ 
dĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ϰ-,�Ăŝƌ�ƌŝŇĞ�ĐůƵď�ƚŽ�Ă�ŶĞǁ�ůĞǀĞů͊����ŽŵƉĞƟƟŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ϰ-,�ZŝŇĞ��ůƵď�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƵƉ�ƚŽ�
ƚŚƌĞĞ�ϰ-,��ůƵď�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ͕�ϮϬϮϮ�ĨƌŽŵ�ϵĂŵ-ϱƉŵ�Ăƚ��ĞŶƚƌĂů�/ůůŝŶŽŝƐ�WƌĞĐŝƐŝŽŶ�
^ŚŽŽƚĞƌƐ�ŝŶ��ůŽŽŵŝŶŐƚŽŶ͕�/>͘ 
�ŽŶƚĂĐƚ��Ƶƌƚ�^ŝŶĐůĂŝƌ�Ăƚ�ƐŝŶĐůĂŝƌΛŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵ�ĨŽƌ�ŇǇĞƌ�ĂŶĚͬŽƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�Ăƚ͗�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬϰ,�ŝƌZŝŇĞdƌĂŝŶŝŶŐ 
 

ϰ-,�^ŚŽŽƟŶŐ�^ƉŽƌƚƐ��ĚƵůƚ�sŽůƵŶƚĞĞƌ��ĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�dƌĂŝŶŝŶŐƐ�� 
ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ͕�ďƵƚ�ƐĂǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚĂƚĞƐ͗ 
^Ăƚ͕͘�DĂƌĐŚ�Ϯϲ͕�ϮϬϮϮ dŽŵďƐƚŽŶĞ�ZĂŶŐĞ͕�DĂƌŝŽŶ͕�/>���;ƐŽƵƚŚĞƌŶ�/ůůŝŶŽŝƐͿ � 
^Ăƚ͕͘�DĂǇ�ϳ͕�ϮϬϮϮ ϰ-,�DĞŵŽƌŝĂů��ĂŵƉ͕�DŽŶƟĐĞůůŽ͕�/>��;ĐĞŶƚƌĂů�/ůůŝŶŽŝƐͿ 
:ƵůǇ�ϮϬϮϮ  d���ŝŶ�EŽƌƚŚĞƌŶ�/ůůŝŶŽŝƐ   

/ŶĐůƵƐŝǀĞ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�^W/E��ůƵď 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�^W/E��ůƵď�ǁĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�
ƵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ďĞƩĞƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐ�ďǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ŽƵƌ�
ŽǁŶ�ďŝĂƐ͕�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͕�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ŚŽǁ�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĞƋƵŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵƐŝŽŶ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�
ĐůƵď͊�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĂĚĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ĂǁĂƌĚƐ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ͘ 



 

 

 

 ϳ 

 

zY��� 
ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ĞŶƌŽůůĞĚ�ŝŶ�ĚĂŝƌǇ�ĐĂƩůĞ͕�ďĞĞĨ�ĐĂƩůĞ͕�ƐǁŝŶĞ͕�ƐŚĞĞƉ͕�ĂŶĚ�ŐŽĂƚƐ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶƵĂů�zY���
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĞŝƚŚĞƌ�ŽŶ-ůŝŶĞ�Ăƚ�ǇƋĐĂ͘ŽƌŐ�;ΨϭϮͿ�Žƌ�Ăƚ�ĂŶ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�;ΨϯͿ�ďǇ�DĂǇ�ϭ͘��Ŷ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ�:ŝůů�ǁŝůů�
ĨŽůůŽǁ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ͘�/Ŷ-ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ� 
ƉĞŶĚŝŶŐ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘��ĞƚĂŝůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�Ă�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘��/Ŷ-ƉĞƌƐŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ͗�� 
 

DĐ�ŽŶŽƵŐŚ-�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ�͕�EŽŽŶ�ͮ�ϰ-,��ĞŶƚĞƌ͕�DĂĐŽŵď 

tĂƌƌĞŶ-�&ĞďƌƵĂƌǇ�Ϯϭ͕�ϯ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�ͮ�tĂƌƌĞŶ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�&Ăƌŵ��ƵƌĞĂƵ��ƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͕�DŽŶŵŽƵƚŚ 

,ĞŶĚĞƌƐŽŶ-�d�� 

 

Y���� 
dŚĞ�YƵĂůŝƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ��ƚŚŝĐƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ŚŽƌƐĞƐ͕�ƌĂďďŝƚƐ͕�ƉŽƵůƚƌǇ͕�ĚŽŐƐ�ĂŶĚ�ĐĂƚƐ͘�zŽƵ�
ŽŶůǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ůŝĨĞƟŵĞ͘�dŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶ͛ƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ĂŶŝŵĂů�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƚŽ�ĞǆŚŝďŝƚ�Ăƚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĨĂŝƌƐ͘�dŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ǇĞĂƌ�ƌŽƵŶĚ�Λ�
ǁĞď͘ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬƋĂĞĐͬ͘�EKd�͗�zŽƵƚŚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽŐŐĞĚ�ŽŶ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĞŝƚŚĞƌ�Ă�
ĚĞƐŬƚŽƉ�Žƌ�ůĂƉƚŽƉ͖�ŶŽƚ�ĂŶ�ŝWĂĚ�Žƌ�ŝWŚŽŶĞ͘�dƌĂŝŶŝŶŐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ďǇ�DĂǇ�ϭ͘� 
 
 

^ƚĞĞƌ�tĞŝŐŚ-/Ŷ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƐƚĞĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-,�^ŚŽǁ�Žƌ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�&Ăŝƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ǁĞŝŐŚ-ŝŶ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĞŝŐŚ�ŝŶ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͘��Ŷ�ĞŵĂŝů�ĨƌŽŵ�:ŝůů�ǁŝůů�ĨŽůůŽǁ�ǁŝƚŚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ƌĞŐŝƐƚĞƌŝŶŐ͘��ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�
ĐĂůů�ƚŚĞ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĨǇ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ǁĞŝŐŚ-ŝŶ͕�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ǁĞŝŐŚ-ŝŶ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�ĐĂůů�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ďĂĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵŝŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞŝŐŚ-ŝŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ͘� 
 

,ĞŶĚĞƌƐŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ͮ�d�� 
�ďŝŶŐĚŽŶ�&Ăůů�&ĞƐƟǀĂů�'ƌŽƵŶĚƐ�ͮ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϮ 

tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƚǇͮ�d�� 

KƌĚĞƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ϰ-,�WƌŽũĞĐƚ�DĂŶƵĂůƐ� 

�ŽŶΖƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŵĂŶƵĂůƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�-�ŐŽ͘ŝůůŝŶŽŝƐ͘ĞĚƵͬKƌĚĞƌWƌŽũĞĐƚDĂŶƵĂůƐ͘ 



 

 

,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�dŽ�zŽƵ͕�,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�dŽ�zŽƵ͙͙͘ 
��ǀĞƌǇ�,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ϰ-,�ŵĞŵďĞƌƐ�ďŽƌŶ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͊�� 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�  ����>/E�͗�ZĞ-ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ�ŽŶ�ϰ-,�KŶůŝŶĞ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϭ  ^ĞǁŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬ  'ŝŌ�tƌĂƉƉŝŶŐ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϭ  �/z��ŽĚĞ�Θ��ƵŝůĚ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
�ĞĐĞŵďĞƌ��Ϯϰ–�:ĂŶƵĂƌǇ�ϰ KĸĐĞ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�,ŽůŝĚĂǇ 
:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�  ����>/E�͗�>ŝǀĞƐƚŽĐŬ�WƌŽũĞĐƚ�ĞŶƌŽůůŵĞŶƚ� 
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ  WŽƵůƚƌǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ� 
DĂƌĐŚ�ϭ�  ����>/E�͗�'ĞŶĞƌĂů�WƌŽũĞĐƚ��ŶƌŽůůŵĞŶƚ� 
DĂǇ�ϭ�  zY���ǇĞĂƌůǇ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Y����;ŝĨ�ŶŽƚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� 

  ĐŽŵƉůĞƚĞĚͿ�ĚƵĞ� 

tĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵ͊�WůĞĂƐĞ�ƐƚŽƉ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
�ǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨĨŝĐĞ�ĂŶǇƚŝŵĞ�

ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ŽƵƚ�Ă�
ϰ-,�ďŝƌƚŚĚĂǇ�ŐŝĨƚ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƵƐ��

ǁŝƐŚ�ǇŽƵ�Ă�͞,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ͘͟�� 

�ĂƚĞƐ�ƚŽ�ZĞŵĞŵďĞƌ�  
ΎΎΎ��ůů�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƟŵĞƐ�ĂƌĞ�ƚĞŶƚĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘�ΎΎΎ 

�Ğ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�͞>ŝŬĞ͟�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ͊͊� 
,ĞŶĚĞƌƐŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-, 
tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƚǇ�ϰ-, 

DĐ<ĞůǀĞǇ��ƵŐŶĞƌ �ĂĐŬĐŽƵŶƚƌǇ��ƌĂǀĞƐ 
�ƚŚĂŶ��ƵůůĞŶ tĂƌƌĞŶ��ŽƵŶƚǇ�^d�D 
�ŵŝůĞĞ��ĞŶŝƐŽŶ �ĂĐŬĐŽƵŶƚƌǇ��ƌĂǀĞƐ 
�ƚŚĂŶ��ůƐǁŝĐŬ �ĂŵĞƌŽŶ�<ŝĚƐ 
�ŚƌŝƐƟĂŶ�<ĞĞŶĂŶ tŝůůŝŶŐ�tŽƌŬĞƌƐ 
>ĞŽ�DĂŚŽŶĞǇ ,ĂƉƉǇ�,ƵƐƚůĞƌƐ 
>ĂŶĞǇ�DĐ>ĂƵŐŚůŝŶ �ĂůĚ��ůƵī��ůƵĞ�ZŝďďŽŶƐ 
KǁĞŶ�KĂŬƐ �ĂŵĞƌŽŶ�<ŝĚƐ 
�ĂƌůǇ�WĞƌƌǇ tŝůůŝŶŐ�tŽƌŬĞƌƐ 
�ƌŽŽŬůǇŶ�WŝĞƉĞƌ tŝůůŝŶŐ�tŽƌŬĞƌƐ 
�ůĂŬĞ�ZŝĐŬĞƩƐ �ĂůĚ��ůƵī��ůƵĞ�ZŝďďŽŶƐ 
<ŝƌƐƚĞŶ�ZŽďĞƌƚƐ dĞƌƌĞ�,ĂƵƚĞ�^ƵƉĞƌƐƚĂƌƐ 
^ŽƉŚŝĞ�ZƵƐƐĞůů tŝůůŝŶŐ�tŽƌŬĞƌƐ 


