
ϭϳ 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� 



ϭϴ 

>����Z^,/W 

�� ƐĞǀĞŶ-ŵĞŵďĞƌ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ� ŐŽǀĞƌŶƐ� ƚŚĞ� 
,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ� DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ� �ƵƚŚŽƌŝƚǇ͘� dŚĞ� �ŽĂƌĚ� ŽĨ� 
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ� ŵĞĞƚƐ� ƚŚĞ� ƐĞĐŽŶĚ� dŚƵƌƐĚĂǇ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŵŽŶƚŚ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŵĂŬĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͕�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ůĂŶĚ͕�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƉĂƌŬƐ�
ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ� ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞƐ͕�ĂǁĂƌĚŝŶŐ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ� ďŝĚĚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ�ŵĂƩĞƌƐ� ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ� ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͘� dŚĞ� �ŽĂƌĚ� ĂƉƉŽŝŶƚƐ� ƐƚĂī� ŽĸĐĞƌƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͘ 

dǁŽ� ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͕� ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� 'ŽǀĞƌŶŽƌ� ŽĨ� 
DŝĐŚŝŐĂŶ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞƌŵ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�Ăƚ�
ůĂƌŐĞ͘�&ŝǀĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͕�ŽŶĞ�ĞĂĐŚ�ƚŽ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�
ŽĨ�tĂǇŶĞ͕�DĂĐŽŵď͕�KĂŬůĂŶĚ͕�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�ĂŶĚ�tĂƐŚƚĞŶĂǁ͕�ĂƌĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ� ĨŽƌ� Ă� ƚĞƌŵ� ŽĨ� Ɛŝǆ� ǇĞĂƌƐ� ďǇ� ƚŚĞ� ďŽĂƌĚ� ŽĨ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ-ŶĂŵĞĚ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘ 

 

 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� >ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ 

ϮϬϭϳ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ 

 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŚŝĞĨ��ǆĞĐƵƟǀĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͕�

ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĞǆĞĐƵƟǀĞ�ŽǀĞƌƐŝŐŚƚ�ŽĨ�Ăůů�
ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘� 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�

ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ŝƚƐ�
ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ-ƚŽ-ĚĂǇ�

ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͕�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƉĂƚƌŽŶƐ�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĂďůĞ�
ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ǀŝƐŝƚƐ͘�dŚĞǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�
/ŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ͘ 

dŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�WŽůŝĐĞ�ŝƐ�ĂŶ�KƉĞƌĂƟŽŶĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�

ƚĂƐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĐĂŶ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ�ŝŶ�Ă�
ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĐƵƌĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘ 



ϭϵ 

KZ'�E/��d/KE�>��,�Zd^ 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚƐ 

,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�����������������������������
�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�KĸĐĞ 

 

,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�����������������������������
�ĂƐƚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

;ϮͿ 



ϮϬ 

 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚƐ 

,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�����������������������������
tĞƐƚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�����������������������������
^ŽƵƚŚĞƌŶ��ŝƐƚƌŝĐƚ 



Ϯϭ 

 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� KƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů��ŚĂƌƚƐ 

,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�����������������������������
/ŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Θ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�

KƵƚƌĞĂĐŚ 

,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�����������������������������
WŽůŝĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

tŽůĐŽƩ�&Ăƌŵ�Θ���
,ŝƐƚŽƌŝĐ��ĞŶƚĞƌ 



ϮϮ 

&hE�/E' 

dŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨƌŽŵ�ƐĞǀĞŶ�
ŵĂŝŶ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĨƌŽŵ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ƚŽ�ůĞĂƐƚ͘ 

WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆĞƐ 

dŚĞ�ƐŝŶŐůĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�
ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂĚ�ǀĂůŽƌĞŵ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ůĞǀǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĮǀĞͲ
ĐŽƵŶƚǇ�ƉĂƌŬ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ƚŚĞ�
ϮϬϭϳ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�͘ϮϭϰϬ�ŵŝůůƐ�;ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�,ĞĂĚůĞĞ�ŽǀĞƌƌŝĚĞͿ�
ƵƉŽŶ�ĞĂĐŚ�ĚŽůůĂƌ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ƚĂǆĂďůĞ�ǀĂůƵĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ƌĂƚĞ�ǁĂƐ�
ĨŽƌŵĞƌůǇ�͘ϮϱϬϬ�ŵŝůůƐ͘�dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ƌĞĐŽǀĞƌ�;ŝŶĐƌĞĂƐĞͿ�
ƚŚŝƐ�ŵŝůůĂŐĞ�ƌĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�WƌŽƉŽƐĂů��͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂƉƐ�ĨƵƚƵƌĞ�ƚĂǆĂďůĞ�
ŐƌŽǁƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ŝŶŇĂƟŽŶ�Žƌ�ϱй͘�dŚĞ�ŝŶŇĂƟŽŶ�
ĨĂĐƚŽƌ�ĨŽƌ�ϮϬϭϳ�ƚĂǆĂďůĞ�ǀĂůƵĞƐ�ǁĂƐ�ϭ͘ϬϬϵй͘� 

 

 

 

 

 

 

 

WĂƌŬ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ 

�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŐĞŶĞƌĂƚĞ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĂƌĞ�ŐŽůĨ͕�
ƚŽůůŝŶŐ͕�ĂƋƵĂƟĐƐ͕�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ďŽĂƚ�ƌĞŶƚĂů͕�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ŽƚŚĞƌƐ͘� 

'ƌĂŶƚƐ 

dŚŝƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂŐĞŶĐǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶĚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͘ 

�ŽŶĂƟŽŶƐͬ&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�^ƵƉƉŽƌƚ 

dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵĂũŽƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĂƌĞ�
�ŶŶƵĂů��ĂŵƉĂŝŐŶ͕�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�DĂũŽƌ�'ŝŌƐ͘�dŚĞ� 
�ŶŶƵĂů��ĂŵƉĂŝŐŶ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů� 
ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƚƌŽŶƐ͘�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚŝŶŐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŐƌĂŶƚƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�
ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�DĂũŽƌ�'ŝŌƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĂƌŐĞ���
ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�����
ƌĞƐƚƌŝĐƚĞĚ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͘ 

/ŶƚĞƌĞƐƚ 

dŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĚĞƌŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ� 
ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ĞƌƟĮĐĂƚĞƐ�ŽĨ��ĞƉŽƐŝƚ�ĂŶĚ�h͘^͘��ŐĞŶĐǇ 
ŝƐƐƵĞƐ͘� 

^ĂůĞ�ŽĨ��ĂƉŝƚĂů��ƐƐĞƚƐ 

dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĂƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ĂŶ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ůŝƋƵŝĚĂƚĞ�
ŽďƐŽůĞƚĞ�Žƌ�ƵŶŶĞĞĚĞĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

KƚŚĞƌ 

dŚŝƐ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƐŽƵƌĐĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŽŶĞͲƟŵĞ�Žƌ�ƵŶƵƐƵĂů� 
ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘�WĂƐƚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĂƚĞ�
ƐƚĂďŝůŝǌĂƟŽŶ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝŶŽƌ�ŝƚĞŵƐ͘ 

 

�ŽƵŶƚǇ ϮϬϭϳ��ƐƟŵĂƚĞĚ�dĂǆ�>ĞǀǇ 

>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ Ψϭ͕ϳϮϴ͕ϯϰϭ 

DĂĐŽŵď Ψϱ͕ϯϵϲ͕ϲϲϴ 

KĂŬůĂŶĚ Ψϭϭ͕ϬϭϬ͕ϴϵϯ 

tĂƐŚƚĞŶĂǁ� Ψϯ͕ϮϬϯ͕Ϭϳϱ 

tĂǇŶĞ Ψϳ͕ϴϵϯ͕ϳϰϳ 

dŽƚĂů�^ĞƌǀŝĐĞ��ƌĞĂ ΨϮϵ͕ϮϯϮ͕ϳϮϰ 

ZĞǀĞŶƵĞ�^ŽƵƌĐĞ ϮϬϭϳ��ƵĚŐĞƚ 

WƌŽƉĞƌƚǇ�dĂǆĞƐ ΨϮϵ͕ϵϯϮ͕ϳϮϰ 

WĂƌŬ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ Ψϭϵ͕ϴϬϵ͕ϭϵϯ 

'ƌĂŶƚƐ ΨϴϬϮ͕ϵϵϬ 

&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�^ƵƉƉŽƌƚ ΨϮϬϬ͕ϬϬϬ 

/ŶƚĞƌĞƐƚ ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ 

^ĂůĞ�ŽĨ��ĂƉŝƚĂů��ƐƐĞƚƐ ΨϮϳϬ͕ϬϬϬ 

KƚŚĞƌ ΨϮϯ͕ϯϳϱ 

dŽƚĂů Ψϱϭ͕Ϯϴϳ͕ϮϴϮ 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� &ƵŶĚŝŶŐ 



Ϯϯ 

ϮϬϭϳ��yW�E�/dhZ�^ 

�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚƐ 

dŚŝƐ�ĐŽǀĞƌƐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�
ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ůŝŵŝƚ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌŬ�ƌŽĂĚƐ͕�ƚƌĂŝůƐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

�ĂƉŝƚĂů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ 

dŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĂŶǇ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ǀĂůƵĞ�ŽǀĞƌ�Ψϱ͕ϬϬϬ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƐƚĂī�ǀĞŚŝĐůĞƐ͕�ƚƌĂĐƚŽƌƐ͕�ŵŽǁĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂĐŚŝŶĞƌǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�
ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͘ 

DĂũŽƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

dŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĐůĂƐƐŝĮĞƐ�Ăůů�ŶŽŶͲƌĞĐƵƌƌŝŶŐ�ƌĞƉĂŝƌͬŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĂƐ�DĂũŽƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĞǆƉĞŶƐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞ�Žƌ�ĂůƚĞƌ�
ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐĂƉŝƚĂůŝǌĞĚ͘ 

KƉĞƌĂƟŽŶƐ 

�ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉĂƌŬ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ� 
ĞŝƚŚĞƌ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�WĞƌƐŽŶŶĞů�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ĨƌŝŶŐĞ�ďĞŶĞĮƚƐ͘�
�ŽŶƚƌĂĐƚƵĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͘ 

�ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ 

'ĞŶĞƌĂů�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ƌĞŇĞĐƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ƚŚĞ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͛Ɛ�ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�KĸĐĞ�;�KͿ͕�ǁŚŝĐŚ�
ĐŽǀĞƌƐ�ĨƵůů�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ƟŵĞ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͕�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ�ďĞŶĞĮƚ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͕�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ĐŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�
ƵƟůŝǌĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ϮϬϭϳ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ��ƵĚŐĞƚϭ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ� 
ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƵƐĞ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ΨϭϬ�ŵŝůůŝŽŶ�;ϮϱйͿ�ŽĨ�&ƵŶĚ��ĂůĂŶĐĞ�ƚŽ�
ĐŽƵŶƚĞƌĂĐƚ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĚĞĨĞƌƌĂů�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂŶĚ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ĂŐŝŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ� 
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƐƚĂī�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ��ƵĚŐĞƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚƐ�ŝŶ�ŵŝŶĚ͗ 

ϭͿ �ĚĚƌĞƐƐ�Ă�ďĂĐŬůŽŐ�ŽĨ�ĚĞĨĞƌƌĞĚ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ 
ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ 

ϮͿ /ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞͬƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŽ�Ă�
ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŽĨ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ 

ϯͿ WƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ 

ϰͿ �ĞǀĞůŽƉ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘ 

dŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĨĂĐĞ�ƚŚĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽĨ�ĚŝǀĞƌƐŝĨǇŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ƚŽ�Ă�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ĞǆƚĞŶƚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĐŽƐƚƐ͕�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĐĂƉŝƚĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĨƵŶĚ�
ďĂůĂŶĐĞ�ŝŶ�ϮϬϭϳ�ĞŶĂďůĞƐ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƚŽ�͞ĐĂƚĐŚ�ƵƉ͕͟�ĂŶĚ�
ďƵǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ŵŽƌĞ�ĮƐĐĂůůǇ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ŵŽĚĞů͘ 

�ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ��ĂƚĞŐŽƌǇ ϮϬϭϳ��ƵĚŐĞƚ 

�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ ΨϭϬ͕ϯϯϰ͕ϯϯϲ 

�ĂƉŝƚĂů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ Ψϯ͕ϰϭϰ͕ϭϬϬ 

DĂũŽƌ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ Ψϰ͕ϬϴϮ͕ϴϭϯ 

KƉĞƌĂƟŽŶƐ Ψϰϰ͕Ϯϲϲ͕ϴϮϵ 

dŽƚĂů ΨϲϮ͕Ϭϵϴ͕Ϭϳϴ 

ϮϬϭϳ��ǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� 

ϭdŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ϮϬϭϳ�'ĞŶĞƌĂů�&ƵŶĚ��ƵĚŐĞƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͘ĐŽŵͬǁƉ-ĐŽŶƚĞŶƚͬƵƉůŽĂĚƐͬϮϬϭϲͬϭϮͬϮϬϭϳ-�ƵĚŐĞƚ-�ŽĐƵŵĞŶƚ-&ŝŶĂů͘ƉĚĨ 



Ϯϰ 

sK>hEd��Z^ 

sŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ŝŶ� Ă� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ƌĂŶŐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ŵŽƌĞ�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ŝŶ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂƌĞĂƐ͘� ^ŽŵĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ŝŶǀŽůǀŝŶŐ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ƉĂƌŬ� ĂŶĚ� ƌŝǀĞƌ� ĐůĞĂŶ-
ƵƉƐ͕� ƌĞŵŽǀĂů� ŽĨ� ŝŶǀĂƐŝǀĞ� ƐƉĞĐŝĞƐ͕� ŐĂƌĚĞŶ� ĂŶĚ� ƚƌĂŝů�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĂƌŽƵŶĚ� ŶĂƚƵƌĞ� ĐĞŶƚĞƌƐ͕� ĂŶĚ� ĂŶŝŵĂů� ŚĞůƉĞƌƐ� Ăƚ�
ƚŚĞ�ĨĂƌŵ�ĐĞŶƚĞƌƐ͘�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉĞĚ�Ăƚ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�,ĞƌŝƚĂŐĞ�,ŽůŝĚĂǇƐ�Ăƚ�tŽůĐŽƩ�Dŝůů͘� 

�ůů� ĂŐĞƐ� ĂƌĞ� ǁĞůĐŽŵĞ� ƚŽ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ� Ăƚ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͕� ĂƐ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� Žƌ� ŝŶ� ŐƌŽƵƉƐ͘� KŶĞ-ƟŵĞ� ĂŶĚ� ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� ^ĐŚŽŽů� ŐƌŽƵƉƐ͕� ĐŽůůĞŐĞ� ĐůĂƐƐĞƐ͕�
ƐĐŽƵƚ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŚĞůƉ� ŽƵƚ� ĂƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��Z�D��
-/D���;ƚŚĞ��ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ��ƌĞĂ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�ƉĂƌƚ�
ŽĨ� ƚŚĞ� /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝĐǇĐůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶͿ͕� �ĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ� ^ĞĞĚ͕� �ƵĚƵďŽŶ� ^ŽĐŝĞƚǇ͕� ,ĂǁŬǁĂƚĐŚ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ĂŶĚ�
�ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ��ŽƵŶĐŝůƐ͘ 

/Ŷ�ϮϬϭϲ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŚĞůƉĞĚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŵĂŶǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͗�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ŶĞǁ� ƉŝĐŶŝĐ� ƚĂďůĞƐ� ǁŝƚŚ� ���� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� Ăƚ� ƚŚĞ� <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�
&Ăƌŵ� �ĞŶƚĞƌ� ;ǁŝƚŚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĨƌŽŵ� &ŽƌĚ�DŽƚŽƌ�
�ŽŵƉĂŶǇͿ͕� ƚƌĂŝů� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� Ăƚ� <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ� EĂƚƵƌĞ� �ĞŶƚĞƌ�
;ǁŝƚŚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ĨƌŽŵ Z�/Ϳ͕� ĂŶĚ� ƉůĂŶƟŶŐ�
ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ� ŽĨ� ƚƌĞĞƐ� Ăƚ� tŽůĐŽƩ� Dŝůů� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ;ǁŝƚŚ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ZŽŵĞŽ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�EĂƟŽŶĂů�,ŽŶŽƌ�^ŽĐŝĞƚǇͿ͘�
/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂŶĚ� ŐƌŽƵƉƐ� ĂůƐŽ� ŚĞůƉĞĚ� ƚŚĞ� EĂƚƵƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ďǇ� ĚŽŶĂƟŶŐ� ϯ͕ϭϱϴ� ŚŽƵƌƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ƟŵĞ� ƚŽ�
ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘� 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� sŽůƵŶƚĞĞƌƐ 



Ϯϱ 

^d�d�ͬ�KhEdzͬDhE/�/W�>ͬKd,�Z 

Z��Z��d/KE�>���W�ZdD�Ed^ 

dŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ĂƌĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� Ă� ďƌŽĂĚĞƌ� ƐǇƐƚĞŵ� ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ� ůŽĐĂů͕�ĐŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ƉĂƌŬƐ͕�
ŐƌĞĞŶǁĂǇƐ͕� ĂŶĚ� ďůƵĞǁĂǇƐ͘� /ŶƚĞŐƌĂƟŶŐ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ĨŽƌ� ĞŶŚĂŶĐŝŶŐ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ďĞƚǁĞĞŶ� ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂƐƐĞƚƐ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ŝĚĞŶƟƚǇ͘��
�ĞƐŝĚĞƐ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ƉůĂǇ� ĂŶ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝŽŶ� ĨŽƌ� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 

/Ŷ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƐŽƵƚŚĞĂƐƚ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĂŶĚ�
ƵƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ǁŝƐĞůǇ͕�ƚŚĞ�ŐŽĂů�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ĂŶǇ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ŝƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƵŶŝƋƵĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�Įůů�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ǀŽŝĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ĂƌĞĂ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ͘��dŚŝƐ�ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘���ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ůĞĂƐŝŶŐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ŽǁŶĞĚ�ůĂŶĚ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ�
�ŽƵŶĐŝů�ĂŶĚ��ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ��ŽƵŶĐŝů͕�ŽīĞƌŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�
ƵƉĚĂƚĞƐ͕�ůŽĐĂů�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ƉĞƌŵŝƫŶŐ�ŽĨ�ĞůŝŐŝďůĞ�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĂŶĚ�
ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŝů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�� 

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� ^ƚĂƚĞͬ�ŽƵŶƚǇͬDƵŶŝĐŝƉĂů�ZĞĐƌĞĂƟŽŶĂů��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ� 



Ϯϲ 

W�ZdE�Z^,/W^ 
ZĞŐŝŽŶĂů 
· ϯD 
· �ůůƐƚĂƚĞ�/ŶƐƵƌĂŶĐĞ 
· �ĞŶƚƌĂů�DŝĐŚŝŐĂŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· �ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ��ŽƵŶĐŝů 
· �ĞƚƌŽŝƚ��ƵĚƵďŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
· �ƵĐŬƐ�hŶůŝŵŝƚĞĚ 
· &ŽƌĚ�DŽƚŽƌ��ŽŵƉĂŶǇ 
· 'ĞŶĞƌĂů�DŽƚŽƌƐ 
· ,ŽŶĚĂ 
· ,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌƐŚĞĚ��ŽƵŶĐŝů 
· DĞƚƌŽͬhŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ZĞŐŝŽŶ�EŽŶŵŽƚŽƌŝǌĞĚ��ĚǀŝƐŽƌǇ�

�ŽŵŵŝƩĞĞ 
· DŝĐŚŝŐĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�;D�EZͿ 
· DŝĐŚŝŐĂŶ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;DWĂƌŬƐͿ 
· DŝĐŚŝŐĂŶ�^ĞĂ�'ƌĂŶƚ 
· DŝĐŚŝŐĂŶ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 
· DŝĐŚŝŐĂŶ�hŶŝƚĞĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ůƵďƐ 
· EĂƟŽŶĂů�KĐĞĂŶŝĐ�ĂŶĚ��ƚŵŽƐƉŚĞƌŝĐ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�;EK��Ϳ� 
· EĂƟŽŶĂů�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�WĂƌŬ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;EZW�Ϳ 
· ZĞĐƌĞĂƟŽŶĂů��ƋƵŝƉŵĞŶƚ�/ŶĐ͘�;Z�/Ϳ 
· ^ŝǆ�ZŝǀĞƌƐ�ZĞŐŝŽŶĂů�>ĂŶĚ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ 
· ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�DŝĐŚŝŐĂŶ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ�;^�D�K'Ϳ 
· ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�EĞƚǁŽƌŬ 
· dŚĞ�EĂƚƵƌĞ��ŽŶƐĞƌǀĂŶĐǇ 
· dŽǇŽƚĂ 
· dƌĂŝů�>ŝĨĞ�h^� 
· h͘^͘�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ�^ĞƌǀŝĐĞ 
· hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝĐŚŝŐĂŶ��ĞĂƌďŽƌŶ 

DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ� 
· �ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŝůŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;�^/Ϳ 
· �ƌŵĂĚĂ�EĂƟŽŶĂů�,ŽŶŽƌ�^ŽĐŝĞƚǇ 
· �ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ�DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ͕�Ă�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝĐǇĐůŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�;�Z�D��-
/D��Ϳ 

· ,��Zd�>Ăď 
· DĂĐŽŵď��ƵĚƵďŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
· DĂĐŽŵď��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ 
· DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ�ϰ-, 
· DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ��ůƵĞ��ĐŽŶŽŵǇ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ 
· DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�–�,ĞĂůƚŚǇ�<ŝĚƐ�

,ĞĂůƚŚǇ�&ƵƚƵƌĞƐ��ŽĂůŝƟŽŶ 
· DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ�dƌĂŝůǁĂǇƐ 

· DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽƵŶĐŝů 
· DĂĐŽŵď�DĂƐƚĞƌ�'ĂƌĚŶĞƌ 
· DĂĐŽŵď�KƌĐŚĂƌĚ�dƌĂŝů��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 
· DĂĐŽŵď�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ 
· DŝĐŚŝŐĂŶ�^ĞĂ�'ƌĂŶƚ 
· DŽƚŽƌ��ŝƚǇ��ŚĂŝŶ�'ĂŶŐ 
· ^ŝŵƉůĞ��ĚǀĞŶƚƵƌĞƐ�WĂĚĚůĞƐƉŽƌƚ�ZĞŶƚĂů�ĂŶĚ��ĞůŝǀĞƌǇ 
· �ƌĞĞŬŇĞĞƚ�^ĂŝůŝŶŐ 
· ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ��ŝƐĐ�'ŽůĨ�>ĞĂŐƵĞ 
· h,z��ĚǀŝƐŽƌƐ�/ŶĐ͘ 
· tŝůĚ��ŝƌĚƐ�hŶůŝŵŝƚĞĚ 
· tŽůĐŽƩ�Dŝůů�dƌĂŝů�ZŝĚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 

KĂŬůĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ 
· �ŵĞƌŝĐĂŶ�^ĂŝůŝŶŐ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�;�^/Ϳ 
· �ŚŝĞĨ�WŽŶƟĂĐ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
· ,ĞĂǀĞŶĞƌ��ĂŶŽĞ�ZĞŶƚĂů 
· ,ƵƌŽŶ�sĂůůĞǇ��ƵĚƵďŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
· ,ƵƌŽŶ�sĂůůĞǇ�dƌĂŝů��ŽƵŶĐŝů 
· <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�dƌĂŝů�ZŝĚĞƌƐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
· >ĂŬĞ�KƌŝŽŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů 
· KĂŬůĂŶĚ��ƵĚƵďŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
· KĂŬůĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ 
· KĂŬůĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ�dƌĂŝů͕�tĂƚĞƌ�Θ�>ĂŶĚ��ůůŝĂŶĐĞ�;dt>�Ϳ 
· KĂŬůĂŶĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
· tĞƐƚĞƌŶ�KĂŬůĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ�dƌĂŝůǁĂǇ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ŽƵŶĐŝů 

>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ 
· ^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ 

tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ŽƵŶƚǇ 
· ^ŬŝƉ͛Ɛ��ĂŶŽĞ�ZĞŶƚĂů 
· hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝĐŚŝŐĂŶ 
· tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ƌĞĂ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�^ƚƵĚǇ�;t�d^Ϳ 
· tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ŽƵŶƚǇ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ĚǀŝƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;'��Ϳ 
· tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ŽƵŶƚǇ�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ 

tĂǇŶĞ��ŽƵŶƚǇ 
· �ĞƚƌŽŝƚ��ƵĚƵďŽŶ�^ŽĐŝĞƚǇ 
· �ĞƚƌŽŝƚ�ZŝǀĞƌ�tĞƐƚĞƌŶ�>ĂŬĞ��ƌŝĞ��ŽŽƉĞƌĂƟǀĞ�tĞĞĚ�

DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ��ƌĞĂ�;�tD�Ϳ 
· �ŽǁŶƌŝǀĞƌ�>ŝŶŬĞĚ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ 
· ,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�&ŝƐŚŝŶŐ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ 
· /ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�tŝůĚůŝĨĞ�ZĞĨƵŐĞ 
· tĂǇŶĞ��ŽƵŶƚǇ�WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ� 
· tĂǇŶĞ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� 



Ϯϳ 

,hZKE-�>/EdKE�D�dZKWK>/d�E��hd,KZ/dz 
�Đƚ�ϭϰϳ�ŽĨ�ϭϵϯϵ 

�E���d�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͖�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ�tĂǇŶĞ͕�
tĂƐŚƚĞŶĂǁ͕�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�KĂŬůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�DĂĐŽŵď͕�Žƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŽĨ�
ƐƵĐŚ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�Ă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĨŽƌ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
Žƌ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Žƌ�ĨŽƌ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ͕�ŽǁŶŝŶŐ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚƐ͕�ƉĂƌŬƐ͕�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĚƌŝǀĞƐ͕�Žƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ĂĐĐĞƐƐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͖�ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ůĞǀǇ͕�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ�
ƚĂǆĞƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌ͖�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƌĞǀĞŶƵĞ�ďŽŶĚƐ͖�
ƚŽ�ĂƵƚŚŽƌŝǌĞ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͖�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�
ƌĞĨĞƌĞŶĚƵŵ�ƚŚĞƌĞŽŶ͖�ĂŶĚ�ƚŽ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ƌĞŵĞĚŝĞƐ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��ŵ͘�ϭϵϵϴ͕��Đƚ�
ϭϳϬ͕��ī͘�DĂƌ͘�Ϯϯ͕�ϭϵϵϵ 

ϭϭϵ͘ϱϭ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ͖�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ͕�
ĐŽƵŶƟĞƐ͘ 

^ĞĐ͘�ϭ͘��Ɛ�ŵĂǇ�ŚĞƌĞŝŶĂŌĞƌ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƚ͕�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ�tĂǇŶĞ͕�tĂƐŚƚĞŶĂǁ͕�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�KĂŬůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�
DĂĐŽŵď͕�Žƌ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ŵĂǇ�ďǇ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚŽƌĂƚĞ�ƚŚĞƌĞŽĨ͕�ũŽŝŶ�ƚŽ�ĨŽƌŵ�Ă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂƐ�Ă�
ďŽĚǇ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ͕�ƚŽ�ďĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�
ƉƌŽŵŽƟŶŐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĨŽƌ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ͕�ŽǁŶŝŶŐ͕�
ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůŝŵŝƚƐ͕�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͕�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĚƌŝǀĞƐ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
Žƌ�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϭ� 
�ŽŵƉŝůĞƌΖƐ�EŽƚĞƐ͗�dŚŝƐ�ĂĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�
ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 

ϭϭϵ͘ϱϮ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͖�ĚĞĮŶŝƟŽŶƐ͘ 

^ĞĐ͘�Ϯ͘��Ɛ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƚ͕�ƉĂƌŬƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�
ůĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǁĂƚĞƌ͕�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵďůŝĐ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞĚ�ƚƌĂĐƚƐ͕�ƉŝĐŶŝĐ�
ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͕�ĂƚŚůĞƟĐ�ĮĞůĚƐ͕�ĐĂŵƉƐ͕�ĨŽŽƚ͕�ďŝĐǇĐůĞ�ĂŶĚ�
ďƌŝĚůĞ�ƉĂƚŚƐ͕�ŵŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĚƌŝǀĞƐ͕�ǁŝůĚůŝĨĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌŝĞƐ͕�
ŵƵƐĞƵŵƐ͕�ǌŽŽůŽŐŝĐĂů�ĂŶĚ�ďŽƚĂŶŝĐĂů�ŐĂƌĚĞŶƐ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�
ďĂƚŚŝŶŐ͕�ďŽĂƟŶŐ͕�ŚƵŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮƐŚŝŶŐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘ 

>ŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂĸĐ͕�ŽǀĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŽǁŶĞƌƐ�Žƌ�ŽĐĐƵƉĂŶƚƐ�ŽĨ�
ĂďƵƫŶŐ�ůĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĞĂƐĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ůŝŐŚƚ͕�Ăŝƌ�Žƌ�ĂĐĐĞƐƐ�
ďǇ�ƌĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂďƵƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ͘�
^ƵĐŚ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂƌŬǁĂǇƐ͕�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞĚ�
ƌŽĂĚƐŝĚĞƐ͕�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚƌƵĐŬƐ͕�ďƵƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�
ǀĞŚŝĐůĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚ͕�Žƌ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ĨƌĞĞǁĂǇƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ďǇ�
Ăůů�ĐŽŵŵŽŶ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ƚƌĂĸĐ͘ 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĚƌŝǀĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ďŽƵůĞǀĂƌĚƐ͕�Žƌ�ĨƌĞĞ�ĂĐĐĞƐƐ�
ƌŽĂĚƐ͕�ǁŝƚŚ�Žƌ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉĂƌŬůŝŬĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�Žƌ�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ƉĂƌŬƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϮ 

ϭϭϵ͘ϱϯ�WŽǁĞƌƐ͖�ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟŽŶ͖�ĐŚĂƌŐĞƐ͖�ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚƐ͖�
ǀŽƚĞ͘ 

^ĞĐ͘�ϯ͘�dŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ĂĐƟŶŐ�
ĂůŽŶĞ�Žƌ�ŝŶ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�
ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ĂŶǇ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚǇ�ƌŽĂĚ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ĨĞĚĞƌĂů�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ůŽĐĂů�ďŽĚǇ�
ŚĂǀŝŶŐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƉĂƌŬƐ�Žƌ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͕�
ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽŵŽƚĞ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ƚŽ�
ĂĐƋƵŝƌĞ͕�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ͕�ŽǁŶ͕�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ͕�ǁŝƚŚŝŶ�Žƌ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ƉĂƌŬƐ͕�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĚƌŝǀĞƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ŚŝŐŚǁĂǇƐ͘�^ĂŝĚ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŵĂǇ�Įǆ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞĐƚ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌŐĞƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŽĨ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ŝƚƐ�ĐŽŶƚƌŽů͕�ĂŶĚ͕�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ƵƐĞƐ͕�ŵĂǇ�ƐĞůů�Žƌ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�Žƌ�Ăůů�ƚŚĞ�
ƌŝŐŚƚƐ͕�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƉĞƌƚĂŝŶŝŶŐ�ƚŽ�ƉĂƌŬƐ�Žƌ�
ŚŝŐŚǁĂǇƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚǇ͕�ĐŝƚǇ͕�ǀŝůůĂŐĞ͕�Žƌ�ƚŽǁŶƐŚŝƉ�
ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ƚĞƌƌŝƚŽƌǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ͗�WƌŽǀŝĚĞĚ͕�dŚĂƚ�ŶŽ�ĐŽƵŶƚǇ͕�ĐŝƚǇ͕�ǀŝůůĂŐĞ͕�Žƌ�ƚŽǁŶƐŚŝƉ�ƐŚĂůů�
ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�ƌŝŐŚƚƐ͕�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͕�Žƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĂƉƉƌŽǀĂů�ƚŚĞƌĞŽĨ�ďǇ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ǀŽƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐƵĐŚ�
ĐŽƵŶƚǇ͕�ĐŝƚǇ͕�ǀŝůůĂŐĞ�Žƌ�ƚŽǁŶƐŚŝƉ͕�ǀŽƟŶŐ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�ƉƌŽƉŽƐŝƟŽŶ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϯ 

ϭϭϵ͘ϱϰ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͖�ĞůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�
ƚĞƌŵ͘ 

^ĞĐ͘�ϰ͘�dŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�Ă�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͕�ϭ�ƚŽ�ďĞ�
ĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ďŽĂƌĚƐ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ĂŶĚ�Ϯ�ƚŽ�ďĞ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ŽĨ�DŝĐŚŝŐĂŶ͘�dŚĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�

ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� �ŶĂďůŝŶŐ��Đƚ 



Ϯϴ 

ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�
ƐĞƌǀĞ�ĨŽƌ�ϰ�ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵƐ�Žƌ�ƵŶƟů�ƚŚĞŝƌ�ƐƵĐĐĞƐƐŽƌƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďŽĂƌĚ�ϭ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�Ϯ�
ǇĞĂƌ�ƚĞƌŵ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ƐƚĂŐŐĞƌĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭ�ƚĞƌŵ�ƐŚĂůů�ĞǆƉŝƌĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ϭ�
ǇĞĂƌ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďŽĂƌĚ�ŶŽ�ƚĞƌŵƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲ�
ǇĞĂƌƐ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůŽƵƐ�
ĐŽƵŶƚǇ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽŶŐĞƐƚ�ƚĞƌŵ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϰ 

ϭϭϵ͘ϱϱ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͖�ŵĞĞƟŶŐƐ͖� 
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͖�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ͘ 

^ĞĐ͘�ϱ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŚŽůĚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭ�ŵŽŶƚŚ�
ĂŌĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂŝƌŵĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�
ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůŽƵƐ�ĐŽƵŶƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�Ăƚ�ƐƵĐŚ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞ�ĂƐ�ŚĞ�ŵĂǇ�
ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ͘�^ƵĐŚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐŚĂůů�ĞůĞĐƚ�Ă�ĐŚĂŝƌŵĂŶ͕�ǁŚŽ�ŵƵƐƚ�ďĞ�Ă�
ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͕�ĂŶĚ�Ă�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĂŶĚ�Ă�
ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĞ�ďŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ͕�
ĨƌŽŵ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƟŵĞ͕�ƐĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĞŵƉůŽǇ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŽĸĐĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ƐƵĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĞĞŵĞĚ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĞīĞĐƚƵĂƚĞ�ŝƚƐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϱ 

ϭϭϵ͘ϱϲ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͖�ƌĞĐŽƌĚƐ͖�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͖�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌΖƐ�
ďŽŶĚ͘ 

^ĞĐ͘�ϲ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ĐĂƵƐĞ�ƚŽ�ďĞ�ŬĞƉƚ�Ă�ǁƌŝƩĞŶ�Žƌ�
ƉƌŝŶƚĞĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞĐŽƌĚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ƉƵďůŝĐ͘�dŚĞǇ�ƐŚĂůů�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
ƚŽ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ĂŶǇ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ƐǇƐƚĞŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĂƵĚŝƟŶŐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ǇĞĂƌůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�
ďǇ�Ă�ĐŽŵƉĞƚĞŶƚ�ĐĞƌƟĮĞĚ�ƉƵďůŝĐ�ĂĐĐŽƵŶƚĂŶƚ�Žƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌ�
ŐĞŶĞƌĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͘�dŚĞ�ďŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƐƵƌĞƌ�Ă�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ďŽŶĚ�ďǇ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ďŽŶĚŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶǇ͕�ƐƵĐŚ�ďŽŶĚ�ƚŽ�
ďĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ďǇ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϲ 

ϭϭϵ͘ϱϳ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ͖�ůĞǀǇ�ŽĨ�ƚĂǆ͕�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 

^ĞĐ͘�ϳ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ůĞǀǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�Ă�ƚĂǆ�ŽĨ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭͬϰ�ŵŝůů�ƵƉŽŶ�ĞĂĐŚ�ĚŽůůĂƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘�dŚĞ�ďŽĂƌĚ�
ƐŚĂůů�ĂƐĐĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ƚĂǆĞƐ�Žƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ĂŶǇ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƚŚĞƌĞƵƉŽŶ�ĐĞƌƟĨǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�

ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚĂǆ�ƌĂƚĞ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ƐƵĐŚ�ĂŵŽƵŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ƵŶŝĨŽƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ƚĂŬĞ�ŝŶƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ƚŚĞ�
ƌĂƟŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�
ĐŽƵŶƚǇ�ďĞĂƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ĂƐƐĞƐƐĞĚ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ăůů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƌĞĂů�
ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶ�ƐĂŝĚ�ĞŶƟƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƐĂŝĚ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘��ůů�ƚĂǆĞƐ�ƐŚĂůů�
ďĞ�ĂƐƐĞƐƐĞĚ͕�ůĞǀŝĞĚ͕�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĂƐ�ĐŽƵŶƚǇ�ƚĂǆĞƐ�
ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆ�ůĂǁ͘��ůů�ŵŽŶĞǇƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ďǇ�
ĂŶǇ�ƚĂǆ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŽĸĐĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĂǆ�ůĞǀŝĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ƚŽ�ďĞ�ĚŝƐďƵƌƐĞĚ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƚ͘ 

dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚĂǆĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ĂƐ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚĞ͕�ĐŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌĂů�ůĂǁ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϳ 

ϭϭϵ͘ϱϴ�ZĞǀĞŶƵĞ�ďŽŶĚƐ͖�ŝƐƐƵĂŶĐĞ͖�ůŝĞŶ͘ 

^ĞĐ͘�ϴ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ͕�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ͕�
ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ͕�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ͕�ĞŶůĂƌŐŝŶŐ͕�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ͕�Žƌ�ƌĞƉĂŝƌŝŶŐ�
ĂŶǇ�ƌĞǀĞŶƵĞ-ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ŝƐƐƵĞ�ƐĞůĨ-ůŝƋƵŝĚĂƟŶŐ�ďŽŶĚƐ�ŝŶ�
ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��Đƚ�EŽ͘�ϵϰ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�
�ĐƚƐ�ŽĨ�ϭϵϯϯ͕�ĂƐ�ĂŵĞŶĚĞĚ͘�^ƵĐŚ�ďŽŶĚƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ŝŵƉŽƐĞ�
ĂŶǇ�ůŝĂďŝůŝƚǇ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ďƵƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ŽŶůǇ�ďǇ�
ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞŶƵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ŝƐƐƵĞĚ͘�
^ƵĐŚ�ďŽŶĚƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƐŽůĚ�ĨŽƌ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ƉĂƌ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�
ďĞĂƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�Ăƚ�Ă�ƌĂƚĞ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ϲ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ͘�dŚĞ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ƉŽǁĞƌ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ůŝĞŶ�ŽŶ�ƐƵĐŚ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƐ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŶĚƐ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�
ϭϭϵ͘ϱϴ� 
�ŽŵƉŝůĞƌΖƐ�EŽƚĞƐ͗�&Žƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��Đƚ�ϵϰ�ŽĨ�ϭϵϯϯ͕�
ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƐĞĞ�D�>�ϭϰϭ͘ϭϬϭ�Ğƚ�ƐĞƋ͘ 

ϭϭϵ͘ϱϵ�WƌŽƉĞƌƚǇ͕�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͕�ŐŝŌ�Žƌ�ĚĞǀŝƐĞ͖�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ͕�
ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ͘ 

^ĞĐ͘�ϵ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂƐ�ŚĞƌĞŝŶ�ĚĞĮŶĞĚ͕�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŵĂǇ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ͕�ĂĐĐĞƉƚ�ďǇ�ŐŝŌ�Žƌ�ĚĞǀŝƐĞ�
Žƌ�ĐŽŶĚĞŵŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�/Ĩ�ďǇ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��Đƚ�EŽ͘�ϭϰϵ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ��ĐƚƐ�ŽĨ�ϭϵϭϭ͕�ĂƐ�
ĂŵĞŶĚĞĚ͕�ďĞŝŶŐ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ϯϳϲϯ�ƚŽ�ϯϳϴϯ͕�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ͕�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽŵƉŝůĞĚ�>ĂǁƐ�ŽĨ�ϭϵϮϵ͕�Žƌ�ƐƵĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĞƌĞĨŽƌ�ĂƐ�ĞǆŝƐƚ�Žƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ůĂǁ͕�ŵĂǇ�

�ŶĂďůŝŶŐ��Đƚ ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� 



Ϯϵ 

ďĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƟƚƵƟŶŐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽƐĞĐƵƟŶŐ�ƐƵĐŚ�ĐŽŶĚĞŵŶĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϱϵ� 
�ŽŵƉŝůĞƌΖƐ�EŽƚĞƐ͗�&Žƌ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ��Đƚ�ϭϰϵ�ŽĨ�ϭϵϭϭ͕�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƚŽ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ͕�ƐĞĞ�D�>�Ϯϭϯ͘Ϯϭ�Ğƚ�ƐĞƋ͘ 

ϭϭϵ͘ϲϬ�ZĞĨĞƌĞŶĚƵŵ͘ 

^ĞĐ͘�ϭϬ͘�dŚĞ�ĨŽƌĞŐŽŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĂĐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ�tĂǇŶĞ͕�tĂƐŚƚĞŶĂǁ͕�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�
KĂŬůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�DĂĐŽŵď�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ͕�
ϭϵϰϬ͘�dŚĞ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�ƐƚĂƚĞ�ŝƐ�ŚĞƌĞďǇ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĐĞƌƟĨǇ�ƚŚĞ�
ƐĂŝĚ�ůŽĐĂů�ĂĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐůĞƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĐŽƵŶƟĞƐ�
ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͘�/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂďŽǀĞ�
ŶĂŵĞĚ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ďĂůůŽƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�Ăůů�
ƉƌĞĐŝŶĐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ�tĂǇŶĞ͕�tĂƐŚƚĞŶĂǁ͕�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�
KĂŬůĂŶĚ͕�ĂŶĚ�DĂĐŽŵď͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ůĂǁ͕�
ǁŚŝĐŚ�ďĂůůŽƚƐ͕�ĂŌĞƌ�ƐĞƫŶŐ�ĨŽƌƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞŐŽŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĂĐƚ�ŝŶ�
ĨƵůů͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝŶ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĨŽƌŵ͗ 

͞sŽƚĞ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĂĐƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ�tĂǇŶĞ͕�tĂƐŚƚĞŶĂǁ͕�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ͕�KĂŬůĂŶĚ͕�
ĂŶĚ�DĂĐŽŵď͘ 

͞^ŚĂůů�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ůŽĐĂů�ĂĐƚ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĂĚŽƉƚĞĚ͍ 

͞zĞƐ�;�Ϳ 

͞EŽ�;�Ϳ͘͟ 

/ƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƚŚĞ�ĚƵƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŽĨ�ĞůĞĐƟŽŶ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�ŝŶ�
ĞĂĐŚ�ĂďŽǀĞ�ŶĂŵĞĚ�ĐŽƵŶƚǇ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ďĂůůŽƚƐ�ƐŽ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŝŶƐƉĞĐƚŽƌƐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ĞůĞĐƟŽŶ�ůĂǁ͘��ůů�ǀŽƚĞƐ�ĐĂƐƚ�
ƵƉŽŶ�ƐĂŝĚ�ůŽĐĂů�ĂĐƚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ͕�ĐĂŶǀĂƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŵĂŶŶĞƌ�ĂƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ�ĨŽƌ�ĐŽƵŶƟŶŐ͕�ĐĂŶǀĂƐƐŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ǀŽƚĞƐ�ĐĂƐƚ�ĨŽƌ�ƐƚĂƚĞ�ŽĸĐĞƌƐ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϲϬ 

ϭϭϵ͘ϲϭ�ZĞĨĞƌĞŶĚƵŵ͖�ĂƉƉƌŽǀĂů�ďǇ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ͖�
ƌĞƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͖�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĚǇ͘ 

^ĞĐ͘�ϭϭ͘�/Ĩ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ǀŽƟŶŐ�ƚŚĞƌĞŽŶ�Ăƚ�ĂŶǇ�
ĞůĞĐƟŽŶ�ŝŶ�Ϯ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŶĂŵĞĚ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ĐŽŶƟŐƵŽƵƐ͕�ƐŚĂůů�ǀŽƚĞ�͞ǇĞƐ͟�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĂů͕�ƚŚĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƟĞƐ�ƐŽ�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ�Ă�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ŚĂǀŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌƐ͕�ĚƵƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂĐƚ͘ 

dŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŝŶŐ�ďŽĂƌĚ�ƐŚĂůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ϯ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�
ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŐŽǀĞƌŶŽƌ�ĂŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚĞĚ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ƐŽ�ĂƉƉƌŽǀŝŶŐ͘ 

/Ĩ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĐŽƵŶƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ǀŽƚĞ�͞ŶŽ͟�ŽŶ�
ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ŽĨ�Ă�,ƵƌŽŶ-�ůŝŶƚŽŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ��ƵƚŚŽƌŝƚǇ͕�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ŵĂǇ�ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�
Žƌ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ďŽĂƌĚƐ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�Žƌ�ďǇ�
ƉĞƟƟŽŶƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬ�ƉĞƌ�ĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ƚŚĞƌĞŝŶ͘�
^ƵĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�Žƌ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞĐŽŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�
ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĞůĞĐƟŽŶ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚŽƌƐ�ŝŶ�
ƐƵĐŚ�ĐŽƵŶƚǇ�Žƌ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ƐŚĂůů�ǀŽƚĞ�͞ǇĞƐ͘͟ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗�ϭϵϯϵ͕��Đƚ�ϭϰϳ͕��ī͘�:ĂŶ͘�ϭϬ͕�ϭϵϰϮ�͖--��>�ϭϵϰϴ͕�ϭϭϵ͘ϲϭ� 
�ŽŵƉŝůĞƌΖƐ�EŽƚĞƐ͗�dŚŝƐ�ĂĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�
ĞŶƵŵĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�D�>�ϭϭϵ͘ϲϬ͘ 

ϭϭϵ͘ϲϮ�sŝŽůĂƟŽŶ�ŽĨ�D�>�ϭϲϴ͘ϭ�ƚŽ�ϭϲϴ͘ϵϵϮ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�
ƉĞƟƟŽŶƐ͖�ƉĞŶĂůƟĞƐ͘ 

^ĞĐ͘�ϭϮ͘���ƉĞƟƟŽŶ�ƵŶĚĞƌ�ƐĞĐƟŽŶ�ϭϭ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞƟƟŽŶ͕�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƐĞĐƟŽŶ�ϰϴϴ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DŝĐŚŝŐĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ�ůĂǁ͕�ϭϵϱϰ�W��ϭϭϲ͕�D�>�ϭϲϴ͘ϰϴϴ͘���ƉĞƌƐŽŶ�
ǁŚŽ�ǀŝŽůĂƚĞƐ�Ă�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ�ůĂǁ͕�ϭϵϱϰ�W��
ϭϭϲ͕�D�>�ϭϲϴ͘ϭ�ƚŽ�ϭϲϴ͘ϵϵϮ͕�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�Ă�ƉĞƟƟŽŶ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�
ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŶĂůƟĞƐ�ƉƌĞƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�
ǀŝŽůĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĞůĞĐƟŽŶ�ůĂǁ͕�ϭϵϱϰ�W��ϭϭϲ͕�D�>�ϭϲϴ͘ϭ�
ƚŽ�ϭϲϴ͘ϵϵϮ͘ 

,ŝƐƚŽƌǇ͗��ĚĚ͘�ϭϵϵϴ͕��Đƚ�ϭϳϬ͕��ī͘�DĂƌ͘�Ϯϯ͕�ϭϵϵϵ 

�ŶĂďůŝŶŐ��Đƚ ϰ�ͮ���D/E/^dZ�d/s��^dZh�dhZ� 
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