
ϯϬ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϯϭ 

dŚŝƐ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϯ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƉĂƌŬƐ� ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ� ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ƐǇƐƚĞŵ͘� /Ŷ� ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ƚŚĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ� ŽĨ� ƉĂƌŬ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕� ŶĂƚƵƌĂů�
ĂƌĞĂƐ͕�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�WůĂŶŶŝŶŐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƐƚĂī� ŝŶ� ƚŚĞ� KƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�
/ŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ� ^ĞƌǀŝĐĞƐ͕� EĂƚƵƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ� �ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�
ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚƐ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī�Ăƚ�ƚŚĞ�DŝĐŚŝŐĂŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ŽĨ� EĂƚƵƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ� ;D�EZͿ͕� ƚŚĞ� WůĂŶŶŝŶŐ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ƌĞĐĞŶƚůǇ� ƌĞǀŝĞǁĞĚ� ĂŶĚ� ĐŽŶĮƌŵĞĚ� ƚŚĞ� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ŽĨ�
ĞŶĐƵŵďĞƌĞĚ� ůĂŶĚ�ǁŝƚŚŝŶ� ĞĂĐŚ� ƉĂƌŬ͘� �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ�
ĨŽƌ� ƉĂƌŬ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ǁĞƌĞ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ďǇ� WůĂŶŶŝŶŐ� ƐƚĂī� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĮĞůĚ�ǁŽƌŬ�ƵƐŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�D�EZ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘� 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ͗ 

· WĂƌŬ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ƉĂŐĞ� ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ŐĞŶĞƌĂů� ůŽĐĂƟŽŶ͕�
ĐůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ͕�ƐŝǌĞ͕�ĨƵŶĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͕�ĂůŽŶŐ�
ǁŝƚŚ� ƚĂďůĞƐ� ĚĞƚĂŝůŝŶŐ� ƚƌĂŝů� ŵŝůĞƐ͕� ĨĂĐŝůŝƚǇ� ĐŽƵŶƚƐ͕� ĂŶĚ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŝŶŐ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŵĂƐƚĞƌ�ƉůĂŶƐ͘ 

· WĂƌŬ�ŵĂƉ� ƐŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĞ� ůĂŶĚ͕�ǁĂƚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ĂŶĚ�ŵĂũŽƌ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͘ 

· �ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŵĂƉ�ŽƵƚůŝŶŝŶŐ� ƚŚĞ� ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ� ĐƌŝƟĐĂů�ŶĂƚƵƌĂů�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĞǆƉůĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉĂŐĞ͘ 

· DĂƉ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ĞŶĐƵŵďĞƌĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŐƌĂŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
>ĂŶĚ� Θ� tĂƚĞƌ� �ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� &ƵŶĚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� DŝĐŚŝŐĂŶ�
EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ͘ 

· dĂďůĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͘ 

· �ƌŽĂĚ� ĮŶĚŝŶŐƐ� ŽĨ� ƐƚĂī͛Ɛ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ� ǁŝƚŚ� �ŝƐĂďŝůŝƟĞƐ� �Đƚ�
;���Ϳ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ĨŽƌ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� Ăƚ� ĞĂĐŚ� ƉĂƌŬ� ;ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶ�ĂŶ��ƉƉĞŶĚŝǆͿ͘ 

&ŝŶĂůůǇ͕� ƚŚĞ� WůĂŶŶŝŶŐ� �ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ĂŶ� ĂŶĂůǇƐŝƐ� ŽĨ�
ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ĐŽƵŶƚǇ� ƉĂƌŬƐ� ĂŶĚ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘� �� ůŽĐĂƟŽŶ�

ŵĂƉ� ĂŶĚ� ĐŚĂƌƚ� ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ� ĞĂĐŚ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ŝŶĐůƵĚĞĚ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĮǀĞ� ĐŽƵŶƟĞƐ�
ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĂƌĞĂ͘� dŚĞ� ůŽĐĂƟŽŶ� ŵĂƉ� ĂůƐŽ�
ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ� ŽƚŚĞƌ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ƉƌŝǀĂƚĞ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ŝŶ� ĐŽŶƚĞǆƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ͕� ĐŽƵŶƚǇ͕� ĂŶĚ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϯϮ 

�/K�/s�Z^/dz 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞĂ͕�
ŽŌĞŶ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ� ďǇ� ŶƵŵďĞƌ� ĂŶĚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ� ŽĨ� ƐƉĞĐŝĞƐ͘� /ƚ� ŝƐ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŽ� ƉƌĞƐĞƌǀĞ� ďĞĐĂƵƐĞ� ŝƚ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ŚƵŵĂŶƐ� ǁŝƚŚ�
ĞĐŽůŽŐŝĐĂů� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ĐůĞĂŶ�ǁĂƚĞƌ� ĂŶĚ� ŽǆǇŐĞŶ͕� ůĞĂĚƐ� ƚŽ�
ŐƌĞĂƚĞƌ� ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ� ĚƵƌŝŶŐ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ� ŚƵŵĂŶ-
ĐĂƵƐĞĚ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞƐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�ŽĨ�ĚŝƐĞĂƐĞ͘ 

/ĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ� ĂƌĞĂƐ� ĐĂŶ� ŚĞůƉ� ŝŶĨŽƌŵ� ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ŽĨ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĂŶĚ� ĨƵƚƵƌĞ� ƉĂƌŬ� ĂŵĞŶŝƟĞƐ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ŝƚƐ�ŵĂŶĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŝƚ�ƐĞƌǀĞƐ͘�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ŝƐ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŽ�
ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ƵŶŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶ͘ 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ�ĚĞƚĞƌŵŝŶŝŶŐ�ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂƌĞĂƐ�ǁĞƌĞ�
ĂĚĂƉƚĞĚ� ĨƌŽŵ� Ă� ŵĂƚƌŝǆ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� EĂƚƵƌĂů� ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƵƐĞƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŽƌŬ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

DĞƚƌŝĐ tŚĂƚ tŚǇ DĞƚƌŝĐ tŚĂƚ tŚǇ 

�ůĞŵĞŶƚĂů�
KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ� 

ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ůĞŐĂů�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�Žƌ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĂƐ�ŝŶ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƉƌĞ-
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ 

ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ͕�ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞƐ�
ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďǇ�ůĂǁ�ĨƌŽŵ�
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂů�ƚĂŬĞ 

WĞƌĐĞŶƚ�/ŶǀĂƐŝǀĞ�
^ƉĞĐŝĞƐ��ŽǀĞƌ 

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŽƚĂů�
ĂĐƌĞĂŐĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�
ƉůĂŶƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ 

ĂƌĞĂƐ�ǁŝƚŚ�ĨĞǁ�
ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞ�ůĞƐƐ�ǁŽƌŬ͕�
ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ƌĞƚƵƌŶ�
ŽŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ 

&Y�� 

;&ůŽƌŝƐƟĐ�YƵĂůŝƚǇ�
�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚͿ 

ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƚ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝŬĞůǇ�ƚŽ�ŽĐĐƵƌ�ŝŶ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�
ƉƌĞ-ƐĞƩůĞŵĞŶƚ 

ĚĞƚĞƌŵŝŶĞƐ�ƚŚĞ�
ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�Ă�
ƐǇƐƚĞŵ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝƚƐ�
ŇŽƌĂů�ĂƐƐĞŵďůĂŐĞ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ZĂŶŬŝŶŐ 

ƌĂŶŬ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĂƌŝƚǇ�Žƌ�
ƌĂƚĞ�ŽĨ�ĚĞĐůŝŶĞ 

ĂƐƐĞƐƐĞƐ�ƚŚĞ�
ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ�Ž�Ĩ�ĞĂĐŚ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ 

&Y/��ŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ 

ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĂďŝƚĂƚ�;ŐƌĞĂƚĞƌ�
ƚŚĂŶ�ϯϱ�&Y/Ϳ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬ�
ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ 

 

ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ĮƚŶĞƐƐ 

tĞƚůĂŶĚƐ� 
ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�
ǁĞƚůĂŶĚƐ 

ǁĞƚůĂŶĚƐ�ƚĞŶĚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�
ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƉƌŽŵŽƚĞ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ǁĂƚĞƌ�
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

^ŝǌĞ� 
ĂĐƌĞĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĂďŝƚĂƚ�
ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ 

ůĂƌŐĞ�ŚĂďŝƚĂƚƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŵŽƌĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�
ĂŶĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�
ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĮƚŶĞƐƐ͕�
ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ 

,ĂďŝƚĂƚ��ŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ 

ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�
ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ϭϬϬ�
ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ 

ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ǁĞƚůĂŶĚƐ�
ƉƌŽŵŽƚĞ�ŐĞŶĞƟĐ�
ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz �ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϯϯ 

����^^/�/>/dz 

�� ůŝŵŝƚĞĚ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ǁĂƐ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ďǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƐƚĂī�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂƐ�Ă�
ǁŚŽůĞ� ĂŶĚ� ŝŶĨŽƌŵ� ŐŽĂůƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ͘� dŚĞ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ǁĂƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϬ�����^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĨŽƌ��ĐĐĞƐƐŝďůĞ��ĞƐŝŐŶϭ�ĂŶĚ�
ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ƉĂƚŚǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϮϬϭϬ� ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗� ďŽĂƚ� ůĂƵŶĐŚĞƐ͕�
ĮƐŚŝŶŐ� ƉŝĞƌƐ͕� ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͕� ŐŽůĨ� ĐŽƵƌƐĞƐ͕� ĂŶĚ� ƉŽŽůƐ͘� DŽƌĞ�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĂŶĂůǇƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ͘ 

&Žƌ� Ă� ŐĞŶĞƌĂů� ƐĞŶƐĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ� ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ĞĂĐŚ�ƉĂƌŬ�ǁĂƐ�ĂŶĂůǇǌĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂƉƉĞĚ�
ƵƐŝŶŐ�'ŽŽŐůĞ��ĂƌƚŚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƉĂǀĞĚ�ƌŽƵƚĞƐ� ůĞĂĚŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ;ƐͿ�ŽĨ�ƵƐĞ͘�dŚĞ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƉĂǀĞŵĞŶƚ� ĂůŽŶĞ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ� ĂŶ� ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƌŽƵƚĞ͕� ĂƐ�
ƐůŽƉĞ͕�ǁŝĚƚŚ͕� ĂŶĚ� ĞǀĞŶŶĞƐƐ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ� ĂůƐŽ� ďĞ�ŵĞƚ͘�
,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚŝƐ� ĂůůŽǁĞĚ� ĨŽƌ� ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ĂƌĞĂƐ� ǁŚĞƌĞ� ŶŽ�
ƉĂǀĞĚ� ƌŽƵƚĞ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘� � dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ŵĂƉƐ� ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ� ƉĂƌŬ͘� /Ŷ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ĂĐŚŝĞǀĞ� ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ͕� ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�
ŚĂǀĞ� ƚŽ� ďĞ� ĂĚĚĞĚ� Žƌ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ǁŽƵůĚ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ďĞ� ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�
ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ͘� 

EĞǆƚ͕� ĐŚĞĐŬůŝƐƚƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� EĞǁ� �ŶŐůĂŶĚ� ���� �ĞŶƚĞƌϮ� ǁĞƌĞ�
ĂĚĂƉƚĞĚ� ĂŶĚ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ĮĞůĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶƐ� ŽĨ� ƐƉĞĐŝĮĐ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ƉĂƌŬƐ͘�dŚĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĂƟŶŐ�
ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ĨĂĐŝůŝƚǇ͕� ƐŚŽǁŶ� ŝŶ� Ă� ƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƉĂƌŬ͘� dŚĞ� ƌĂƟŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

ϭ�—�ŶŽ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� 

Ϯ�—�ƐŽŵĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� 

ϯ�—�ŵŽƐƚ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ 

ϰ�—�Ăůů�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ 

ϱ�—�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽůůŽǁƐ�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĞƐŝŐŶϯ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ 

&ŝŶĂůůǇ͕� Ăůů� ƚŚĞ� ƌĞƐƵůƚƐ� ǁĞƌĞ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ� ĂŶĚ� ƵƐĞĚ� ƚŽ� ĨŽƌŵ�
ŐŽĂůƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ƐǇƐƚĞŵ͛Ɛ� ĨƵƚƵƌĞ� ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͘� dŚĞƐĞ� ĂƌĞ�
ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ŽĂůƐ�ĂŶĚ�KďũĞĐƟǀĞƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶ͘�dŚĞ�
ĨƵůů�ƉĂƌŬ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ŵĂƉƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞŶĚŝǆ͘ 

ϭ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ��ĐĐĞƐƐ��ŽĂƌĚ͕�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĐĐĞƐƐ-ďŽĂƌĚ͘ŐŽǀͬŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ-ĂŶĚ-ƐƚĂŶĚĂƌĚƐͬďƵŝůĚŝŶŐƐ-ĂŶĚ-ƐŝƚĞƐͬĂďŽƵƚ-ƚŚĞ-ĂĚĂ-ƐƚĂŶĚĂƌĚƐͬĂĚĂ-ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ 
Ϯ������ŚĞĐŬůŝƐƚ�ĨŽƌ��ǆŝƐƟŶŐ�&ĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂĚĂĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘ŽƌŐͬĐŚĞĐŬůŝƐƚ͘ŚƚŵůηƌĞĐ 
ϯ�&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�hŶŝǀĞƌƐĂů��ĞƐŝŐŶ�;ǁǁǁ͘ƵŶŝǀĞƌƐĂůĚĞƐŝŐŶ͘ŝĞͿ͗�͞hŶŝǀĞƌƐĂů��ĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂĐĐĞƐƐĞĚ͕�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĞǆƚĞŶƚ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďǇ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞ͕�ƐŝǌĞ͕�ĂďŝůŝƚǇ�Žƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ͘��Ŷ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�;Žƌ�ĂŶǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�
ƉƌŽĚƵĐƚ͕�Žƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĂƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚͿ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�
ŽŶůǇ�Ă�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘�/Ĩ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ƵƐĂďůĞ͕�ĐŽŶǀĞŶŝĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ƵƐĞ͕�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�
ďĞŶĞĮƚƐ͘��Ǉ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�Ăůů�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞĞƚ�
ƉĞŽƉůĞƐΖ�ŶĞĞĚƐ͘�^ŝŵƉůǇ�ƉƵƚ͕�ƵŶŝǀĞƌƐĂů�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ŐŽŽĚ�ĚĞƐŝŐŶ͘͟ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 



ϯϰ 

/E&Z�^dZh�dhZ���E�>z^/^ 

,ŝƐƚŽƌŝĐĂůůǇ͕� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ƚŽŽŬ� Ă� ƌĞĂĐƟŽŶĂƌǇ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ŵĂŬŝŶŐ� ƌĞƉĂŝƌƐ� ĂŶĚ�
ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� ƚŽ� ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕� ƌŽĂĚƐ͕� ĂŶĚ� ŽƚŚĞƌ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ŽŶůǇ�
ǁŚĞŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƌŽƐĞ͘�tŚĞŶ�ŝƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĞǀŝĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞƚŚŽĚ�
ŚĂĚ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶĞīĞĐƟǀĞ͕�,�D��ƐƚĂī�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�Ă�ŵŽƌĞ�ƉƌŽĂĐƟǀĞ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�/Ŷ�ϮϬϭϬ͕�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ďĞŐĂŶ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�
ƌŽĂĚǁĂǇ� ĂƐƐĞƚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ƐŽŌǁĂƌĞ� ;ZŽĂĚƐŽŌͿ� ƚŽ� ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�
ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ-ƌĞůĂƚĞĚ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ĂŐĞ� ĂŶĚ� ǁĞĂƌ-ĂŶĚ-
ƚĞĂƌ͘ϭ� dŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ� ƚŚŝƐ�ĞīŽƌƚ͕�Ă� ƌŽŽĨ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϯ͕�ĂŶĚ�Ă�ƉŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁĂƐ�
ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ŝŶ� ϮϬϭϰ͘� �� 'ĞŽŐƌĂƉŚŝĐ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� ^ǇƐƚĞŵ� ;'/^Ϳ�
ĚĂƚĂďĂƐĞ� ǁĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕� ĞŶĂďůŝŶŐ� ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ƐƚĂī� ƚŽ� ŵĂƉ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ůŝŶĞƐ͕� ŶĂƚƵƌĂů� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕� ďƵŝůƚ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ͕�
ĂŶĚ�ƵƟůŝƟĞƐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƐĞƚƐ͘ 

�ƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͕�ƚŚĞƌĞ�ĞǆŝƐƚƐ�Ă�ĨĂŝƌ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ƌŽŽĨƐ͕� ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕� ƌŽĂĚƐ͕� ƚƌĂŝůƐ͕� ĂŶĚ� ƉĂƌŬ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ;Ğ͘Ő͘� ƉŝĐŶŝĐ�
ƐŚĞůƚĞƌƐ͕� ďŽĂƚ� ůĂƵŶĐŚĞƐͿ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͘� dŚĞƐĞ�
ĂƐƐĞƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ƚŽ� ďĞ� ŝŶ� ŐŽŽĚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕� ƐĂǀĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŬŶŽǁŶ� ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚƐ�
ŶĞĞĚĞĚ�;Ğ͘Ő͘�>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�ƉĂƌŬ�ŽĸĐĞ͕�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�ƉĂƌŬ�ŽĸĐĞͿ͘�
�ƐƐĞƚƐ� ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶ�
ŝŶĐůƵĚĞ� ƚŚĞ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ� ĂŶĚ� Ăůů� ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�
ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

/Ŷ� ůĂƚĞ�ϮϬϭϲ͕�,�D��ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ŽǀĞƌ�Ψϭ͘ϵD�ŝŶ�^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ͕�
�ƐƐĞƚ� DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͕� ĂŶĚ� tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ� ;^�tͿ� WƌŽŐƌĂŵ� ŐƌĂŶƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ͘� WĞƌ� ƚŚĞ� ŐƌĂŶƚ� ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕� ƚŚŝƐ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ŝƐ� ƚŽ� ďĞ�
ĞǆƉĞŶĚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂŶ�
ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�
ƐĂŶŝƚĂƌǇ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� ;Ğ͘Ő͘� ƉƵŵƉ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕� ƐĞƉƟĐ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕�
ƉŝƉĞƐ͕� ŵĂŶŚŽůĞƐͿ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌƉŽƐĞ� ŽĨ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶ� ĂƐƐĞƚ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ĚĂƚĂďĂƐĞ͘� �ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ŚŝƌĞĚ� ƚŽ� ĐŽŶĚƵĐƚ�
ƚŚĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌǇ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ� ƚŽ� ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�Ă� ƐŽŌǁĂƌĞ�
ƐǇƐƚĞŵ� ĨŽƌ� ŚŽƵƐŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĐƋƵŝƌĞĚ� ĚĂƚĂ͘� �Ǉ� ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ� ƚŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ͕� ,�D�� ŚĂƐ� ĂŶ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ďĞŐŝŶ� ƚĂŬŝŶŐ� Ă� ŵŽƌĞ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ĂƉƉƌŽĂĐŚ� ƚŽ� ĂƐƐĞƚ� ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ� ďǇ�
ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĂƐƐĞƚ�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ-ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�
ŽǀĞƌ� ƟŵĞ͘� �ƐƐĞƚ� ĐůĂƐƐĞƐ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ǁŽƵůĚ�
ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

 

· ^ĂŶŝƚĂƌǇ 
· �ƵŝůĚŝŶŐƐ�;ĞŶǀĞůŽƉĞ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐ͕�ƉůƵŵďŝŶŐͿ 
· ZŽĂĚƐ� 
· WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ 
· dƌĂŝůƐ�;ďǇ�ƚǇƉĞͿ 
· �ƌŝĚŐĞƐ�;ďǇ�ƚǇƉĞͿ 
· �ůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐƵƉƉůǇͬŐƌŝĚ 
· �ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�;ĮďĞƌ�ŽƉƟĐ͕�ĐŽƉƉĞƌͿ 
· WĂƌŬ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ;Ğ͘Ő͘� ƉŝĐŶŝĐ� ƐŚĞůƚĞƌƐ͕� ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ͕�

ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ͕�ƚŽůůďŽŽƚŚƐͿ 
· tĂƚĞƌ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĞůůƐͿ 
· �ĂŵƐ 
· ^ŚŽƌĞůŝŶĞ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�;Ğ͘Ő͘�ƐĞĂǁĂůůƐ͕�ƌŝƉƌĂƉ�ĂƌĞĂƐͿ 
· EĂƚƵƌĂů� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� ;DŝĐŚŝŐĂŶ� EĂƚƵƌĂů� &ĞĂƚƵƌĞƐ� /ŶǀĞŶƚŽƌǇ�

ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐͿ 
· ^ƚŽƌŵǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ 

�Ɛ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ϮϭƐƚ� �ĞŶƚƵƌǇ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ� �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�
ZĞƉŽƌƚϮ�ƌĞůĞĂƐĞĚ� ŝŶ� ůĂƚĞ� ϮϬϭϲ� ďǇ� ƚŚĞ� DŝĐŚŝŐĂŶ� /ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕� ͞ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ� ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƉƌĞǀĞŶƚĂƟǀĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕� ƌĞƉĂŝƌ͕� ĂŶĚ� ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ� ŽĨ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ĂƐƐĞƚƐ� ŝƐ� ŵƵĐŚ� ŵŽƌĞ� ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ� ƚŚĂŶ� ƌĞĐŽŶƐƚƌƵĐƟŶŐ� ƚŚĞ�
͚ǁŽƌƐƚ� ĮƌƐƚ͛͘͟�KŶĐĞ� ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ĂƐƐĞƚ�
ĐůĂƐƐ͕� ŝƚ� ǁŝůů� ďĞ� ƉŽƐƐŝďůĞ� ĨŽƌ� ,�D�� ƐƚĂī� ƚŽ� ŵŽƌĞ� ĨƵůůǇ�
ĐŽŵƉƌĞŚĞŶĚ� ƚŚĞ� ƐǇƐƚĞŵ-ǁŝĚĞ� ĚĞĨĞƌƌĞĚ� ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ďƵƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͕�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘ 

ϭ�/ŶŝƟĂůůǇ͕�ŽŶůǇ�ƌŽĂĚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ZŽĂĚƐŽŌ�ƐǇƐƚĞŵ͘��Ɛ�ŽĨ�ϮϬϭϳ͕�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƉĂǀĞĚ͕�ƐŚĂƌĞĚ-ƵƐĞ�ƚƌĂŝůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�
ƐǇƐƚĞŵ͘ 

Ϯ^ƚĂƚĞ�ŽĨ�DŝĐŚŝŐĂŶ�'ŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ŵŝĐŚŝŐĂŶ͘ŐŽǀͬĚŽĐƵŵĞŶƚƐͬƐŶǇĚĞƌͬϮϭƐƚͺ�ĞŶƚƵƌǇͺ/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞͺ�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶͺZĞƉŽƌƚͺϱϱϱϬϳϵͺϳ͘ƉĚĨ� 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ��ŶĂůǇƐŝƐ ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϯϱ 

>�<��^d͘��>�/Z�D�dZKW�Z< 

>ĂŬĞ� ^ƚ͘� �ůĂŝƌ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚĞƌŶ� ĞĚŐĞ� ŽĨ�
DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ͕� ũƵƐƚ� ƐŽƵƚŚ� ŽĨ� �ŶĐŚŽƌ� �ĂǇ͘� �ůů� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ�
ǁŝƚŚŝŶ�,ĂƌƌŝƐŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� >ĂŬĞ� ^ƚ͘� �ůĂŝƌ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŶĞĂƌůǇ�
ƌĞĂĐŚĞƐ�^ŽƵƚŚ�ZŝǀĞƌ�ZŽĂĚ͘�dŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ� ŝƚ� ƌƵŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ůĂĐŬ�
�ƌĞĞŬ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁĞƐƚ� ŝƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ� ƚŽ� :ĞīĞƌƐŽŶ͕� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŝƐ�>ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƵƚŚ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ͘ 

>ĂŬĞ� ^ƚ͘� �ůĂŝƌ� ŚŽƐƚƐ� ƐĞǀĞƌĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ǁĂƚĞƌ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͕� ďŽĂƟŶŐ͕� ďŝƌĚǁĂƚĐŚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ƉŝĐŶŝĐƐ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ͛Ɛ�
ƐĐĞŶŝĐ� ,ƵƌŽŶ� WŽŝŶƚ� ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ůĂŬĞ� ŵĂŬĞƐ� ŝƚ� ƵŶŝƋƵĞ͕�
ĂůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ϱϬ-ŵĞƚĞƌ� ƐǁŝŵŵŝŶŐ� ƉŽŽů͕� ƐƉůĂƐŚ� ƉĂĚ͕� ĂŶĚ�
ďĞĂƵƟĨƵů�ŶĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�>ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁĂƐ�Ă�'ƌĞĂƚ�
>ĂŬĞƐ� �ŽĂƐƚĂů� ŵĂƌƐŚ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ƵƐĞĚ� ďǇ� EĂƟǀĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ� ĂŶĚ�
ĞĂƌůǇ� ƐĞƩůĞƌƐ� ĨŽƌ� ĮƐŚŝŶŐ͕� ŚƵŶƟŶŐ͕� ĂŶĚ� ƚƌĂƉƉŝŶŐ͘� �ĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ�
ƐŽŝů� ǁĂƐ� ŵŽƐƚůǇ� ǁĞƚůĂŶĚ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͕�
ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ŶŽ� ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ� ŚŽŵĞƐƚĞĂĚƐ͘� dŚĞ� ƐĂŶĚǇ� ƌŝĚŐĞ�
ŶĂƚƵƌĂůůǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ďĞĂĐŚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƌĞƐƟŶŐ�ƉůĂĐĞ�
ĨŽƌ� ƚƌĂǀĞůĞƌƐ� ŝŶ� ĐĂŶŽĞƐ� ĂŶĚ� ĨŽƌ� ŵŝŐƌĂƟŶŐ� ďŝƌĚƐ͘� sĂƌŝŽƵƐ� ƌĂƌĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ďŝƌĚƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶŽǁ-ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�WŝƉŝŶŐ�WůŽǀĞƌ�ĂŶĚ�
ŶŽǁ-ƚŚƌĞĂƚĞŶĞĚ� �ŽŵŵŽŶ� dĞƌŶ� ŶĞƐƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉŽŝŶƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞ�
ŝƐůĂŶĚ͘ 

:ŽƵƌŶĂůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ĨƌŽŵ�,ĞŶƌǇ�^ĐŚŽŽůĐƌĂŌ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ�
�ĂƚĞƐ� �ŽƵŐůĂƐ� ĨƌŽŵ� Ă� ƐƚŽƉ� Ăƚ� ,ƵƌŽŶ� WŽŝŶƚ� ĚƵƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ�
sŽǇĂŐĞƵƌ��ĂŶŽĞ�ĞǆƉĞĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�'ƌĞĂƚ�>ĂŬĞƐ͘� 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· ^ǁŝŵŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽŽů�Žƌ�ůĂŬĞ 
· ZĞůĂǆŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ 
· ^ƉůĂƐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƋƵŝƌƚ��ŽŶĞ 
· �ŝƌĚǁĂƚĐŚŝŶŐ 
· �ŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮƐŚŝŶŐ 
· ^ŬŝŝŶŐ͕�ƐůĞĚĚŝŶŐ͕�ŝĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ 
· KďƐĞƌǀŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝůƐ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐŽůĨ͕�ĨŽŽƚ�ŐŽůĨ͕�Žƌ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ŐŽůĨ 
· <ŝƚĞďŽĂƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁŝŶĚƐƵƌĮŶŐ 
 

 

,ĂƌƌŝƐŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
tĂƚĞƌĨƌŽŶƚ�ZĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
�����ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĂŶĚ�dĂǆ�
/ŶĐƌĞŵĞŶƚ�&ŝŶĂŶĐĞ�WůĂŶ 

ϮϬϭϱ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĂƌŬ͕�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�KƉĞŶ�
^ƉĂĐĞ�Θ�'ƌĞĞŶǁĂǇ�ƉůĂŶ 

ϮϬϭϮ 

DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϬ 

WĂƚŚ�Θ�dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϳϰ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

dŽƚĂů ϭϯ͘ϱ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ Ϯ͘ϭϰ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϭ͘ϴϱ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϱ͘ϳϳ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϴ�ͬ�ϰϯ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϭϯ�ͬ�ϰϲ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐϭ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϲ�ͬ�ϯϱ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϱ͘Ϭϴ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϯϲ͘ϱϰ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ Ϯ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϮϬ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϭϮ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϭϬ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϯ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ ϰ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϯ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϰ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϭ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

ϭ��ĐŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ĚĞƚĂĐŚĞĚ�ƌĞƐƚƌŽŽŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉůƵŵďŝŶŐ͘�dŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƌĞƐƚƌŽŽŵƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�Žƌ�Ɖŝƚ�ƚŽŝůĞƚƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ƉůƵŵďŝŶŐ͘ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϳϴϵ 



ϯϲ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

>ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϯϳ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϯϴ 

>ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϯϵ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ—'ƌĂŶƚƐ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

d&ϴϳ-Ϭϴϱ DĞƚƌŽ��ĞĂĐŚ�EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ������������� ϭϵϴϳ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϮϮϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�DϬϬ-Ϭϲϳ DĞƚƌŽ��ĞĂĐŚ�WŽŝŶƚĞ�^ŚŽƌĞůŝŶĞ�dƌĂŝů����� ϮϬϬϬ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϰϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϭϮ-Ϭϱϳ >ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�>ĂŶĚ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ ϮϬϭϮ ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϵϰ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 

EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ�ƉůĂŶƐ�
ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐͬĨĂĐŝůŝƚǇ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚŝǌĂƟŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ƚŽ�ƌĂŝůŝŶŐͬďĞŶĐŚĞƐ 

EŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ͕�
ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�

ǁŝƚŚŝŶ�ƉĂƌŬ������������ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-�WŽŝŶƚ ϰ 
�ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ Ϯ 
�ĂǇƐĂŝů ϯ 
^ŚŽƌĞ�DĂƌŝŶĂ Ϯ 
^ŽƵƚŚ�DĂƌŝŶĂ ϯ 
'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϰ 
WŽŽů ϰ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ĂŬĞ�^ƚ͘��ůĂŝƌ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 



ϰϬ 

<�E^/E'dKE��D�dZKW�Z< 

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďŽƌĚĞƌ� ŽĨ� >ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ�
ĂŶĚ�KĂŬůĂŶĚ� ĐŽƵŶƟĞƐ� ŝŶ� ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�DŝĐŚŝŐĂŶ͘� dŚĞ�ƉĂƌŬ� ƐŝƚƐ� ŝŶ�
ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ďŽƚŚ� ĐŽƵŶƟĞƐ͘� DŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ� ǁŝƚŚŝŶ� DŝůĨŽƌĚ� dŽǁŶƐŚŝƉ͕� ďƵƚ� �ƌŝŐŚƚŽŶ� ĂŶĚ� >ǇŽŶ�
dŽǁŶƐŚŝƉƐ� ĂůƐŽ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ƉŽƌƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͕� ĂŶĚ� 'ƌĞĞŶ� KĂŬ�
dŽǁŶƐŚŝƉ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ĂŶ�ĂĐƌĞ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ�ĞǆƚĞŶƚ͕�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ� ƌĞĂĐŚĞƐ�Dŝůů�WŽŶĚ͘�dŽ�
ƚŚĞ� ĞĂƐƚ� ŝƚ� ƌĞĂĐŚĞƐ� ďĞǇŽŶĚ� KůĚ� WůĂŶŬ� ZŽĂĚ͕� ŝƚƐ� ǁĞƐƚĞƌŶ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ�ŝƐ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�ZŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŝƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ũƵƐƚ�
ƉĂƐƚ� /-ϵϲ� ƚŽ� 'ƌĂŶĚ� ZŝǀĞƌ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� hƉƉĞƌ�
,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ� ĂŶĚ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ŵŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĚĂŵŵĞĚ͕� ϭ͕ϮϬϬ-ĂĐƌĞ�
<ĞŶƚ� >ĂŬĞ͘� �� ƚƌĂŝů� ĐŽŶŶĞĐƚƐ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ƚŽ� /ƐůĂŶĚ� >ĂŬĞ� ^ƚĂƚĞ�
ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƌĞĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ĂŶĚ�WƌŽƵĚ�>ĂŬĞ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƌĞĂ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ��ĂŵƉ��ĞĂƌďŽƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ͘ 

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ǁŝĚĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� /ƚƐ� ůŽŶŐ� ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ� ƚƌĂŝůƐ͕�
ƐƉƌĂǁůŝŶŐ� ĨŽƌĞƐƚƐ͕� <ĞŶƚ� >ĂŬĞ͕� ĂŶĚ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� &Ăƌŵ�
�ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ͘� 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ŶĂŵĞĚ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƚŽǁŶ� ŽĨ� <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ͕� ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ�
ĨŽƵŶĚĞĚ�ŝŶ�ϭϴϯϮ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƚƌŽŝƚ-
>ĂŶƐŝŶŐ� ƚŽůů� ƌŽĂĚ� ;ůĂƚĞƌ� 'ƌĂŶĚ� ZŝǀĞƌͿ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ŽŶĐĞ� Ă� ďƵƐƚůŝŶŐ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚ͕�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƚƌĂǀĞůĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ďĂŶŬ͕�ŚŽƚĞůƐ͕�ĂŶĚ�ƚĂǀĞƌŶƐ͘�
dŚĞ�ďĂŶŬ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŶŽƚĞƐ�ŝŶ�
ϭϴϯϴ͘� dŚĞ� ĨĂůůŽƵƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚŝƐ͕� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� Ă� ƌĂŝůƌŽĂĚ�
ƐƚŽƉ͕�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͛Ɛ�ĚĞĐůŝŶĞ͘��Ǉ�ƚŚĞ�ϭϵϯϬƐ�ŝƚ�ǁĂƐ�Ă�
ŐŚŽƐƚ�ƚŽǁŶ͘ 

dŚĞ�>ĂďĂĚŝĞ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ŽĨ��ĞƚƌŽŝƚ�ƐƉĞŶƚ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ͘�:Ž�>ĂďĂĚŝĞ͕�ĂŶ�ĞĂƌůǇ�ůĂďŽƌ�ůĞĂĚĞƌ͕�
ƐƉĞŶƚ�ŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌƐ�ŚĞƌĞ�ĨƌŽŵ�ϭϵϭϮ�ƚŽ�ϭϵϯϯ͘�dŚĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ƐƵŵŵĞƌ�ŚŽŵĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ƐƉĞŶ�dƌĂŝů͘�:Ž͛Ɛ�
ďƌŽƚŚĞƌƐ͕�KůŝǀĞƌ�ĂŶĚ�,ƵďĞƌƚ͕�ƌĂŶ�Ă�ĮƐŚŝŶŐ�ůŽĚŐĞ�ĂŶĚ�ĮůŵĞĚ�
ƐĞǀĞƌĂů�ƐŝůĞŶƚ�ŵŽǀŝĞƐ͘�dŚĞ�ŵŽƐƚ�ŶŽƚŽƌŝŽƵƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�
ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�WƵƌƉůĞ�'ĂŶŐ͕�ƉƌŽŚŝďŝƟŽŶ�ĞƌĂ�ŐĂŶŐƐƚĞƌƐ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· ^ǁŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉůĂƐŚŝŶŐ�Ăƚ�DĂƌƟŶĚĂůĞ��ĞĂĐŚ 
· �ŝŬŝŶŐ�Žƌ�ƐƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝůƐ͕�ĞƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂŝůƐ 
· ^ŬŝŝŶŐ͕�ŝĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ͕�ƐůĞĚĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŽďŽŐŐĂŶŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 
· 'ŽůĮŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ŐŽůĮŶŐ 
· tĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ 
· &ŝƌĞǁŽƌŬƐ͕�ŵĂƉůĞ�ƐƵŐĂƌŝŶŐ͕�ŚŽƌƐĞ�ĚƌĂǁŶ�ǁĂŐŽŶ�ƌŝĚĞƐ 
· WĂĚĚůŝŶŐ͕�ďŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�/ƐůĂŶĚ�YƵĞĞŶ�ĨĞƌƌǇ�ŽŶ�<ĞŶƚ�>ĂŬĞ�� 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϭϮ�ͬ�Ϯϲ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϭϲ�ͬ�ϰϮ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϵ�ͬ�Ϯϴ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϭϰ͘ϵ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϯϳ͘ϴϯ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϮϬ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϴ͘ϴ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϭϴ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϴ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϳ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ ϱ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϯ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϯ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϭϯ͘ϱϱ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ ϲ͘ϭϵ 

dŽƚĂů ϳϰ͘ϴϭ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ ϳ͘Ϭϵ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϯ͘Ϭϵ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϭϭ͘Ϭϵ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ ϭϳ͘ϰ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϭϳ͘ϰ 

DŝůĨŽƌĚ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϮ 
DŝůĨŽƌĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 

�ƌŝŐŚƚŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϰ 
�ĂƐƚ�'ƌĂŶĚ�ZŝǀĞƌ��ŽƌƌŝĚŽƌ�WůĂŶ ϮϬϬϲ 
WĂƚŚǁĂǇƐ�WůĂŶ ϮϬϬϲ 

>ǇŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϰ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϮ 
>ǇŽŶ��ĞŶƚĞƌ�sŝƐŝŽŶ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 

'ƌĞĞŶ�KĂŬ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϰ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϰϰϴϲ 

· &Ăƌŵ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ 



ϰϭ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϱ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 



ϰϮ 

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϲ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϰϯ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϳ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϰϰ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-ϬϬϭϲϵ <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ηϮ ϭϵϲϵ �ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϰϱ͕ϵϯϳ͘ϱϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϭϰϲ <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WĂƌŬ ϭϵϲϵ �ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϰϮ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϲϭϳ <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϳϱ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϴϱϲ <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�,ŝŬĞͬ�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϳϳ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-Ϭϭϯϭϵ <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϴϰ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϮϳ͕ϱϬϬ͘ϬϬ� 

�&ϴϵ-ϲϭϰ EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚĞƌ�<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ ϭϵϴϵ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϯϬϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&Ϭϴ-Ϭϯϯ 
<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�-��������������������������������������������
DŝůĨŽƌĚ�dƌĂŝů��ŽŶŶĞĐƚŽƌ 

ϮϬϬϴ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϯϭϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϭϭ-Ϭϭϴ 
<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�EĂƚƵƌĞ�����������������������������������
�ĞŶƚĞƌ�WŽŶĚ�KǀĞƌůŽŽŬ 

ϮϬϭϭ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϵϰ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 

^Ɵůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌŬ 

^Ɵůů�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĂƐ�ƉĂƌŬ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

&ĂĐŝůŝƚǇ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ� 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĂŵĞŶŝƟĞƐ�
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌĂŶƚ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ—t��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ�DĂŝŶ Ϯ  
&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌƐ—t��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ�^ŵĂůů ϯ 
tĞƐƚ��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ ϭ 
�ĂƐƚ��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ ϭ 
�ŽĂƚ�ZĞŶƚĂů Ϯ 
DŝƩĞŶ��ĂǇ ϭ 
'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϰϱ 

��yd�Z-,hZKE��E����>,/�D�dZKW�Z<^ 

�ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ� ĂŶĚ� �ĞůŚŝ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ĂƌĞ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ŶŽƌƚŚ�
ĐĞŶƚƌĂů� tĂƐŚƚĞŶĂǁ� �ŽƵŶƚǇ͘� �ŽƚŚ� ƉĂƌŬƐ� ĂƌĞ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�
ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ�ŽĨ� ^ĐŝŽ� dŽǁŶƐŚŝƉ͘��ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ� ŝƐ� ƉĂƌƟĂůůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĞǆƚĞƌ͘ 

�ƚ� ƚŚĞŝƌ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ� ƌĞĂĐŚĞƐ� DĂƐƚ�
ZŽĂĚ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚ� �ĞůŚŝ� ƌƵŶƐ� ƚŽ� ,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ� �ƌŝǀĞ͘� dŚĞŝƌ�
ǁĞƐƚĞƌŶ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ� �ĞŶƚƌĂů� ^ƚƌĞĞƚ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚ� ƚŚĞǇ�
ĞǆƚĞŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƌĂŝůƌŽĂĚ� ƚƌĂĐŬƐ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬƐ� ĂƌĞ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ�
hƉƉĞƌ� DŝĚĚůĞ� ,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ� ĂŶĚ� ĂƌĞ� ŝŶ� Ă� ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ� EĂƚƵƌĂů�
ZŝǀĞƌƐ� ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘� �� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-�ŽƌĚĞƌ� ƚƌĂŝů� ƌƵŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ��ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ƚŽ�ůĂƚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
�ĞůŚŝ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ŶŶ��ƌďŽƌ͘ 

�ĞůŚŝ� ĂŶĚ� �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ� ĂƌĞ͕� ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͕� ƚŚĞ� ƐŵĂůůĞƐƚ� ĂŶĚ�
ƐĞĐŽŶĚ-ƐŵĂůůĞƐƚ�ƉĂƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ŝƐƟŶĐƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌŬƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĂůƵĞĚ�ĨŽƌ�ƋƵŝĐŬ�ĞƐĐĂƉĞƐ�ŝŶƚŽ�
ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĂŝůƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŵ͘�
dŚĞǇ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ĨĂƌ� ĨĞǁĞƌ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ƚŚĂŶ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌŬƐ͕� ĂŶĚ� ĂƌĞ�
ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘�dŚĞƐĞ�ƚǁŽ�ƉĂƌŬƐ�
ĂƌĞ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ďŝŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚŝŬŝŶŐ͕� ƉĂĚĚůŝŶŐ͕� ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ͕�
ĂŶĚ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͘� 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
�ĞůŚŝ�—�/Ŷ�ϭϴϯϭ�:ĂĐŽď��ŽƌĞŵƵƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�EĞǁ�zŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�
ƵƉ�Ă�ƐĂǁŵŝůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ͘�,Ğ�ůĂƚĞƌ�ĨŽƵŶĚĞĚ�
ƚŚĞ� DŝĐŚŝŐĂŶ� sŝůůĂŐĞ͕� ǁŚŝĐŚ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ƌĞŶĂŵĞĚ� �ĞůŚŝ�
;ƉƌŽŶŽƵŶĐĞĚ��Ğů-Śŝ͕�ŶŽƚ��ĞůŝͿ͕�ůŝŬĞůǇ�ĂŌĞƌ�Ă�EĞǁ�zŽƌŬ�ƚŽǁŶ͘ 

�ƚ�ŝƚƐ�ƉĞĂŬ��ĞůŚŝ�ǁĂƐ�ŚŽƐƚ�ƚŽ�ĨŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŝůůƐ͕�ƚǁŽ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�
ƐŝĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƌŝǀĞƌ͘� dŚĞ� ƚŽǁŶ� ŵĞƚ� ŝƚƐ� ĚĞŵŝƐĞ� ŝŶ� ϭϵϭϳ� ǁŚĞŶ� Ă�
ƚŽƌŶĂĚŽ�ƐƚƌƵĐŬ�ĂŶĚ��ĞůŚŝ�ǁĂƐ� ůĞǀĞůĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
ĨĞǁ�ŚŽƵƐĞƐ͘� /Ŷ�ϭϵϱϳ�ƚŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ�ǀŝůůĂŐĞ�ŽĨ��ĞůŚŝ�ďĞĐĂŵĞ��ĞůŚŝ�
DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘� dŚĞ� ŽŶůǇ� ƌĞŵĂŝŶƐ� ĂƌĞ� Ă� ĨĞǁ� ŚŽƵƐĞƐ� ŽƵƚƐŝĚĞ� ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŶĂŵĞ�ŝƚƐĞůĨ͘ 

�ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ�—�tŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ŚĂƌǀĞƐƚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ͕�ƌĂŝůƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ďŽƵŐŚƚ�ůĂŶĚ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ� ƌŝǀĞƌ� /Ŷ� ƚŚĞ� ůĂƚĞ� ϭϴϬϬƐ͘� ^ŽŽŶ� ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ͕� ƐƚĞĂŵ�
ƉŽǁĞƌ�ŵĂĚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ŽďƐŽůĞƚĞ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ŵŝůůƐ�Žƌ�
ĚĂŵƐ� ǁĞƌĞ� ďƵŝůƚ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� ůŽĐĂƟŽŶ͘� ZŝƐŬ� ŽĨ� ŇŽŽĚŝŶŐ� ƉƌĞǀĞŶƚĞĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘ 

�ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ǁĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŽǁŶĞĚ�ďǇ�&ŽƌĚ�DŽƚŽƌ�
�ŽŵƉĂŶǇ� ĂŶĚ� ŽƉĞƌĂƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� tĂƐŚƚĞŶĂǁ� �ŽƵŶƚǇ� ZŽĂĚ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� ĂƐ� Ă� ƌŽĂĚƐŝĚĞ� ƉŝĐŶŝĐ� ĂƌĞĂ͘� dŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�
ĂƐƐƵŵĞĚ�ĐŽŶƚƌŽů�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϴϬ�ĂĐƌĞƐ�ŝŶ�ϭϵϱϮ͘ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 

,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϭ͘ϰϮ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ͘ϭϲ 

dŽƚĂů ϭ͘ϲϱ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

Ϭ 
Ϭ 
Ϭ 
Ϭ 
Ϭ 
Ϭ 

Ϭ͘ϭϯ 

 �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ �ĞůŚŝ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ Ϭ͘Ϭϳ Ϭ͘ϭϯ 

�/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
 �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ �ĞůŚŝ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϭ Ϭ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϭ Ϭ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂŐĞ ϭ�ͬ�Ϯϲ ϭ�ͬ�ϭϲ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ Ϭ͘ϰϭ Ϭ͘ϮϮ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϭ͘ϲ Ϭ͘ϭϯ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ Ϯ ϯ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϵ͘ϵ ϱϴ͘ϰ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϯ ϭ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ Ϭ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ Ϭ Ϯ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϭ Ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϭ Ϯ 

^ĐŝŽ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
DĂƐƚĞƌ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
WĂƌŬƐ͕�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· �ŝŬŝŶŐ͕�ƌŽůůĞƌďůĂĚŝŶŐ͕�Žƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝů 
· ^ƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵƐƟĐ�ƚƌĂŝů 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ 
· �ĂŶŽĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƐŽŌďĂůů�ŐĂŵĞ 
· dĂŬŝŶŐ�Ă�ĐĂůŵŝŶŐ�ǁĂůŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂďǇƌŝŶƚŚ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

�ŝƚǇ�ŽĨ��ĞǆƚĞƌ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ͕��ŵĞŶĚĞĚ ϮϬϭϲ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϲ 
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
Dŝůů��ƌĞĞŬ�WĂƌŬ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶͬ�ĞůŚŝ 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 

WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶͬDĞƚƌŽ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϮϬ 

ZĞŐŝŽŶͬDĞƚƌŽ 
ϱϮ 

 �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ �ĞůŚŝ 



ϰϲ 

�ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶͬ�ĞůŚŝ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϵ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϬ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

�ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ 

�ĞůŚŝ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ 



ϰϳ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ—'ƌĂŶƚ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

�&ϵϴ-Ϭϴϴ �ĞůŚŝ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ��ŚŝůĚƌĞŶΖƐ�WůĂǇ��ƌĞĂ ϭϵϵϴ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϯϲ͕ϰϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ƵƉŬĞĞƉ͕�����
ƉĂƌŬŝŶŐ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz �ĞǆƚĞƌ-,ƵƌŽŶͬ�ĞůŚŝ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϭ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϰϴ 

>Kt�Z�,hZKE�D�dZKW�Z< 

>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
tĂǇŶĞ� �ŽƵŶƚǇ� ŝŶ� ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ� DŝĐŚŝŐĂŶ͘� &ŽƵƌ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�
ŝŶĐůƵĚĞ� ƉŽƌƟŽŶƐ� ŽĨ� >ŽǁĞƌ� ,ƵƌŽŶ͗� sĂŶ� �ƵƌĞŶ͕� ^ƵŵƉƚĞƌ͕� ĂŶĚ�
,ƵƌŽŶ�ƚŽǁŶƐŚŝƉƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�ZŽŵƵůƵƐ͘� 

�ƚ� ŝƚƐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ�ĞǆƚĞŶƚ�>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�ƌĞĂĐŚĞƐ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�
�ƌŝǀĞ͘� /ƚƐ� ĞĂƐƚĞƌŶ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ�tĂůƚǌ� ZŽĂĚͬ,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ��ƌŝǀĞ͕�
ƚŽ� ƚŚĞ� ǁĞƐƚ� ŝƚ� ƌĞĂĐŚĞƐ� ,ĂŐŐĞƌƚǇ� ZŽĂĚ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚ� ŝƚ�
ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�^ĂǀĂŐĞ�ZŽĂĚ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ�ƐŝƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ͘ 

�� ƉĂǀĞĚ� ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ� ƚƌĂŝů� ƌƵŶƐ� ƚŚĞ� ůĞŶŐƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ĂŶĚ�
ĐŽŶŶĞĐƚƐ� ŝƚ� ǁŝƚŚ� tŝůůŽǁ� ĂŶĚ� KĂŬǁŽŽĚƐ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͕� ƚŚĞŶ�
ĐŽŶƟŶƵĞƐ� Ăůů� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ƚŽ� >ĂŬĞ� �ƌŝĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘� /ƚ� ŝƐ� ĂůƐŽ� Ă�
ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ�/ƌŽŶ��ĞůůĞ�dƌĂŝů͘ 

>ŽǁĞƌ� ,ƵƌŽŶ� ŝƐ� ƉŽƉƵůĂƌ� ĨŽƌ� ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ĮƐŚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŝƚƐ�
dƵƌƚůĞ� �ŽǀĞ� &ĂŵŝůǇ� �ƋƵĂƟĐ� �ĞŶƚĞƌ͘� �ůŽŶŐ� ǁŝƚŚ� ůĂƵŶĐŚĞƐ� ĨŽƌ�
ƉĂĚĚůĞƌƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƉŽƉƵůĂƌ� ,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ�tĂƚĞƌ� dƌĂŝů͕� Ă� EĂƟŽŶĂů�
WĂƌŬ� ^ĞƌǀŝĐĞ-ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�EĂƟŽŶĂů�tĂƚĞƌ� dƌĂŝů͕� ƚŚĞƐĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�
ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͘� 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
^ĞǀĞƌĂů�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ăƚ�>ŽǁĞƌ�
,ƵƌŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞƐ͕� ƌĞƐƵůƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ� ŽĨ�
ĂƌƟĨĂĐƚƐ� ĨƌŽŵ� ďŽƚŚ� EĂƟǀĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶ� ĂŶĚ� �ƵƌŽƉĞĂŶ�
ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͘�^ŝƚĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ďƵƌŝĂů�ŐƌŽƵŶĚƐ͕�ĐĂŵƉƐŝƚĞƐ͕�
ĚǁĞůůŝŶŐƐ͕� ŬŝůŶƐ͕� ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕� ƚŽŽů� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞ�
ĂƌĞĂƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂƌŵƐƚĞĂĚƐ͘ 

dŚĞ�^ĐŚƵůǌ�Dŝůů��Ăŵ�ŝƐ�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƉŝůŝŶŐƐ�ĐĂŶ�
ďĞ� ƐĞĞŶ� ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͘� dŚĞ� ŵŝůů� ŝƐ� ƐƟůů� ŝŶ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ� ũƵƐƚ�
ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĂŶĚ�ƐĞůůƐ�ĨĞĞĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌĂŝŶ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͘�KƚŚĞƌ�
ŵŝůůƐ� ƚŚĂƚ�ŽŶĐĞ� ƐƚŽŽĚ�ŽŶ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉĂƌŬ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ďƵƚ�ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ�
ĞǆŝƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�:ŽŚŶƐŽŶ�Dŝůů�ĂŶĚ�KƟƐͬ^ƚĞǁĂƌƚ�Dŝůů͘ 

&ŽƵŶĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϴϬϬƐ͕�Dƚ͘�WůĞĂƐĂŶƚ�sŝůůĂŐĞ�
ŶŽ� ůŽŶŐĞƌ� ĞǆŝƐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ƟŵĞ�ŽĨ� ƚŚĞ� �ŝǀŝů�tĂƌ͘� /ƚ� ĐĂŶ� ƐƟůů� ďĞ�
ƐĞĞŶ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ŵĂƉƐ͕�ŵĂƌŬĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�>ŽǁĞƌ�
,ƵƌŽŶ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· ^ǁŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƉůĂƐŚŝŶŐ�Ăƚ�dƵƌƚůĞ��ŽǀĞ 
· �ŝŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝů 
· /ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 
· tĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ 
· &ŝƐŚŝŶŐ͕�ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƉĂĚĚůŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ 
· �ĂŵƉŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌƵƐƟĐ�ĂŶĚ�ŐƌŽƵƉ�ĐĂŵƉŐƌŽƵŶĚƐ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ŐĂŵĞ�ŽĨ�ƚĞŶŶŝƐ�Žƌ�ďĂƐŬĞƚďĂůů 

sĂŶ��ƵƌĞŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�WůĂŶ ϮϬϭϭ 
^ŽƵƚŚ�^ŝĚĞ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϳ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϭϵϴϵ 

�^ƵŵƉƚĞƌ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϬ 
DĂƐƚĞƌ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶ ϮϬϬϱ 

,ƵƌŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϰ 

�ŝƚǇ�ŽĨ�ZŽŵƵůƵƐ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϰ 
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�WůĂŶ ϮϬϭϬ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϰ͘ϵϰ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϯϴ 

dŽƚĂů ϭϭ͘ϭϮ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ͘ϴϮ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϭ͘ϵϴ 
DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϯ�ͬ�Ϯϱ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϯ�ͬ�ϮϬ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϵ�ͬ�ϯϬ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϴ͘ϲϲ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϮϬ͘Ϭϵ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϭϬ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϮϮ͘ϲ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϭϬ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϯ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ Ϯ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϯ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϯ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϰ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ Ϯ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϮϱϲ 



ϰϵ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϯ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 



ϱϬ 

>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϰ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϱϭ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϱ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϱϮ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-ϬϬϬϮϱ 
>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�tŽŽĚƐ���
�ƌĞĞŬ�WŝĐŶŝĐ��ƌĞĂ 

ϭϵϲϱ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϴ͕ϳϬϬ͘ϬϬ� 

�&ϵϯ-ϭϱϯ >ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�ĂŶĚ�tŝůůŽǁ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ ϭϵϵϯ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϳϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϬϬ-Ϭϲϵ 
>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�&ŝƐŚŝŶŐ�������
�ĐĐĞƐƐ��ŽĂƌĚǁĂůŬƐ 

ϮϬϬϬ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϴϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕���������
ŶŽ���ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕���������
ŶŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͕���������
ŶŽ��ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-�EŽƌƚŚ�^ŝƚĞ ϯ 
&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-��ĂƐƚ��ĞŶĚ ϯ 
&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-�^ŽƵƚŚ�^ŝƚĞ ϯ 
dƵƌƚůĞ��ŽǀĞ ϯ 

>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϱϯ 

,h�^KE�D/>>^�D�dZKW�Z< 

,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�tĂƐŚƚĞŶĂǁ��ŽƵŶƚǇ͕�ŶĞĂƌ�
ŝƚƐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�ďŽƌĚĞƌ�ǁŝƚŚ�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ͘�DŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�
ŝŶ� �ĞǆƚĞƌ� dŽǁŶƐŚŝƉ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ƐŵĂůů� ĂŵŽƵŶƚ� ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ� ŝŶƚŽ�
tĞďƐƚĞƌ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ�ĂďƵƚƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĞǆƚĞƌ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� ,ƵĚƐŽŶ� DŝůůƐ� ƌĞĂĐŚĞƐ� DĐ'ƌĞŐŽƌ�
ZŽĂĚ͘� dŽ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚ� ŝƚ� ƌƵŶƐ� ĂůŽŶŐ� �ĞǆƚĞƌ-WŝŶĐŬŶĞǇ͕� ŝƚƐ� ǁĞƐƚĞƌŶ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ� ,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ� �ƌŝǀĞ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚ� ŝƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ�
ŶĞĂƌůǇ� ƚŽ� �ĞŶƚƌĂů� ^ƚƌĞĞƚ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� hƉƉĞƌ�
DŝĚĚůĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�EĂƚƵƌĂů�ZŝǀĞƌƐ�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘� 

,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ďŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚŝŬŝŶŐ͕�ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ͕�
ƉĂĚĚůŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ͘���ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽƌĚĞƌ-ƚŽ-�ŽƌĚĞƌ�ƚƌĂŝů�
ƌƵŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ,ƵĚƐŽŶ� DŝůůƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶŶĞĐƚƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ŝƚǇ� ŽĨ�
�ĞǆƚĞƌ͕�ĂƩƌĂĐƟŶŐ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ĂŶĚ� ƌƵŶŶĞƌƐ͘� /ƚ� ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă� ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞǁŝĚĞ� /ƌŽŶ� �ĞůůĞ� dƌĂŝů͘� dŚĞ�ŵĂƉůĞ� ƐƵŐĂƌŝŶŐ� ĞǀĞŶƚ� ŝƐ� Ă�
ƉŽƉƵůĂƌ� ĚƌĂǁ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƉƌŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŚĂǇƌŝĚĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ĨŽƌĞƐƚ�
ďƌŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ� ŽĨ� tĂƐŚƚĞŶĂǁ� �ŽƵŶƚǇ� ǁĞƌĞ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ�
ϭϴϮϮ͕� ĂŶĚ� Ă� ƐĞƩůĞŵĞŶƚ� ĐĂůůĞĚ� ,ƵĚƐŽŶ� DŝůůƐ� ŐƌĞǁ� ŶĞĂƌ� ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ� ŽĨ� EŽƌƚŚ� dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů� ZŽĂĚ� ĂŶĚ� �ĞǆƚĞƌ-WŝŶĐŬŶĞǇ�
ZŽĂĚ͘ 

dŚĞ�ƐĞƩůĞƌƐ�ƵƟůŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ͘�
/Ŷ� ϭϴϮϳ͕� �ŽƌŶĞůŝƵƐ� KƐƚĞƌŚĂƵƚ� ďƵŝůƚ� Ă� ƐĂǁŵŝůů͕� ǁŚŝĐŚ� ĐƵƚ� ƚŚĞ�
ůƵŵďĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ƐĞƩůĞƌƐ͛� ŚŽŵĞƐ͕� ƐŚŽƉƐ� ĂŶĚ� ďĂƌŶƐ͘� /Ŷ� ϭϴϰϲ͕� Ă�
ŐƌŝƐƚŵŝůů� ǁĂƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƌŝǀĞƌ� Ăƚ� ƚŚŝƐ� ƐŝƚĞ͕� ĨŽůůŽǁĞĚ� ďǇ� Ă�
ĐŝĚĞƌ�ŵŝůů�ĂŶĚ�Ă�ƉůĂƐƚĞƌ�ŵŝůů͘�dŚĞ�ŐƌŝƐƚŵŝůů�ǁĂƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�,ƵĚƐŽŶ�
Dŝůů͕�ĂŶĚ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ǁŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ĐŽƌŶ͘���ŐĞŶĞƌĂů�ƐƚŽƌĞ͕�
ŚŽƚĞů͕�ĂŶĚ�ƉƵůƉ�ŵŝůů�ǁĞƌĞ�ůĂƚĞƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ͘ 

dŚĞ� ŚĂŵůĞƚ� ŽĨ� ,ƵĚƐŽŶ� ǁĂƐ� ƉƌŽƐƉĞƌŽƵƐ� ĂƐ� ůŽŶŐ� ĂƐ� ƚŚĞ� ŵŝůůƐ�
ǁĞƌĞ� ƌƵŶŶŝŶŐ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ŝŶ� ϭϵϬϯ͕� ƚŚĞ� ƉƵůƉ�ŵŝůů� ǁĂƐ� ƐŽůĚ� ĂŶĚ�
ƌĞůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ŽǁŶĞƌ͛Ɛ�ĨĂƌŵ�ŝŶ�tĞďƐƚĞƌ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 

· �ŝŬŝŶŐ͕�ƌŽůůĞƌďůĂĚŝŶŐ͕�Žƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝů 
· ^ƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝů 
· �ƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ 
· �ĂŶŽĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�tĂƚĞƌ�dƌĂŝů 
· dĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞƐ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐŽůĨ 
· WůĂǇŝŶŐ�ƚĞŶŶŝƐ͕�ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϳ͘Ϯϴ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ͘ϭϲ 

dŽƚĂů ϭϵ͘Ϭϲ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ ϭ͘ϵ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϳϵ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϱ͘ϵϯ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϯ�ͬ�ϯϬ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϰ�ͬ�ϯϬ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϯ�ͬ�Ϯϵ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϯ͘ϮϮ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϱ͘ϳϳ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϰ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϵ͘ϱ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϯ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϲ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϰ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϭ 

�ĞǆƚĞƌ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
�ƌĂŌ�tŽƌŬ�WůĂŶ ϮϬϭϲ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϭ 

tĞďƐƚĞƌ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�ZĞǀŝƐŝŽŶ��ƌĂŌ ϮϬϭϱ 

�ŝƚǇ�ŽĨ��ĞǆƚĞƌ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ͕��ŵĞŶĚĞĚ ϮϬϭϲ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϲ 
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
Dŝůů��ƌĞĞŬ�WĂƌŬ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϱϳϯ 



ϱϰ 

,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϳ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϱϱ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϴ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϱϲ 

,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϭϵ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϱϳ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-Ϭϭϭϰϲ ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϴϬ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϳϴ͕ϱϬϬ͘ϬϬ� 
d&Ϭϯ-ϬϮϯ ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�,ŝŬĞͬ�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϮϬϬϯ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϯϲϭ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϭϬ-ϬϰϬ ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�,ŝŬĞͬ�ŝŬĞ�dƌĂŝů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ����� ϮϬϭϬ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϱϬϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϭϰ-ϬϭϮϵ ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�WƌŽƉĞƌƚǇ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ ϮϬϭϰ �ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ �ĐƟǀĞ Ψϳϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

�ƉƉƌĂŝƐĂů�EĞĞĚĞĚ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ,ƵĚƐŽŶ�DŝůůƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϮϬ�ͮ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�'ŽŽŐůĞ͕�,�D� 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 



ϱϴ 

^dKEz��Z��<��D�dZKW�Z< 

^ƚŽŶǇ� �ƌĞĞŬ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ďŽƌĚĞƌ� ŽĨ� KĂŬůĂŶĚ�
ĂŶĚ� DĂĐŽŵď� ĐŽƵŶƟĞƐ� ŝŶ� ^ŽƵƚŚĞĂƐƚ� DŝĐŚŝŐĂŶ͘� /ƚ� ŝƐ�
ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŚĂůĨǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�D-ϱϵ�ĂŶĚ� ƚŚĞ�>ĂƉĞĞƌ��ŽƵŶƚǇ�
ďŽƌĚĞƌ͘� dŚƌĞĞ� ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ� ĐŽŶƚĂŝŶ� ƉŽƌƟŽŶƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͗�
KĂŬůĂŶĚ͕� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ĂŶĚ� ^ŚĞůďǇ� ƚŽǁŶƐŚŝƉƐ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ� ĂůƐŽ�
ďŽƌĚĞƌƐ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�ZŽĐŚĞƐƚĞƌ�,ŝůůƐ͘� 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� ^ƚŽŶǇ� �ƌĞĞŬ� ƌĞĂĐŚĞƐ� ϯϭ�DŝůĞ͘� dŽ�
ƚŚĞ� ĞĂƐƚ� ŝƚ� ƌĞĂĐŚĞƐ� DŽƵŶĚ� ZŽĂĚ͕� ŝƚƐ� ǁĞƐƚĞƌŶ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ�
^ŚĞůĚŽŶ�ZŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŝƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ϯϱ�ĂŶĚ�Ϯϲ�
DŝůĞ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽŶ� ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƌĂŶĐŚ�ŽĨ� ƚŚĞ��ůŝŶƚŽŶ�
ZŝǀĞƌ͘� 

^ƚŽŶǇ� �ƌĞĞŬ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ� Ă�ǁŝĚĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ͕�
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ďŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ͕�Ă�ƉƵďůŝĐ�ĐĂŵƉƐŝƚĞ͕�ĂŶĚ�Ă�ďĞĂĐŚ�
ǁŝƚŚ� Ă� ůĂƌŐĞ͕� ŵŽĚĞƌŶ� ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͘� /Ŷ� ƐƉƌŝŶŐ� ϮϬϭϳ� ƚŚĞ� 'Ž�ƉĞ�
ƌŽƉĞƐ� ĐŽƵƌƐĞ� ŽƉĞŶĞĚ͕� ĂůůŽǁŝŶŐ� ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ƚŽ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ƚƌĞĞƚŽƉ�
ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐ͘� WĂƐƐŝǀĞ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ� ŝƐ� ĂůƐŽ� ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂƐƉĞĐƚ� ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂƌŬ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶǁŽŽĚ�ƚƌĂŝůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ŐŽƌŐĞŽƵƐ�ƌƵƐƟĐ�ŚŝŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ƐĞĂƌĐŚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞƐĐĂƉĞ͘�
^ŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� <ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ͕� ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ� >ĂŬĞ�ǁĂƐ� ĐƌĞĂƚĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĚĂŵŵŝŶŐ�ƚŚĞ��ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů� ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�
ƐŝƚĞƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŐƌĂŶĚ�^ŚĞůĚĞŶ�ĨĂŵŝůǇ�ĞƐƚĂƚĞ͘�
dŚĞ� �ƵĐŬŚŽƌŶ� �ŝƐĐ� 'ŽůĨ� �ŽƵƌƐĞ� ƐŝƚƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐŝƚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ŽůĚ�
�ƵĐŬŚŽƌŶ� dĂǀĞƌŶ� ƚŚĂƚ� ƐĞƌǀĞĚ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ƚƌĂǀĞůĞƌƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ϭϴϬϬƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� /ŶǁŽŽĚ� dƌĂŝůƐ� ĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂ� ǁŚĞƌĞ� tŝůůŝĂŵ�
/ŶǁŽŽĚ�^ƌ͘�ĚŝƐĐŽǀĞƌĞĚ�EĂƟǀĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͘ 

dŚĞ��ĞƚƌŽŝƚ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ�KƌŝŽŶ�ZĂŝůǁĂǇ�ƌĂŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŝƟĞƐ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ŝŶ�ϭϴϵϵ͕�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŽ��ĞƚƌŽŝƚ�hŶŝƚĞĚ�ZĂŝůǁĂǇ�ĂŌĞƌ�ƚƌĂĐŬ�
ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ� ƚŽ� &ůŝŶƚ� ĂŶĚ� ĐŽŶƐŽůŝĚĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ůŝŶĞ� ǁĂƐ� ůĂƚĞƌ�
ĞǆƚĞŶĚĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�/ŵůĂǇ��ŝƚǇ͕�ďƵƚ�ǁĞŶƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�
ϭϵϯϰ͘�dŽĚĂǇ͕�Ă�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƌĂŝƐĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ��ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ�ŝƐ�Ăůů�
ƚŚĂƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 

· �ŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĮƐŚŝŶŐ�ŽŶ�ϱϬϬ-ĂĐƌĞ�^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�>ĂŬĞ 
· ^ǁŝŵŵŝŶŐ�Ăƚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚǁŽ�ďĞĂĐŚĞƐ͕�ŝŶŇĂƚĂďůĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐůŝĚĞ 
· ,ŝŬŝŶŐ͕�ŵŽƵŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌŽĂĚ�ďŝŬŝŶŐ͕�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ŝŶůŝŶĞ�ƐŬĂƟŶŐ 
· �ƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝŝŶŐ͕�ƐŶŽǁƐŚŽĞŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƌŽƉĞƐ�ĐŽƵƌƐĞ� 
· ^ŶŽǁďŽĂƌĚŝŶŐ͕�ƐůĞĚĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ĮƐŚŝŶŐ 
· 'ŽůĮŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϴ-ŚŽůĞ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ 
· WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵƌƚ�ŐĂŵĞƐ�;ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ďĂƐŬĞƚďĂůů͕�ĞƚĐ͘Ϳ 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϴ�ͬ�ϰϳ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϴ�ͬ�ϰϯ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϴ�ͬ�ϯϰ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϭϰ͘ϯϮ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϯϴ͘ϯϭ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϭϰ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϭϬ͘ϱ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϭϱ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϯ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ Ϯ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϯ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ� ϰ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ Ϯ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϳ͘ϲϲ 
EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϵϳ 
ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ ϭϱ͘ϲϮ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϭϰ͘ϳϭ 
DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϭϲ͘ϴ 
KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϵ͘Ϯϳ 
dŽƚĂů ϲϴ͘Ϭϯ 

tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
ZŽŵĞŽ-tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ-�ƌƵĐĞ�WĂƌŬƐ͕�
'ƌĞĞŶǁĂǇƐ�ĂŶĚ�KƉĞŶ�^ƉĂĐĞ�WůĂŶ 

ϮϬϭϭ 

KĂŬůĂŶĚ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�ĨŽƌ�WĂƌŬƐ͕�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�>ĂŶĚ�
WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�dƌĂŝůƐ 

ϮϬϬϵ 

���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϱ 

^ŚĞůďǇ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ ϮϬϭϰ 
ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�WůĂŶ ϮϬϭϮ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 

�ŝƚǇ�ŽĨ�ZŽĐŚĞƐƚĞƌ�,ŝůůƐ 
ZŝǀĞƌďĞŶĚ�WĂƌŬ��ƌĂŌ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�ZĞƉŽƌƚ ϮϬϭϯ 
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�>ĂŶĚ�hƐĞ�WůĂŶ ϮϬϭϮ 
DĂƐƚĞƌ�dŚŽƌŽƵŐŚĨĂƌĞ�WůĂŶ�hƉĚĂƚĞ ϮϬϬϴ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϰϰϯϱ 



ϱϵ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϭ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ� 
^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 



ϲϬ 

 

^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϮϮ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϲϭ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϯ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϲϮ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-ϬϬϬϮϮ 
^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�tĞƐƚ��ƌĂŶĐŚ�-��������������
tŝŶƚĞƌ��ŽǀĞ 

ϭϵϲϱ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� DŝƟŐĂƟŽŶ��Žŵ �Ψ�ϭϵϴ͕ϬϱϬ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϬϱϵ ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ��ŶůĂƌŐĞŵĞŶƚ�ηϭ ϭϵϲϳ ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� DŝƟŐĂƟŽŶ��Žŵ �Ψ�ϭϰϰ͕Ϭϰϵ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϬϳϬ ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WĂƌŬ�ηϮ ϭϵϲϳ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� DŝƟŐĂƟŽŶ��Žŵ �Ψ�ϭϰϮ͕ϮϯϬ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϲϭϴ ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϳϱ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� DŝƟŐĂƟŽŶ��Žŵ �Ψ�ϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

Ϯϲ-ϬϬϴϱϳ ^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�,ŝŬĞͬ�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϳϳ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� DŝƟŐĂƟŽŶ��Žŵ �Ψ�ϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 
^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�ƌĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ƚƌĂŝů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕�ďĂƐŬĞƚďĂůů�

ĐŽƵƌƚ 

��Y�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
ĞĂƐĞŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƉƵďůŝĐ�

ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ 

hƉŐƌĂĚĞĚ�ďŽĂƚ�ůĂƵŶĐŚ�
ĐŽŵƉůĞǆ�ƉĞƌ�ŵŽĚĞƌŶ�

ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͕�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ďĞĂĐŚ�
ĂŵĞŶŝƟĞƐ�ĂĚĚĞĚ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-��ŽĂƚ�ZĞŶƚĂů Ϯ 
�ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ Ϯ 
�ŽĂƚ�ZĞŶƚĂů Ϯ 
'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 

^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϲϯ 

t/>>Kt�D�dZKW�Z< 

tŝůůŽǁ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� tĂǇŶĞ� �ŽƵŶƚǇ͕� ŶĞĂƌ� ŝƚƐ�
ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ďŽƌĚĞƌ�ǁŝƚŚ�DŽŶƌŽĞ��ŽƵŶƚǇ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�
,ƵƌŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� tŝůůŽǁ� ŶĞĂƌůǇ� ƌĞĂĐŚĞƐ� ,ƵƌŽŶ�
ZŝǀĞƌ��ƌŝǀĞ͘�dŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŝƚ�ƌƵŶƐ�ĂůŽŶŐ�tŝůůŽǁ�ZŽĂĚ͕�ŝƚƐ�ǁĞƐƚĞƌŶ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ� tĂůƚǌ� ZŽĂĚ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚ� ŝƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ� ƚŽ�
tŝůůŽǁ�ZŽĂĚ͘��ůů� ƚŚĞ� ĂĐƟǀĞ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ�ƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ�
ĞĂƐƚ�ŽĨ�/-Ϯϳϱ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ͕�
ĂŶĚ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝů� ƌƵŶŶŝŶŐ� ĨƌŽŵ� >ŽǁĞƌ� ,ƵƌŽŶ�
DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ƚŽ� >ĂŬĞ� �ƌŝĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ͕� Ă� ƐĞŐŵĞŶƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ƌŽŶ�
�ĞůůĞ�dƌĂŝů͘ 

tŝůůŽǁ� ŝƐ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ƐǁŝŵŵŝŶŐ͕� ďŝŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚŝŬŝŶŐ͕�
ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ͕� ƉĂĚĚůŝŶŐ͕� ĮƐŚŝŶŐ͕� ƐůĞĚĚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĚŝƐĐ� ŐŽůĨ͘� dŚŝƐ� ŝƐ�
ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĞŶƐĞůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ƉĂƌŬƐ͕�ĨĞĂƚƵƌŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�
ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ŝŶ�Ă� ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů� ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ͘�^ŽŵĞ�
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͕� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ƚŚĞ� tŝůůŽǁ� WŽŽů͕� ǁĞƌĞ� ďƵŝůƚ� ĨŽƌ� Ă�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĞƌĂ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�
ƚŽ�ďĞ�ƌĞŝŵĂŐŝŶĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�/-Ϯϳϱ�ƚƌĂŝů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ�,ƵƌŽŶ�ƚŽ�>ĂŬĞ�
�ƌŝĞ�ƚƌĂŝů�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĂŶ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŶŽŶ-ŵŽƚŽƌŝǌĞĚ�ĐƌŽƐƐƌŽĂĚƐ͘� 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŶĞĂƌ� ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ǁĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ� tǇĂŶĚŽƚ� ZĞƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ϭϴϭϴ-ϭϴϰϮ͘� �� ĐĂďŝŶ� ŽŶĐĞ�
ƐƚŽŽĚ�ŚĞƌĞ�ǁŚĞƌĞ�DĂƌǇ�DĐ<ĞĞ͕�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚƚĞƌ�ŽĨ�Ă�tǇĂŶĚŽƚ�
ĐŚŝĞĨ͕�ǁĂƐ�ďŽƌŶ� ŝŶ� ϭϴϯϴ͘� ^ŚĞ�ǁŽƵůĚ� ƌĞŵĂŝŶ�ŚĞƌĞ�ƵŶƟů� ϭϴϰϯ͕�
ǁŚĞŶ� ŚĞƌ� ĨĂŵŝůǇ� ǁĂƐ� ƌĞůŽĐĂƚĞĚ� ƚŽ� <ĂŶƐĂƐ͘� >ĂƚĞƌ͕� ƐŚĞ� ǁŽƵůĚ�
ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝĚǁĞƐƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ŚĞƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�tǇĂŶĚŽƚ�
ĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŶƚŚƌŽƉŽůŽŐŝƐƚ͘� 

tŝůůŽǁ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĐĞŵĞƚĞƌǇ͕�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�
,ƵƌŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ��ĞŵĞƚĞƌǇ�Žƌ�͞&ĂǇ�ĂŶĚ�^ŵŝƚŚ��ĞŵĞƚĞƌǇ͘͟�/ƚ�ŝƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ŝŐ��ĞŶĚ�ĂŶĚ�/ŶĚŝĂŶ�ZŝĚŐĞ͘� 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· �ŝŬŝŶŐ͕�ƌŽůůĞƌďůĂĚŝŶŐ͕�Žƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝů 
· ^ǁŝŵŵŝŶŐ� ŝŶ� ǌĞƌŽ-ĚĞƉƚŚ� ĞŶƚƌǇ� ƉŽŽů� ǁŝƚŚ� ǁĂƚĞƌ� ƐůŝĚĞ͕�

ďĂƐŬĞƚďĂůů͕�ĂŶĚ�ƐƉƌĂǇ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ 
· dĂŬŝŶŐ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝƚ�ƐůĞĚĚŝŶŐ�ŚŝůůƐ 
· �ƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝŝŶŐ� 
· �ĂŶŽĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ 
· WůĂǇŝŶŐ�ĚŝƐĐ�ŐŽůĨ͕�ďĂƐŬĞƚďĂůů͕�ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐŽůĨ 
· ^ůĞĚĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝĐĞ�ĮƐŚŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϲ�ͬ�ϯϳ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϴ�ͬ�ϯϰ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϳ�ͬ�ϯϰ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϲ͘Ϭϴ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϭϲ͘ϵϭ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϭϬ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ Ϯϭ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϴ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϭ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϳ͘ϳ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

dŽƚĂů ϮϬ͘ϭϰ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϴϱ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϴ͘ϱϵ 

,ƵƌŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϰ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz tŝůůŽǁ 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϱϯϮ 



ϲϰ 

tŝůůŽǁ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϱ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϲϱ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz tŝůůŽǁ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϲ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϲϲ 

tŝůůŽǁ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϳ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϲϳ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

�&ϴϵ-ϭϵϲ tŝůůŽǁ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�-�tĂǇŶĞ��ŽƵŶƚǇ ϭϵϴϵ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϮϮϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�&ϵϬ-ϭϳϬ tŝůůŽǁ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�,ŝŬĞͬ�ŝŬĞ�dƌĂŝů ϭϵϵϬ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϮϮϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ 

ZĞŶŽǀĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƉƵƌƉŽƐŝŶŐ�ŽĨ�
ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂŶŶĞĚ͕�ŶŽ�
ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ������������� 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-�tĂƐŚĂŐŽ�WŽŶĚ ϭ 
'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 
WŽŽů ϯ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz tŝůůŽǁ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϴ�ͮ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�'ŽŽŐůĞ͕�,�D� 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 



ϲϴ 

K�<tKK�^�D�dZKW�Z< 

KĂŬǁŽŽĚƐ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� tĂǇŶĞ� �ŽƵŶƚǇ͕�
ŶĞĂƌ� ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌ�ŽĨ�DŽŶƌŽĞ��ŽƵŶƚǇ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ� ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�
,ƵƌŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ͕�ǁŝƚŚ� Ă� ƐŵĂůů� ƐĞĐƟŽŶ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ��ŝƚǇ�
ŽĨ�&ůĂƚ�ZŽĐŬ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� KĂŬǁŽŽĚƐ� ƌĞĂĐŚĞƐ� ,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ�
�ƌŝǀĞ͘� dŽ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚ� ŝƚ� ĂďƵƚƐ� ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ͕� ŝƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ�
ǁĞƐƚ�ŶĞĂƌ�ZŽŵŝŶĞ�ZŽĂĚ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ�ŝƚ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�
ůŝŶĞ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� >ŽǁĞƌ� ,ƵƌŽŶ� ZŝǀĞƌ͕� ĂŶĚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ� Ă� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƚƌĂŝů� ƌƵŶŶŝŶŐ� ĨƌŽŵ� >ŽǁĞƌ� ,ƵƌŽŶ�
DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ƚŽ�>ĂŬĞ��ƌŝĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ͕�Ă�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ƌŽŶ��ĞůůĞ�
dƌĂŝů͘ 

KĂŬǁŽŽĚƐ� ŝƐ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ůĞĂƐƚ-ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ƉĂƌŬƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ƐǇƐƚĞŵ͘�/ƚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƉĂƐƐŝǀĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͕�ƚƌĂŝůƐ͕�ĂŶĚ�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� /ƚ� ĐŽŶƚĂŝŶƐ� ĨĂƌ� ĨĞǁĞƌ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ƚŚĂŶ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌŬƐ͕� ĂŶĚ� ŝƐ� ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ� ŽƵƚ� ŽĨ� >ŽǁĞƌ� ,ƵƌŽŶ�
DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘ 

dŚŝƐ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ƵƐĞĚ� ĨŽƌ� ďŝŬŝŶŐ� ĂŶĚ� ŚŝŬŝŶŐ͕� ƉĂĚĚůŝŶŐ͕�
ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ͕� ƐŚŽƌĞ� ĮƐŚŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ŚŽƌƐĞďĂĐŬ� ƌŝĚŝŶŐ͘� dŚĞ� EĂƚƵƌĞ�
�ĞŶƚĞƌ� ŝƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ� ŽĨ� KĂŬǁŽŽĚƐ͕�
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ͘�KĂŬǁŽŽĚƐ�ƉůĂǇƐ�Ă�
ƵŶŝƋƵĞ� ƌŽůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚƌŝŶŐ� ŽĨ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ĚƵĞ� ƚŽ� ŝƚƐ�
ŶĂƚƵƌĂů� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘� <ĞĞƉŝŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ůĂƌŐĞůǇ� ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ� ĂŶĚ�
ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ� ǀĂƐƚ� ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ǁĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� tǇĂŶĚŽƚ�
ZĞƐĞƌǀĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� ϭϴϭϴ-ϭϴϰϮ� ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ� dƌĞĂƚǇ� ŽĨ� ^ƚ͘� DĂƌǇ͛Ɛ͘�
EƵŵĞƌŽƵƐ�ĂƌĐŚĂĞŽůŽŐŝĐĂů�ĚŝŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ�ďǇ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĚŝŐƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ďŽƚŚ�
ŚŝƐƚŽƌŝĐ� ĂŶĚ� ƉƌĞŚŝƐƚŽƌŝĐ� ĂƌƟĨĂĐƚƐ͕� ƐŚŽǁŝŶŐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� EĂƟǀĞ�
�ŵĞƌŝĐĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƵƟůŝǌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚŽƵƐĂŶĚƐ�ŽĨ�ǇĞĂƌƐ͘ 

dŚĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨŽƌŵĞƌ� ƐŝƚĞ� ŽĨ� Ă� ŵĞĂƚ� ƉĂĐŬŝŶŐ�
ƉůĂŶƚ͘�dŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĂƌƟĨĂĐƚƐ͕�ŵĂŶǇ�
ĚĂƟŶŐ� ďĂĐŬ� ϱϬ-ϭϬϬ� ǇĞĂƌƐ͕� ǁŚĞŶ� ƚŚĞƌĞ� ǁĞƌĞ� ŚŽƵƐĞƐ� ůŽĐĂƚĞĚ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�KůĚ�^ŽƵƚŚ�,ƵƌŽŶ�ZĚ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· �ŝŬŝŶŐ͕�ƌŽůůĞƌďůĂĚŝŶŐ͕�Žƌ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝů 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ďŝƌĚǁĂƚĐŚŝŶŐ 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ 
· �ĂŶŽĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ 
· ^ŚŽƌĞĮƐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�sŽǇĂŐĞƵƌ�ĐĂŶŽĞ�ŽƵƟŶŐƐ 
· sŝƐŝƟŶŐ�ǁŝƚŚ�,ĂǁŬĞǇĞ�ƚŚĞ�,ĂǁŬ 
· �ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�ƚƌĂŝůƐ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϴϴ 
EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ ϰ͘ϲϵ 
ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ ϲ͘ϴϮ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ Ϯ͘ϴϵ 
DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

dŽƚĂů ϭϴ͘ϴϳ 
KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ Ϭ͘ϱϵ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂŐĞ ϭ�ͬ�ϰϯ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϭ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϭ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϯ͘Ϭϰ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϰ͘Ϭϱ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ Ϭ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϯ͘ϱ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ Ϭ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ Ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ Ϯ 

,ƵƌŽŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϰ 

�ŝƚǇ�ŽĨ�&ůĂƚ�ZŽĐŬ 
�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϳ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

KĂŬǁŽŽĚƐ ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϳϭϱ 



ϲϵ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz KĂŬǁŽŽĚƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘Ϯϵ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϬ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϳϬ 

KĂŬǁŽŽĚƐ 

EŽ�ŐƌĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌŬ͘ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

EŽ�ůĂŶĚ�ŝƐ�ĞŶĐƵŵďĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌŬ͘ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϳϭ 

>�<���Z/��D�dZKW�Z< 

>ĂŬĞ� �ƌŝĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� tĂǇŶĞ� �ŽƵŶƚǇ͕� ŽŶ� ŝƚƐ�
ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ďŽƌĚĞƌ� ǁŝƚŚ� DŽŶƌŽĞ� �ŽƵŶƚǇ͘� DŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ�
ǁŝƚŚŝŶ� �ƌŽǁŶƐƚŽǁŶ� dŽǁŶƐŚŝƉ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶŽƌƚŚĞƌŶ� ƐĞĐƟŽŶ�
ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�'ŝďƌĂůƚĂƌ͘� 

�ƚ� ŝƚƐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� >ĂŬĞ��ƌŝĞ� ƌĞĂĐŚĞƐ�^ŽƵƚŚ�'ŝďƌĂůƚĂƌ�
ZŽĂĚ͘�dŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ�ŝƐ�>ĂŬĞ��ƌŝĞ͛Ɛ�ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�ŝƚƐ�ǁĞƐƚĞƌŶ�ďŽƵŶĚĂƌǇ�
ŝƐ� :ĞīĞƌƐŽŶ� ZŽĂĚ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚ� ŝƚ� ĂďƵƚƐ� WŽŝŶƚĞ�DŽƵŝůůĞĞ�
^ƚĂƚĞ� 'ĂŵĞ� �ƌĞĂ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� Ăƚ� ƚŚĞ� ŵŽƵƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ�
,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ͘ 

��ǁŝĚĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� Ăƚ� >ĂŬĞ�
�ƌŝĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ŶŽƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ĞǆƉĂŶƐĞ�ŽĨ�ďĞĂƵƟĨƵů�
ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŚŝŬĞ-ďŝŬĞ�ƚƌĂŝů͕�
ŶĂƚƵƌĞ� ƚƌĂŝůƐ͕� Žƌ� ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ͘� /ƚ� ŝƐ� Ă� ŶĂƟŽŶĂůůǇ� ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�
ďŝƌĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ�ŚĂďŝƚĂƚ͘��ƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ͕� ƚŚĞ� 'ƌĞĂƚ� tĂǀĞ� WŽŽů� ĂŶĚ� &ŽŽĚ� �Ăƌ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĚƌĂǁŝŶŐ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ƐƵŵŵĞƌ�ĨƵŶ�ĨŽƌ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ� ǀŝůůĂŐĞ� ŽĨ� �ƌŽǁŶƐƚŽǁŶ� ŵŽǀĞĚ� ůŽĐĂƟŽŶƐ� ƐĞǀĞƌĂů� ƟŵĞƐ�
ĚƵƌŝŶŐ� ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ďƵƚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂƌ�ŽĨ�ϭϴϭϮ�ŝƚ�ǁĂƐ� ůŽĐĂƚĞĚ�
ƉĂƌƟĂůůǇ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŶŽƌƚŚĞƌŶ� ďŽƌĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͘� sĂƌŝŽƵƐ�
ƉƌŽũĞĐƟůĞ� ƉŽŝŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ĨŽƵŶĚ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƐŚŽƌĞůŝŶĞ͕�
ƐƵŐŐĞƐƟŶŐ�Ă�ĨŽƌŵĞƌ�EĂƟǀĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘ 

&ƌĞŶĐŚ� >ŽŶŐ� >ŽƚƐ͕� ĂůƐŽ� ŬŶŽǁŶ� ĂƐ� ƌŝďďŽŶ� ĨĂƌŵƐ͕� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĞĞŶ�
ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ƉŽƌƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͘� dŚĞƐĞ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ĂƌĞ�
ůŽŶŐ� ĂŶĚ� ŶĂƌƌŽǁ͕� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐŚŽƌƚ� ďŽƌĚĞƌ� ĂůŽŶŐ� Ă� ǁĂƚĞƌĨƌŽŶƚ͘�
�ŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕� Ăůů� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ŚĂĚ� ǁĂƚĞƌ� ĂĐĐĞƐƐ͕� Ă� ǀĂůƵĂďůĞ�
ĐŽŵŵŽĚŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ͘� 

dŚĞ�ĐĂŶŶŽŶ�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ� ƌĞůĂƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĞīŽƌƚƐ� ŽĨ� �ƌ͘� ,Ăů� �͘� tǇŵĂŶ͘� ��
ƉƌŽŵŝŶĞŶƚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ŝŶ�ůĂƚĞ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ��ĞƚƌŽŝƚ͕�ŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�Ă�
ŚŝƐƚŽƌǇ�ďƵī͘�hƐŝŶŐ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�ŚĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐĂŶŶŽŶƐ�ĨŽƌ�
Ă�ŵŽŶƵŵĞŶƚ�ŚŽŶŽƌŝŶŐ�ƐŽůĚŝĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�tĂƌ�ŽĨ�ϭϴϭϮ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· �ŝŬŝŶŐ͕�ƌŽůůĞƌďůĂĚŝŶŐ͕�Žƌ�ǁĂůŬŝŶŐ� 
· �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƌƐŚůĂŶĚƐ�DƵƐĞƵŵ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ 
· ^ƉĞŶĚŝŶŐ�Ă�ĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂǀĞ�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ƉŝĐŶŝĐŬŝŶŐ 
· �ŽĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ 
· �ƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 
· �ŝƌĚǁĂƚĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŚŽƌĞ�ĮƐŚŝŶŐ� 
· WůĂǇŝŶŐ�ƚĞŶŶŝƐ͕�ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ďĂƐŬĞƚďĂůů͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐŽůĨ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϴ�ͬ�Ϯϵ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϵ�ͬ�Ϯϰ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϯ�ͬ�ϱ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϰ͘ϵϱ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ Ϯϭ͘ϳϵ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϯ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ ϭϮ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϱ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϭ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϯ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

dŽƚĂů ϭϵ͘ϲϯ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϵϯ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϯ͘ϴϱ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϴ͘ϴϱ 

�ƌŽǁŶƐƚŽǁŶ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ĂŵƉƵƐ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϬ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϴ 

�ŝƚǇ�ŽĨ�'ŝďƌĂůƚĂƌ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϮ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ĂŬĞ��ƌŝĞ 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϲϬϳ 



ϳϮ 

>ĂŬĞ��ƌŝĞ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϯ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϳϯ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ĂŬĞ��ƌŝĞ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϰ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϳϰ 

>ĂŬĞ��ƌŝĞ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϱ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

'ƌĂŶƚƐ�Θ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϳϱ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-Ϭϭϯϴϯ >ĂŬĞ��ƌŝĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�WůĂǇ��ƌĞĂ ϭϵϴϱ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϳϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�&ϵϬ-ϭϵϳ 
>ĂŬĞ��ƌŝĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�����������������������������������
tŝůĚĨŽǁůĞƌƐ�DƵƐĞƵŵ�-�WŚ͘�Ϯ 

ϭϵϵϬ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϳϱϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�&ϵϯ-ϭϱϮ >ĂŬĞ��ƌŝĞ�DW�-�dƌĂŝů ϭϵϵϯ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϭϱ͕ϱϬϬ͘ϬϬ� 
d&ϵϱ-Ϭϴϴ ^ŚŽƌĞůŝŶĞ�dƌĂŝů������������������������������� ϭϵϵϱ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϯϳϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϵϵ-ϭϭϳ 
>ĂŬĞ��ƌŝĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�DĂƌŝŶĂ�������������������������
WŽŝŶƚ�&ŝƐŚŝŶŐ�^ŝƚĞ 

ϭϵϵϵ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϴϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&Ϭϭ-Ϭϰϭ 
>ĂŬĞ��ƌŝĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ����������������������������������������
,ŝŬĞ-�ŝŬĞͬ^ŚŽƌĞůŝŶĞ�dƌĂŝů 

ϮϬϬϭ �ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϵϵ͕ϴϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶ 

ZĞŶŽǀĂƚĞĚ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ĂŵĞŶŝƟĞƐ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ǁĂǀĞ�ƉŽŽů�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�

ŵŝŶŽƌ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�ƉŽŽů�ĨĂĐŝůŝƚǇ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ĂƐ�ŵƵƐĞƵŵͬŶĂƚƵƌĞ�ĐĞŶƚĞƌ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�–ŶŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 
'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ—ŶŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ƵƐĞ�–ŶŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ–�ŶŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-�DĂƌŝŶĂ�WŽŝŶƚ ϯ 
�ŽĂƚ�>ĂƵŶĐŚ ϯ 
DĂƌŝŶĂ Ϯ 
'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 
tĂǀĞ�WŽŽů ϰ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz >ĂŬĞ��ƌŝĞ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 



ϳϲ 

tK>�Kdd�D/>>�D�dZKW�Z< 

tŽůĐŽƩ� Dŝůů� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� DĂĐŽŵď� �ŽƵŶƚǇ� ŝŶ�
^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�DŝĐŚŝŐĂŶ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ŚĂůĨǁĂǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�D-ϱϵ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ĂƉĞĞƌ��ŽƵŶƚǇ�ďŽƌĚĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ƐŽůĞůǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ͕�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĐĂƐĞ�ZĂǇ�dŽǁŶƐŚŝƉ͘� 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ� tŽůĐŽƩ�Dŝůů� ƌĞĂĐŚĞƐ� ϯϭ�DŝůĞ͘� /ƚƐ�
ĞĂƐƚĞƌŶ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ� ZĂǇ� �ĞŶƚĞƌ� ZŽĂĚ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� ǁĞƐƚ� ŝƚ� ŶĞĂƌůǇ�
ƌĞĂĐŚĞƐ�ZŽŵĞŽ�WůĂŶŬ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚ� ŝƚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ƚŽ�Ϯϲ�DŝůĞ͘�
dŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ƌĂŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůŝŶƚŽŶ�ZŝǀĞƌ͘ 

hŶůŝŬĞ�ŽƚŚĞƌ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ͕�ƚŚĞ�ŶŽĚĞƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ� ŝŶ�tŽůĐŽƩ�Dŝůů�
ĂƌĞ�ŶŽƚ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ďǇ� ƌŽĂĚƐ͘��ĂĐŚ�ŽŶĞ� ŝƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ� ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�
ƐĞƉĂƌĂƚĞ� ƉĂƌŬ� ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ĚƌŝǀĞ� ĨƌŽŵ� ŽŶĞ� ƚŽ� ĂŶŽƚŚĞƌ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ĞǆŝƟŶŐ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞƐĞ� ŶŽĚĞƐ� ǁŝůů� ůŝŬĞůǇ�
ƌĞŵĂŝŶ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ƚƌĂĸĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƉůĂŶƐ�
ĂƌĞ� ƵŶĚĞƌǁĂǇ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ŶŽŶ-ŵŽƚŽƌŝǌĞĚ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ĂŵŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ 

dŚĞ� ŚŝƐƚŽƌŝĐ� ŶĂƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŵĞĂŶƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ�
ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŐĞ� ŝƐ� ŵƵĐŚ� ŚŝŐŚĞƌ� ƚŚĂŶ� ƚŚĂƚ� ŽĨ� ŽƚŚĞƌ� ƉĂƌŬƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ƐǇƐƚĞŵ͘� ^ĞǀĞƌĂů� ĚĂƚĞ� ďĂĐŬ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŵŝĚ-ϭϴϬϬƐ͘� WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ� ŽĨ�
ƚŚĞƐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĂŶĚ� ƉŽƐĞ� ƐƉĞĐŝĂů� ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ�ŐƌŝƐƚŵŝůů�ƚŚĂƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌŬ�ŝƚƐ�ŶĂŵĞ�ĚĂƚĞƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĚ
-ϭϴϬϬƐ͕�ǁŚĞŶ�ŵŝůůŝŶŐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ŝŶ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĂŶĚ�
DĂĐŽŵď� �ŽƵŶƚǇ͘� dŚĞ� ŵŝůů� ǁĂƐ� ďƵŝůƚ� ŝŶ� ϭϴϰϱ� ďǇ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĞĂƌůǇ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚǇ͕� ƚŚĞ� &ƌĞĞŵĂŶƐ͕� ĂŶĚ�
ƉĂƐƐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƐĞǀĞƌĂů� ŽƚŚĞƌ� ŚĂŶĚƐ� ďĞĨŽƌĞ� ďĞŝŶŐ� ƐŽůĚ� ƚŽ�
&ƌĞĚĞƌŝĐŬ��ĞĞĐŚ�tŽůĐŽƩ�ŝŶ�ϭϴϳϴ͘� 

�ŌĞƌ�tŽůĐŽƩ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ�ŝŶ�ϭϵϮϭ͕�ŚŝƐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ� ƚŚĞ�ŵŝůů͕� ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ� ƚŽ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞůůŝŶŐ�ŇŽƵƌ� ƚŽ�
ďĂŬĞƌŝĞƐ�ŝŶ��ĞƚƌŽŝƚ͘�dŚĞ�ŵŝůů�ĐůŽƐĞĚ�ŝŶ�ϭϵϲϴ͕�ǁĂƐ�ďƌŝĞŇǇ�ƉůĂŶŶĞĚ�
ĂƐ� ĂŶ� ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů� ĐĂŵƉƵƐ� ĨŽƌ� DĂĐŽŵď� �ŽŵŵƵŶŝƚǇ� �ŽůůĞŐĞ͕�
ƐƵīĞƌĞĚ� ǀĂŶĚĂůŝƐŵ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ƌĞŵŽǀĂů� ŽĨ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�
ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�,�D��ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�ŝŶ�ϭϵϳϵ͘� 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· ,ŝŬŝŶŐ 
· ,ŽƌƐĞďĂĐŬ�ƌŝĚŝŶŐ 
· �ĂŵƉŝŶŐ 
· >ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĨĂƌŵ�ĂŶŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ 
· WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ 
 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ ϯ͘Ϭϯ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ ϴ͘ϲϯ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϱ͘ϯϯ 
dŽƚĂů ϭϲ͘ϵϵ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϭϬ�ͬ�ϵϭ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϰ�ͬ�ϳϮ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϯ�ͬ�ϭϭϰ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϭ͘ϴϮ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϰ͘ϱϯ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ ϭ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ Ϯ͘ϭ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϯ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ ϭ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ Ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ� Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ Ϭ 

ZĂǇ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�hƉĚĂƚĞ�tŽƌŬŝŶŐ�WĂƉĞƌ ϮϬϭϲ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

tŽůĐŽƩ�Dŝůů ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϮϴϱϬ 



ϳϳ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz tŽůĐŽƩ�Dŝůů 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϳ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 



ϳϴ 

tŽůĐŽƩ�Dŝůů 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϴ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϳϵ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz tŽůĐŽƩ�Dŝůů 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϯϵ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϴϬ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-ϬϬϴϱϳ �ŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�DŝƟŐĂƟŽŶ—^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ ϮϬϭϮ �DŝƟŐĂƟŽŶ� - 

- 
h^&t^�WĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽƌ�&ŝƐŚ�ĂŶĚ�tŝůĚůŝĨĞ����EĂƟǀĞ�
WƌĂŝƌŝĞ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶΎ 

ϮϬϬϴ ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ Ψϭϲ͕ϲϱϯ 

- �W��'>Z/�&ůŽŽĚƉůĂŝŶ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶΎ ϮϬϭϲ ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ ΨϯϱϮ͕ϭϰϳ 

- 
��Y�^ĞĐƟŽŶ�ϵ�'ƌĂŶƚ�ͬh^&t^�&ůŽŽĚƉůĂŝŶ��
ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶΎ 

ϮϬϭϱ-ϭϲ ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ ΨϮϵϬ͕ϵϲϬ 

- �d���ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƌĞƐƚƐ�'ƌĂŶƚ�&ŽƌĞƐƚ�ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶΎ ϮϬϭϲ ZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ Ψϲ͕ϭϴϲ 

ΎdŚĞƐĞ�ŐƌĂŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�>t�&͕�dƌƵƐƚ�&ƵŶĚ͕��ůĞĂŶ�DŝĐŚŝŐĂŶ͕�Žƌ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ŽŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ 

WĞƌƉĞƚƵŝƚǇ 

ϮϬϭϴ 

ƵŶŬŶŽǁŶ 

ϮϬϮϱ 

ϮϬϭϵ 

�ƵƌƌĞŶƚ�
�ŽŶĚŝƟŽŶ 

EŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�
ƵƐĞ 

DĂŝŶƚĂŝŶĞĚ 

KŶŐŽŝŶŐ͕���
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ 
KŶŐŽŝŶŐ͕�
ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�� 

DĂŝŶƚĂŝŶĞĚ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ�-�&Ăƌŵ��ĞŶƚĞƌ ϯ 

tŽůĐŽƩ�Dŝůů 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϬ�ͮ��ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�'ŽŽŐůĞ͕�,�D� 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϴϭ 

/E�/�E�^WZ/E'^�D�dZKW�Z< 

/ŶĚŝĂŶ� ^ƉƌŝŶŐƐ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ǁĞƐƚĞƌŶ� ŚĂůĨ� ŽĨ�
KĂŬůĂŶĚ� �ŽƵŶƚǇ͘� DŽƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ǁŝƚŚŝŶ� ^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�
dŽǁŶƐŚŝƉ͕� ďƵƚ� ƚŚĞ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ�ƉŽƌƟŽŶ�ĞǆƚĞŶĚƐ� ŝŶƚŽ�tŚŝƚĞ� >ĂŬĞ�
dŽǁŶƐŚŝƉ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� /ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ�ŶĞĂƌůǇ� ƌĞĂĐŚĞƐ��ŝŐ�
>ĂŬĞ� ZŽĂĚ͘� dŽ� ƚŚĞ� ĞĂƐƚ� ŝƚ� ƌƵŶƐ� ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ� ƌĂŝůƌŽĂĚ� ůŝŶĞ� ĂŶĚ�
ƌĞĂĐŚĞƐ��ƌŽƐďǇ� ůĂŬĞ͕� ƚŽ� ƚŚĞ�ǁĞƐƚ� ŝƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ�ďĞǇŽŶĚ�,ŝůůƐďŽƌŽ�
ZŽĂĚ͕� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ� tŚŝƚĞ� >ĂŬĞ� ZŽĂĚ� ĂŶĚ�
WŽŶƟĂĐ�>ĂŬĞ�^ƚĂƚĞ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƌĞĂ͘�dŚĞ�ƉĂƌŬ�ŝƐ�ƐŝƚƵĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
hƉƉĞƌ�,ƵƌŽŶ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚǁĂƚĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ͘ 

/ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ� ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƵƐĞĚ� ĨŽƌ�ŚŝŬŝŶŐ͕�ŐŽůĨ͕� ĐƌŽƐƐ� ĐŽƵŶƚƌǇ�
ƐŬŝŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĨĂŵŝůǇ� ŽƵƟŶŐƐ͘� dŚĞ� ^ƉƌĂǇ� ͛Ŷ͛� WůĂǇ� ŚĂƐ� ƐĞǀĞƌĂů�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ� ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ĨĂŵŝůǇ� ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͕� ƐƵĐŚ� ĂƐ� Ă� ŵĂǌĞ͕�
ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ͕� ĂŶĚ� ƐƉůĂƐŚ� ƉĂĚ͘� dŚĞ� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� �ŝƐĐŽǀĞƌǇ�
�ĞŶƚĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌǁĂƚĞƌ�ƉŽŶĚ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�
ǀŝƐŝƚŽƌƐ� ŽĨ� Ăůů� ĂŐĞƐ� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚ-ƋƵĂůŝƚǇ� ŚĂďŝƚĂƚ�
ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƉĂƌŬ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƌĞŶƚĂů�
ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
�ďŽƵƚ� ϭϮ͕ϬϬϬ� ǇĞĂƌƐ� ĂŐŽ͕� EĂƟǀĞ� �ŵĞƌŝĐĂŶƐ� ǁĞƌĞ� ƚŚĞ� ĮƌƐƚ� ƚŽ�
ǁĂůŬ�ƚŚĞ� ůĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�/ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ĨŽŽƚ�
ƚƌĂŝůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�KĂŬůĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϴϬϬƐ͕�
�ƵƌŽƉĞĂŶ� ƐĞƩůĞƌƐ� ĂƌƌŝǀĞĚ� ƚŽ� ĮŶĚ� ůĂŶĚ� ƌŝĐŚ� ǁŝƚŚ� ƌŝǀĞƌƐ͕� ůĂŬĞƐ͕�
ƉƌĂŝƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞŶƐĞ�ǁŚŝƚĞ�ƉŝŶĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ�–�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ĨĂƌŵƐ͕�ŶĞǁ�
ŚŽŵĞƐ� ĂŶĚ� ƐĞƩůĞŵĞŶƚƐ͘� dŚĞ� ĨŽŽƚ� ƚƌĂŝůƐ� ďĞĐĂŵĞ� ƌŽĂĚƐ� ǁŚŝůĞ�
ƉƌĂŝƌŝĞƐ� ďĞĐĂŵĞ� ĨĂƌŵƐ͘� WŝŶĞ� ĨŽƌĞƐƚƐ�ǁĞƌĞ� ĐƵƚ� ĂŶĚ� ŶŽŶ-ŶĂƟǀĞ�
ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂůƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ͕�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ůĂŶĚ͘ 

/Ŷ�ϭϴϯϯ͕�ƚŚĞ�'ĂƌŶĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚ�
ƚƌĂŝůƐ� ĨƌŽŵ�WŽŶƟĂĐ͕� ƐůĞƉƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ͕� ĂŶĚ� ůŝŬĞůǇ�ďƵŝůƚ� Ă�
ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ� ƐŚĞůƚĞƌ� ŽŶ� ƚŚĞ� ǁĂǇ� ƚŽ� ƚŚĞŝƌ� ŶĞǁ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘� dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ƐĞƩůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘ 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· �ƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 
· �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů��ŝƐĐŽǀĞƌǇ��ĞŶƚĞƌ 
· ^ƚƌŽůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĞ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ŶĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚ�ŐĂƌĚĞŶ 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ 
· ,ŽƌƐĞďĂĐŬ�ƌŝĚŝŶŐ 
· ^ƉĞŶĚŝŶŐ�ƟŵĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƉƌĂǇ�͚Ŷ͛�WůĂǇ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐŽůĨ 
· ,ŽůĚŝŶŐ�ǁĞĚĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂŶƋƵĞƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϯ�ͬ�Ϯϰ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϱ�ͬ�ϯϮ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂŐĞ ϭ�ͬ�Ϯϭ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ ϯ͘ϰϰ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ ϰ͘ϳϯ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ Ϯ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ Ϯ͘ϳ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϱ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϭ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ Ϭ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ ϱ͘Ϭϴ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

dŽƚĂů ϯϯ͘ϲϯ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ ϳ͘Ϯϳ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϭϭ͘ϰϵ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϯ͘ϴϭ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϲ͘ϵϴ 

^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϵ 
^ŚŝĂǁĂƐƐĞĞ��ĂƐŝŶ�WƌĞƐĞƌǀĞ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϬϯ 

tŚŝƚĞ�>ĂŬĞ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
�ĂƉŝƚĂů�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�WůĂŶ ϮϬϭϯ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŶĚ�hƐĞ ϮϬϭϬ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz /ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϮϱϬϵ 



ϴϮ 

/ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϭ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϴϯ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz /ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϮ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 



ϴϰ 

/ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϯ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϴϱ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-ϬϭϰϵϬ /ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ�EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝů ϭϵϵϮ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϲϱ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&Ϭϳ-ϬϮϴ /ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�>ĂŶĚ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ ϮϬϬϳ ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭ͕ϰϮϲ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ 

�ŵĞŶŝƟĞƐ�ĂĚĚĞĚ 

�ŽŶƟŶƵĞĚ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�
ŚŝŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ�

ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz /ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 



ϴϲ 

,hZKE�D���Kt^�D�dZKW�Z< 

,ƵƌŽŶ� DĞĂĚŽǁƐ� DĞƚƌŽƉĂƌŬ� ŝƐ� ůŽĐĂƚĞĚ� ŝŶ� >ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ� �ŽƵŶƚǇ͕�
ŶĞĂƌ� ŝƚƐ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ďŽƌĚĞƌ�ǁŝƚŚ�tĂƐŚƚĞŶĂǁ� �ŽƵŶƚǇ͘� �ůů� ŽĨ� ƚŚĞ�
ƉĂƌŬ� ŝƐ� ǁŝƚŚŝŶ� 'ƌĞĞŬ� KĂŬ� dŽǁŶƐŚŝƉ͕� ĂŶĚ� ŝƚ� ĂďƵƚƐ� ,ĂŵďƵƌŐ�
dŽǁŶƐŚŝƉ͘ 

�ƚ� ŝƚƐ� ŶŽƌƚŚĞƌŶŵŽƐƚ� ĞǆƚĞŶƚ͕� ,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ� ƌĞĂĐŚĞƐ�DĂůƚďǇ�
ZŽĂĚ͘�dŽ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚ� ŝƚ�ďŽƌĚĞƌƐ�tŚŝƚŵŽƌĞ�>ĂŬĞ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�h^-Ϯϯ͕�
ƚŽ� ƚŚĞ� ǁĞƐƚ� ŝƚ� ĞǆƚĞŶĚƐ� ĂďŽƵƚ� ŚĂůĨǁĂǇ� ďĞƚǁĞĞŶ� ZŝĐŬĞƩ� ĂŶĚ�
,ĂŵďƵƌŐ� ZŽĂĚƐ͕� ĂŶĚ� ŝƚƐ� ƐŽƵƚŚĞƌŶ� ďŽƵŶĚĂƌǇ� ŝƐ� tŝŶĂŶƐ� >ĂŬĞ�
ZŽĂĚ͘� dŚĞ� ƉĂƌŬ� ŝƐ� ƐŝƚƵĂƚĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞ� �ŚĂŝŶ� ŽĨ� >ĂŬĞƐ� ĐƌĞĞŬƐŚĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ�ZŝǀĞƌ�ǁĂƚĞƌƐŚĞĚ͘ 

,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ�ŝƐ�ƉƌŝŵĂƌŝůǇ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝŬŝŶŐ͕�ĮƐŚŝŶŐ͕�ƉĂĚĚůŝŶŐ͕�
ƐŬŝŝŶŐ͕� ƉŝĐŶŝĐ� ŽƵƟŶŐƐ͕� ĂŶĚ� ŐŽůĨ͘� �ƌŽƐƐ-ĐŽƵŶƚƌǇ� ƐŬŝŝŶŐ� ŚĂƐ�
ďĞĐŽŵĞ�ĂŶ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ� ƚŚŝƐ�ƉĂƌŬ�ĚƵĞ� ƚŽ�ƚŚĞ�
ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ͕� ǁĞůů-ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ� ƚƌĂŝůƐ͘� dŚŝƐ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� ƚƌĂŝů�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ� ĂŶĚ� ŐƌŽŽŵŝŶŐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƐŶŽǁ-ŵĂŬŝŶŐ� ŝŶ� ĚƌǇ�
ƉĞƌŝŽĚƐ͘� 

�ƵůƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 
dŚĞ�ĂƌĞĂ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ďǇ�,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ůĂŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ƟůůĞĚ�ďǇ�ƐĞƩůĞƌƐ� ŝŶ�>ŝǀŝŶŐƐƚŽŶ��ŽƵŶƚǇ͘�^ƚĞƉŚĞŶ�>ĞĞ�
ĂŶĚ��ůŵŽŶ�DĂůƚďǇ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ĨƌŽŵ�EĞǁ�zŽƌŬ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞƌƟůĞ�ƐŽŝůƐ͘�>ĞĞ�ďƵŝůƚ�Ă�ƐĂǁ�ŵŝůů�ŽŶ�KƌĞ��ƌĞĞŬ͕�
ŶŽƌƚŚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƉĂƌŬ͕� ŝŶ�ǁŚĂƚ� ŝƐ� ŶŽǁ��ŽǁŶƚŽǁŶ��ƌŝŐŚƚŽŶ͘� dŚĞŝƌ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ,ĂŶŶŝďĂů� >ĞĞ� ĂŶĚ� ,ĞŶƌǇ� DĂůƚďǇ͕� ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ŵŽƌĞ�
ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŐƌĂǌŝŶŐ͘�KƚŚĞƌ�ůĂŶĚ�ŚŽůĚĞƌƐ�
ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ� ůĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�ǁŚĞƌĞ�,ĂŵŵĞů�ƌŽĂĚ� ŝƐ�ŶŽǁ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ϭϴϯϮ� �ůĂĐŬ� ,ĂǁŬ�tĂƌ� ŝŶ� /ůůŝŶŽŝƐ� ĂŶĚ�tŝƐĐŽŶƐŝŶ� ƐƟƌƌĞĚ� ĨĞĂƌƐ͕�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŚĂŶĚƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ͘� 

dŚĞ�ůĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶŽǁ�ƚŚĞ�ŐŽůĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�DĂůƚďǇ�>ĂŬĞ�ĂƌĞĂ�ǁĂƐ�
ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ϭϵϳϳ͕�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ�DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘�dŚĞ�
ŚĞƌĚ�ŽĨ�ĐĂƩůĞ�ĂŶĚ�ďŝƐŽŶ�ƚŚĂƚ�ŐƌĂǌĞĚ�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŐŽŶĞ͕�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�
ǁŚŝƚĞ-ƚĂŝůĞĚ� ĚĞĞƌ� ĂŶĚ� �ĂŶĂĚĂ� ŐĞĞƐĞ͘� �ĞĐĂƵƐĞ� ƚŚĞ� ůĂŶĚ� ǁĂƐ�
ŶĞǀĞƌ�ŚĞĂǀŝůǇ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͕�ŵĂŶǇ�ƉŽƌƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬ�ĂƌĞ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�
ďŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ͘� 

�ĐƟǀŝƟĞƐ 
· �ǆƉůŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌƵƐƟĐ�ŚŝŬŝŶŐ�ƚƌĂŝůƐ 
· �ƌŽƐƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ƐŬŝŝŶŐ�ŝŶ�ǁŝŶƚĞƌ 
· �ĂŶŽĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ƵƌŽŶ 
· WŝĐŶŝĐŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ 
· &ŝƐŚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉŝĞƌ 
· WůĂǇŝŶŐ�ǀŽůůĞǇďĂůů͕�ďĂƐĞďĂůů͕�ƐŽĐĐĞƌ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ 
· �ŶũŽǇŝŶŐ�Ă�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ŐŽůĨ 

dƌĂŝů�DŝůĞƐ 
,ŝŬĞ-�ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

ZƵƐƟĐ�,ŝŬŝŶŐ�dƌĂŝůƐ ϵ͘ϰϱ 

dŽƚĂů Ϯϳ͘Ϯϰ 

EĂƚƵƌĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

DŽƵŶƚĂŝŶ��ŝŬĞ�dƌĂŝůƐ Ϭ 
�ƌŽƐƐ��ŽƵŶƚƌǇ�^Ŭŝ�dƌĂŝůƐ ϭϮ͘ϲϳ 
�ƋƵĞƐƚƌŝĂŶ�dƌĂŝůƐ Ϭ 

KƚŚĞƌ�WĂƚŚƐ ϱ͘ϭϮ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
WƵďůŝĐ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂŐĞ ϭ�ͬ�ϭϱ 
^ĞƌǀŝĐĞ�ďůĚŐƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ ϲ�ͬ�ϱϬ 
�ŽŵĨŽƌƚ�ƐƚĂƟŽŶƐ�ͬ�ĂǀŐ�ĂŐĞ Ϯ�ͬ�ϭϯ 
ZŽĂĚ�ŵŝůĞƐ Ϯ͘ϭϮ 
WĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂĐƌĞĂŐĞ Ϯ͘ϯϲ 
WůĂǇŐƌŽƵŶĚƐ Ϯ 
WĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƉĂƌŬ�ŵŽǁĞĚ Ϯ͘ϴ 
WŝĐŶŝĐ�ƐŚĞůƚĞƌƐ ϯ 
^ĂŶĚ�ǀŽůůĞǇďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϯ 
�ĂƐĞďĂůů�ĮĞůĚƐ ϭ 
&ŝƐŚŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵƐ Ϯ 
dĞŶŶŝƐ�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
/ĐĞ�ƐŬĂƟŶŐ�ƌŝŶŬƐ Ϭ 
�ĂƐŬĞƚďĂůů�ĐŽƵƌƚƐ Ϭ 
WƵďůŝĐ�ĐĂŶŽĞͬŬĂǇĂŬ�ůĂƵŶĐŚĞƐ ϭ 

'ƌĞĞŶ�KĂŬ�dŽǁŶƐŚŝƉ 
WĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϱ 
DĂƐƚĞƌ�WůĂŶ ϮϬϭϰ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WůĂŶƐ 

^ƚĂƟƐƟĐƐ 

,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 

WĂƌŬ��ůĂƐƐŝĮĐĂƟŽŶ 
WĂƌŬ�dǇƉĞ ZĞŐŝŽŶĂůͬDĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ 
WĂƌŬ�^ŝǌĞ�;�ĐƌĞƐͿ ϭϱϳϯ 



ϴϳ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϱ�ͮ�'ĞŶĞƌĂů�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

WĂƌŬ�KǀĞƌǀŝĞǁ 



ϴϴ 

,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϲ�ͮ��ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 

�ŝŽĚŝǀĞƌƐŝƚǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϴϵ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϳ�ͮ��ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�D�EZ 

�ŶĐƵŵďĞƌĞĚ�>ĂŶĚ 



ϵϬ 

EƵŵďĞƌ EĂŵĞ �zĞĂƌ �dǇƉĞ� ^ƚĂƚƵƐ ��ŵŽƵŶƚ� 

Ϯϲ-ϬϬϮϬϭ 
^ŽƵƚŚ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�WĂƌŬǁĂǇ�����������������������
;,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐͿ 

ϭϵϳϬ ��ĐƋƵŝƐŝƟŽŶ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϳ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

d&ϵϵ-ϭϭϴ DĂůƚďǇ�>ĂŬĞ��ĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�WůĂǇ��ƌĞĂ ϭϵϵϵ ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� �ůŽƐĞĚ �Ψ�ϭϴϬ͕ϬϬϬ͘ϬϬ� 

�ƵƌƌĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ 

DĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƉĂƌŬ�
ďŽƵŶĚĂƌǇ—ŶŽ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ 

'ĞŶĞƌĂů�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 

&ĂĐŝůŝƚǇ �ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�
ƌĂŶŬŝŶŐ 

&ŝƐŚŝŶŐ�WŝĞƌ—^ƵŶƐĞƚ�ZŝĚŐĞ ϯ 
'ŽůĨ��ŽƵƌƐĞ ϯ 

,ƵƌŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ 

�ĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ 

'ƌĂŶƚ�,ŝƐƚŽƌǇ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϵϭ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz ZĞŐŝŽŶĂů�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ŶĂůǇƐŝƐ 

dŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĂƉ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ�Ăůů�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ� ƚŚĂƚ�ĞŝƚŚĞƌ�ĐŽŶƚĂŝŶ�
Žƌ� ďŽƌĚĞƌ� Ă� DĞƚƌŽƉĂƌŬ͘� �ůƚŚŽƵŐŚ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ƐĞƌǀĞ�
ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ĮǀĞ-ĐŽƵŶƚǇ�ĂƌĞĂ͕�ƚŚĞƐĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝƟĞƐ�
ĂƌĞ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƉůĂŶŶŝŶŐ� ƉƌŽĐĞƐƐ͘� ,�D�� ƐƚĂī�
ǁŽƌŬ� ǁŝƚŚ� ŵƵŶŝĐŝƉĂů� ƐƚĂī� ƚŽ� ƌĞƋƵĞƐƚ� ďƵŝůĚŝŶŐ� ĂŶĚ� ƐŝŐŶĂŐĞ�
ƉĞƌŵŝƚƐ͕� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƚƌĂŝů� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͕� ƚŽ� ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĞŶĐƌŽĂĐŚŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ͘�dŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ĐŝƟĞƐ�
ĂŶĚ� ƚŽǁŶƐŚŝƉƐ� ďĞŶĞĮƚ� ĨƌŽŵ� ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŶĚ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� �ƐŽ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ͘� /Ŷ�Ă�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŚĂƚ�
ƐƵīĞƌƐ� ĨƌŽŵ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ� ƐƉƌĂǁů͕� ƚŚĞ� ƉĂƌŬƐ� ƉƌŽƚĞĐƚ� ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�
ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚ�DŝĐŚŝŐĂŶ�ŵŽƌĞ�ďĞĂƵƟĨƵů͘ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϰϵ�ͮ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D� 



ϵϮ 

Z�'/KE�>�Z��Z��d/KE��E�>z^/^ 

dŚĞ� ĮǀĞ� ĐŽƵŶƟĞƐ� ƐĞƌǀĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ĐŽŶƚĂŝŶ� Ă� ǁŝĚĞ�
ĂƌƌĂǇ� ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ� ŽƉĞƌĂƚĞĚ� ďǇ� ƐƚĂƚĞ͕� ĐŽƵŶƚǇ͕� ĂŶĚ�
ůŽĐĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚƐ͘� hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ� ǁŚĂƚ� ĂĐƟǀŝƟĞƐ� ĂŶĚ�
ĂŵĞŶŝƟĞƐ� ĂƌĞ� ŽīĞƌĞĚ� Ăƚ� ĞĂĐŚ� ŚĞůƉƐ� ƚŚĞ� DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ� ĐƌĞĂƚĞ�
ƵŶŝƋƵĞ� ĂƩƌĂĐƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� Įůů� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ŐĂƉƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�
ĞǆŝƐƟŶŐ� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘�dŚĞ�DĞƚƌŽƉĂƌŬƐ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ� ŽĨ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͕� ĂƐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞĚ� ďǇ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ƚƌĂŝů�
ůŝŶŬĂŐĞƐ͕� ƌĞĐŝƉƌŽĐĂů� ǁĂƚĞƌƉĂƌŬ� ŽǀĞƌŇŽǁ� ĂŐƌĞĞŵĞŶƚƐ͕� ŝŶǀĂƐŝǀĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĐŽŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ͘ 

�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ůĂŶĚ�ĂƌĞĂ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞƐĞ�ĮǀĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĐŚĂƌƚƐ� ĂŶĚ� ŵĂƉƐ� ŝĚĞŶƟĨǇ� ŽŶůǇ� ƐƚĂƚĞ� ĂŶĚ� ĐŽƵŶƚǇ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ůŽĐĂů� ƉĂƌŬƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚŝƐ� ƌĞŐŝŽŶ� ĂƌĞ� ƚŽŽ�
ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚŽ� ŝŶĐůƵĚĞ͕�ďƵƚ�ƌĞŵĂŝŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ůŽĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ�ĚĂŝůǇ�
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W/�E/�</E'   ů ů ů           ů ů    

W>�z'ZKhE�^   ů ů ů           ů     
D�Z<���,/</E'�dZ�/>^     ů ů     ů           

dZ�/>^ 

DKhEd�/E��/</E'�dZ�/>^     ů                   
^,�Z��-h^��W�d,�;,/<�-�/<�Ϳ   ů ů                   

E�dhZ��dZ�/>^   ů ů             ů ů   
�Yh�^dZ/�E�dZ�/>^       ů                 

�ZK^^-�KhEdZz�^<//E'   ů ů       ů           
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^,KZ��&/^,/E'   ů ů ů                 
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E
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,hEd/E'             ů           
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d�ZWZ�d/s��
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�^ 
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^,KKd/E'�Z�E'�                         D
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EƵŵďĞƌƐ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ĐŽůƵŵŶƐ�ŽŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉĂŐĞ͘ 

ZĞŐŝŽŶĂů�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ŶĂůǇƐŝƐ 

&ŝŐƵƌĞ�ϱ͘ϱϭ�ͮ�DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�DĂƉ�ͮ�^ŽƵƌĐĞƐ͗�Dŝ'�>͕�,�D�͕�DĂĐŽŵď��ŽƵŶƚǇ�ǁĞďƐŝƚĞ 

ϱ�ͮ�Z��Z��d/KE�/Es�EdKZz 



ϵϳ 

    ϭ Ϯ ϯ     ϰ ϱ ϲ ϳ ϴ ϵ ϭϬ ϭϭ     ϭϮ ϭϯ ϭϰ ϭϱ ϭϲ ϭϳ ϭϴ ϭϵ ϮϬ Ϯϭ ϮϮ Ϯϯ Ϯϰ         

K�<>�E���KhEdz�
�KDDhE/dz�Z��Z��d/KE�

/Es�EdKZz 

,
�D

� 

/ŶĚŝĂŶ�^ƉƌŝŶŐƐ�

<ĞŶƐŝŶŐƚŽŶ�D
ĞƚƌŽƉĂƌŬ 

^ƚŽŶǇ��ƌĞĞŬ�D
ĞƚƌŽƉĂƌŬ 

  

D
�
E
Z 

�ĂůĚ�D
ŽƵŶƚĂŝŶ�

�
ŽĚŐĞ�WĂƌŬ�E

Ž͘ϰ 

,
ŝŐŚůĂŶĚ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�

,
ŽůůǇ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ��ƌĞĂ 

K
ƌƚŽŶǀŝůůĞ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�

WŽŶƟĂĐ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�

WƌŽƵĚ�>ĂŬĞ�ZĞĐƌĞĂƟŽŶ�

^ĞǀĞŶ�>ĂŬĞƐ�^ƚĂƚĞ�WĂƌŬ 

  

�K
h
E
dz 

�ĚĚŝƐŽŶ�K
ĂŬƐ 

�ĂƚĂůƉĂ�K
ĂŬƐ 

'
ůĞŶ�K

ĂŬƐ 

'
ƌŽǀĞůĂŶĚ�K

ĂŬƐ 

,
ŝŐŚůĂŶĚ�K

ĂŬƐ 

/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ�K
ĂŬƐ 

>ǇŽŶ�K
ĂŬƐ 

K
ƌŝŽŶ�K

ĂŬƐ 

ZĞĚ�K
ĂŬƐ 

ZŽƐĞ�K
ĂŬƐ 

^ƉƌŝŶŐĮĞůĚ�K
ĂŬƐ 

t
ĂƚĞƌĨŽƌĚ�K

ĂŬƐ 

t
ŚŝƚĞ�>ĂŬĞ�K

ĂŬƐ 
  

dK
d�>���Z��'

� 

    

��Z��'� 

�
�Z�^ 

ϮϱϬϵ 

ϰϰϴϲ 

ϰϰϯϱ 

ϭϭϰϯϬ 

�
�Z�^ 

ϰϲϯϳ 

ϭϯϵ 

ϱϵϬϯ 

ϳϴϭϳ 

ϱϰϯϭ 

ϯϳϰϱ 

ϰϳϬϬ 

ϭϰϯϰ 

ϯϯϴϬϲ 

�
�Z�^ 

ϭϭϰϬ 

Ϯϰ 

ϭϮϮ 

ϯϲϭ 

ϯϬϮ 

ϭϮϴϲ 

ϭϬϰϭ 

ϵϭϲ 

ϭϰϭ 

ϲϰϬ 

ϯϯϯ 

ϭϵϵ 

ϭϵϱ 
ϲϳϬϬ 
ϱϴϲϯϲ 

    

W/�E/�</E'   ů ů ů     ů ů ů ů ů ů   ů     ů ů   ů   ů ů   ů     ů      

W>�z'ZKhE�^   ů ů ů       ů ů ů ů ů   ů     ů ů   ů   ů ů   ů     ů     
Zh^d/��dZ�/>^   ů ů ů     ů   ů ů ů ů ů ů     ů       ů   ů ů   ů ů ů     

dZ�/>^ 

DKhEd�/E��/</E'�dZ�/>^     ů ů     ů   ů ů ů ů ů ů     ů                           

^,�Z��-h^��W�d,�;,/<�-�/<�Ϳ   ů ů ů                         ů     ů   ů ů   ů     ů     

E�dhZ��dZ�/>^   ů ů ů                 ů                 ů                 
�Yh�^dZ/�E�dZ�/>^   ů ů           ů   ů ů ů       ů       ů         ů         

�ZK^^-�KhEdZz�^<//E'   ů ů ů     ů ů ů   ů ů ů ů     ů         ů                 
^EKtDK�/>/E'             ů ů ů     ů                                     

^t/DD/E'�����,     ů ů     ů ů ů ů   ů ů       ů     ů   ů                 

t
�d�Z�

��d/s/d/�^ 

^t/DD/E'�WKK>                                       ů         ů     ů     
^WZ�z�W��   ů ů                           ů     ů   ů   ů   ů         

/E&>�d��>��^>/��^ͬ
K�^d��>�^       ů                                                     

�K�d�Z�Ed�>     ů ů     ů     ů     ů ů     ů     ů   ů                 

�K
�d/E

'
�Θ
�&/^,

/E
'

 

�K�d�>�hE�,     ů ů     ů ů ů ů ů ů ů ů                                 
D�Z/E�     ů                                                       

��EK�/E'�ͬ�<�z</E'     ů ů     ů                   ů     ů   ů   ů   ů         
^,KZ��&/^,/E'     ů ů     ů   ů   ů   ů ů     ů     ů   ů   ů   ů         
�K�<�&/^,/E'     ů ů                 ů ů                                 
�K�d�&/^,/E'     ů ů     ů ů ů   ů   ů ů                                 

/���&/^,/E'     ů ů     ů ů ů ů ů     ů     ů         ů                 ^��^K
E
�> 

��d/s/d/�^ 

/���^<�d/E'     ů ů       ů                 ů         ů                 
/���^�/>/E'                                                             
^>���/E'   ů ů ů     ů                                               

dK�K''�E/E'     ů                                                 ů     
,hEd/E'             ů   ů ů ů ů ů                                   

E�dhZ��^dh�z��Z��   ů ů ů                                   ů     ů           /E
d�ZWZ�d/s��
&��/>/d/�^ 

E�dhZ����Ed�Z   ů ů ů                                   ů     ů           
&�ZD     ů                                                       

'�Z��E^   ů   ů                                   ů         ů ů     
,/^dKZ/��>��h/>�/E'^                                 ů                           

Dh^�hD                                                             
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h
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�D
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^,h&&>��K�Z�                                                       ů     
/E->/E��,K�<�z                                                             
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^K���Z       ů                           ů         ů   ů           

^K&d��>>�ͬ���^���>>�&/�>�   ů ů ů                   ů     ů ů   ů   ů                 
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&KKd�'K>&                                                             
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^,KKd/E'�Z�E'�             ů         ů                                     D
/^�͘ 
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�Yh�^dZ/�E�dZ�/>^     ů     ů   ů           
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