
,D/-ϳϬZ 
DƵůƟĨƵŶĐƟŽŶ��ŽƵŶƚĞƌ�ǁŝƚŚ� 

ZĂƚĞŵĞƚĞƌ͕��ĂƚĐŚ�Žƌ�WƌŝŶƚ��ĂƉĂďŝůŝƚǇ 
 

/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ 

 
ϭ͘ ^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
Ϯ͘ 'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 
ϯ͘ /ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 
ϰ͘ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 



^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

WůĞĂƐĞ�ƌĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŵĂŶƵĂů�ĞŶƟƌĞůǇ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƚĂƌƚ-ƵƉ͘�WůĞĂƐĞ�ŽďƐĞƌǀĞ�Ăůů�ǁĂƌŶŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŝĐĞ͕�ďŽƚŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�
ŐĞŶĞƌĂů�ƉůĂŶƚ�ƐĂĨĞƚǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�
ŵĂŶƵĂů͕�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ŝŵƉĂŝƌĞĚ͘ 
 
ϭ͘ϭ� ^ĂĨĞƚǇ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�tĂƌŶŝŶŐƐ 
WůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŽŶůǇ�ŝĨ�ŝƚƐ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ŝƐ�ƉĞƌĨĞĐƚ͕�ŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ŽŶůǇ�
ĨŽƌ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘�WůĞĂƐĞ�ďĞĂƌ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĚĂŶŐĞƌƐ�
ĂŶĚ�ĂĚŚĞƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘��ĞĨĞĐƟǀĞ�Žƌ�ĚĂŵĂŐĞĚ�ĚĞǀŝĐĞƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƐŚĂůů�
ŶŽƚ�ďĞ�ŽƉĞŶĞĚ͘�hƐĞ�ƚŚĞ�ƌĞƉĂŝƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�<ĞŵƉƐƚŽŶ��ŽŶƚƌŽůƐ�ŽŶůǇ͘�KŶůǇ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĂƚ�ƉƵƌƉŽƐĞ͘ 
dŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƐƚĂůůĞƌ͘ 
�ŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�Ăůů�ĞůĞĐƚƌŝĐŝƚǇ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ͘�
hƐĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĐĂďůĞƐ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�
ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ƌĂŶŐĞƐ͘�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŽƌŬ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ďǇ�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů͘ 
dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌŝůǇ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĨƵƐĞƐ͘�dŚĞ�ǀĂůƵĞ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĨƵƐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 
 
ϭ͘Ϯ hƐĞ��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�/ŶƚĞŶĚĞĚ�WƵƌƉŽƐĞ 
dŚĞ�ƉƌĞƐĞƚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ĚĞƚĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ƉƵůƐĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆ͘�ϯϬ�Ŭ,ǌ�ĂŶĚ�ŽīĞƌƐ�Ă�
ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ŵŽĚĞƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞƚ�ĐŽƵŶƚĞƌ�
ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ƉƌĞƐĞƚƐ͘�hƐĞ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ĚĞĞŵĞĚ�ĂƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ŝƚƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚƵƐ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉůǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘ 
dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀŝĐĞ�ůŝĞƐ�ŝŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌŽůƐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞƚĂů͕�ǁŽŽĚ͕�ƉůĂƐƟĐƐ͕�ƉĂƉĞƌ͕�ŐůĂƐƐ͕�ƚĞǆƟůĞ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ůŝŬĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ͘�KǀĞƌ-ǀŽůƚĂŐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŬĞƉƚ�ǁŝƚŚͲ
ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚƐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ-ǀŽůƚĂŐĞ��ĂƚĞŐŽƌǇ�//͘ 
dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉĂŶĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�
ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ͘�DŽƵŶƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂƚ�
ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ĂǀŽŝĚ�ĚŝƌĞĐƚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ĐŽƌƌŽƐŝǀĞ�ůŝƋƵŝĚƐ͕�ŚŽƚ�ƐƚĞĂŵ�Žƌ�ƐŝŵŝůĂƌ͘�WƌŽǀŝĚĞ�
Ă�ĨƌĞĞ�ƐƉĂĐĞ�ŽĨ�ϭϬŵŵ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ĨŽƌ�ŝƚƐ�ǀĞŶƟůĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ŵŽƵŶƚĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ĂƌĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƌĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ƚŽƵĐŚĞĚ�ďǇ�Śŝŵ͘�tŚĞŶ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�
ĨĂĐĞ�ŝƐ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͘ 

WĂŐĞ�Ϯ 



^ĂĨĞƚǇ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϭ͘ϯ� ,ĂǌĂƌĚŽƵƐ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚƐ 
dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ŚĂǌĂƌĚŽƵƐ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĂƌĞĂƐ�ĞǆĐůƵĚĞĚ�ŝŶ��E�
ϲϭϬϭϬ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŵŽŶŝƚŽƌ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�Žƌ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ŽĨ�Ă�ĨĂŝůƵƌĞ�Žƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�Žƌ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ͕�ƚŚĞƌĞ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬ�
ŽĨ�ĚĂŵĂŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂĐŚŝŶĞ�Žƌ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĂŶ�ĂĐĐŝĚĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌƐ͕�/ƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶͲ
ƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŵĞĂƐƵƌĞƐ͘ 
 
ϭ͘ϰ KƵƚĚŽŽƌ�hƐĂŐĞ 
dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶĚŽŽƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘�/ƚ�ŵĂǇ�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ�ďĞ�ƵƐĞĚ�
ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĚĂƚĂ�ŝƐ�ĂĚŚĞƌĞĚ�ƚŽ͘�/Ŷ�ƚŚŝƐ�ĐĂƐĞ͕�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�hs�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͘ 
 
ϭ͘ϱ �ůĞĐƚƌŝĐĂů�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 
dŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶǇ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Žƌ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ͘�DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽ�ǀŽůƚĂŐĞƐ�ůŝĂďůĞ�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ĞůĞĐƚƌŽĐƵƟŽŶ�ĂƌĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ͘�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�Žƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ�ŵƵƐƚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶͲ
ŶĞů�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘ 
dŚĞ�ƌĞůĂǇ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ͘�tŝƚŚŽƵƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƉƌŽͲ
ƚĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǇ�ŽƵƚƉƵƚƐ͕�ƵŶĚĞƐŝƌĞĚ�ŚĞĂƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ĮƌĞ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ͘�
dŚĞ�ƌĞůĂǇ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ͘�/ƚ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ͕�
ĞǀĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ŵĂůĨƵŶĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ǀĂůƵĞƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ĂƌĞ�
ƵŶĚĞƌ�ŶŽ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ͘ 
 
ϭ͘ϲ �ůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�DĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ 
dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ǀŝĂ�Ă�ƐŽŌ�ĚĂŵƉ�ĐůŽƚŚ͘�
�ůĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ƌĞĂƌ�ƐŝĚĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�Žƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĞƌ͘ 
/Ŷ�ŶŽƌŵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ƚŚŝƐ�ĚĞǀŝĐĞ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ-ĨƌĞĞ͘�^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ�
ŶŽƚ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ͕�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�<ĞŵƉƐƚŽŶ��ŽŶƚƌŽůƐ͘�KƉĞŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞͲ
ƉĂŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƵƐĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂĚǀĞƌƐĞůǇ�ĂīĞĐƚ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�
ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�ůĞǀĞů͘ 

WĂŐĞ�ϯ 



'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

Ϯ͘ϭ� �ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ 
dŚĞ�,D/-ϳϬZ�ŝƐ�Ă�ƚǁŽ�ƉƌĞƐĞƚ��ĐŽƵŶƚĞƌ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŽů�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘��Ŷ�ĞŶĐŽĚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ǀŝĂ�Ă�ǁŚĞĞů�Žƌ�ƌŽůůͲ
Ğƌ͕�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŝŶĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ—ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝƐ�ŵŽǀŝŶŐ�
ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĨƵŶĐƟŽŶ͘ 
dŚĞ�,D/-ϳϬZ�ŽīĞƌƐ�ǇŽƵ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ƵƐĞƌ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ŝŶƚĞƌĨĂĐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚƌĞĂŵůŝŶĞ�ĂŶĚ�
ĂƵƚŽŵĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�,ĂǀĞ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĞǆĂĐƚ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�
ŵŽŶĞǇ�ŽŶ�ŽǀĞƌĐƵƚƐ�Žƌ�ĐŽƐƚůǇ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨƌŽŵ�ŵŝƐƐ-ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 
 
Ϯ͘Ϯ WƌŝŶĐŝƉĂů�&ĞĂƚƵƌĞƐ 
- ϳ͘Ϭ�/ŶĐŚ��ŽůŽƵƌ�dŽƵĐŚ�^ĐƌĞĞŶ 
- >ĂƌŐĞ��ŝŐŝƚƐ�Θ�,ŝŐŚ��ŽŶƚƌĂƐƚ�dĞǆƚ 
- ϱ��ŽŶƚƌŽů�/ŶƉƵƚƐ͕�ϰ�ZĞůĂǇ�KƵƚƉƵƚƐ 
- ϯϬŬ,ǌ�,ŝŐŚ�^ƉĞĞĚ��ŽƵŶƚĞƌ 
- /Wϲϲ�&ƌŽŶƚ͕��ĂƐǇ�ƚŽ��ůĞĂŶ 
- �ŽŵƉĂĐƚ͕�:ƵƐƚ�ϰϯŵŵ��ĞĞƉ 
- �ƵƚŽŵĂƟĐ�WŽǁĞƌ�^ĂǀŝŶŐ�DŽĚĞ 
- DĞƚƌŝĐ�Θ�/ŵƉĞƌŝĂů�dŽŐŐůĞ 
- WŝŶ�WƌŽƚĞĐƚĞĚ�WĂŐĞƐ 
- �ƚŚĞƌŶĞƚ�Žƌ�Z^ϮϯϮ��ǆƉĂŶƐŝŽŶƐ 
- �ǆƚĞƌŶĂů�Θ��ƵƚŽŵĂƟĐ�ZĞƐĞƚ 
 
 
Ϯ͘ϯ dŚĞ�^ǇƐƚĞŵ 
��ƚǇƉŝĐĂů�ƐǇƐƚĞŵ�ĐŽŶƐŝƐƚƐ�ŽĨ�Ă�ŵŽƚŽƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ŵŽƚŽƌ�ŝŶǀĞƌƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐĂƉĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ŵƵůƟƉůĞ�ƐƉĞĞĚ�ƉƌĞƐĞƚƐ͘�dŚĞ�,D/-ϳϬZ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�ƚǁŽ�EK�ĂŶĚ�E��ƌĞůĂǇ�
ŽƵƚƉƵƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ��ŝŶ�ĐŽŶũƵŶĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌŝŐŐĞƌ�Ă�ƐůŽǁ-ĚŽǁŶ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ŵŽƚŽƌ�ŝŶǀĞƌƚĞƌ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵƌ�
ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͘�dŚĞƐĞ�ŽƵƚƉƵƚƐ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ůŽŽƉ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�Ă�ƐǁŝƚĐŚ�Žƌ�ĨŽŽƚ�ƉĞĚĂů�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƚŽƌ�Žƌ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ĂůĂƌŵƐ�Θ�ĂůĞƌƚƐ͘ 
-��ůů�ƌĞůĂǇƐ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐŽŵŵŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ����ͬ���ŝŶƉƵƚƐ�
Žƌ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǇƐ�ƌĂƟŶŐƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ƌĞůĂǇƐ͘ 
 

WĂŐĞ�ϰ 



'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

Ϯ͘ϰ� dĞĐŚŶŝĐĂů��ĂƚĂ 
 

 
Ϯ͘ϱ� �ůĞĐƚƌŝĐĂů��ĂƚĂ 
 

WĂŐĞ�ϱ 

�ŝƐƉůĂǇ ϳ͘Ϭ�/ŶĐŚ�dŽƵĐŚƐĐƌĞĞŶ�d&d�>��͘ 
Ϯϱŵŵ�,ŝŐŚ��ŝŐŝƚƐ�ŽŶ�dŽƉ�>ŝŶĞ͘ 
'ƌĞĞŶ�ƚŽ�ZĞĚ�ǁŚĞŶ�dĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ŵĞƚ͘ 

WƌĞƐĞƚƐ Ϯǆ�EK�н�E��ZĞůĂǇ�KƵƚƉƵƚƐ�ĨŽƌ�^ůŽǁĚŽǁŶ�
ĂŶĚ�^ƚŽƉ͘ 

/ŶƉƵƚ�DŽĚĞƐ �ŽƵŶƚ�ǁŝƚŚ�^ƉĞĞĚ�Θ��ĂƚĐŚ͘ 
�ŽƵŶƚ�ǁŝƚŚ�WƌŝŶƚ�Θ��ĂƚĐŚ͘ 

�ŽƵŶƚ�/ŶƉƵƚƐ ��Θ���;ϯϬŬ,ǌͿ 

^ĐƌĞĞŶƐĂǀĞƌ ϭϬ�DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�/ŶĂĐƟǀŝƚǇ 

�ŽƵŶƚ�ZĂŶŐĞƐ Ϭ�ƚŽ�ϵϵϵϵϵ 
Ϭ�ƚŽ�ϵϵϵϵ͘ϵ 
Ϭ�ƚŽ�ϵϵϵ͘ϵϵ 

�ƵƌƌĞŶƚ�ǁͬŽ�>ŽĂĚ фϭϵϬŵ� 

�ǆƚĞƌŶĂů�&ƵƐĞ ϯϭϱŵ� 

WŽǁĞƌ�^ƵƉƉůǇ ϮϬ͘ϰ�ƚŽ�Ϯϴ͘ϴs�� 

KƵƚƉƵƚ�ZĞůĂǇƐ Ϭ�ƚŽ�ϯϬs���ͬ�Ϭ�ƚŽ�ϮϱϬs�� 
DĂǆ�ϯ��WĞƌ�ZĞůĂǇ�ͬ�DĂǆ�ϴ���ŽŵŵŽŶ 

/ŶĐƌĞŵĞŶƚĂů��ŶĐŽĚĞƌ ,d>�ϭϳ�ƚŽ�Ϯϴ͘ϴs�� 

�ŽŶƚƌŽů�/ŶƉƵƚƐ WEW�ϭϳ�ƚŽ�Ϯϴ͘ϴs�� 



'ĞŶĞƌĂů�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

Ϯ͘ϲ DĞĐŚĂŶŝĐĂů��ĂƚĂ 

 
Ϯ͘ϳ �ŵďŝĞŶƚ��ŽŶĚŝƟŽŶƐ 

WĂŐĞ�ϲ 

DŽƵŶƟŶŐ�dǇƉĞ WĂŶĞů�DŽƵŶƚĞĚ 

^ŝǌĞ ϮϭϬ�ǆ�ϭϰϲ͘ϰ�ǆ�ϰϮ͘ϯŵŵ 

�Ƶƚ-KƵƚ ϭϵϯ�ǆ�ϭϮϱŵŵ 

tĞŝŐŚƚ ϳϯϬ�'ƌĂŵƐ��ƉƉƌŽǆ͘ 

KƉĞƌĂƟŶŐ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ Ϭ�ƚŽ�ϱϬΣ� 

^ƚŽƌĂŐĞ�dĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ -ϮϬ�ƚŽ�ϲϬΣ� 

KƉĞƌĂƟŶŐ��ůƟƚƵĚĞ ϮϬϬϬŵ 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�WƌŽƚĞĐƟŽŶ /Wϲϲ�ͬ�E�D�ϰy 

ZĞůĂƟǀĞ�,ƵŵŝĚŝƚǇ ϭϬй�ƚŽ�ϵϱй�;ŶŽŶ-ĐŽŶĚĞŶƐŝŶŐͿ 



/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϯ͘ϭ� DĞĐŚĂŶŝĐĂů�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 
tŚĞŶ�ƉĂŶĞů�ŵŽƵŶƟŶŐ�ƚŚĞ�,D/-ϳϬZ͕�ƉĂǇ�ĐůŽƐĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ����
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ůŝŵŝƚĂƟŽŶƐ͘�&ĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ŵĂǇ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĨĂŝůƵƌĞ�Žƌ�ĐƌĞĂƚĞ�
Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ŚĂǌĂƌĚ͘ 

WĂŐĞ�ϳ 



/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϯ͘Ϯ �ůĞĐƚƌŝĐĂů�/ŶƐƚĂůůĂƟŽŶ 
dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ďǇ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ŽŶůǇ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�
ƚŚĂƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ͘ 

WĂŐĞ�ϴ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘ϭ� &ŝƌƐƚ�WŽǁĞƌ-ƵƉ 
hƉŽŶ�ƉŽǁĞƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĐŽƵŶƚ�
ŵŽĚĞƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽŶĐĞ͕�ĂŌĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽŵƉƚĞĚ�ĂŐĂŝŶ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
- WƌŝŶƚ�DŽĚĞ 
dŚĞ�ƉƌŝŶƚ�ŵŽĚĞ�ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƉƌŝŶƚĞƌƐ�ǁĞ�ŽīĞƌ͕�d&�-ϭϬϳϵ�ĂĚŚĞƐŝǀĞ�ůĂďĞů�ƉƌŝŶƚĞƌ�
ĂŶĚ�d&�-ϭϬϴϬ�ƚŚĞƌŵĂů�ƟĐŬĞƚ�ƉƌŝŶƚĞƌ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ƚŚĞ�Z^ϮϯϮ�ŽƵƚƉƵƚ�ĐĂƌĚ�
d&�-ϭϬϳϳ͘ 
 
- ^ƚĂŶĚĂƌĚ�DŽĚĞ 
dŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŵŽĚĞ�ŐŝǀĞƐ�ǇŽƵ�Ă�ƐƉĞĞĚ�ƌĞĂĚŽƵƚ�ĂƐ�ǇŽƵƌ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƌƵŶƐ͕�Ăƚ�Ă�ŐůĂŶĐĞ���
ĂůůŽǁŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ŝƐ�ůĞŌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŽďͬƌƵŶ͘�dŚŝƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƉƌŽǀĞƐ��
ĐƌƵĐŝĂů�ŽŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ůŝŬĞ�ůĂŵŝŶĂƚŽƌƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌƵŶ�ĞīĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚ͘ 
 
 
�ŽƚŚ�ŵŽĚĞƐ�ǁŝůů�ĚŝƐƉůĂǇ�Ă�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ůĞŶŐƚŚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǇŽƵƌ�
ƚŽƚĂů�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ŐŝǀĞŶ�ƟŵĞ͕�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�Ă�ƉĂƐƐĐŽĚĞ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�
ƚĂŵƉĞƌŝŶŐ͘ 

WĂŐĞ�ϵ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘Ϯ ^ĞƚƵƉ�WĂŐĞƐ 
KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ŵŽĚĞ͕�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�
ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ďƵƩŽŶƐ͕�ƐĞƚƵƉ�ĂŶĚ�ƌƵŶ͘�dŚĞ�ƌƵŶ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ǁŽƌŬ�ŝŶŝƟĂůůǇ͕�
ƵŶƟů�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ǇŽƵƌ�ƐĞƫŶŐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƚƵƉ͕�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƐĞƚƵƉ�ďƵƩŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƉĂƐƐĐŽĚĞ�
ϴϴϴϴ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŬĞǇƉĂĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐƐ�ĞŶƚĞƌ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ŶƚĞƌ�ƚŚĞ�WWZ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĞŶĐŽĚĞƌ�ŵƵůƟƉůŝĞĚ�ďǇ�Ϯ�ĨŽƌ�ƋƵĂĚƌĂƚƵƌĞ͕�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚůǇ�ƚŚĞ��
ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶ�DD�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ƚŽ�ϭ�ĨƵůů�ĞŶĐŽĚĞƌ�ƚƵƌŶ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ĂďŽǀĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�
ϱϬϬWWZ�ĞŶĐŽĚĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ϱϬϬŵŵ�ǁŚĞĞů͘ 

WĂŐĞ�ϭϬ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘Ϯ ^ĞƚƵƉ�WĂŐĞƐ 
dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ�ŚĂƐ�Ă�ŵƵĐŚ�ďƌŽĂĚĞƌ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĞƫŶŐƐ͕�ůŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ĂƌĞ�Ăůů�ƚŚĞ��������
ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĐƟŽŶ͘ 
 
�ŶĚǌŽŶĞ�ǀĂůƵĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ŽƵƚƉƵƚ�ƚŽ�
ƚƌŝŐŐĞƌ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ďĞůŽǁ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ϭϬŵ�ƚŚĞ�ĞŶĚǌŽŶĞ�ǁŝůů�ƚƌŝŐŐĞƌ�Ăƚ�ϴŵ͘ 
 
�ƵƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ĚĞůĂǇ�ĚŝĐƚĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ůŽŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌ�
ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ŝƚƐĞůĨ�ĂŶĚ�ƐƚĂƌƚ�ŽǀĞƌ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞŵŝ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ĂƵƚŽŵĂƚĞĚ�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕�ĨŽƌ�
ŶŽ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�ƌĞƐĞƚ͕�ƐĞƚ�ƚŽ�ϬϬ͘ϬϬ͘ 
KƵƚƉƵƚ�ŵŽĚĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐĞƚ�ƚŽ�ŵĂŶƵĂů�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂƵƚŽ-ƌĞƐĞƚ�Žƌ�ĂƵƚŽŵĂƟĐ�
ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƵƚŽ-ƌĞƐĞƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ŝƐĂďůĞ�ƚŚĞ�ďĂƚĐŚ�ĐŽƵŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ďĂƚĐŚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƉƌŝŶƚ�ƟĐŬĞƚ͕�Žƌ�
ƐŝŵƉůǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚŝƐ͘ 
 
dŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ�ĐĂŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƚŽ�Ϭ͕�ϭ�Žƌ�Ϯ�ĚĞĐŝŵĂů�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ϱ�ĮŐƵƌĞƐ�ŵĂǆŝŵƵŵ͘ 
�ĂƚĐŚ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ĚŝƐƉůĂǇ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĚĞĐŝŵĂůƐ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ĂůǁĂǇƐ�ǁŝƚŚ�Ϯ�ĚĞĐŝŵĂůƐ͘ 
 
dŚĞ�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƌĞƐĞƚ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ǁŝƉĞ�ƚŚĞ�W>��ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ���������
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĐŽƵŶƚ�ŵŽĚĞ�;ƉƌŝŶƚͬďĂƚĐŚͬƐƚĂŶĚĂƌĚͿ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚŝƐ�ǁŝƉĞƐ�Ăůů�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌƚƐ�ƚŚĞŵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�DĂŬĞ�Ă�ŶŽƚĞ�ŽĨ�Ăůů�
ǇŽƵƌ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƌĞƐĞƚ͘ 
 
WƌĞƐƐ�ĂĚŵŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƉŝŶ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ĮŶĂů�ƐĞƚƵƉ�ƉĂŐĞ͘ 

WĂŐĞ�ϭϭ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘Ϯ ^ĞƚƵƉ�WĂŐĞƐ 
dŚĞ�ĮŶĂů�ƉĂŐĞ�ŚŽůĚƐ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘ 
 
�ĚŵŝŶ�ƉŝŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽĚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƚƵƉ�ƉĂŐĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŽŶĞͿ͘ 
dŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌ�ƉŝŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŝŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ďĂƚĐŚ�ĐŽƵŶƚ͘ 
/Ĩ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶ�ƉŝŶ͕�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ĐŽĚĞ͕��
ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĐŬĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
/ŶŝƟĂůŝǌĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŽŶůǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂŌĞƌ�ĐŽŶƐƵůƟŶŐ�ǁŝƚŚ�<ĞŵƉƐƚŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�Ă�W>��ŐůŝƚĐŚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ă�ĨĂĐƚŽƌǇ�ƌĞƐĞƚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ǁŝƉĞ�Ăůů�
ƐĞƫŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƵŶŝƚ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ǇŽƵƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 
 
ZĞƐĞƚ�W>��ŝƐ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ�ŽĨ�ĨƵůůǇ�ƉŽǁĞƌŝŶŐ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�W>��ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƌƟŶŐ͘ 
dŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŚĞŶ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ƚǇƉĞ͘ 
 
dŚĞ�ƐĐƌĞĞŶƐĂǀĞƌ�ƐĂǀĞƐ�ƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀĞŶƚƐ�ƐĐƌĞĞŶ�ďƵƌŶ͕�ƚŚŝƐ�ƐĐƌĞĞŶ�ƐĂǀĞƌ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�
ĂŌĞƌ�ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ŝŶĂĐƟǀŝƚǇ�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŝƐĂďůĞĚ͘ 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƉƌŝŶƚĞƌ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�Zd��ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ-ǌŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƟŵĞ͘ 
 
dŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ƚǇƉĞ�ŝƐ�ĚĞĨĂƵůƚĞĚ�ƚŽ��ĞďƌĂ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ��ƉƐŽŶ�ƚŚĞƌŵĂů�ƉƌŝŶƚĞƌ͕�
ƵƐĞ�ƚŚĞ�фх�ďƵƩŽŶ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŽ��ƉƐŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƌĞƐĞƚ�W>��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ƉŽǁĞƌĞĚ�
ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘ 

WĂŐĞ�ϭϮ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘ϯ WƌŝŶƚ�DŽĚĞ 
/Ŷ�ƉƌŝŶƚ�ŵŽĚĞ͕�ƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƐƋƵĂƌĞ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�
ƉƌŽŵƉƚ�ĂŶ�ŽŶƐĐƌĞĞŶ�ŬĞǇƉĂĚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚĂƌŐĞƚ͘�zŽƵƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ƚĂƌŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĞƌĂƐĞĚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ�ƚǇƉŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ůĞŶŐƚŚ͘ 
 
�ůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�ďƵƩŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͘ 
dŚĞ�ŚŽŵĞ�ďƵƩŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ŐŽ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ƉĂŐĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌ͘ 
dŚĞ�ƉƌŝŶƚ�ďƵƩŽŶ�ƐĞŶĚƐ�Ă�ĐŽŵŵĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�Ă�ƟĐŬĞƚͬůĂďĞů͕�ǁŚŝůĞ�ƉƌŝŶƚ�
Θ�ƌĞƐĞƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ďƵƚ�ĂůƐŽ�ƌĞƐĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ũŽď͘�dŚŝƐ�
ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ďĂƚĐŚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŚŝƐ�ĞŶĂďůĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƐĞƚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ƌĞƐĞƚ�
Ăůů�;ƉŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚͿ�Žƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĚŝŐŝƚĂů�ŝŶƉƵƚ�;ƐĞĞ�ǁŝƌŝŶŐ�ŽŶ�ƉĂŐĞ�ϴͿ͘ 
>ĂƐƚůǇ͕�ƌĞƐĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ͘ 
 
dŚĞ�ƚǁŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐƌĞĞŶ�Žƌ�ƌĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�
ĂŶĚ�ĞŶĚǌŽŶĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ŐƌĞǇ�ƐŝŶĐĞ�ŶŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐĞƚ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǇƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚǌŽŶĞ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŐƌĞĞŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐƚĂƚĞƐ�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ĞŶĚǌŽŶĞ�ŚĂƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĂƚĞ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
^ĞƫŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉĂŐĞ͘ 

WĂŐĞ�ϭϯ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘ϯ WƌŝŶƚ�DŽĚĞ 
dŚĞ�ƉƌŝŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƉƌŝŶƚ�ƚǁŽ�ĐƵƐƚŽŵ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�
ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŶĚ�ƌĂƌĞůǇ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�������
ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞŵŝ-ƌĞŐƵůĂƌ�ĂŶĚ�ĐĂůůĞĚ�ƵƉŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�н�ĂŶĚ�-�ďƵƩŽŶƐ͘ 
dŽ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƐŝŵƉůǇ�ƉƌĞƐƐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĨ�ďŽǆ�ƚŽ�ƉƌŽŵƉƚ�ĂŶ�
ĂůƉŚĂŶƵŵĞƌŝĐ�ŬĞǇďŽĂƌĚ͘ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽĚĞ͕�ĐůŝĐŬ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ďŽǆ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�Ă�ƐĞƚƵƉ�ƉĂŐĞ͘ 
KŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂŐĞ͕�ĐǇĐůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�н�ĂŶĚ�-�ďƵƩŽŶƐ͘ 
dŽ�ƐĞƚ͕�ƉƌĞƐƐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďůĂŶŬ�ďŽǆ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ�ƚŽ�ƉƌŽŵƉƚ�ƚŚĞ�ĂůƉŚĂŶƵŵĞƌŝĐ�
ŬĞǇďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ 
dŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚŝƐ͕�ƉƌĞƐƐ�ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ͕�͚KǀĞƌǁƌŝƚĞ��ƵƌƌĞŶƚ��ŽĚĞ͛�
ƚŽ�ƐĞƚ�ƚŚŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͘ 
�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĐŽĚĞ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞƚ͘ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ǆĂŵƉůĞ�WƌŝŶƚƐ͗ 

WĂŐĞ�ϭϰ 



�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ 

/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

ϰ͘ϰ ^ƚĂŶĚĂƌĚ�DŽĚĞ 
/Ŷ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŵŽĚĞ͕�ƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ďǇ�ƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƐƋƵĂƌĞ͘�dŚŝƐ�
ǁŝůů�ƉƌŽŵƉƚ�ĂŶ�ŽŶƐĐƌĞĞŶ�ŬĞǇƉĂĚ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝƌĞĚ�ƚĂƌŐĞƚ͘ 
dŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƚĂƌŐĞƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ůĞŶŐƚŚ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚŝƐ�ŵŽĚĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵƌ�ďƵƩŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚǁŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͘ 
dŚĞ�ŚŽŵĞ�ďƵƩŽŶ�ƚĂŬĞƐ�ǇŽƵ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ŐŽ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ƉĂŐĞƐ͘�dŚŝƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƉĂƵƐĞ�ĂŶǇ�ĨƵŶĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌ͘ 
 
ZĞƐĞƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǁŝůů�ƌĞƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ͕�ƌĞƐĞƚ�Ăůů�ǁŝůů�ƌĞƐĞƚ�ǇŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ďĂƚĐŚ͘�dŚŝƐ�ďƵƩŽŶ�ŝƐ�ƉŝŶ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ�ƉŝŶ͘ 
 
dŚĞ�ƵŶŝƚƐ�ďƵƩŽŶ�ǁŝůů�ƐǁŝƚĐŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŝŶ�ŵĞƚĞƌƐ�ƚŽ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ŝŶ�
ĨĞĞƚ�Žƌ�ǀŝĐĞ�ǀĞƌƐĂ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƐĞƚ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƵŶƚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŵŝĚ�
ƌƵŶ͘ 
 
dŚĞ�ƚǁŽ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ŐƌĞĞŶ�Žƌ�ƌĞĚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�
ĂŶĚ�ĞŶĚǌŽŶĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞĞŶƐŚŽƚ�ďĞůŽǁ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ŐƌĞǇ�ƐŝŶĐĞ�ŶŽ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�
ƐĞƚ͘�KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ǌŽŶĞ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ƚŽ�ƌĞĚ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞůĂǇƐ�
ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐƚĂƚĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ŽŶĐĞ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌ�ǁŝůů�
ƚƵƌŶ�ƌĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚǌŽŶĞ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŐƌĞĞŶ�ƚŽ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ŚĂƐ�
ĐŚĂŶŐĞĚ�ƐƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶĚǌŽŶĞ�ŚĂƐ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐƚĂƚĞ͘ 
 
tŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ƚĂƌŐĞƚ�ŝƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ͕�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�ĨƌŽŵ�ŐƌĞĞŶ�ƚŽ�ƌĞĚ͘ 

WĂŐĞ�ϭϱ 



/ƐƐƵĞ�ϯ͘ϭϮ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
&217$&7�86 
 
 
8.��(XURSH��$VLD��$PHULFD��$IULFD� 
 
.HPSVWRQ�&RQWUROV��$�'LYLVLRQ�RI�0LGODQG�$XWRPDWLRQ�/WG� 
6KLUOH\�5RDG��5XVKGHQ��11����%=��8QLWHG�.LQJGRP 
 
7HOHSKRQH���������������������� 
(PDLO��VDOHV#NHPSVWRQFRQWUROV�FR�XN 
 
 
0LGGOH�(DVW� 
 
.HPSVWRQ�&RQWUROV�//&��$�'LYLVLRQ�RI�0LGODQG�$XWRPDWLRQ�/WG� 
32�%R[���������8PP�5DPRRO��'XEDL��8$( 
 
7HOHSKRQH��������������������� 
(PDLO��VDOHV#NHPSVWRQFRQWUROV�DH 

WĂŐĞ�ϭϲ 


