
 

 

ϭ 

d^ϮϬϮϬZ�;&��dͿ�Zh''���d�ZD/E�> 

/E^d�>>�d/KE��E��D�/Ed�E�E���'h/�� 

D�EϬϲϲ-Ϭϱ 

:�Eh�Zz�ϮϬϮϮ 



 

 

Ϯ 

�KEd�Ed 

 
 /EdZK�h�d/KE              ϯ 
 
 DKhEd/E'              ϰ 
 
 WK^/d/KE/E'              ϱ 
 
 '�E�Z�>�/E&KZD�d/KE            ϲ 
 /DWKZd�Ed�^�&�dz�/E&KZD�d/KE          ϳ 
 WKt�Z�Z�Yh/Z�D�Ed            ϳ 
 
 �KEE��d/E'�d,��WKt�Z            ϴ 
 
 �KEE��d/E'�d,��d�ZD/E�>�dK�d,��E�dtKZ<        ϵ 
 
 /Ed�Z&���^              ϭϬ 
 
 �KEE��d/E'�d,��d�ZD/E�>�dK�Kd,�Z��Yh/WD�Ed       ϭϭ 
 �yd�ZE�>�Z����Z  ̂             ϭϭ 
 Z�>�z��KEE��d/KE             ϭϭ 
 /EWhd��KEE��d/KE^             ϭϮ 
 ^�Z/�>��Yh/WD�Ed             ϭϮ 
 
 �KDD/^^/KE/E'�d,��d�ZD/E�>           ϭϯ 
 d�ZD/E�>�^d�ZdhW             ϭϯ 
 �/^�Ks�Zz               ϭϯ 
 �/�'EK^d/�^              ϭϰ 
 Kd,�Z��/�'EK^d/�^             ϭϲ 
 D��/��d�^d              ϭϲ 
  
 ��Z���E��D�/Ed�E�E��            ϭϳ 
 �K�Z��Z�DKs�>             ϭϳ 
 D��/��WZ�W�Z�d/KE             ϭϳ 
 ��dd�Zz���Z�              ϭϴ 
 '�E�Z�>��>��E/E'             ϭϴ 
 
 ��&�h>d��KE&/'hZ�d/KE            ϭϵ 
 
 ^W��/&/��d/KE              ϮϬ 
 



 

 

ϯ 

/EdZK�h�d/KE 

 

�ƌĂǁŝŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�ƚĞƌŵŝŶĂů�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐŵĂƌƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�
ƌŽďƵƐƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌǇ�Žƌ�ŚŽƐƟůĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŵĞƚĂů�ĂŶĚ�ƌĂƚĞĚ�ƚŽ�/Wϲϱ͘ 

 

dŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝƐ�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ǁŝƚŚ�ŽůĚĞƌ�&ĞĞĚďĂĐŬ�<ĞƐƚƌĞů�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�Žƌ�ƚŚĞ�ŶĞǁĞƌ�/W�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ǁŚŝĐŚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĞǇ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĐŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ�ŝƐƐƵĞƐ͘� 

 

dŚĞ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐƐ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ŝƚƐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƚŚĞ�ŚŝŐŚůǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�d^ϮϬϮϬZ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƚŚĞ�ďĞŶͲ
ĞĮƚƐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͘ 

 

dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƌĂŶŐĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐŽůŝĚ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂĐĐƵƌĂƚĞ͕�ƌĞůŝĂďůĞ�ĚĂƚĂ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�
ƚŽ�ĂŶǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘ 

 

dŚŝƐ�ŵĂŶƵĂů�ŐƵŝĚĞƐ�ǇŽƵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ƐĞƚƵƉ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 

 



 

 

ϰ 

DKhEd/E' 

 

^ŝƚĞ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂǁĂǇ�ĨƌŽŵ�ĞǆƚƌĞŵĞƐ�ŽĨ�ŚĞĂƚ͕�ĚƵƐƚ͕�ǀŝďƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨƵŵĞƐ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ĚŝƌĞĐƚ�
ƐƵŶůŝŐŚƚ�ĂŶĚ͕�ĨŽƌ�ƵƐĞƌ�ĐŽŵĨŽƌƚ͕�ĂǀŽŝĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ǁĞƚ͘��ŚŽŽƐĞ�Ă�ůŽĐĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂůůŽǁƐ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�
ŶŽƌŵĂů�ƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝƐ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ƚŽ�/Wϲϱ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ǁĞƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĂƚĞƌ�ũĞƚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘ 

 

dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝƐ�ĮǆĞĚ�ƚŽ�Ă�ǀĞƌƟĐĂů�ŵŽƵŶƟŶŐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ŚŽůĞƐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐƌĞǁƐ�ƐƵƉƉůŝĞĚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ŝŶŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ͕�ĐĂďůŝŶŐ�ĐĂŶ�ĞŶƚĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽŶůǇ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂďůĞ�ŐůĂŶĚƐ͘ 

 

 

 

 

 



 

 

ϱ 

WK^d/KE/E' 

 

dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ĂƉƉƌŽǆ�ϭ͘ϭϳŵ�ĨƌŽŵ�ŇŽŽƌ�ůĞǀĞů͘�dŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŵĂǇ�ǁĞůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌͲ
ŵŝŶĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�;ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ͕�ůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŇĞĐƟŽŶͿ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ŵŽƵŶƟŶŐ�ŚŽůĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŽŶƚ�ĐŽǀĞƌ�ĮǆŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ƐƚƌŝƉƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝͲ
ŶĂů͘ 

����P 



 

 

ϲ 

'�E�Z�>�/E&KZD�d/KE 

 

KŶĐĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ůĂǇ�ƚŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ŽŶ�Ă�ŇĂƚ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘�dĂŬĞ�Žī�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƐƚƌŝƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƚŽ�ƌĞǀĞĂů�
ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ƐĐƌĞǁƐ�ƚŚĂƚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐŽǀĞƌ�ŽŶ͘�hƐĞ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ŚĞĂĚ�ƐĐƌĞǁ�ĚƌŝǀĞƌ�ƚŽ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐŽŵĞƐ�Žī�ďƵƚ�ŝƐ�ƐĞĐƵƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĞĚŐĞ�ďǇ�
ƉůĂƐƟĐ�ƐƚƌĂƉƐ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ďǇ�ůŝŌŝŶŐ�
ƵƉǁĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚǁĂƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ĞĚŐĞ͘ 



 

 

ϳ 

'�E�Z�>�/E&KZD�d/KE 

 

/DWKZd�Ed�^�&�dz�/E&KZD�d/KE 

dŚŝƐ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďƵƚ͕�ůŝŬĞ�ĂŶǇ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĞƋƵŝƉͲ
ŵĞŶƚ͕�ĐĂƌĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂƐƐƵƌĞĚ͘�ƌĞĂĚ�ƚŚĞƐĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƉĞƌĂͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�ZĞƚĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŐƵŝĚĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ƵƐĞ͘ 

 þ �K�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚͿ�ĂƌĞ�ƉƌŽƉĞƌůǇ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘�dŚĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĞĂƌƚŚĞĚ͘ 

 þ �K�ĐŽŶƐƵůƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�Žƌ� ƐĂĨĞƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

 þ �K�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐŽŵĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĂŌĞƌ�ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�ŚĂƐ� ďĞĞŶ�ƌĞͲ
ŵŽǀĞĚ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ďĂƩĞƌǇ͘�/Ŷ�ƐƵĐŚ�ĐĂƐĞƐ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŶŐŝ ŶĞĞƌ�ŵƵƐƚ�ĚŝƐĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�
ďĂƩĞƌǇ�ďĞĨŽƌĞ�ĂƩĞŵƉƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘ 

 ý �K�EKd�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ�ĂŶǇ�ĚŽƵďƚ�ĂďŽƵƚ�ŝƚ�ǁŽƌŬ ŝŶŐ�ŶŽƌŵĂůůǇ� 

 ý �K�EKd�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ĐŽǀĞƌ�ĨĂƐƚĞŶŝŶŐƐ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘��ǀĞŶ�ƚŚĞŶ� ŝƐŽůĂƚĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵ�ƐƚĂƌƚ͘ 

 ý �K�EKd�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ƌĂŝŶ�Žƌ�ŵŽŝƐƚƵƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞƌ ŵŝƩĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚΖƐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂƟŽŶ͘ 

 ý �K�EKd�ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶǇ�ďĂƩĞƌǇ�ĮƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�ďĂƩĞƌǇ�Įƚ ƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�
ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ĨĂƵůƚǇ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�^Ğƌ ǀŝĐĞ��ĞŶƚƌĞ͘�ZĞŵŽǀĂďůĞ�ďĂƩĞƌŝĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƋƵĂůŝĮĞĚ�^ĞƌǀŝĐĞ��ŶŐŝŶĞĞƌ͘ 

 

t�ZE/E'�dŽ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƚŚĞ�Ă͘Đ͘�ƐƵƉƉůǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌŽƵƚĞĚ�ǀŝĂ�ĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ŝƐŽůĂƟŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ͘�dŚŝƐ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŐĂƉ�ŽĨ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯŵŵ�;ƚŚƌĞĞ�ŵŝůůŝŵĞƚƌĞƐͿ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďƌĞĂŬ�ďŽƚŚ�
>ŝǀĞ�ĂŶĚ�EĞƵƚƌĂů�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌƐ�ƐŝŵƵůƚĂŶĞŽƵƐůǇ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�EĞƵƚƌĂů�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůŝĂďůǇ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵĂǇ�
ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝǀĞ�ĐŽŶĚƵĐƚŽƌ�ŽŶůǇ͘  
 

WKt�Z�Z�Yh/Z�D�Ed͘͘͘�dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝƐ�ĞŝƚŚĞƌ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵĂŝŶƐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�Žƌ�ŝƐ�WŽ��
;WŽǁĞƌ�ŽǀĞƌ��ƚŚĞƌŶĞƚͿ͘�dŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŝƐ�ŽǀĞƌůŽĂĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ�



 

 

ϴ 

�KEE��d/E'�d,��WKt�Z 

 

dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƐĞƌŝĞƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�d^ϮϬϮϬ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘��ůů�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƉŽŝŶƚƐ�ĂƌĞ�
ůĞŌ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ĞĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

�KEE��d/E'�WKt�Z͘͘͘�dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ϯ��ϮϰϬs�Ws��ƐŚĞĂƚŚĞĚ�ĐĂďůĞ͕�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĨƵƐĞĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďůŽĐŬ͕�ƚŽ�ĂŶ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŝƐŽůĂƟŶŐ�ĚĞǀŝĐĞ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗- 

  

�ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�>/s��;�ZKtEͿ�ǁŝƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƐĞĚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐŽůĂƚŽƌ͘ 

 

�ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ���Zd,�;'Z��E�Θ�z�>>KtͿ�ǁŝƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐŽůĂƚŽƌ͘ 

 

�ŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�E�hdZ�>�;�>h�Ϳ�ǁŝƌĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐŽůĂƚŽƌ͘ 

 

dŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ƚĞƌŵŝŶĂů�ďůŽĐŬ�ŝƐ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭ��ĂŶƟ-ƐƵƌŐĞ�ĨƵƐĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůĂŵƉ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐĞͲ
ĐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŝŶĐŽŵŝŶŐ�ĐĂďůĞ�ĂƐ�ƐŚŽǁŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƟĞ�ǁƌĂƉ�ƐĞĐƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŝƌĞƐ͕�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƐͲ



 

 

ϵ 

�KEE��d/E'�d,��d�ZD/E�>�dK�d,��E�dtKZ< 

 

dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǀŝĂ�Ă�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�Z:ϰϱ�d�Wͬ/W�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ͘�ϭϬ�ĂƐĞd�ƵƐĞƐ�hdW�
;hŶƐŚŝĞůĚĞĚ�dǁŝƐƚĞĚ�WĂŝƌͿ�ĐĂďůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�Ă�ŶŽŵŝŶĂů�ŵĂǆŝŵƵŵ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ϭϬϬ�ŵĞƚƌĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ŝƐ�
ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�WŽ��ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͕�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ĐĂďůĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐŽŵƉůŝĂŶƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŵƵƐƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŝƚĂďůĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐŽƵƌĐĞ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ŽƉĞƌĂƚĞƐ�ǀŝĂ��,�W�Žƌ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ĮǆĞĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƉŽƌƚ�
ŝƐ�ϵϭϬϬ͘ 

 

dŽƵĐŚƐƚĂƌ�ŽīĞƌƐ�ƵƟůŝƟĞƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘��ŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞĂůĞƌ�Žƌ�dŽƵĐŚƐƚĂƌ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ĐĂďůŝŶŐ͘ 



 

 

ϭϬ 

/Ed�Z&���^ 

 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝĐƌŽ-^��ĐĂƌĚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƵƉůŽĂĚŝŶŐ�ĮƌŵǁĂƌĞ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĂƉͲ
ƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŽǁĞƌĞĚ�ƵƉ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚ�ĂƐ�ŝƚ�ŚŽůĚƐ�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ĐŽŶͲ
ĮŐƵƌĂƟŽŶ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

W>��^��EKd�͗�/Ĩ�ĮƩĞĚ͕�ĚŽ�EKd�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽ^��ĐĂƌĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƵƉ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�dŚŝƐ�
ĐĂŶ�ĐĂƵƐĞ�ĚĂŵĂŐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽ^��ĐĂƌĚ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘ 

 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŚĂƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ŝƚƐ� ƉŽǁĞƌ�ƵƉ�ƐĞƋƵĞŶĐĞ͕�Ă�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝĚůĞ�ƐĐƌĞĞŶ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚĞƌͲ ŵŝŶĂů�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ͘ 



 

 

ϭϭ 

�KEE��d/E'�d,��d�ZD/E�>�dK�Kd,�Z��Yh/WD�Ed 

 

�yd�ZE�>�Z����Z^͘͘͘�dŚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�/ͬK�ŵŽĚƵůĞ�ĂůůŽǁƐ�Ă�ĐŽŵƉĂƟďůĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƌĞĂĚĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ͘�dŚĞ�ƚĞƌŵŝͲ
ŶĂů�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�нϱs�Žƌ�нϭϮs�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚĞƌ͕�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌĞĂĚĞƌ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ĚĂƚĂ�ĨŽƌ�ƉŽǁĞƌ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�dŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ǀŽůƚĂŐĞ͕�ƵƐĞ�><ϭ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Z�>�z��KEE��d/KE͘͘͘�dŚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�/ͬK�ŵŽĚƵůĞ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞůĂǇ�ĮƩĞĚ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ůŽĂĚƐ�ŽĨ�Ϯ��Ăƚ�ϯϬs�
Ě͘Đ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŽŽƌ�ůŽĐŬƐ͕�ĂůĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ͘�hƐĞ�ƚŚŝƐ�ƌĞůĂǇ�ƚŽ�ĚƌŝǀĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƌĞůĂǇƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƐǁŝƚĐŚ�ůĂƌŐĞƌ�
ǀŽůƚĂŐĞƐ�Žƌ�ĐƵƌƌĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ƌĞůĂǇ�ĐŽŶƚĂĐƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚƌĂŶƐŝĞŶƚ�ƐƉŝŬĞƐ�ďǇ�ŶŽŶ-ƉŽůĂƌŝƐĞĚ�ƐƵƉƉƌĞƐƐŝŽŶ͘ 

 

dŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ƐŚŽǁƐ�ŚŽǁ� ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�Ă�ΖĨĂŝů� ŽƉĞŶΖ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ůŽĐŬ͘ >ŽĐŬ 



 

 

ϭϮ 

�KEE��d/E'�d,��d�ZD/E�>�dK�Kd,�Z��Yh/WD�Ed 

 

/EWhd��KEE��d/KE^͘͘͘�dŚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�/ͬK�ŵŽĚƵůĞ�ŚĂƐ�ŽƉƚŽ-ĐŽƵƉůĞĚ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŚĂƚ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚĞƌͲ
ŵŝŶĂů�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĂƚĞĚ�ϯϬs�Ăƚ�ϭϬϬŵ�͘�dŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƐǁŝƚĐŚ�Žƌ�ĚĞǀŝĐĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐĂƉĂďůĞ�ŽĨ�ƐŝŶŬŝŶŐ�ϱŵ��ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ƚŚĞ�ŝŶƉƵƚ͘ 

 

dŚĞ�ĚŝĂŐƌĂŵ�ƐŚŽǁƐ�Ă� ĚŝŐŝƚĂů�ŝŶƉƵƚ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ƚŽ�/Wϭ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

^�Z/�>��Yh/WD�Ed͘͘͘�dŚĞ�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�/ͬK�ŵŽĚƵůĞ�ŚĂƐ�Ă�ƐĞƌŝĂů�ƉŽƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĚŝͲ
ƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�Z^ϮϯϮ�Žƌ�Z^ϰϴϱ�ƐĞƌŝĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉƌŝŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞŝŐŚ-ƐĐĂůĞƐ͘� 

 

�ŶǇ�ĐĂďůĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ� ĨŽƌ�Z^ϮϯϮ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘���ŵĂǆŝŵƵŵ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�Ϯϱ�ŵĞƚƌĞƐ�;ϴϬ�
ĨĞĞƚͿ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚͲ ĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�Z^ϮϯϮ� ĐŽŶͲ ŶĞĐƟŽŶ͘� 

 

 

 

 

 

 

 

�ŝŐŝƚĂů 

Ϯ 

ϯ 

ϳ 

Ϯ 

ϯ 

ϱ 

Ϯϱ�ƉŝŶ ϵ�ƉŝŶ 



 

 

ϭϯ 

�KDD/^^/KE/E'�d,��d�ZD/E�> 

 

d�ZD/E�>�^d�ZdhW͘͘͘��Ǉ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƚŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŚĂƐ�ĂŶ�/W�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŽĨ�Ϭ͘Ϭ͘Ϭ͘Ϭ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ŝƚ�ŝƐ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Ă��,�W�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂŶ�/W�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂƵƚŽŵĂƟĐĂůůǇ͘� 

 

�/^�Ks�Zz͘͘͘�/ƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚĞƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŝĨ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĂŶ�/W�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�
d^�ŝƐĐŽǀĞƌ͘ĞǆĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƵƟůŝƚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�/ƚ�ǁŝůů�ůŝƐƚ�Ăůů�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ĨŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�/W�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĂŶĚ�D���ŝĚĞŶƟƚǇ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

/Ŷ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶĮŐƵƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��E^�
ĂŶĚ�ŐĂƚĞǁĂǇ͘��ŽƵďůĞ�ĐůŝĐŬ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ƐĐƌĞĞŶ͘��ŽŶĮŐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂͲ
ƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

 

 



 

 

ϭϰ 

�KDD/^^/KE/E'�d,��d�ZD/E�> 

 

�/�'EK^d/�^͙�dŽ�ĞŶƚĞƌ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ŵŽĚĞ͕�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ���ŬĞǇ�ĨŽƌ�ϱ�ƐĞĐŽŶĚƐ͘��ŶƚĞƌ�ƚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�Ϯϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ƐĞͲ
ĐƵƌŝƚǇ�W/E�͘͘͘�ƚŚĞ�ĚĞĨĂƵůƚ�ŝƐ�ϬϴϮϱ͘�WƌĞƐƐ�ƚŚĞ���ŬĞǇ�ĂŐĂŝŶ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ĨƵůů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ăůů�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚĞƐƚƐ͘ 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ŵĂŝŶ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ŵĞŶƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐŚŽǁŶ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

�ŶƚĞƌ�ƚĞƐƚ�ϯϳ�ƚŽ�ƐĞƚƵƉ�ƚŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ͘�dŚĞ���d/s��ƐĞƫŶŐƐ�ĂƌĞ�ƚŚŽƐĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 



 

 

ϭϱ 

�KDD/^^/KE/E'�d,��d�ZD/E�> 

 

dŽ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ��Ed�Z�ŬĞǇ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�^dKZ���ƉĂƌĂŵĞƚĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ͘�<ĞǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�
ǀĂůƵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ��Ed�Z�ŬĞǇ͘�^ĞůĞĐƚ�ƚĞƐƚ�ϯϴ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƫŶŐƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ĞīĞĐƚ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

�ŶƚĞƌ�ƚĞƐƚ�ϯϬ�/ĚĞŶƟƟĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�&ϭ�Žƌ�&Ϯ�ƚŽ�ĐǇĐůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝƌĞĚ�,�Z��/�͘� 

W>��^��EKd�͗�dŚĞ�^K&d�/��ŝƐ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ�ƐŽŌǁĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

WƌĞƐƐ�ƚŚĞ��Ed�Z�ŬĞǇ͘ 



 

 

ϭϲ 

�KDD/^^/KE/E'�d,��d�ZD/E�> 

 

Kd,�Z��/�'EK^d/�^͘͘͘�dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ƐĞƚ-ƵƉ�ĂŶĚ�ƚĞƐƚ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĨƵů�ǁŚĞŶ�
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘�dŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƐĞůĞĐƚ�ƚŚĞ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ŵŽĚĞ�ĂƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ͕�ƚŚĞŶ�ƐĞͲ
ůĞĐƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ͘ 

 

 

D��/��d�^d͘͘͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ƵƐĞĨƵů�ƚĞƐƚ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�;ŝĨ�ĮƩĞĚͿ�ƌĞĂĚĞƌ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĐŽƌͲ
ƌĞĐƚůǇ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŽĨ�ĂŶǇ�ƐŽŌǁĂƌĞ͘ 

 

^ĞůĞĐƚ�ƚĞƐƚ�Ϯ͘�^ǁŝƉĞ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƌĞĂĚ� ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƉůĂǇĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƐĐƌĞĞŶ͘ 

 

 



 

 

ϭϳ 

��Z���E��D�/Ed�E�E�� 

 

�K�Z��Z�DKs�>͘͘͘�dŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĐŽŶƚĂŝŶƐ�ŽŶĞ�ŵĂŝŶ�ĐŝƌĐƵŝƚ�ďŽĂƌĚ�;W��ϮϯϱͿ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌŽĐĞƐƐŽƌ�ďŽĂƌĚ�
;W��ϮϯϰͿ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ŝƚ͘��ĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ŝƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hW^�ďŽĂƌĚ�;W��ϮϯϵͿ͘�dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�
ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞƉĂŝƌ�Žƌ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŵƵƐƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ŶŽƚ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘�/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ƉƌŽĐĞĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

 

���ZĞŵŽǀĞ�ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 

���KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�^tϭ�ƉƵƐŚ�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�hW^�ďŽĂƌĚ�;W��ϮϯϵͿ�ŝĨ�ĮƩĞĚ͘ 

���hŶƉůƵŐ�ƚŚĞ�ďĂƩĞƌǇ�ĐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŵĂƌŬĞĚ�W>ϭ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�W��Ϯϯϵ�ďŽĂƌĚ͘ 

���hŶƉůƵŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŵĂƌŬĞĚ�W>ϯϬ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��Ϯϯϱ�ďŽĂƌĚ͘ 

���hŶƉůƵŐ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ĐĂďůĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ͘ 

���hŶĚŽ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĮǆŝŶŐ�ƐĐƌĞǁƐ�ŚŽůĚŝŶŐ�W��Ϯϯϱ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐĂƐĞ͘��ĂƌĞĨƵůůǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ƉĂŶĞů͘ 

���tŚĞŶ�ƌĞƉůĂĐŝŶŐ�Ă�ďŽĂƌĚ͕�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ůŝŶŬƐ�ĂƌĞ�ĮƩĞĚ�ŝŶ�ĞǆĂĐƚůǇ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ďŽĂƌĚ͘ 

 

 

D��/��WZ�W�Z�d/KE͘͘͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽŶůǇ�
ŐŽŽĚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵĞĚŝĂ͘�/Ŷ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ͕�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ĐĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ďĂĚŐĞƐ�ĂƌĞ�ŇĂƚ͕�ƐŵŽŽƚŚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ŐŽŽĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͗��ŶǇ�ĚĂŵͲ
ĂŐĞ�ƚŽ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ĐĂƌĚƐ�ĐĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�ƉŽŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ͘� 



 

 

ϭϴ 

��Z���E��D�/Ed�E�E�� 

 

��dd�Zz���Z�͘͘͘��ůů�ŵŽĚĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ĂƌĞ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞ-ĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�ďĂƩĞƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��Ϯϯϰ�
ďŽĂƌĚ͘�dŚŝƐ�ďĂƩĞƌǇ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ĚĂƚĂ͘�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƐĞƌǀŝĐĞĂďůĞ�ĂŶĚ�ŶŽ�ĂƩĞŵƉƚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ŝƚ͘�/Ĩ�Ă�ďĂƩĞƌǇ�ŝƐ�ĨĂƵůƚǇ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ďŽĂƌĚ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͕�ƚŽ�ĂŶ�
ĂƵƚŚŽƌŝƐĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐĞŶƚƌĞ͘�d^ϮϬϮϬZ�ƚĞƌŵŝŶĂůƐ�ĮƩĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�hW^�ĐŽŶƚĂŝŶ�Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŚŝŐŚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ďĂƩĞƌǇ�ƉĂĐŬ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐůŽƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐĂƐĞ͘�dŚŝƐ�ďĂƩĞƌǇ�ƉĂĐŬ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ƚƌĂŝŶĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌ͘�
/Ĩ�ŝƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ͕�ƉƌŽĐĞĞĚ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

 

���ZĞŵŽǀĞ�ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů͘ 

���KƉĞŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌĞƐƐ�^tϭ�ƉƵƐŚ�ďƵƩŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�hW^�ďŽĂƌĚ�W��Ϯϯϵ͘ 

���hŶƉůƵŐ�ƚŚĞ�ďĂƩĞƌǇ�ĐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŵĂƌŬĞĚ�W>ϭ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�W��Ϯϯϵ�ďŽĂƌĚ͘ 

���hŶƉůƵŐ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ĐĂďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŵĂƌŬĞĚ�W>ϯϬ�ŽŶ�ƚŚĞ�W��Ϯϯϱ�ďŽĂƌĚ͘ 

���ZĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ďĂƩĞƌǇ�ƉĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ŝƚƐ�ĮǆŝŶŐ͘ 

���&ŝƚ�Ă�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ďĂƩĞƌǇ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ŝƚƐ�ĐĂďůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚŽƌ�ŵĂƌŬĞĚ�W>ϭ�ŽŶ�W��Ϯϯϵ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ƉŽůĂƌŝǌĞĚ�ƉůƵŐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞǀĞƌƐĞĚ͘�E�s�Z�ĐŽŶŶĞĐƚ�ƚŚĞ�ďĂƩĞƌǇ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƉůƵŐ͘ 

 

dŚĞ�ďĂƩĞƌǇ�ƉĂĐŬ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ΖƚƌŝĐŬůĞΖ�ĐŚĂƌŐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƐ�ƉŽǁĞƌ�ƐƵƉƉůǇ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂďŽƵƚ�ϰϴ�ŚŽƵƌƐ�ĨƌŽŵ�Ă�
ĨƵůůǇ�ĚŝƐĐŚĂƌŐĞĚ�ƐƚĂƚĞ͘�&ĂƐƚĞƌ�ĐŚĂƌŐŝŶŐ�ŝƐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝďůĞ͕�Ăƚ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŽĨ�ϳϱŵ�͕�ƵƐŝŶŐ�Ă�ĐŚĂƌŐĞƌ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�
ĨŽƌ�EŝD,�ĐĞůůƐ͘�&Ƶůů�ĐŚĂƌŐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŝŶ�ϭϲ�ŚŽƵƌƐ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ďǇ�ĂŶǇŽŶĞ�ŶŽƚ�
ƋƵĂůŝĮĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘ 

�ůů�ďĂƩĞƌŝĞƐ͕�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘ 

 

'�E�Z�>��>��E/E'͘͘͘��Ŷ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ǁŝƉĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŽŌ�ĐůŽƚŚ�ĂŶĚ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƵƌƉŽƐĞ�ĐůĞĂŶĞƌ�ŝƐ�Ăůů�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘�
/Ŷ�ƵŶƵƐƵĂůůǇ�ĚŝƌƚǇ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂůΖƐ�ƐůŽƚ�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�ƌĞĂĚ�ŚĞĂĚ�ƚŽ�
ďĞ�ĐůĞĂŶĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ĞĂƐŝůǇ͕�ƵƐŝŶŐ�ƌĞĂĚŝůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĐĂƌĚƐ�Žƌ�ůŝŶƚ�ĨƌĞĞ�ƐŽŌ�ĐůŽƚŚƐ͘ 



 

 

ϭϵ 

��&�h>d��KE&/'hZ�d/KE 

� 

/Ĩ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵŝŶĂů�ŝƐ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĚĞĨĂƵůƚ�ƐƚĂƚĞ�Žƌ�ŝƐ�ĚĞĨĂƵůƚĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ĚŝĂŐŶŽƐƟĐ�ƚĞƐƚ�ϲ͕�ƚŚĞ�ĮƌŵǁĂƌĞ�ǁŝůů�ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁͲ
ŝŶŐ�ǀĂůƵĞƐ͘ 

 

&��d�d�ZD/E�> 

 

�KDDhE/��d/KE^�&KZD�d     d�Wͬ/W 

          ϰϴϬϬ�ďĂƵĚ 
          dĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�с��Z 
 

s�>/��d/KE�d��>��^/��      Ϯϱϲ�ďǇƚĞƐ 

 

D��/��dzW�        �ĂƌĐŽĚĞ 

 

�K��^��E��>��        �ŽĚĞ�ϯ�ŽĨ�ϵ͕�ŶŽ�ĐŚĞĐŬƐƵŵ 
          DĂŐŶĞƟĐ�ƐƚƌŝƉĞ͕�dƌĂĐŬ�Ϯ 

d�ZD/E�>�/�        zϬϬͺ 

 

sK>hD��>�s�>        ϯ 



 

 

ϮϬ 

^W��/&/��d/KE 

� 
h^�Z�/Ed�Z&��� 

ϱ͘ϳΗ�d&d�ĚŝƐƉůĂǇ 

�ŶƟ-ŐůĂƌĞ�dŽƵĐŚ�WĂŶĞů 

tŝĚĞ-ƌĂŶŐĞ�ůŽƵĚƐƉĞĂŬĞƌ 

WƌŽǆŝŵŝƚǇ͕�&ŝŶŐĞƌƉƌŝŶƚ͕�DĂŐ-ƐƚƌŝƉĞ�Žƌ��Ăƌ-ĐŽĚĞ�ƌĞĂĚĞƌ 

 
/EWhdͬKhdWhd 

ϭϬͬϭϬϬ�ĂƐĞ��ƚŚĞƌŶĞƚ 

ϭ�ǆ�ZĞůĂǇ�KƵƚƉƵƚ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 

Ϯ�ǆ��ŝŐŝƚĂů�/ŶƉƵƚƐ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 

 
WKt�Z 

/ŶƚĞƌŶĂů�DĂŝŶƐ�^ƵƉƉůǇ 

�ǆƚĞƌŶĂů�ϭϮs�ƉůƵŐ-ƚŽƉ�ĂĚĂƉƚŽƌ 

WŽǁĞƌ�ŽǀĞƌ��ƚŚĞƌŶĞƚ�;WŽ�Ϳ 

�ĂĐŬ-ƵƉ�ďĂƩĞƌǇ�;ŽƉƟŽŶĂůͿ 

 
W�Z&KZD�E�� 

,ŝŐŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕�ůŽǁ-ƉŽǁĞƌ��ZDϵ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ĞŶŐŝŶĞ 

DŝĐƌŽ-^��ŵĞŵŽƌǇ�ĐĂƌĚ�ƐůŽƚ 

,ŝŐŚ-ƐƉĞĞĚ�&>�^,�ĂŶĚ��Z�D�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐƚŽƌĂŐĞ 

ϰDď�ŶŽŶ-ǀŽůĂƟůĞ�ĚĂƚĂ�ƐƚŽƌĂŐĞ 

EŽŶ-ǀŽůĂƟůĞ�ƌĞĂů-ƟŵĞ�ĐůŽĐŬͬĐĂůĞŶĚĂƌ 

ZĞĐŚĂƌŐĞĂďůĞ�DĞŵƉĂĐ�ďĂƩĞƌǇ�;ƚƌĂŶƐĂĐƟŽŶ�ďƵīĞƌ�ƌĞƚĞŶƟŽŶͿ 

 
W,z^/��> 

ZƵŐŐĞĚ�ŵĞƚĂů�/Wϲϱ�ƌĂƚĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ 



 

 

Ϯϭ 

,����K&&/�� 
dŽƵĐŚ^ƚĂƌ��d���>ŝŵŝƚĞĚ   

�ĐĐĞƐƐ�ͮ�dŝŵĞ�ͮ���ds 

�ŽŵŵĞƌĐĞ�tĂǇ͕ 

dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ͕ 

DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ �Dϭϳ�ϭ,t 

Z�W�/Z^ 
dŽƵĐŚ^ƚĂƌ��d��>ŝŵŝƚĞĚ 

�ĐĐĞƐƐ�ͮ�dŝŵĞ�ͮ���ds 

�ŽŵŵĞƌĐĞ�tĂǇ͕ 

dƌĂīŽƌĚ�WĂƌŬ͕ 

DĂŶĐŚĞƐƚĞƌ �Dϭϳ�ϭ,t 

d͗�Ϭϴϰϱ�ϯϯϳϵ�ϭϱϱ 

�͗�ƐƵƉƉŽƌƚΛƚŽƵĐŚƐƚĂƌ͘ĐŽ͘ƵŬ 

t͗�ǁǁǁ͘ƚŽƵĐŚƐƚĂƌ-ĂƚĐ͘ĐŽŵ 


