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7KH�&OXE�IRVWHUV�WKH�LQWHU�
HVWV�RI�DOO�SHRSOH�ZKR�DUH�
LQWHUHVWHG�LQ�WKH�FROOHFW�
LQJ��FXWWLQJ�DQG�SROLVKLQJ�
JHPVWRQHV��ODSLGDU\�ZRUN��
LQ�DGGLWLRQ�ZLWK�DOO�DVVRFL�
DWHG�DUWV��FUDIWV�DQG�DFWLYL�
WLHV� 
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0RQGD\���������–������SP 
7XHVGD\����������–������SP 
7XHVGD\����������–������SP 
7KXUVGD\��������–��������SP� 
6DWXUGD\���������–������SP 
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�������ǣ����Ǥ��������������������Ǥ���Ǥ��� 

0RQWKO\�1RWLFHV� 

0RQWKO\�0HHWLQJ����WK�0DUFK�0LQXWHV�DQG�&RUUH�
VSRQGHQFHV�DUH�RQ�WKH�&OXE��5RRP��1RWLFH��%RDUG� 

2IILFH�%HDUHU 

3UHVLGHQW� 
9LFH�3UHVLGHQW  

/HLJK�&DUELQHV�� �������������� 
'DUUHQ�6UEOLQ� 

7UHDVXUHU�� .HLWK�.HUU  ������������ 

6HFUHWDU\�  5REHUW�&RRSHU ������������ 

$VVLVWDQW�6HFUHWDU\ 9LFNL�6UEOLQ�  ������������ 

'XW\�2IILFHUV 

0RQGD\�  -RKQ�0LOQHU� 

7XHVGD\�� *DU\�%HQVRQ�5REHUW�&RRSHU� 

7XHVGD\�(YHQLQJ� -RKQ�0LOQHU� 

7KXUVGD\�� /HLJK�&DUELQHV�-RKQ�0LOQHU 

6DWXUGD\�� 'RXJODV�5DPVD\�-RKQ�0LOQHU 

&RPPLWWHH�0HPEHUV 

$QQH�%UHZVWHU��&ODLUH�*OHHVRQ������������������0LNH�

*ULIILQ��-DFL�$QGHUVRQ��*DU\�%HQVRQ���������������0DXUHHQ�

%R\OH��1HLO�&UDPPHU�������������������'DZQ�/HH��������

�������-RKQ�0LOQHU�������������5RJHU�:LOOLDPV� 

1HZVOHWWHU� 

'RXJODV�5DPVD\� 
���������������GRXJODV�UDPVD\�#RSWXVQHW�FRP�DX 

 



/�Ăŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�

ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�

ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉĞĂĐĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�

ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂŶĚ�

ĚŝƐĐƵƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐͲ

ůĞƩĞƌ 

�ĞĂƌ�DĞŵďĞƌƐ͕ 
 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�/�Ăŵ�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŝŶ�
ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ǁŚŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ĂƌĞ�Ăůů�ĂďŽƵƚ͘��ǀĞŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŽƵƌ�ŶƵŵďĞƌ�ǁĞƌĞ�
ƐƟůů�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ͘�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ 
&ŝƌƐƚůǇ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůŝƐƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǌĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ƐĂŵĞ͘ 
 
�ƌĂǁ  
EŽ͘ϭ� ZŽƐĞ�YƵĂƌƚǌ�'ĞŶĞƌĂƚŽƌ   :ĂĐŝ��ŶĚĞƌƐŽŶ 
EŽ͘Ϯ� �ŵĞƚŚǇƐƚ��ůƵƐƚĞƌ    dƌĞǀŽƌ�tĂƌƌĞŶ 
EŽ͘ϯ� >ĂďƌĂĚŝƚĞ�^ƉŚĞƌĞ    �ĚĞůĞ�DŽƌƌŝƐ 
EŽ͘ϰ� 'ĞŽĚĞ�;ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�>ŝŶĚĂ�<ĞǇƐͿ  �ĂƚŚĞƌŝŶĞ�tĂůƚĞƌƐ 
EŽ͘ϱ� �ŽƵďůĞ�WŽŝŶƚĞĚ�&ůŽƵƌŝƚĞ   WĂƵů��ůĞǆĂŶĚĞƌ 

��������������������ʹͲͳͺ-ͳͻ 

�������������������� 

%HFRPLQJ�D�PHPEHU�LV�D�JUHDW�ZD\�WR�JHW�LQYROYHG�LQ�WKH�
FOXE��0HPEHUV�EHWZHHQ�WKH�DJH�RI����DQG����DUH�LQFOXGHG�LQ�
RXU�3XEOLF�/LDELOLW\�,QVXUDQFH�DQG�3HUVRQDO�$FFLGHQW�,QVXU�
DQFH� 

-RLQLQJ�)HH������������$QQXDO�6XEVFULSWLRQV��)LUVW�
$GXOW�����������$GGLWLRQDO�$GXOWV�����������8QGHU�
��������������/LIH�0HPEHUV��QLO 

1RWH��ZKHQ�UHQHZLQJ�LW�LV�LPSRUWDQW�
WR�ILOO�RXW�WKH�PHPEHUVKLS�IRUP��FRS�
LHV�RI�ZKLFK�DUH�DYDLODEOH�LQ�WKH�FOXE�

Ϯ 



��������������� 

&ŽůŬ 

,ŝ͕�ŝƚ͛Ɛ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�,ĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�

ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐͲ

ůĞƩĞƌ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵĞŵͲ

ďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ǀŽůͲ

ƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ� 

 EŽ͘ϲ� DŽŽŬĂŝƚĞ�,ĞĂƌƚ    �ĂƌŽů�<ŝƌďǇ 
 
DŽƚŚĞƌ͛Ɛ��ĂǇ�^ƵƌƉƌŝƐĞ�ZĂŋĞ͗�,ĂŶĚŵĂĚĞ�ĂƉƉůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĂƌ�ŽƌŶĂŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�
ďƌŽŶǌĞ�ŐůĂƐƐ�ŵŽƐĂŝĐ�ĚĞĐŽ�–�ǀĞƌǇ�ŶŝĐĞ͊͊    
 ,ĞŝŬŝ 

'ƵĞƐƐ�ƚŚĞ�:ĞůůǇ��ĞĂŶƐ�ǁĂƐ�ǁŽŶ�ďǇ�Ă�ǇŽƵŶŐ�ďŽǇ�ǁŚŽ�ƉƵƚ�ŚŝƐ�DƵŵ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�
ĚŽǁŶ͕�ŚĞƌ�ŶĂŵĞ�ǁĂƐ�DĂƌŝĂ͘�dŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ŐƵĞƐƐ�ǁĂƐ�ϰϱϬ͘�^ŚĞ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�
ǁŚĞŶ�/�ƌĂŶŐ�ŚĞƌ͕�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ůŽǀĞůǇ�ĐƌǇƐƚĂů�ǁĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŝŶͲ
ŶŝŶŐƐ͘ 
 
dŚĞ�ǁŝŶŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉŽƉƵůĂƌ�^ŚŽǁ��ĂƐĞ�ǁĂƐ�DĂƌŐĂƌĞƚ�,ŽůŵĞƐ͘�DĂƌŐĂƌĞƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ƐƚŽŶĞƐ�ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�
ŝŶ�Ă�ŵŽƐƚ�ŝŵĂŐŝŶĂƟǀĞ�ǁĂǇ͘�,ƵŐĞ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�DĂƌŐĂƌĞƚ͕�ǇŽƵ�ĚŝĚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌͲ
ĨƵů�ũŽď͘�DĂƌŐĂƌĞƚ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǁŝŶŶŝŶŐ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ďǇ�ŽƵƌ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ͘� 
�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƵƌ�ĞŶƚƌĂŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ͗��ůĂŝƌĞ͕�
<ĞŝƚŚ͕�>ĞƐ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�;DŝůŶĞƌͿ͘�'Z��d��&&KZd��z��>>͊͊ 
 
��ƐŚŽǁ�ůŝŬĞ�ŽƵƌƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬͲ
ĞƌƐ͘�EŽƚŚŝŶŐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶůŽĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌƵĐŬ͘�dŚŝƐ�
ƚĂŬĞƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞĂů�ŽĨ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ͘�^Ž͕�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ŚĞůƉĞƌƐ͕�ǁĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�
ƐŝŶĐĞƌĞůǇ͘�<ĞŝƚŚ�ǁĂƐ�ƐƟůů�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ŚĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ŚŝƉ�ƐƵƌͲ
ŐĞƌǇ͘�'ƌĞĂƚ�ĞīŽƌƚ�<ĞŝƚŚ͘ 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�^ƚĞĨĂŶ�ĨŽƌ�ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ŽƵƌ�ƐŽƵŶĚ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŶ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�
ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĂǇ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�'ƌĂŶƚ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŐĞƚ�ŚŝƐ�ĞĂƌƐ�ďůĂƐƚĞĚ�ŽƵƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘�sĞƌǇ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚůǇ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�͞^ƚĞĨ͟�ƐĞƚ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ĐĂŵĞƌĂƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�
ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĚĞƚĞƌƌĞŶƚ͘ 
 
^ĞƫŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǀĞŶƵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ƌŝĚĂǇ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ�ĞŶƚĂŝůƐ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ͘�
�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�:ŽŚŶ�;EĞǀŝůůĞͿ�ŚĞĂĚƐ�ƵƉ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ŐĞƫŶŐ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƌĞĂĚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�dƌĂĚĞƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ĂŌĞƌ�ϮƉŵ͘��Ɛ�ƵƐƵĂů͕�ǁĞ�ŚĂĚ�'ƌĞŐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƌ�
ǁŚĞƌĞǀĞƌ�ŚĞ�ǁĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�;dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ĚĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚͿ͘�^ŝŶĐĞƌĞ�ƚŚĂŶŬƐ�
ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂĚŝĞƐ�ǁŚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚƐ�ĂŶĚ�ƉŝŶŶĞĚ�ƚŚĞŵ�ƐĞͲ
ĐƵƌĞůǇ͘ 
 

ϯ 

���������������� 

&ŽůŬ 

,ŝ͕�ŝƚ͛Ɛ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�,ĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�

ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƚͲ

ƚĞƌ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵĞŵͲ

ďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŶĞǁƐůĞƚƚĞƌ͕�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ǀŽůͲ

ƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ� 

	���������������� 

· zŽƵ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�Ă��ƵƌƌĞŶƚ�sŝĐƚŽƌŝĂ�

DŝŶĞƌ͛Ɛ�ZŝŐŚƚ͘ 

· �ĞĨŽƌĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�
ďĞ�ŝƚ�ŐƌĂǌŝŶŐ͕�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�ŵŝŶŝŶŐ͕�

ƋƵĂƌƌǇŝŶŐ�ĞƚĐ͕�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�

ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ͕�ůĞƐƐĞĞ͕�

ŵĂŶĂŐĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�

ƉĞƌƐŽŶ͕�ĨŽƌ�ƉƌŽƐƉĞĐƟŶŐ͕�ŵŝŶŝŶŐ͕�

ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŐĞŵƐƚŽŶĞƐ�Žƌ�ĐĂŵƉŝŶŐ͘ 

· tŚĞŶ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽďͲ

ƚĂŝŶĞĚ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŝůů�ŽďĞǇ�ĂŶǇ�

ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶ͕�ŽƌĚĞƌ͕�ĂĚǀŝĐĞ�

Žƌ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶ�

ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 

· �ŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐĂƚĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĂƌĞ�
ůĞŌ�ĂƐ�ĨŽƵŶĚ͕�ƐŚƵƚ�Žƌ�ŽƉĞŶ͘ 

· ^ƚŽĐŬ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�

ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶƚĞƌĨĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�

ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘ 

· &ŝƌĞĂƌŵƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽƐŝǀĞƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�

ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƚĂŬĞ�ƉĞƚƐ�ŽŶ�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉƐ͘ 

· >ĞĂǀĞ�ĂŶ�ĂƌĞĂ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ŝƚ͘�&ŝůů�ŝŶ�
Ăůů�ŚŽůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĞ�Ăůů�ůŝƩĞƌ͘��Ğ�

ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŐƵƩĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚƌĂŝŶƐ�ĂƌĞ�

ĐůĞĂƌ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ĚŝŐ�ŝŶ�ďĂŶŬƐ�ŽĨ�ƐƚƌĞĂŵƐ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ĚŝŐ�ŝŶ�Žƌ�ĨŽƵů�ƐƚƌĞĂŵƐ�

ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ǁĂƚĞƌ�ĐĂƚĐŚͲ

ŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ͘ 

ϯ 

��������������������—���� 



KƵƌ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ďǇ��ŚƌŝƐ�ďǇ�ŚŝŵƐĞůĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�dŽŶŝ�ǁĂƐ�ĂǁĂǇ�ĂŶĚ�/�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽĨ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ͘�'ƌĞĂƚ�ũŽď�ĂƐ�
ĂůǁĂǇƐ��ŚƌŝƐ͘ 
 
KƵƌ�^ĞĐƌĞƚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�WĂƚƌŽů�ǁĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ďǇ��ĞŶ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƚŚĞ��ĂĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƚǁŽ�
ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǇŽƵŶŐ�WŝƌĂƚĞƐ͘ 
 
^ƉĞĂŬŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�zŽƵŶŐ�WŝƌĂƚĞƐ�͞:ĂĐŽď͟�н�͞�ĂĐĐ͕͟�ƚŚĞǇ�ĚŝĚ�Ă�ĨĂďƵůŽƵƐ�ũŽď͕�ƚŚĞǇ�ŬĞƉƚ�
Ăůů�ŽƵƌ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘�KŶ�^ƵŶĚĂǇ�ǁĞ�ŚĂĚ�
͞dŽŵ͟�;<ĞŝƚŚ͛Ɛ�'ƌĂŶĚƐŽŶͿ�ĚŽŝŶŐ�ŽƵƌ�WŝƌĂƚĞƐ�ũŽď͕�ĂŶĚ�ŚĞ�ĂůƐŽ�ĚŝĚ�ŝƚ�ďĞĂƵƟĨƵůůǇ͘�
d,Z����,��Z^��Kz^͊͊ 

 
/�

ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƉĂǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�͞�ŚĞĨ͟��ƌĞŶĚĂŶ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƚĂī�
Ăƚ�͞�ƌĞŶĚĂŶ͛Ɛ��ĂĨĠ͟�sŝĐŬŝ͕�<ĂƚŚǇ͕�DĂƌŝĂ͕�WĂƚƌŝĐŝĂ�ĂŶĚ��ĞƐůĞĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŝŶĐĞƌĞůǇ�
ĚĞĂƌ�ůĂĚŝĞƐ͘ 
�ƌĞŶĚĂŶ͛Ɛ�ĨĂŵŽƵƐ�ƐĂƵƐĂŐĞ�ƌŽůůƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĂŶŬĨƵůůǇ�ďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞŶƵ͊͊ 
DĂƌŐĂƌĞƚ�ŵĂĚĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ǇƵŵŵǇ�ůŽŐ�ĐĂŬĞ�ĂŶĚ�DĂƌŝĂŶ��ŽƌĚǇ-,ŽǁĞůů�ŵĂĚĞ�Ă�ŵŽƵŶͲ
ƚĂŝŶ�ŽĨ�ƌŽĐŬǇ�ƌŽĂĚ�;ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƐŚĞ�ǁĂƐŶ͛ƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͕�ƐŚĞ�ŬĞƉƚ�ŚĞƌ�ƉƌŽŵŝƐĞͿ͘ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
 
/�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�<ŝƚĐŚĞŶ�ƉůĂǇƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞŐƌĂů�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁĞ�
ƌĞĂůůǇ�ŶĞĞĚ�ŵŽƌĞ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�dŚĞƐĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ůĂĚŝĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�
ƌĞůŝĞĨ͘�/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ŶŽƟĐĞ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�^ŚŽǁ�ĂĚǀŝƐŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ƵƐ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƟŵĞ͘ 
 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�͞'ĂƌǇ͟�ĚŝĚ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ũŽď�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐŚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�ĂƐ�ƵƐƵĂů͘�;:ƵƐƚ�ůŽǀĞ�ŚŝƐ�
ƐŵŝůŝŶŐ�ĨĂĐĞ͊͊Ϳ��ŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�WĂů͊͊ 
 
,ĞŝŬŝ�ǁŚŝƐƉĞƌĞĚ�ƚŽ�<ĞŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�EŽƌďĞƌƚ͛Ɛ��ŝƌƚŚĚĂǇ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�ƐŽ�ǁĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�
Ă�ĐĂŬĞ�ĨŽƌ�Śŝŵ͘�tŚŝůƐƚ�ƚŚĞ�ƌŽŽŵ�ǁĂƐ�ƐŝŶŐŝŶŐ�͞,ĂƉƉǇ��ŝƌƚŚĚĂǇ͟�;EŽƌďĞƌƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚͿ�ŝƚ�
ǁĂƐ�ǁŽƌƚŚ�ƐĞĞŝŶŐ�ŚŝƐ�ƐŚŽĐŬĞĚ�ĨĂĐĞ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝŵƐĞůĨ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ĚĂŵĂŐĞ�Žƌ�ƵŶĚĞƌŵŝŶĞ�

ƚƌĞĞƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͘ 

· <ĞĞƉ�Žī�ĐƌŽƉƐ�ĂŶĚ�ƟůůĞĚ�ůĂŶĚ�
ƵŶůĞƐƐ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ͘�

hƐĞ�ĨƵƌƌŽǁƐ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ŝŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�

ŵƵƐƚ�ƚƌĂǀĞƌƐĞ�ƟůůĞĚ�ůĂŶĚ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ƌĞŵŽǀĞ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�

ĂŵŽƵŶƚƐ�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�dĂŬĞ�ŽŶůǇ�

ĞŶŽƵŐŚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƵƐĞ͕�

ŶŽƚ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 

· �ǆƟŶŐƵŝƐŚ�Ăůů�ĮƌĞƐ�ďǇ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƐŽŝů͘��ŽŶ͛ƚ�ĐŚŽƉ�ƚƌĞĞƐ�

ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌĞ 

· hƐĞ�ĨĂůůĞŶ�ĂŶĚ�ďƌŽŬĞŶ�ůŝŵďƐ͘��Ž�

ŶŽƚ�ůŝŐŚƚ�ĮƌĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�

ĂƌĞ�ŝŶ�ĨŽƌĐĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dKd�>�

&/Z����E���z^͘ 

��ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�

ůŝŬĞ�ƚŽ�ĨŽƐƐŝĐŬ�Ă͞DŝŶĞƌƐ�

ZŝŐŚƚ͟�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

��DŝŶĞƌ͛Ɛ�ZŝŐŚƚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ�ƚŽ�

ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ƉŽƐƐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ͕�

ĂŶǇ�ŵŝŶĞƌĂů�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞĂƐ�

ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚ͕�Žƌ͕�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůĂŶĚ�

ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĂŶĚŚŽůĚĞƌ͛Ɛ�ƉƌŝŽƌ�ĐŽŶƐĞŶƚ͘�

KŶůǇ�ďĂƐŝĐ�ŶŽŶ-ƉŽǁĞƌĞĚ�ŚĂŶĚ�ƚŽŽůƐ�

;ŝ͘Ğ͘�ƉŝĐŬ͕�ƐŚŽǀĞů͕�ƐŝĞǀĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĐĂŶ�ďĞ�

ƵƐĞĚ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ŽŶůŝŶĞ�

Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ

ĐŚĞĐŬŽƵƚ͘ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ

ŵŝŶĞƌƐZŝŐŚƚͬ 

&Žƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĨŽƐƐŝĐŬŝŶŐ�ŝŶ�

sŝĐƚŽƌŝĂ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ

ƉĂƌŬǁĞď͘ǀŝĐ͘ŐŽǀ͘ĂƵͬǀŝƐŝƚͬƉŽƉƵůĂƌ-

ĂĐƟǀŝƟĞƐͬĨŽƐƐŝĐŬŝŶŐ 

������������������������������ 

 

ϰ 

��������������������—���� 



ϱ ϱ 

 
KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŽƵƌ��ŵƌĞŝ�ĚŝĚ�Ă�ŵĂƌǀĞůůŽƵƐ�ũŽď�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚĂďůĞ�ďǇ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ�ŽŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐůƵď͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŵĂŶǇ�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽƵƌƐĞƐ�
ĂůƌĞĂĚǇ͘�KƵƌ�ŝŶĨŽ�ƚĂďůĞ�ǁĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂŝŶ�ƌĂŋĞ�ƉůƵƐ�DŽƚŚĞƌ͛Ɛ�
�ĂǇ�ƌĂŋĞ͘�dŝĐŬĞƚ�ƐĂůĞƐ�ƚŽ�ďŽƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ǁĞƌĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ͘��ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ĚĞĂƌ�
ůĂĚǇ�ĨŽƌ�Ă�ĨĂďƵůŽƵƐ�ĞīŽƌƚ͊͊�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ZŽƐĞŵĂƌǇ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƚ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ͘ 
 
/ƚ�ŝƐ�ĂůǁĂǇƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�'ƌĂŶƚ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘�,Ğ�ŚĂƐ�Ă�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ĂŶĚ�ŚĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ƟŵĞ͘�dŚĂŶŬ�
ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�'ƌĂŶƚ͘ 
 
:ĂĐŝ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�Įůŵ�ƌŽŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚŽǁĞĚ�ƵƐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŵĂŐŝĐĂů�ƉůĂĐĞƐ�ŽŶ�
ĞĂƌƚŚ͘�DǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌǇƐƚĂů�ĐĂǀĞ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĚǀĞŶƚƵƌͲ
ĞƌƐ�ůŽŽŬĞĚ�ůŝŬĞ�ƟŶǇ�ĂŶƚƐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�:ĂĐŝ͘ 
 
�ƵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�͞�ŶŶĞ͟�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ďŽƵƚ�ŽĨ�ŝůů�ŚĞĂůƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝĚͲ
ĞĚ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ͘�^ŚĞ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ŽŶĞ�ƚĂďůĞ�
ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƵƐƵĂů�ƚŚƌĞĞ͘��ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�ƐŚĞ�ŵĂŬĞƐ�ŚĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůƚǇ�>ƵĐŬǇ��ŝƉƐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ͘�^ŚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĚŝƐĂƉƉŽŝŶƚ�ƚŚĞŵ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĞŝƚŚĞƌ͘�
^Ž�ŐŽŽĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƵƐ��ŶŶĞ͘ 
 
tŝƚŚ��ŶŶĞ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ�ǁĞ�ŚĂĚ�DŝĐŚĂĞů��ŝƉĂŽůŽ͕�

EŝĐŽůĞ͕��ƐŚůĞǇ�ĂŶĚ�EĂƚĂƐŚĂ�ǁŽƌŬŝŶŐ�
ŽŶ�ŚĞƌ�ƚŚƌĞĞ�ƚĂďůĞƐ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ŶŝĐĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ǀĞƌǇ�
ŐůĂĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞŶũŽǇĞĚ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ�ŽƵƌ��ůĂŝƌĞ�ǁĂƐ�ŵŝƐƐͲ
ŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ͘�,Ğƌ��ƌŽƚŚĞƌ�ŵŽƐƚ�
ŝŶĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞůǇ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŵĂƌͲ
ƌŝĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ǁĞĞŬĞŶĚ͘�^ŚĞ�ĂƐƐƵƌĞƐ�ƵƐ�
ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ŝƐ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘�tĞ�
ŵŝƐƐĞĚ�ǇŽƵ͘ 
 
tĞ�ŚĂĚ�'ŽƌĚŽŶ�:ĂŵĞƐ�ĂƐ�Ă�ǀŝƐŝƟŶŐ�
ƚƌĂĚĞƌ�ŝŶ��ůĂŝƌĞ͛Ɛ�ƐƉŽƚ͘�'ŽƌĚŽŶ�ŚĂĚ�
ƐŽŵĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐƚŽŶĞƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉůĂǇ�ĂŶĚ�
ŚĞ�ǁĂƐ�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ďǇ�Ăůů͘�sĞƌǇ�ŶŝĐĞ�
ŚĂǀŝŶŐ�ǇŽƵ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�'ŽƌĚŽŶ͘ 
 
<ĞŝƚŚ�͞<͟�ĂŶĚ�/ĂŶ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĐƵƚͲ
ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ĞŶƚƌǇ�ƚĂďůĞ͘�dŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ǀĞƌǇ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƩĞŶĚͲ

ĂŶĐĞƐ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĚĂǇƐ͘ 
 
KƵƌ�ZŽĐŬ�^ƚĂůů�ŚĂĚ�Ă�ǀĞƌǇ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǁĞĞŬĞŶĚ�ǁŝƚŚ��ŽƵŐůĂƐ�ĂŶĚ��ĂƌƌĞŶ�
ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďĞƐƚ�ƐĂůĞƐ�ƚĂĐƟĐƐ͘�;^ŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůůƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŐƵǇƐ�–�ǇŽƵ�ĚŝĚ�Ă�
ŐƌĞĂƚ�ũŽď�ŶĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐͿ͘��ůƐŽ�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ��ĂƌƌĞŶ�ĂƐ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĂůƐŽ�ĂƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĞĂŐĞƌ�ŚĞůƉĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ��ĂƌƌĞŶ͘ 
 

��������������� 

&ŽůŬ 

,ŝ͕�ŝƚ͛Ɛ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ�,ĞƌĞ͘�/�ŚĂǀĞ�

ƚĂŬĞŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĞĚŝƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐͲ

ůĞƩĞƌ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ŵĞŵͲ

ďĞƌƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�

ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƚŽ�ĂĚĚ�ƐŽŵĞ�ƐƉĂƌŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�/Ĩ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŝƐŚĞƐ�ƚŽ�ǀŽůͲ

ƵŶƚĞĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŵĞ�ŽŶ� 

ϱ 

,ŝ��ůů͕ 
/�ǁŝůů�ƉƵƚ�ƵƉ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽͲ
ƟĐĞ� ďŽĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�Ă�
ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĮĞůĚ�
ƚƌŝƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƐŽ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĐĂŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 
/�Ăŵ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ŽƌŐĂŶŝǌͲ
ŝŶŐ�Ă�ĐůƵď�ĮĞůĚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�
DŽƵŶƚ�^ŚĂĚǁĞůů�ŶĞĂƌ�
DŽƌƚůĂŬĞ�ĂŌĞƌ�ǁŝŶƚĞƌ�ŝĨ�
ĞŶŽƵŐŚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝƐ�ƐŚŽǁŶ͘ 
dǁŽ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ƚƌŝƉƐ� ƚŽ�ƚŚĞ�
ďĞůŽǁ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝǌĞĚ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘ 
��^ƵŶĚĂǇ�ĚĂǇ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�tĂƌͲ
ƌĂŶĚǇƚĞ͘ 
EĂƚƵƌĞ�ǁĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ��ůĂĐŬ�
&ůĂƚ� ǁŝƚŚ�,ŝƐƚŽƌŝĐ�ĚŝŐŐŝŶŐƐ�
ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�zĂƌƌĂ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǆŝͲ
ŵĂƚĞůǇ�ĂŶ�ŚŽƵƌ�ĞĂƐǇ�ǁĂůŬͲ
ŝŶŐ͘ 
dŚĞŶ�ǀŝƐŝƚ�tĂƌƌĂŶĚǇƚĞ�ƚŽǁŶ�
ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ƚŽŶĞŚŽƵƐĞ�
'ĂůůĞƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŚĞ��ĂƌƚŚ�
ĐƌǇƐƚĂů�ĂŶĚ�ƌŽĐŬ�ƐŚŽƉ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘ 
dŚĞ�ŵƵƐĞƵŵ�ŝƐ�ŶŽƌŵĂůůǇ�
ŽƉĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘ 
WĞŽƉůĞ�ĐĂŶ�ĂŵƵƐĞ�ƚŚĞŵͲ
ƐĞůǀĞƐ�ŝŶ�tĂƌƌĂŶĚǇƚĞ�Žƌ�
ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�
ŵĞ�ƉĂŶŶŝŶŐ�ŝŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�
�ƌĞĞŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘ 
��ƚƌŝƉ�ƚŽ��ƌŝƚĂŶŶŝĂ��ƌĞĞŬ�
ŶĞĂƌ�tĂƌďƵƌƚŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ� ĨŽƐƐŝĐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƋƵĂƌƚǌ�
ĐƌǇƐƚĂůƐ͘ 
�ŶǇ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŐƌĞĂƚůǇ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘ 
ZŽďŝŶ�:ŽŶŐĞďůŽĞĚ�
ϬϰϭϴϴϬϲϰϭϬ 
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ϲ 

͘ 

������������������ 

:ƵůǇ ϲ-ϳ 
WĂůŵĞƌƐƚŽŶ�EŽƌƚŚ�ZŽĐŬ�ĂŶĚ�DŝŶĞƌĂů��ůƵď�^ŚŽǁ͘�>ĞŝƐƵƌĞ��ĞŶƚƌĞ͕�&ĞƌŐƵƐŽŶ�^ƚ͘�
WĂůŵĞƌƐƚŽŶ�EŽƌƚŚ͕�E�͘ 

 ϭϯ 
s͘'͘�͘�͘�DĞĞƟŶŐ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ��ůƵďƌŽŽŵƐ͕�Ϯ�^ŝůǀĞƌ�'ƌŽǀĞ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ͘�
DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϰϴ��ϭϬ͘�ϰƉŵ͘ 

  :ƵůǇ ϭϵ-Ϯϭ 

zŽǁĂŚ�KƉĂů�&ĞƐƟǀĂů�Θ��ĞƐŝŐŶĞƌ�:ĞǁĞůůĞƌǇ��ŽŵƉĞƟƟŽŶ͘�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƉŚŽŶĞ�
'ǁĞŶ͕�ϬϰϮϳϬϲϴϮϱϰ͘�^ƚĂůů��ŽŽŬŝŶŐƐ͕�ƉŚŽŶĞ�WĞƚĞƌ��ŽƵůƚŽŶ�ϬϰϮϳϴϵϵϵϰϯ��ŵĂŝů͗�
ǇŽǁĂŚĐŽŵŵƵŶŝƚǇΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�&Žƌ�ŵŽƌĞ�/ŶĨŽ�ttt͘ŽƉĂůŚƵƚ͘ĐŽŵ͘ĂƵ 

�ƵŐƵƐƚ ϵ-ϭϮ 

sŝĐƚŽƌŝĂŶ�&ĂĐĞƚŽƌƐ�'ƌŽƵƉ��ĞŶĚŝŐŽ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘��ŽŶƚĂĐƚ�'ƌĂŚĂŵ�zŽƵŶŐ�ϵϯϲϯ�
ϭϴϬϯ͘�DŽď͗�ϬϰϴϳϮϴϯϱϵϴ͘�EŽƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�sĞŶƵĞ͘�DĂƌŽŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�,Ăůů͘�ϯϲ�
dŽƌƌĞŶƐ�^ƚƌĞĞƚ�;�ŽƌŶĞƌ�ŽĨ�,ŝŐŚ�^ƚƌĞĞƚͿ͕�DĂƌŽŶŐ�ϯϱϭϱ͘ 

 ϭϬ 
s͘'͘�͘�͘�DĞĞƟŶŐ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ��ůƵďƌŽŽŵƐ͕�Ϯ�^ŝůǀĞƌ�'ƌŽǀĞ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ͘�
DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϰϴ��ϭϬ͘�ϰƉŵ͘ 

  ϭϳ-ϮϬ tŚŝƚĞ��ůŝīƐ�'Ğŵ�&ĞƐƚ�Θ��Ăƌ��ŽŽƚ�^ĂůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�:ĂŶĞ�^ƚĞǀĞŶƐŽŶ�ϬϰϮϵϲϬϭϴϳϬ͘ 
  ϭϳ-ϭϴ 

�ĂůůĂƌĂƚ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ��ůƵď�'Ğŵ�^ŚŽǁ͘�͞dŚĞ�&Ăƌŵ͕͟�ϴϬϬ�EŽƌŵĂŶ�^ƚƌĞĞƚ�EƚŚ͕��ĂůͲ
ůĂƌĂƚ�;/ŶǀĞƌŵĂǇͿ͘ 

  ϯϭ-ϭƐƚ�^ĞƉƚ 

&ƌĂŶŬƐƚŽŶ�ĂŶĚ�WĞŶŝŶƐƵůĂ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ůƵď��ǆŚŝďŝƟŽŶ͘�WĞŶŝŶƐƵůĂ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
dŚĞĂƚƌĞ͕�ĐŽƌŶĞƌ�EĞƉĞĂŶ�,ŝŐŚǁĂǇ�ĂŶĚ�tŝůƐŽŶƐ�ZĚ͕�DŽƌŶŝŶŐƚŽŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�:Ž�
ϬϰϮϬ�ϯϲϰϵϴϬ�Žƌ�,ĞŝŬĞ�ϬϰϬϭ�ϯϬϱϳϬϳ 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ŚĞƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƫŶŐ͕�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŝĐŝŶŐ�ŽĨ�ƐůĂďƐ͘�/ƚ�
ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚĂǇƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ƐƚĂůů�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�:ĂĐŝ͕�:ŽŚŶ�ĂŶĚ�WĂƵůͲ
ŝŶĞ�ĨŽƌ�ƉƵůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂůů�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 
 
DĂƌŐĂƌĞƚ�ŚĂĚ�ŚĞƌ�ŽǁŶ�ƐƚĂůů�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ��ůƵď�ĂŶĚ�ZŽŶ͛Ɛ�ƐƚĂůů͘�^ŚĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǁĞŶƚ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�
ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŚĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĂƐ�Ă�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŚĞůƉ�DĂƌŐĂƌĞƚ͘ 
 
KƵƌ�͞ZŽŶ͟�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ĂůƐŽ�ďƵƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�Śŝŵ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�Śŝŵ͘�,ŽƉĞ�Ăůů�
ǁĞŶƚ�ǁĞůů�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ĚĞĂƌ�ĨƌŝĞŶĚ͘ 
 
hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ZŽď�ǁĂƐ�ƐŝĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŇƵ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŵŝƐƐĞĚ�ŚŝƐ�ƐŵŝůŝŶŐ�ĨĂĐĞ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ďŽǇƐ͘�>Ğƚ͛Ɛ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ďĞƩĞƌ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ĨĞůůĂƐ͘ 
 
�ĞĨŽƌĞ�/�ƐŝŐŶ�Žī�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�͞^ŝŐŶ��ŽǇƐ�ĂŶĚ�>ĂĚǇ͘͟��ƌĞŶĚĂŶ͕�>ĞŝŐŚ�ĂŶĚ�/ĂŶ�ƉůĂĐĞĚ�Ăůů�ŽĨ�
ŽƵƌ�ďĂŶŶĞƌƐ�ŝŶ�ŽďǀŝŽƵƐ�ƉůĂĐĞƐ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ŶŽƟĐĞĚ͘�:ŽŚŶ�;DŝůŶĞƌͿ�ĂŶĚ��ĚĞůĞ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ƋƵŝĐŬ�ĚŝƐƚƌŝͲ
ďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ƐŝŐŶƐ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ŽĨ�ƐĂŵĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ͘ 
 
dŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ŝŶ�ĂŶǇǁĂǇ�/�ƐĂǇ�Ă�ŵŝůůŝŽŶ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͛Ɛ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 
�ĞƐƚ�ZĞŐĂƌĚƐ�ƚŽ�Ăůů͘ 
�ĂǁŶ 
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^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϭϰ 
s͘'͘�͘�͘��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ��ůƵďƌŽŽŵƐ͕�Ϯ�^ŝůǀĞƌ�'ƌŽǀĞ͕�
EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ͘�DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϰϴ��ϭϬ͘�ϰƉŵ 

 ϭϰ-ϭϱ 

�yWK�-���E�/'K�'Ğŵ��ůƵď�/ŶĐ͘�ϳϱϳ�DĐ/ǀŽƌ�ZŽĂĚ͕�:ƵŶŽƌƚŽƵŶ͕�^Ăƚ�ϭϬ�-�ϱ͘�^ƵŶ�
ϭϬ�-�ϰ͘��ŶƚƌǇ�Ψϴ�-�<ŝĚƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϮ�&ƌĞĞ͘�&ĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵ��ĞŶĚŝŐŽ�'Ğŵ��ůƵď͘��ŽŶͲ
ƚĂĐƚ��ŶĚŝĞ͕�ǁǁǁ͘ŐĞŵďĞŶĚŝŐŽ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 

  Ϯϭ-ϮϮ 

tĂǀĞƌůĞǇ�'ĞŵĐƌĂŌ�ĂŶĚ�DŝŶĞƌĂů��ǆŚŝďŝƟŽŶ͕��ƌĂŶĚŽŶ�WĂƌŬ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶͲ
ƚƌĞ͕�ϲϰϵ�&ĞƌŶƚƌĞĞ�'ƵůůǇ�ZŽĂĚ͕�'ůĞŶ�tĂǀĞƌůĞǇ͘��ŽŶƚĂĐƚ�WĞƚĞƌ�ϵϱϳϬ�ϱϰϬϭ͕�Žƌ�
'ǁĞŶ�-ϬϰϬϳϱϭϮϴϴϯ͘ 

KĐƚŽďĞƌ ϱ-ϲ 
�ĂŝƌŶƐĚĂůĞ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ůƵď�^ŚŽǁ͕�>ƵĐŬŶŽǁ�,Ăůů͕��ĂŝƌŶƐĚĂůĞ͘��ŽŶƚĂĐƚ�<ŝŵ�
Ϭϰϰϵϳϴϲϯϯϵ 

 ϱ-ϲ ,ƵƩ-tĞůůŝŶŐƚŽŶ��ůƵď�^ŚŽǁ͘��ǀĞŶƚƐ��ĞŶƚƌĞ�͕>ŽǁĞƌ�,ƵƩ͕�E�͘ 

  ϭϭ-ϭϯ 
EĞǁ��ĞĂůĂŶĚ�EĂƟŽŶĂů�^ŚŽǁ͕��ƵŶĞĚŝŶ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�KƚĂŐŽ�ZŽĐŬ�Θ�DŝŶĞƌĂů�
�ůƵď 

  ϭϮ 
s͘'͘�͘�͘�DĞĞƟŶŐ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ��ůƵďƌŽŽŵƐ͕�Ϯ�^ŝůǀĞƌ�'ƌŽǀĞ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ͘�
DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϰϴ��ϭϬ͘�ϰƉŵ 

  ϭϵ-ϮϬ 

EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ�Θ��ŝƐƚƌŝĐƚ�>ĂƉŝĚĂƌǇ��ůƵď��ŶŶƵĂů��ǆŚŝďŝƟŽŶ͘��ŽƌƐĞƚ�WƌŝŵĂƌǇ�
^ĐŚŽŽů͕�ZĞƐĐŽƌůĂ��ǀĞ͕��ƌŽǇĚŽŶ͘�DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϱϬ�<ϳ͘��ŽŶƚĂĐƚ�WŚŝů�dŽůĂŶĚ�ϵϳϲϭ�
ϯϭϲϵ�Žƌ�ŶĚůĐŐĞŵΛŚŽƚŵĂŝů͘ĐŽŵ 

EŽǀĞŵďĞƌ ϵ 
s͘'͘�͘�͘�DĞĞƟŶŐ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ��ůƵďƌŽŽŵƐ͕�Ϯ�^ŝůǀĞƌ�'ƌŽǀĞ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ͘�
DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϰϴ��ϭϬ͘�ϰƉŵ 

 ϭϳ 
�ŚĞŽŶŐ�WĂƌŬ�ZŽĐŬƐǁĂƉ͕�ĐŽƌŶĞƌ��ĂǇƐǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ��ĂƐƞŝĞůĚ�ZĚ͕��ŽŶƚĂĐƚ�>ĞƐ�sĂƌͲ
ŐŽ�ϵϴϳϲϯϳϭϲ 

EŽǀĞŵďĞƌ Ϯϯ-Ϯϰ 
'-s�'Ğŵ�DŝŶĞƌĂů�Θ��ƌĂŌ�'ƌŽƵƉ�'Ğŵ�^ŚŽǁ͘�<ŝĂůůĂ�ZĂĐĞǁĂǇ�ŶĞĂƌ�^ŚĞƉƉĂƌͲ
ƚŽŶ͘��ŽŶƚĂĐƚ�'ĞŽƌŐĞ�Ăƚ�ϳƉŵ�ϱϴϯϭ�ϴϰϲϲ͘ 

�ĞĐĞŵďĞƌ ϭϰ 
s͘'͘�͘�͘�DĞĞƟŶŐ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ��ůƵďƌŽŽŵƐ͕�Ϯ�^ŝůǀĞƌ�'ƌŽǀĞ͕�EƵŶĂǁĂĚŝŶŐ͘�
DĞůǁĂǇ�ZĞĨ�ϰϴ��ϭϬ͘�ϰƉŵ 

ϮϬϮϬ� 

:ĂŶƵĂƌǇ ϭϭ-ϭϮ 
tĂƌƌŶĂŵďŽŽů�'Ğŵ��ůƵď�'Ğŵ�^ŚŽǁ͕��ŽŶƚĂĐƚ�,ĞůĞŶ�ϬϰϯϴϮϴϵϲϮϬ͕�Žƌ�
ǁĂƌƌŶĂŵďŽŽůŐĞŵĐůƵďΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

�Ɖƌŝů ϭϬ-ϭϱ '�D�KZ��͕��ůďƵƌǇ�^ŚŽǁ�'ƌŽƵŶĚƐ͘ 

^ĞƉƚĞŵďĞƌ ϭϮ-ϭϯ 

�yWK�-���E�/'K�'Ğŵ��ůƵď�/ŶĐ͘�ϳϱϳ�DĐ/ǀŽƌ�ZŽĂĚ�:ƵŶŽƌƚŽƵŶ͕�^Ăƚ�ϭϬ�-�ϱ͘�^ƵŶ�
ϭϬ�-�ϰ͘��ŶƚƌǇ�Ψϴ�-�<ŝĚƐ�ƵŶĚĞƌ�ϭϮ�&ƌĞĞ͘�&ĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵ��ĞŶĚŝŐŽ�'Ğŵ��ůƵď͘��ŽŶͲ
ƚĂĐƚ��ŶĚŝĞ͕�ǁǁǁ͘ŐĞŵďĞŶĚŝŐŽ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 

'�D�KZ���ϮϬϮϭ�dĂƐŵĂŶŝĂ͕�Ϯ-ϱ��Ɖƌŝů 

'�D�KZ���ϮϬϮϮ�E^t͕�ϭϱ-ϭϵ��Ɖƌŝů͘��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ZƵƌĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ĞŶƚƌĞ�Dh�'�� 



ϴ 

����������������—
����������� 


�ŽŶŶĞŵĂƌĂ�DĂƌďůĞ
�LV�D�VHUSHQWLQH-ULFK�URFN��SRSXODU�VLQFH�DQFLHQW�WLPHV�DV�
D�GHFRUDWLYH�IDFLQJ�VWRQH��:LWK�LWV�
IRUW\�VKDGHV�RI�JUHHQ
�DQG�LWV�ZLOG�SDW�
WHUQV��LW�UHSUHVHQWV�SHUIHFWO\�WKH�ODQGVFDSHV�RI�WKH�(PHUDOG�,VOH� �ŽŶŶĞŵĂƌĂ�
DĂƌďůĞ LQVSLUHG�DUWLVWV��DUFKLWHFWV�DQG�DUWLVDQV�WKURXJKRXW�WKH�ZRUOG�� 

/ƚ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐĞĚŝŵĞŶƚ�ĚĞƉŽƐŝƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƐŚĂůůŽǁ�ƉƌŝŵĂů�ƐĞĂ�ŽǀĞƌ�ϲϬϬ�ŵŝůůŝŽŶ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͘�dŚĞƐĞ�ƐĞĚŝŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ĨŽƌŵŝĚĂďůĞ�ĨŽƌĐĞƐ�ŐĞŶĞƌĂƚĞĚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�ŽĨ�/ƌĞůĂŶĚ�ĂŶĚ�^ĐŽƚůĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ϯϵϬ�
ŵŝůůŝŽŶ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͊� 

dŚĞ�ůĞŐĞŶĚ�ďĞŚŝŶĚ�ŝƚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŽƌŝŐŝŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƐĂǇŝŶŐ 

tŚǇ�tŽƌƌǇ͍�/Ŷ�ůŝĨĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽŶůǇ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ͗ 
tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůů͕ 
Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ͘ 

EŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůů͕ 
zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ͘ 

�ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐŝĐŬ͕ 
zŽƵ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ͗ 
tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ͕ 
Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĚŝĞ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ďĞƩĞƌ͕ 
zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ͘ 

�ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŝĞ͕ 
zŽƵ�ŽŶůǇ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ͗ 
tŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ͕ 
Žƌ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ŚĞůů�EŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ŚĞĂǀĞŶ͕ 
zŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ͘ 
�ŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŐŽ�ƚŽ�ŚĞůů͕�zŽƵ͛ůů�ďĞ�ƚŽŽ�ďƵƐǇ�ƐŚĂŬŝŶŐ�ŚĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�zŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͕ 
ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ͘ 
^Ž�tŚǇ�tŽƌƌǇ͍ 

 

 



ϵ 

�ŝĂŵŽŶĚ�sĂůůĞǇ�'Ğŵ��ůƵď�/ŶĐ͘�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�EŽ͘��ϬϬϬϳϳϬϬ^ 
��E�ϰϵ�ϲϵϬ�ϲϲϵ�ϭϱϱ 
DŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ��ŽŵŵŝƩĞĞ�DĞĞƟŶŐ�ŚĞůĚ�ŽŶ�ϳƚŚ�DĂǇ�ϮϬϭϵ��������������WĂŐĞ�ϭ 
DĞĞƟŶŐ�ŽƉĞŶĞĚ͗�-�ϳ͗ϮϬ�Ɖŵ� 
WƌĞƐĞŶƚ͗�-�'ĂƌǇ��ĞŶƐŽŶ͕�<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ͕�DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ͕�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ͕�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ͕�<ĞŝƚŚ�<Ğƌƌ͕��ĂǁŶ�>ĞĞ͕ 
:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕��ĂƌƌĞŶ�^ƌďůŝŶ͕�ZŽŐĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ 
 
�ƉŽůŽŐŝĞƐ͗�-��ŶŶĞ��ƌĞǁƐƚĞƌ�EĞŝů��ƌĂŵŵĞƌ͕��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇ͕��ĚĞůĞ�^ĂƚĐŚŝǁ͕�sŝĐŬŝ�^ƌďůŝŶ͕��ĞƌĞŶŝĐĞ�tŝůůŝĂŵƐ 
sŝƐŝƚŽƌƐ͗�-��ŵƌĞŝ��ĞƌƚĞůƐŵĂŶŶ͕�^ƵƐŝĞ�'ĞƌŝƚƐŽŶ 
DŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵĞĞƟŶŐ͗�ZĞĂĚ�ďǇ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ 
-�DŝŶƵƚĞƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘ 
DŽǀĞĚ�–�DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–-�ZŽŐĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ�-���ZZ/�� 
� 
DĂƩĞƌƐ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŵŝŶƵƚĞƐ͗ 
-�DĞŵďĞƌƐŚŝƉ��ĂƌĚ�;ŚĞůĚ�ŽǀĞƌ�ƉĞŶĚŝŶŐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ŶĂŵĞͿ 
-�,Žƚ�ǁĂƚĞƌ�ƵƉŐƌĂĚĞ�;ĐŽŵƉůĞƚĞͿ 
-�/ŶǀĞƐƟŐĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ�ĐůƵď�ƌŽŽŵƐͬƉƌĞŵŝƐĞƐ�;ŽŶŐŽŝŶŐͿ 
DŽǀĞĚ�–�<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–���ĂǁŶ�>ĞĞ�-���ZZ/�� 
 
dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ƌĞƉŽƌƚ͗���-�ZĞĂĚ�ďǇ�<ĞŝƚŚ�<Ğƌƌ 
dŽƚĂů�ĨƵŶĚƐ�Ψϯϯ͕ϲϴϬ͘Ϭϵ�ĂƐ�Ăƚ�ϯϬͬϬϰͬϮϬϭϵ 
DŽǀĞĚ�–�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ĂǁŶ�>͗ĞĞ�-���ZZ/�� 
 
�ĐĐŽƵŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂŝĚ�–� 
EĞǁ�ƚƌĞƐƚůĞƐ Ψϭϲϱ͘ϬϬ 
DŽǀĞĚ�–�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ĂǁŶ�>͗ĞĞ�-���ZZ/�� 
 
�ŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͗��–�ZĞĂĚ�ďǇ�ZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ͕�ƐĞĞ�ƌĞƉŽƌƚ 
DŽǀĞĚ�–DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ͕�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ĂƌƌĞŶ�^ƌďůŝŶ�-���ZZ/�� 
 
'ĞŶĞƌĂů��ƵƐŝŶĞƐƐ͗ 
�ƵƚǇ�KĸĐĞƌƐ͗�- 
DŽŶĚĂǇ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ���ϵ͗ϯϬ�Ɖŵ��:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ 
dƵĞƐĚĂǇ�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ�–�ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ�'ĂƌǇ��ĞŶƐŽŶͬZŽďĞƌƚ��ŽŽƉĞƌ���ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�–�ϵ͗ϯϬ�Ɖŵ�:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ 
dŚƵƌƐĚĂǇ�ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ�–�ϭϬ͗ϬϬ�Ɖŵ�>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐͬ:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭ͗ϯϬ�Ɖŵ�–�ϰ͗ϯϬ�Ɖŵ��ŽƵŐůĂƐ�ZĂŵƐĂǇͬ:ŽŚŶ��DŝůŶĞƌ 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ�ďĞ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŽƌ�ĨŽƌ�tĞƐƚƉĂĐ�KŶůŝŶĞ��ůĞĐƚƌŽŶŝĐ��ĂŶŬŝŶŐ͘ 
DŽǀĞĚ�–<ĞŝƚŚ�<Ğƌƌ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ĂƌƌĞŶ�^ƌďůŝŶ�–���ZZ/�� 
 
�ĂǁŶ�>ĞĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ƐŚŽǁ�ƌĞƉŽƌƚ�–�ĨƵůů�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐůƵď�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 
DŽǀĞĚ�–'ĂƌǇ��ĞŶƐŽŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ�–���ZZ/�� 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ƌĞƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ĞŌƉŽƐ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ĨŽƌ�ϯ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ƌĞǀŝĞǁ�ĂŌĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉĞƌŝŽĚ͘ 
DŽǀĞĚ�–DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ�–���ZZ/�� 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĐŽŵŵĞŶĐĞ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�Ă�ŬŝĚ͛Ɛ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŐƌŽƵƉ�͚ZŽĐŬŝƚĞƐ͛͘ 
DŽǀĞĚ�–�ĂǁŶ�>ĞĞ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ�–���ZZ/�� 
 

͙͙͘Ϯ 
 



ϭϬ 

-�Ϯ�- 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�ƋƵĂŶƟƚǇ�ŽĨ�ƌŽĐŬƐ�ĨŽƌ�ƐůĂďďŝŶŐ͘ 
DŽǀĞĚ�–<ĞŝƚŚ�<Ğƌƌ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�ZŽŐĞƌ�tŝůůŝĂŵƐ�–���ZZ/�� 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�Ă�ƐŽĐŝĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ�–�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͘ 
DŽǀĞĚ�–>ĞŝŐŚ��ĂƌďŝŶĞƐ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ĂƌƌĞŶ�^ƌďůŝŶ�–���ZZ/�� 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�EŝůůƵŵďŝŬ��ŽƵŶĐŝů�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƉƌĞŵŝƐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 
DŽǀĞĚ�–'ĂƌǇ��ĞŶƐŽŶ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–��ĂǁŶ�>ĞĞ�–���ZZ/�� 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐůƵď�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ŽĨ�Ă�ŶĞǁ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚĞƌ�;ΨϲϬϬ�-�ΨϳϬϬͿ�ĂŶĚ�Ă�ůĂƉƚŽƉ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
;ΨϲϬϬ�-�ΨϳϬϬͿ͘ 
DŽǀĞĚ�–<ĞŝƚŚ��ŝůůŝŶŐ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�DĂƵƌĞĞŶ��ŽǇůĞ�–���ZZ/�� 
 
DŽǀĞĚ�ƚŚĂƚ��ĚĞůĞ�^ĂƚĐŚŝǁ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�Ă�ĚĂǇ�Žƌ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ŐĞŵŽůŽŐǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚĂůŬ͘ 
DŽǀĞĚ�–:ŽŚŶ�DŝůŶĞƌ�ƐĞĐŽŶĚĞĚ�–�'ĂƌǇ��ĞŶƐŽŶ�–���ZZ/�� 
 
DĞĞƟŶŐ�ĐůŽƐĞĚ͗�ϵ͗ϯϬϭϱ�Ɖŵ� 


