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�Ϯ 
/ŵĂŐĞ͗�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ZŽŐĞƌ��ĂƉŶĞǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ƉŚŽƚŽƐ 

�ƵĚŝĞŶĐĞ�ŝŶ�Ă�ƐĞƐƐŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶĂƵŐƵƌĂů�DĞĞƟŶŐ��ŝŶ�ϭϵϲϬ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ǇĚŶĞǇ� 

WĞƚĞƌ��ŝƐŚŽƉ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�
ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ƐǇƐƚĞŵ͕ Ăƚ�ƚŚĞ�/ŶĂƵŐƵƌĂů�
DĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ǇĚŶĞǇ�ŝŶ�ϭϵϲϬ� 

sŝĐƚŽƌ�DĂĐĨĂƌůĂŶĞ͕�ĞůĞĐƚĞĚ�
^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ��W^͕�/ŶĂƵŐƵƌĂů�
DĞĞƟŶŐ�ŽĨ��W^͕�^ǇĚŶĞǇ�
ϭϵϲϬ 

KǀĞƌ�Ϯϲ-Ϯϴ�DĂǇ�ϭϵϲϬ͕�ϭϮϲ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ƉŚĂƌŵĂĐŽůŽŐŝƐƚƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�Ă�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞͲ
ƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ǇĚŶĞǇ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ϴϰ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉĂƉĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĂĚ͘��ƚ�ƚŚĞ�
ŵĞĞƟŶŐ͕�ƚŚŽƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƐŽĐŝĞͲ
ƚǇ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞ�ĚƌĂŌ�ĐŽŶƐƟƚƵƟŽŶ͘�W͘K͘��ŝƐŚŽƉ͕�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŝƌ�ĂŶĚ�t͘s͘�DĂĐĨĂƌůĂŶĞ�ĂĐƚĞĚ�ĂƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ͘�dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĐŚŽƐĞŶ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�
ŵĞĞƟŶŐ�ǁĂƐ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͘ 



 

�ϯ 

ϭϵϲϰ�DŽŶĂƐŚ�DĞĞƟŶŐ͗ 
�ŶŶĞ�^ĞŌŽŶ�ĂŶĚ�:ƵĚŝƚŚ�EĞĂů� 

ϭϵϲϭ͗�DŽůůǇ�,ŽůŵĂŶ�Θ�'ĞŽī��ƵƌŶƐƚŽĐŬ 

ϭϵϲϰ�DŽŶĂƐŚ�DĞĞƟŶŐ͗ 
�ŶŶ��ŽŶŽǀĂŶ͕�͍͕�^ĂŶĚƌĂ�ZĞĞƐ�ĂŶĚ�͍� 

ϭϵϲϴ��ĂŶďĞƌƌĂ͗ 
:ĂĐŬ��ĐĐůĞƐ͕�DĂƌƚŚĂ�sŽŐƚ�ĂŶĚ�:ĂĐŬ��ŽŽŵďƐ 

ϭϵϲϲ͗�ZŽǇ�ΗWĂŶƐǇΗ�tƌŝŐŚƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌ�
ĚŝŶŶĞƌ�ƐƉĞĞĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůͲ
ďŽƵƌŶĞ�ŵĞĞƟŶŐ͘� ^ŝƌ�:ŽŚŶ��ĐĐůĞƐ�ŽŶ�ŚŝƐ�ůĞŌ͘ 

ϭϵϲϵ͗�DĂƌŬ�ZŽǁĞ͕��ĂƌƌǇ�^ĞƐƐůĞ�Θ�:ŽŚŶ�



 

�ϰ 

ϭϵϳϮ͗�>ĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗� ^ƚĞǀĞ�ZĞĚŵĂŶ͕�WĞƚĞƌ�'ĂŐĞ�ĂŶĚ�ƵŶͲ
ŬŶŽǁŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽĐŬƚĂŝů�ƉĂƌƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶĂů�

�WW^��ŝŶŶĞƌ�^ǇĚŶĞǇ�
ϭϵϳϳ͗>�ƚŽ�Z͗�,ĞůĞŶ��ƌĞŶͲ
ŶĞŶ�;�EhͿ͕��ŝƌŬ�ǀĂŶ�,ĞůͲ
ĚĞŶ�;hE^tͿ͕��ĞůŝŶĚĂ�
tĂůŬĞƌ�;DŽŶĂƐŚͿ͕��ĂǀŝĚ�
�ĚĂŵƐ�;hE^tͿ͕�EĂŶĐǇ�
'ƌĂŶƚ�;h^ǇĚͿ͕�<ĞŶ�
dĂŬĞĚĂ�;hE^tͿ͕�^ƵƐĂŶ�
�ĂǁĞ�ĂŶĚ��ƌ͘��ůĂŶ�
�ƌĞƚĂŐ�;^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇͬ
hŶŝ^�Ϳ͕�KǁĞŶ�,Ăŵŝůů�
;hE^tͿ͘� � 

ϭϵϳϴ͗��ƌĐŚŝĞ�DĐ/ŶƚǇƌĞ͕�:ŝŵ�
DĐ>ĞŽĚ�Θ�:ŝŵ�>ĂŶĐĞ 

ϭϵϲϵ͗�WĂƵů�<ŽƌŶĞƌ�ĂŶĚ��Žď�tŚĞůĂŶ� ϭϵϲϴ͗�DŽůůŝĞ�,ŽůŵĂŶ͕�>ĂƵƌŝĞ�'ĞīĞŶ�Θ 
�ZŽĚ�tĞƐƚĞƌŵĂŶ 



 

�ϱ 
ϭϵϳϳ�,ŽďĂƌƚ�ŵĞĞƟŶŐ͗� 

�ŬŽƐ�'ǇƂƌǇ͕�͍͕�dƌĞĨŽƌ�DŽƌŐĂŶ͕�'ƌĂŚĂŵ��ŽǇĚ͕��ƌƵĐĞ�^ĐŽŐŐŝŶƐ�Θ�:ŽŚŶ�zŽƵŶŐ 

ϭϵϳϳ�,ŽďĂƌƚ�ŵĞĞƟŶŐ͗� 

ϭϵϳϭ͗��ĂŶďĞƌƌĂ�ŵĞĞƟŶŐ͗ 
�:ĂĐŬ��ŽŽŵďƐ�ĂŶĚ�^ƚĞǀĞ�ZĞĚŵĂŶ 

ϭϵϳϭ��ĂŶďĞƌƌĂ�ŵĞĞƟŶŐ͗� 
�ŝůů�>ĞǀŝĐŬ͕��Žď�WŽƌƚĞƌ�Θ�ZĂǇ�DƵŝƌ 



 

�ϲ 

WŚŽƚŽ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϰ�;�ƌŝƐďĂŶĞͿ͗��<�DĐ/ŶƚǇƌĞ�WƌŝǌĞ�tŝŶŶĞƌƐ͗��'ŽƌĚŽŶ�>ǇŶĐŚ�;ϭϵϵϱͿ͕�<ĂƚĞ�DƵƌͲ
ƉŚǇ�;ϮϬϭϭͿ͕�:ĂŵĞƐ��Ğůů�;ϮϬϭϮͿ͕�<ĂƌĞŶ�'ŝďƐŽŶ�;ϭϵϵϳ-ũŽŝŶƚͿ͕�DĂƌŬ�,ĂƌŐƌĂǀĞƐ�;ϭϵϵϰͿ͕��ĞƌŝŬ�
^ƚĞǇŶ�;ϮϬϭϰͿ͕�:ĂŵĞƐ�ZǇĂůů�;ϮϬϬϴͿ͕�ZŽďǇŶ�DƵƌƉŚǇ�;ϮϬϭϬ-ũŽŝŶƚͿ͕�DĂƩŚĞǁ�tĂƩ�;ϮϬϬϰͿ͕�WĂƵů�
'ƌĞŐŽƌĞǀŝĐ�;ϮϬϬϲͿ͕��ƌĂĚůĞǇ�>ĂƵŶŝŬŽŶŝƐ�;ϮϬϬϱͿ͘ 

ϮϬϭϯ�'ĞĞůŽŶŐ�ŵĞĞƟŶŐ͗��WƌĞǀŝŽƵƐ�
�ƵW^�ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĞƐ͗���ĂǀŝĚ�^ĂŝŶƚ�
;ϮϬϬϯ-ϮϬϬϳͿ͕�ZŽďǇŶ�DƵƌƉŚǇ�
;ϮϬϭϬ-ϮϬϭϯͿ͕�ZŝĐŬ�>ĂŶŐ�;ϭϵϵϵ-

��ŶĞǁ�ůŽŐŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽĐŝĞƚǇ�ǁĂƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�:ƵůǇ�ϮϬϬϰ 



 

�ϳ 

ϮϬϭϱ�,ŽďĂƌƚ�DĞĞƟŶŐ͕��ƵW^�WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͗��ĂǀŝĚ��ůůĞŶ�
;ϮϬϭϬ�-ϮϬϭϯͿ�ĂŶĚ��ĂǀŝĚ��ĚĂŵƐ�;ϮϬϬϱ-ϮϬϬϵͿ 

ϮϬϭϵ��ĂŶďĞƌƌĂ�DĞĞƟŶŐ͕� 
�ƵW^�WƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͗��'ŽƌĚŽŶ�>ǇŶĐŚ�
;ϮϬϭϴ-ϮϬϮϬͿ͕�'ƌĂŚĂŵ�;ϮϬϭϰ-ϮϬϭϳͿ͕�
>Ăŵď͕�ZŽďǇŶ�DƵƌƉŚǇ�;ϮϬϮϭ-ƉƌĞƐĞŶƚͿ 

WŚŽƚŽ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϳ�
;DĞůďŽƵƌŶĞͿ͗�� 
WƌĞǀŝŽƵƐ�DŝĐŚĂĞů�ZŽďĞƌƚƐ�
�ǁĂƌĚ�tŝŶŶĞƌƐ�;ƌŝŐŚƚͿ�
ĨƌŽŵ�ůĞŌ�ƚŽ�ƌŝŐŚƚ͗� 
zǀŽŶŶĞ�,ŽĚŐƐŽŶ�;ϮϬϭϭͿ͕�
�ĂǀŝĚ�^ĂŝŶƚ�;ϮϬϭϮͿ͕�<ĂƚŚǇ�
dĂŶŐĂůĂŬŝƐ�;ϮϬϭϲͿ͕�'ůĞŶŶ�
tĂĚůĞǇ�;ϮϬϭϳͿ͕��ĞĂŶŶĞ�
^ŬĞůůǇ�;ϮϬϭϰͿ͕�:ƵůŝĂ��ŚŽĂƚĞ�
;ϮϬϭϱͿ͕�ĂŶĚ�<ĂǇ��ŽůƚŚŽƌƉĞ�
;ϮϬϭϯͿ͘� 

ϮϬϭϳ�DĞůďŽƵƌŶĞ�DĞĞƟŶŐ͗��ŽƵŶĐŝů��ŝŶŶĞƌ 

ϮϬϭϲ��ĚĞůĂŝĚĞ�DĞĞƟŶŐ͗��ŶŐĞůĂ�
�ƵůŚƵŶƚǇ�;ĂǁĂƌĚĞĚ��ƵW^�,ŽŶŽƌĂƌǇ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉͿ�Θ�'ƌĂŚĂŵ�>Ăŵď 



 

�ϴ 



 

�ϵ 



 

�ϭϬ 

 

�ŚĂŝƌ͗�   
 
�ĞĂŶŶĞ�,ƌǇĐŝǁ͕� 
'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
 

 

DĞŵďĞƌƐ͗ 

 

KůŝǀŝĂ�,ŽůůĂŶĚ� 
'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

 

 

DĞůŝƐƐĂ�ZĞŝĐŚĞůƚ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�YƵĞĞŶƐůĂŶĚ 

 

 

 

>ŝŶůŝŶ�DĂ� 
'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 

 

 

 
 

 

 

/ŵĂŐĞ�>ĞŌ͗���ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ͕�dŚŽƌ��ůŝĂƐ��ŶŐĞůƐƚĂĚ� 
 
 

�ŽǀĞƌ�/ŵĂŐĞƐ͗���ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ 
n DĂŝŶ��ĞĂĐŚ 
n �ƌŽĂĚďĞĂĐŚ� 
n ^ƵƌĨĞƌƐ�WĂƌĂĚŝƐĞ��ĞĂĐŚ 
n ,ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌƚƐ�WĂƌŬ 

>Ê��½�KÙ¦�Ä®Ý®Ä¦��ÊÃÃ®ãã�� 

Λ�ƵWŚǇƐŝŽů^ŽĐ 

DXSV�RUJ�DX 



 

�ϭϭ 

KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�;�ƵW^Ϳ͕�ǁĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ϮϬϮϭ�ŵĞĞƟŶŐ͕�ŚŽƐƚĞĚ�ďǇ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�
ďĞĂƵƟĨƵů�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ�;^ƵŶĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϭ�ƚŽ�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϰͿ͘�dŚĞ�
ϲϬƚŚ��ŝĂŵŽŶĚ�:ƵďŝůĞĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͕�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�^ŽƵƚŚƉŽƌƚ��ĂŵƉƵƐ͕�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚǇŶĂŵŝĐ�
ŚƵďƐ�Žƌ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘�dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ĂŶĚ�
ĂŶ�ĞǀĞŶƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĐƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ͕�ďŽƚŚ�EĂƟŽŶĂůůǇ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ͘� 

dŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͗� 

¨ EŝŶĞ�ƐǇŵƉŽƐŝĂ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ƐĐŝĞŶĐĞƐ͘� 

¨ �ůĞǀĞŶ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘� 

¨ dŚĞ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ͗��ŽƌĞ��ŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ͗��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ƵƌƌŝĐƵůĂ��ĐƟǀŝƟĞƐ͘� 

¨ KƌĂů�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌ�ĨƌĞĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ĂǁĂƌĚƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƉŽƐƚ-ĚŽĐƚŽƌĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͘� 

¨ �ƵW^�/ŶǀŝƚĞĚ�>ĞĐƚƵƌ�ďǇ�WƌŽĨ�DĂƩ�tĂƩ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞͿ� 

¨ �ƵW^�WůĞŶĂƌǇ�>ĞĐƚƵƌ�ďǇ�WƌŽĨ��ĂǀŝĚ��ĚĂŵƐ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐͿ 

¨ �ƵW^�DŝĐŚĂĞů�ZŽďĞƌƚƐ�>ĞĐƚƵƌĞƌƐ�ďǇ��ƐƐŽĐ�WƌŽĨ��ŶĚƌĞǁ�DŽŽƌŚŽƵƐĞ�
;hE^tͿ�ĂŶĚ��ƌ��ŚĂƌůĞƐ�^ĞǀŝŐŶǇ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞͿ 

¨ ��ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐǇŵƉŽƐŝƵŵ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀŽůƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ͕�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ�͕�:ĂĐŬ��ĂƌŵŽĚǇ͕�ZŽŐĞƌ��ĂŵƉŶĞǇ͕�
�ŶŐĞůĂ��ƵůŚƵŶƚǇ�ĂŶĚ�:ƵĚŝƚŚ�tŚŝƚǁŽƌƚŚ͘� 

 

dŚĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƐǇŵƉŽƐŝĂ�
ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ŚŽŶŽƌĂƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ǁĞůĐŽŵĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�
ŽĨ�ĚƌŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĂƉĞƐ͘�dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝůů�
ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�^ŬǇƉŽŝŶƚ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�^ƵƌĨĞƌƐ�WĂƌĂĚŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�
ĞǀĞŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ĐĂƌĞĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ�ŵŝǆĞƌ�ŽŶ�
DŽŶĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƚĞƌƌŝĮĐ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚ͘� 

�ĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵďƐ�ƉƌŽŵŝƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ��Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĞůůŽǁ�
WŚǇƐŝŽůŽŐŝƐƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƟŵĞƐ͘ 

tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů��ƵW^�ϲϬƚŚ�
�ŝĂŵŽŶĚ�:ƵďŝůĞĞ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘ 

Deanne Hryciw 
�ƐƐŽĐ�WƌŽĨ��ĞĂŶŶĞ�,ƌǇĐŝǁ 
^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�^ĐŝĞŶĐĞ 

��t�½�ÊÃ�� 



 

�ϭϮ 

'Ê½���Ê�Ýã���ÃÖçÝ� 
W�Ù»½�Ä�Ý��Ù®ò�͕�^Êçã«ÖÊÙã 
 
WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͗�>ŝŐŚƚ�ZĂŝů� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬƌŝĚĞƚŚĞŐ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬ 
 

dŚĞ�ďĞƐƚ�ŽƉƟŽŶ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ƚŽ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ƌĂŝů�͞'͗>ŝŶŬ͘͟��tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�
ǇŽƵ�ĚŝƐĞŵďĂƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ƐƚŽƉ͘�&ƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ǁĂůŬ�ǀŝĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ƌ�Žƌ��ůƵŵŶŝ��ƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�'Ϭϯ�;Εϭ�ŵŝŶ�ǁĂůŬͿ͘� 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚΖƐ�ƚƌĂŵ�ŶĞƚǁŽƌŬ͕�ƉƌŝĐŝŶŐ͕�ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ�ĂŶĚ�
ĚŽǁŶůŽĂĚ�ƚŚĞ�DǇ�'͗�ĂƉƉ�ĨŽƌ�ƌĞĂů�ƟŵĞ�ƚƌĂŵ�ƚƌĂĐŬŝŶŐ͘ 
 

WƵďůŝĐ�dƌĂŶƐƉŽƌƚ͗��ƵƐ 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ƐƵƌĨƐŝĚĞ͘ĐŽŵ͘ĂƵͬŐŽůĚ-ĐŽĂƐƚ 
 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�WƵďůŝĐ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ďƵƐĞƐ�ŽƉĞƌĂƚĞĚ�ďǇ�^ƵƌĨƐŝĚĞ��ƵƐůŝŶĞƐ͘�
�ŝƐĞŵďĂƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů�ƐƚŽƉ͘��&ƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ǁĂůŬ�ǀŝĂ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ƌ�Žƌ��ůƵŵŶŝ��ƌ�ƚŽ�ďƵŝůĚŝŶŐ�'Ϭϯ�;Εϭ�ŵŝŶ�ǁĂůŬͿ 

 

�Ǉ��Ăƌ͗�WĂƌŬŝŶŐ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƌŝĸƚŚ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚͬƉĂƌŬŝŶŐ 

KŶ-ĐĂŵƉƵƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƋƵŝƚĞ�ƟŐŚƚ�ĂŶĚ��ĂƐƵĂůů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ�ĂƉƉůǇ͘��WĂǇͲ
ŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ WĂǇ^ƚĂǇ��ƉƉ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉĂǇ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨƌŽŵ�
ǇŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ͘��EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ��ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�ǌŽŶĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĞŝŐŚƚ-ĚŝŐŝƚ�ǌŽŶĞ�ĐŽĚĞƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂŵƉƵƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ŽŶ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�
ƐŝŐŶĂŐĞ͘��sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ŵĂƉƐ͕�
ǌŽŶĞƐ͕�ƟŵĞ�ůŝŵŝƚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƐ͘�� 

�Ǉ�dĂǆŝ͗� 

�Ăůů�dĂǆŝƐ��ŽŵďŝŶĞĚ�ŽŶ�ϭϯϯ�ϯϬϬ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŽƌĚĞƌ�ĂŶ�hďĞƌ͘��ƐŬ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞƌ�ƚŽ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ��ĂŵƉƵƐ—hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ƌŝǀĞ͘� 

 

 

dÙ�ÄÝÖÊÙã 

/ŵĂŐĞ͗�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƌŝĸƚŚ͘ĞĚƵ͘ĂƵͬƚƌĂŶƐƉŽƌƚ 



 

�ϭϯ 

'Ê½���Ê�Ýã���ÃÖçÝ 

&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ǀŝƐŝƚ��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ŐƌŝĸƚŚ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 



 

�ϭϰ 

 

Z�¦®ÝãÙ�ã®ÊÄ��Ä���ò�Äã��ÝÝ®Ýã�Ä��� 
 
zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ϰƉŵ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĚĞƐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽǇĞƌ�
ĂƌĞĂ�ŽĨ�'Ϭϯ�ůĞĐƚƵƌĞ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ϭ�Θ�Ϯ�Žƌ�ĨƌŽŵ�DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŚƵď�ůŽĐĂƟŽŶ͘��^ŚŽƵůĚ�
ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂŶǇ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŬ�Žƌ�ĐŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ�ŚƵď�ůĞĂĚĞƌ͘ 

EĂŵĞ��ĂĚŐĞƐ 

WůĞĂƐĞ�ǁĞĂƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞ�ďĂĚŐĞ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͕�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�Ăůů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶĂďůĞƐ�
ƐĞĐƵƌŝƚǇ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǇŽƵ�ĂƐ�Ă�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞ͘� 
 

'Ê½���Ê�Ýã��ãã�Ä���Ý͗ 

tĞůĐŽŵĞ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�Θ��ĂƚĞƌŝŶŐ 

dŚĞ�tĞůĐŽŵĞ�ZĞĐĞƉƟŽŶ͕�>ƵŶĐŚ͕�DŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ��ŌĞƌŶŽŽŶ�dĞĂ��ĂƌĞ��ŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ��'Ϭϳ 
 

WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͗�>ĞĐƚƵƌĞƐ͕�^ǇŵƉŽƐŝĂ�ĂŶĚ�&ƌĞĞ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ 
WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�'Ϭϯ�ůĞĐƚƵƌĞ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ϭ�Θ�Ϯ͘��dŚĞƐĞ�ƚŚĞĂƚƌĞƐ�ĂƌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚ�ŇŽŽƌ͘� 
 

WŚǇƐŝŽůŽŐǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ�^ƚƌĞĂŵ 
dŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƐƚƌĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘���ŚĞĐŬ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�
ƵŶŝƋƵĞ�ůŽŐ-ŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�/Ĩ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ͕�ůŝǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨƌŽŵ�'Ϭϭ͕�
ƌŽŽŵ�ϯ͘ϯϱ�ŽŶ�ůĞǀĞů�ϯ͘� 
 

/d�^hWWKZd 

/d�ŚĞůƉ�ĨŽƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ͗��/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�/d�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�
ƐƚĂī�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĚĞƐŬ� 

�ĂŵƉƵƐ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�;ϮϰŚͿ͗�������������� 

�ÊÄ¥�Ù�Ä���®Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄ 

/ŵĂŐĞ͗�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 



 

�ϭϱ 

 
 

,ç���ãã�Ä���Ý͗ 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚƵďƐ�ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ͕�^ǇĚŶĞǇ͕�,ŽďĂƌƚ͕��ĚĞůĂŝĚĞ͕�WĞƌƚŚ�ĂŶĚ��ĂŶďĞƌƌĂ͘��
<ĞĞƉ�ĂŶ�ĞǇĞ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĞŵĂŝů—ǇŽƵƌ�ŚƵď�ůĞĂĚĞƌ�ǁŝůů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ůŽĐĂƟŽŶ͘�� 

��ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ���^d�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ͘� 

 

 

�ÊÄ¥�Ù�Ä���/Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄ 

/ŵĂŐĞ͗��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ 

t��;WĞƌƚŚͿ �ƌŝŶ�>ůŽǇĚ�;ht�Ϳ    �ƌŝŶ͘ůůŽǇĚΛƌĞƐĞĂƌĐŚ͘ƵǁĂ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 

s/��;DĞůďŽƵƌŶĞͿ 
EŽůĂŶ�,ŽīŵĂŶ�;��hͿ 
�ĂƐƐĂŶĚƌĂ�^ŵŝƚŚ�;shͿ 

EŽůĂŶ͘,ŽīŵĂŶΛĂĐƵ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
�ĂƐƐĂŶĚƌĂ͘^ŵŝƚŚΛůŝǀĞ͘ǀƵ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 

d�^�;,ŽďĂƌƚͿ ZĞŶĞĞ�ZŽƐƐ�;hd�^Ϳ     ZĞŶĞĞ͘ZŽƐƐΛƵƚĂƐ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 

^��;�ĚĞůĂŝĚĞͿ 

<ĞůƐŝ��ŽĚĚƐ�;&ůŝŶĚĞƌƐ�hŶŝͿ 
^Ăŵ�,ĞŶĚĞƌƐŽŶ�;�ĚĞůĂŝĚĞ�hŶŝͿ 
^ĂĞĞĚ�EŽƵƌŵĂŚĂŵŵĂĚŝ��������������
;�ĚĞůĂŝĚĞ�hŶŝͿ 

<ĞůƐŝ͘�ŽĚĚƐΛŇŝŶĚĞƌƐ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
^Ăŵ͘,ĞŶĚĞƌƐŽŶΛĂĚĞůĂŝĚĞ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
^ĂĞĞĚ͘EŽƵƌŵŽŚĂŵŵĂĚŝΛĂĚĞůĂŝĚĞ͘ĞĚƵ͘ĂƵ�� 

E^t�;^ǇĚŶĞǇͿ 
DĞůŝƐƐĂ��ĂŵĞƌŽŶ�;hŶŝ�^ǇĚͿ 
&ƌĞĚ�ǀŽŶ�tĞŐŶĞƌ�;hE^tͿ 

DĞůŝƐƐĂ͘�ĂŵĞƌŽŶΛƐǇĚŶĞǇ͘ĞĚƵ͘ĂƵ 
Ĩ͘ǀŽŶǁĞŐŶĞƌΛƵŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵ� 

��d�;�ĂŶďĞƌƌĂͿ ^ƚĞƉŚĞŶ�&ĂŝƌǁĞĂƚŚĞƌ�;�EhͿ ^ƚĞƉŚĞŶ͘&ĂŝƌǁĞĂƚŚĞƌΛĂŶƵ͘ĞĚƵ͘ĂƵ� 

,Ƶď�ůŽĐĂƟŽŶ ,Ƶď��ŽŶƚĂĐƚƐ    



 

�ϭϲ 

� 

KÙ�½�WÙ�Ý�Äã�ã®ÊÄÝ� 
 

WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�Ăƚ�'��ĂŶĚ�DĞůďŽƵƌŶĞ�,ƵďƐ 

�ůů�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯϬŵŝŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ƐĞƐƐŝŽŶ͘�&ŝůĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ůŽĂĚĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϴĂŵ—ϱƉŵ�ĞĂĐŚ�ĚĂǇ͘� 

WůĞĂƐĞ�ĚƌĂŐ�ĂŶĚ�ĚƌŽƉ�ǇŽƵƌ�WŽǁĞƌƉŽŝŶƚ�ĮůĞ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞĚ�ĨŽůĚĞƌ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�W��ĚĞƐŬ�ƚŽƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĐƚƵƌĞ�ƚŚĞĂƚĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ͘�tĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ĐŚĞĐŬ�ĂŶǇ�ĞŵďĞĚĚĞĚ�ǀŝĚĞŽƐ�Žƌ�ĂŶŝŵĂƚĞĚ�ĮůĞƐ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĮůĞ�ĨŽƌͲ
ŵĂƚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ͘� 

 

WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�Ăƚ�,ƵďƐ 

WƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�Ăƚ�ŚƵďƐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�'��Žƌ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ǁŝůů�ƉƌĞ-ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƌĞĂŵĞĚ͘��/Ŷ�ƐŽŵĞ�ĐĂƐĞƐ͕�Ă�ůŝǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ 

—ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚƵď͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƚĂĐƚĞĚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͘� 

 

YΘ��^ĞƐƐŝŽŶƐ 

dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�YΘ��ĂŌĞƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘��dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�ůŝǀĞ��s�
ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŚƵď͕�ĂŶĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ĐŚĂƚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�

/ŵĂŐĞ͗�'ƌŝĸƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 



 

�ϭϳ 

 

 

WÊÝã�Ù�WÙ�Ý�Äã�ã®ÊÄÝ� 
 

WŽƐƚĞƌ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͗ 

WŽƐƚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵŽƵŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƐƉĂĐĞ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ŽŶ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚƵƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ͘� 

 

WŽƐƚĞƌ�^ĞƐƐŝŽŶ—DŽŶĚĂǇ��ϭƉŵ 

WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͗���ǀĞƌǇ�ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ϯŵŝŶ�ǀŝŵĞŽ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĚĞůĞŐĂƚĞƐ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ͘��/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�
ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƉŽƐƚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;ΖůŝǀĞΖͿ�Ăƚ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ�ĂŶĚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŚƵď�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�Ăƚ�ϭƉŵ͘��WƌĞͲ
ƐĞŶƚĞƌƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐƚĂŶĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ƉŽƐƚĞƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͘� 

 

WŽƐƚĞƌ�WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�WƌŝǌĞ—dƵĞƐĚĂǇ�ϭ͗ϯϬƉŵ 

dŚĞ�ũƵĚŐĞƐ�ǁŝůů�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ϯŵŝŶ�ǀŝŵĞŽ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ǀŝĚĞŽƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚŽƐĞŶ�ĂƐ�
ĮŶĂůŝƐƚƐ͘��dŚĞƐĞ��ĮŶĂůŝƐƚƐ�ǁŝůů�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�dƵĞƐĚĂǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝŵĞŽ�ǁŝůů�
ďĞ�ƐƚƌĞĂŵĞĚ�ƚŽ�Ăůů�ŚƵďƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ϱŵŝŶ�ůŝǀĞ�YΘ��ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌ͘��dŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌŝǌĞ�
ǁŝŶŶĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ͘� 

 

�ÊÄ¥�Ù�Ä���/Ä¥ÊÙÃ�ã®ÊÄ͗�,ç�Ý 

/ŵĂŐĞ͗��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ 



 

�ϭϴ 

ϰƉŵ� ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽƉĞŶƐ� 
 ZĞĐĞƉƟŽŶ��ĞƐŬ�ŽƵƚƐŝĚĞ�'Ϭϯ�ƚŚĞĂƚƌĞ�ϭΘϮ� 
 
 

ϱƉŵ͗ tĞůĐŽŵĞ�Θ��ƵW^�,ŝƐƚŽƌŝĐ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵ 
 'Ϭϯ�ƚŚĞĂƚƌĞ�Ϯ�Žƌ�ƐƚƌĞĂŵĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ� 
  
 �ŚĂŝƌ͗�ZŽďǇŶ�DƵƌƉŚǇ 
 
 WŝŽŶĞĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ 
 ZŽŐĞƌ��ĂŵƉŶĞǇ 
 
 �ƵƌŽƉĞĂŶ�/ŶŇƵĞŶĐĞƐ�ŽŶ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ 
 :ŽŚŶ��ĂƌŵŽĚǇ 
 
 tŽŵĞŶ�ŝŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ� 
 :ƵĚŝƚŚ�tŚŝƚǁŽƌƚŚ 
 
 ,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ 
 �ŶŐĞůĂ��ƵůŚƵŶƚǇ 
 
  
 
 

ϳƉŵ�� tĞůĐŽŵĞ�ZĞĐĞƉƟŽŶ 
 �'Ϭϳ�hŶŝƚďĂƌ 
  
 &Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ͕�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƐǇŵͲ

ƉŽƐŝƵŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�Ă�ĐŽĐŬƚĂŝů�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ǁŝƚŚ��
ĚƌŝŶŬƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶĂƉĞƐ͘� 
 
dŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ĨĞĞ�;ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƟĐŬĞƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽĐĞƐƐͿ 

^çÄ��ù�ϮϭÝã�EÊò�Ã��Ù 

/ŵĂŐĞ͗��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ 



 

�ϭϵ 

���çW^�/Es/d���>��dhZ�� 

ϵ�Ã;��^dͿ͕�DÊÄ��ù�ϮϮÄ��EÊò�Ã��Ù 

�çW^�/Es/d���>��dhZ�͗ 
 
 

�ĞĐŽŶǀŽůƵƟŶŐ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝƉŝĚ�ĚƌŽƉůĞƚ� 
 

WƌŽĨ�DĂƩ�tĂƩ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ 
 

DĂƩŚĞǁ�tĂƩ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŚŝƐ�WŚ��ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ĞĂŬŝŶ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶ�ϮϬϬϮ͕�ĐŽŵͲ
ƉůĞƚĞĚ�ƉŽƐƚĚŽĐƚŽƌĂů�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ƵĞůƉŚ�;�ĂŶĂĚĂͿ͕�ZD/d�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�^ƚ͘�sŝŶĐĞŶƚ͛Ɛ�/ŶƐƟƚƵƚĞ͕�ƚŚĞŶ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚĞĂŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�Ăƚ�DŽŶĂƐŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ǁĂƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�
ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�EĂƟŽŶĂů�,ĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ŽƵŶĐŝů�;E,DZ�Ϳ�ĨĞůůŽǁͲ
ƐŚŝƉƐ�ĨŽƌ�ŽǀĞƌ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ͘�DĂƩ�ŵŽǀĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�
ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĂŶĚ�,ĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶĂƚŽŵǇ�ĂŶĚ�
WŚǇƐŝŽůŽŐǇ͘�DĂƩ�ŚĂƐ�ĞŶĚƵƌŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�
ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϲ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�
�ƐƐŽĐŝĂƚĞ��ĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�:ŽƵƌŶĂů�ŽĨ�
WŚǇƐŝŽůŽŐǇ��ŶĚŽĐƌŝŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�DĞƚĂďŽůŝƐŵ͘� 

DĂƩ͛Ɛ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞĐŽŶǀŽůƵƚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�ŵĞƚĂďŽůŝĐ�ĂŶĚ�ĞŶĚŽĐƌŝŶĞ�
ƌĞŐƵůĂƟŽŶ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƚŚĞƌĂƉŝĞƐ�ĨŽƌ�ŽďĞƐŝƚǇ-ƌĞůĂƚĞĚ�
ĚŝƐĞĂƐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚǇƉĞ�Ϯ�ĚŝĂďĞƚĞƐ͕�ŶŽŶ-ĂůĐŽŚŽůŝĐ�ĨĂƩǇ�ůŝǀĞƌ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶͲ
ĐĞƌ͘�,ŝƐ�ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ŚĂƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƚĞĂŵƐ�ƚŽ�
ĂĐŚŝĞǀĞ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�Ă�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�
ƐƵŝƚĞ�ŽĨ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƚŽŽůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞĂů-ƟŵĞ�ŵĞƚĂďŽůŝĐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝŶ�ĐĞůůƐ͕�
ƟƐƐƵĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ůŝƉŝĚŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞŽŵŝĐ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƵƐŝŶŐ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�
ŵĂƐƐ�ƐƉĞĐƚƌŽŵĞƚƌǇ͘�DŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌƐĞĞƐ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶ
-ĂĐĐĞƐƐ�DĞůďŽƵƌŶĞ�DƵƌŝŶĞ�DĞƚĂďŽůŝĐ�WŚĞŶŽƚǇƉŝŶŐ�WůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�sŝĐͲ
ƚŽƌŝĂ͛Ɛ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ�ŝŶ�ǀŝǀŽ�ŵĞƚĂďŽůŝĐ�ƚĞƐƟŶŐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŝƉĞůŝŶĞ͕�ŚĞ�
ǁŽƌŬƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�'ŝůĞĂĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ��^>͕�ƚŽ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝĞƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƉƌĞ-ĐůŝŶŝĐĂů�ŵŽĚĞůƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƌĞĂů�ǁŽƌůĚ�ƐŽůƵͲ
ƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƉĂƟĞŶƚƐ͘� 

 
 
 
 
/ŵĂŐĞ͗�>ŝƉŝĚ�ĂĐĐƵŵƵůĂƟŽŶ�ŝŶ�ŚĞƉĂƚŽĐǇƚĞƐ͘��DĞĞǆ�Ğƚ�Ăů͘�ϮϬϭϱ͘��Ğůů�ŵĞƚĂď�ϮϮ;ϲͿ�͗ϭϬϳϴ-ϭϬϴϵ͘ 
 



 

�ϮϬ 

D
ÊÄ

��
ù�
ϮϮ

Ä�
�E
Êò

�Ã
��
Ù 



 

�Ϯϭ 



 

�ϮϮ 

�D®�«��½�ZÊ��ÙãÝ�WÙ®þ��>��ãçÙ�� 

ϮÖÃ�;��^dͿ͕�DÊÄ��ù�ϮϮÄ��EÊò�Ã��Ù 

ϮϬϭϵ��çW^�D®�«��½�ZÊ��ÙãÝ�WÙ®þ��>��ãçÙ�͗ 
,Žǁ�ĐĂŶ�ǁĞ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ŚƵƌĚůĞƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�����
WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĮŶĂůƐ͍ 
 
 

�ƐƐŽĐ�WƌŽĨ��ŶĚƌĞǁ�DŽŽƌŚŽƵƐĞ 
hE^t�^ǇĚŶĞǇ 
 

 
 

 
�ƐƐŽĐ�WƌŽĨ��ŶĚƌĞǁ�DŽŽƌŚŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�DŝĐŚĂĞů�ZŽďĞƌƚƐ�WƌŝĐĞ�
ĨŽƌ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŶĚƌĞǁ�ǁĂƐ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�DŝĐŚĂĞů�ZŽďĞƌƚƐ�ĂǁĂƌĚ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ďĞŝŶŐ�
ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ΗĂ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐŝĂů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�WŚǇƐŝŽůŽͲ
ŐǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�Ăƚ�Ă�EĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐΗ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ďƵŝůƚ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ŶĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƉƌŽĮůĞ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ŚĂƉƉŝĞƐƚ�
ǁŚĞŶ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂǁĞ�ĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘��ƚ�hE^t�^ǇĚŶĞǇ�ŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϭϱϬϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�^ĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĐŽƵƌƐĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ůĞĐƚƵƌĞƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĂůƐ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘��ŶĚƌĞǁ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�,ĞĂĚ�
ŽĨ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�dĞĂĐŚŝŶŐ�Ăƚ�hE^t�^ǇĚŶĞǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�KĸĐĞƌ�ĨŽƌ��ƵW^͘� 

 

 

 

 

 

 

/ŵĂŐĞ͗�^ƵƌĨĞƌƐ�WĂƌĂĚŝƐĞ͕��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ 



 

�Ϯϯ 

�D®�«��½�ZÊ��ÙãÝ�WÙ®þ��>��ãçÙ�� 

Ϯ͗ϯϬÖÃ;��^dͿ͕��DÊÄ��ù�ϮϮÄ�EÊò�Ã��Ù 

ϮϬϮϬ��çW^�D®�«��½�ZÊ��ÙãÝ�WÙ®þ��>��ãçÙ�͗ 
DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůŝƐĞĚ�ƐƚƵĚĞŶƚ-ĐĞŶƚƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐĞ�ŝŶ�ďůĞŶĚĞĚ͕�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ-ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ 

�ƌ��ŚĂƌůĞƐ�^ĞǀŝŐŶǇ 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ 
 

 
 

 
�ƌ��ŚĂƌůĞƐ�^ĞǀŝŐŶǇ�ǁĂƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�DŝĐŚĂĞů�ZŽďĞƌƚƐ�WƌŝĐĞ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞůͲ
ůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘ 
 
�ŚĂƌůĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƵĚ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϮϬ�DŝĐŚĂĞů�ZŽďĞƌƚƐ�ĂǁĂƌĚ͕�ĐŝƚĞĚ�
ĨŽƌ�ŚŝƐ�ΗĂĐƟǀĞ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ĨŽĐƵƐ�
ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŵŽĚĂůŝƟĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƌĞĐŽŐŶŝͲ
ƟŽŶ�ŽĨ�ŚŝƐ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƉĂƐƚŽƌĂů�ĐĂƌĞΗ͘��ŚĂƌůĞƐ�ŝƐ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ��ŝŐŝƚĂů�
>ĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŝŽŵĞĚŝĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�dĞĂĐŚͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�>ĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶĂƚŽŵǇ�ĂŶĚ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DĞůďŽƵƌŶĞ͘�,Ğ�ĂůƐŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ƵŶŝƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌƐ�ŽǀĞƌ�
ϭϬϬ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϮϬϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�dŚĞƐĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ĞƐƚƐ�ŝŶ�ĚŝŐŝƚĂůůǇ-ĞŶĂďůĞĚ�ĂŶĚ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƌĞ�ƵŶĚĞƌƉŝŶŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝƌĞ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�Ă�ďůĞŶĚĞĚ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ĐĞŶƚƌĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĚĞƐƉŝƚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ĐůĂƐƐ�ƐŝǌĞƐ͘� 

 

 

 

 

 

 

 
/ŵĂŐĞ͗��ĞƐƟŶĂƟŽŶ�'ŽůĚ��ŽĂƐƚ 
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ϯ͗ϯϬÖÃ͕�dç�Ý��ù�ϮϮÄ��EÊò�Ã��Ù 
:ŽŝŶ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƉůĂƞŽƌŵ 
 

 
�hW^���h��d/KE�tKZ<^,KW� 
�ŽƌĞ��ŽŶĐĞƉƚƐ�ŝŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗ 

�ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ƵƌƌŝĐƵůĂ��ĐƟǀŝƟĞƐ 

tĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ĐŽŶƐĞŶƐƵƐ�ŽŶ�ƐĞǀĞŶ��ŽƌĞ��ŽŶͲ
ĐĞƉƚƐ�ŝŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚŽƐĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�^ŽĐŝĞƚǇ�
h<͘�dĞĂŵƐ�ŽĨ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ΖƵŶƉĂĐŬŝŶŐΖ�ĞĂĐŚ�ĐŽƌĞ�
ĐŽŶĐĞƉƚ�ŝŶƚŽ�ƐƵď-ƚŚĞŵĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶĂů��ŝŽƐĐŝĞŶĐĞƐ��ƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ��ŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĂŶ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�
&ƌĂŵĞǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĂƉ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚƐ͘�dŚĞ�ŶĞǆƚ�ƐƚĞƉ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂĐͲ
ƟǀŝƟĞƐ�ĂůŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ�ƚŚĂƚ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĐĂŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�
ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌŝĐƵůĂ͘�dŚĞƐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�WŚǇƐŝŽůŽŐǇ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ŝƐ�ƚĂƵŐŚƚ�
;Ğ͘Ő͕͘��ĚǀĂŶĐĞĚ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ƚŽ�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ��ůůŝĞĚ�,ĞĂůƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐͿ͘�
�ŽŵĞ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐŽŵĞ�ŝĚĞĂƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ƐŵĂůů�
ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞ�ĐĂŶ�Ăůů�
ƐŚĂƌĞ͕�ŵŽĚŝĨǇ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ͘� 
 
 
&ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ͗� 
�ͬWƌŽĨ�<ĂƚŚǇ�dĂŶŐĂůĂŬŝƐ�;ŬĂƚŚǇ͘ƚĂŶŐĂůĂŬŝƐΛǀƵ͘ĞĚƵ͘ĂƵͿ 
�ͬWƌŽĨ��ŶĚƌĞǁ�DŽŽƌŚŽƵƐĞ�;Ă͘ŵŽŽƌŚŽƵƐĞΛƵŶƐǁ͘ĞĚƵ͘ĂƵͿ 
 
 
 

 

 

 

 

��ç��ã®ÊÄ�tÊÙ»Ý«ÊÖ 

/ŵĂŐĞ͗��ĞƐƟŶĂƟŽŶ'ŽůĚ�ŽĂƐƚ 



 

�Ϯϲ 

dç
�Ý
��

ù�
Ϯϯ

Ù�
�E
Êò

�Ã
��
Ù 



 

�Ϯϳ 

��çW^�W>�E�Zz�>��dhZ�� 

ϱÖÃ�;��^dͿ͕�dç�Ý��ù�ϮϯÙ��EÊò�Ã��Ù 

�ƵW^�WůĞŶĂƌǇ�>ĞĐƚƵƌĞ 
�ŶĂůŐĞƐŝĐ�ɲ-ĐŽŶŽƚŽǆŝŶƐ͗�ZŽůĞ�ŽĨ�ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů�'�����
ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ͕�ĐĂůĐŝƵŵ�ĂŶĚ�ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ŝŶ�ŶĞƵͲ
ƌŽŶ�ĞǆĐŝƚĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŶŽĐŝĐĞƉƟŽŶ 
 

WƌŽĨ��ĂǀŝĚ��ĚĂŵƐ 

��K� ĂŶĚ� �ǆĞĐƵƟǀĞ� �ŝƌĞĐƚŽƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� /ůůĂǁĂƌƌĂ� ,ĞĂůƚŚ�Θ�DĞĚŝĐĂů� ZĞƐĞĂƌĐŚ�
/ŶƐƟƚƵƚĞ�;/,DZ/Ϳ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�tŽůůŽŶŐŽŶŐ 
 
 
�ŝŽŐƌĂƉŚǇ͗ 
�ĂǀŝĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĞůĞĐƚĞĚ��ŽƵŶĐŝů�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�WŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�
^ŽĐŝĞƚǇ�;�ƵW^͖�ϭϵϵϱ-ϵϴ͕�ϮϬϬϯ-ϬϰͿ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ƉĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��ƵW^�;ϮϬϬϰ-
ϭϬͿ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ĨŽƵƌ��ĚŝƚŽƌŝĂů��ŽĂƌĚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�
ũŽƵƌŶĂůƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ��Z��ŐƌĂŶƚ�ƌĞǀŝĞǁĞƌ͕�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�E,DZ��/ĚĞĂƐ�'ƌĂŶƚ�
ZĞǀŝĞǁ�WĂŶĞů�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�E^t��ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ��ŝƐĞĂƐĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĚǀŝͲ
ƐŽƌǇ��ŽŵŵŝƩĞĞ�;ϮϬϭϴ-ϮϮͿ͘�,ŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ŵĞŵďƌĂŶĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ�
ĂŶĚ�ŝŽŶ�ĐŚĂŶŶĞůƐ�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐůǇ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�E,DZ��WƌŽͲ
ũĞĐƚ�ĂŶĚ�WƌŽŐƌĂŵ�'ƌĂŶƚƐ�;ϮϬϬϱ-ϭϵͿ�ĂŶĚ��Z���ŝƐĐŽǀĞƌǇ�'ƌĂŶƚƐ͘� 
 
�ĂǀŝĚ�ŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂůůǇ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ŵĞŵďƌĂŶĞ�
ƉŚǇƐŝŽůŽŐǇ͕�ŝŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ŝŽŶ�ĐŚĂŶŶĞů�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵŽĚƵůĂƟŽŶ�ƵƐͲ
ŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽƉŚǇƐŝŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ŚĞ�ŚĂƐ�
ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŶŽǀĞů�ǀĞŶŽŵ-ĚĞƌŝǀĞĚ�ƉĞƉƟĚĞƐ�;ĐŽŶŽƚŽǆŝŶƐͿ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĞ�ƐŶĂŝůƐ�ĂƐ�
ƉƌŽďĞƐ�ĨŽƌ�ŝŽŶ�ĐŚĂŶŶĞů�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŶŽǀĞů�ƉĂŝŶ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ͘�dŚŝƐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŚĂƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ĐŽŶŽƚŽǆŝŶƐ�ƚŚĂƚ�
ƐĞůĞĐƟǀĞůǇ�ƚĂƌŐĞƚ�ƚŚĞ�ǀŽůƚĂŐĞ-ŐĂƚĞĚ�ƐŽĚŝƵŵ�ĂŶĚ�ĐĂůĐŝƵŵ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͕�ŶŝĐŽƟŶͲ
ŝĐ�ĂĐĞƚǇůĐŚŽůŝŶĞ�ƌĞĐĞƉƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�'�ƉƌŽƚĞŝŶ-ĐŽƵƉůĞĚ�ƌĞĐĞƉƚŽƌ�ŵŽĚƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�
ĐĂůĐŝƵŵ�ĂŶĚ�ƉŽƚĂƐƐŝƵŵ�ĐŚĂŶŶĞůƐ͘ 

 
 

 

/ŵĂŐĞ͗��ĚĂŵƐ�Θ��ĞƌĞĐŬŝ͕�ϮϬϭϯ͘�����ϭϴϮϴ;ϳͿ͕�ϭϲϭϵ-ϭϲϮϴ 
 



 

�Ϯϴ 

 
dç

�Ý
��

ù�
Ϯϯ

Ù�
�E
Êò

�Ã
��
Ù 



 

�Ϯϵ 

�ÊÄ¥�Ù�Ä����®ÄÄ�Ù� 
 
�ĂƚĞ͗� dƵĞƐĚĂǇ�ϮϯƌĚ�EŽǀĞŵďĞƌ 
dŝŵĞ͗� ϳƉŵ 
>ŽĐĂƟŽŶ͗� ^ŬǇWŽŝŶƚ 
�ƌĞƐƐ͗� >ŽƵŶŐĞ�^Ƶŝƚ 

 
dŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĚŝŶŶĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�dƵĞƐĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�̂ ŬǇWŽŝŶƚ͘� 
 
^ŬǇWŽŝŶƚ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�Yϭ��ƵŝůĚŝŶŐ�;^ƵƌĨĞƌƐ�WĂƌĂĚŝƐĞ��ŽƵůĞͲ
ǀĂƌĚͿ͕�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚΖƐ�ƚĂůůĞƐƚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�^ƵƌĨĞƌƐ�WĂƌĂĚŝƐĞ͘�
�ĞůĞŐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝŶŶĞƌ͘� 
 
dŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽƵƌƐĞ�Ɛŝƚ-ĚŽǁŶ�ĚŝŶŶĞƌ�;ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶͿ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�
ďĞ�ŵŝƐƐĞĚ�;ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƟĐŬĞƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ďǇ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
ƉƌŽĐĞƐƐͿ͘ 
 
 

 
 

/ŵĂŐĞ͗�^ŬǇWŽŝŶƚ�;^ŬǇWŽŝŶƚ͘ĐŽŵ͘ĂƵͿ 



 

�ϯϬ 

t
��

Ä�
Ý�
�ù
�Ϯ
ϰã

« �E
Êò

�Ã
��
Ù 



 

�ϯϭ 



 

�ϯϮ 

EÊã�Ý EÊã�Ý 



 

�ϯϯ 

EÊã�Ý 



 

�ϯϰ 

EÊã�Ý EÊã�Ý 



 

�ϯϱ 

EÊã�Ý 



 

�ϯϲ 

Λ�ƵWŚǇƐŝŽů^ŽĐ 

DXSV�RUJ�DX 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͗ 


