
 

ϰϱ 

ďƌŽƚŚĞƌƐ�ďƵƚ�ǁŽƌŬĞĚ� ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ĂƐ�ŽĨ�ϭϳϲϮ͘�,ŝƐ�ďŽǆĞƐ�ĂůƐŽ�ĐůŽƐĞůǇ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƚǇƉŝĐĂů�,ĂŶĂƵ�ƐƚǇůĞ͘� ���ďŽŶďŽŶŶŝğƌĞ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�'ƌƺŶĞ�'ĞǁƂůďĞ͕��ƌĞƐĚĞŶ͕��;&ŝŐ͘�ϰϱͿ�ĂůƐŽ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĐĂŵĂŢĞƵ–ŵĂƌŝŶĞ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ͕ϱϯ�ƚǇƉŝĐĂů�ĨŽƌ�,ĂŶĂƵ͕�ĚŽƵďƚͲ
ůĞƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�/ŐŶĂƟƵƐ�WĞƚĞƌ�<ƌĂŏ͘ 

,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌƐ��͕���͕�&�ĂŶĚ�&: 

WƌĞƐƵŵĂďůǇ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƵŶŝĨŽƌŵ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ĚĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�ŝŶ�,ĂͲ
ŶĂƵ͘ϱϰ�KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ǁŽƌŬƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ� ŝƐ�Ă�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŽĨ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƋƵĂůŝƚǇ� ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůůĂĐĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ͕ϱϱ�ǁŚŝĐŚ�
ďĞĂƌƐ�Ă�ĐƌŽǁŶĞĚ���ŵĂƌŬ�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�Ă�ŵĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚǁŽ�ĐƌŽƐƐĞĚ�ƐƉƌŝŐƐ�ŽĨ�ůĂƵƌĞů͕�ŶŽ�ĚŽƵďƚ�ĂŶ�ŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�
WĂƌŝƐŝĂŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ϭϳϲϮ-ϲϴ͘�dŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŵĂƌŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ���ďĞŶĞĂƚŚ�Ă�ĐƌŽǁŶ͘�;&ŝŐ͘ϰϲͬϰϳͿ�dŚĞ�ŵĂƌŬ�ĂůƐŽ�ĞǆŝƐƚƐ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�&�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ����ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽƐĞƩĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ůĂƵƌĞů�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�Ă�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞ͘�;&ŝŐ͘ϰϴͿ
dŚĞ�ďŽǆ�ĂůƐŽ�ďĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ďŝƌĚ͛Ɛ�ŚĞĂĚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ŵĂƌŬ͕�ĂŐĂŝŶ�ƐƚƌƵĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĞǌĞů͖�ƚŚŝƐ� ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ďŽǆ�ǁĂƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�
,ĂŶĂƵ͘�dŚĞ�ĐĂŵĂŢĞƵ-ŵĂƌŝŶĞ�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ǁŝƚŚ�͞<ƌĂŏ͕͟�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŽŌĞŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĞŶĂŵĞů�
ƉĂŝŶƚĞƌ�/ŐŶĂƟƵƐ�WĞƚĞƌ�<ƌĂŏ�ŽĨ�^ƚƌĂƐďŽƵƌŐ͕�ǁŚŽ�ďĞĐĂŵĞ�Ă�ĨĞůůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ��ƌĂǁŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶ�ϭϳϴϮ͘�dŚĞ�ĞŶ�ƉůĞŝŶ-
ĞŶĂŵĞů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽǀĞƌ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�Ă�ƐŽŵĞǁŚĂƚ�ƵŶƵƐƵĂů�ŝŶƐĞƌƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŽǀĂů�ŵĞĚĂůůŝŽŶ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ĂŶƟƋƵĞ�
ŚĞĂĚ�ŝŶ�ƉƌŽĮůĞ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƚŽ�<ƌĂŏ͛Ɛ�ĐĂůů�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ��ƌĂǁŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ�ŝŶ�ϭϳϴϮ�ǁŚŝĐŚ�ĂŝŵĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞĚͲ
ƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŽ-ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƐƚǇůĞ͘ 

&ŝŐ͘�ϰϱ 

&ŝŐ͘�ϰϱ��ƐĂŝĂƐ�KďŝĐŬĞƌ͕�ĐŝƌĐĂ�ϭϳϴϬ-ϭϳϴϱ͕�ďŽŶďŽŶŶŝğƌĞ͕��ƌĞƐĚĞŶ͕�^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�
<ƵŶƐƚƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ��ƌĞƐĚĞŶ͕�'ƌƺŶĞƐ�'ĞǁƂůďĞ�;/Ŷǀ͘�EŽ͘�ϭϵϮϲͬϯďͿ͕�Ξ��ƌĞƐͲ
ĚĞŶ͕�^ƚĂĂƚůŝĐŚĞ�<ƵŶƐƚƐĂŵŵůƵŶŐĞŶ��ƌĞƐĚĞŶ͕�'ƌƺŶĞƐ�'ĞǁƂůďĞ 

&ŝŐ͘ϰϲ &ŝŐ͘�ϰϳ &ŝŐ͘ϰϴ 

&ŝŐ͘�ϰϲͬϰϳ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ƐŶƵī�ďŽǆ͕�ŵĂƌŬƐ͕�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕�&ƺƌƐƚůŝĐŚĞ�^ĐŚĂƚǌŬĂŵŵĞƌ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐ�;^ĞĞůŝŐ�ϭϵϴϳ͕�EŽ͘ϯϴͿ͕�Ξ�DƵŶŝĐŚ͕��ĂǇĞƌŝƐĐŚͲ
ĞƐ�EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵ͕�<Ăƌů-DŝĐŚĂĞů�sĞƩĞƌƐ 

&ŝŐ͘�ϰϴ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ŐŽůĚ�ďŽǆ͕�ŵĂƌŬƐ͕�WĂƌŝƐ͕�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�;'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�EŽ͘�ϱϰϲͿ͕�Ξ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ 



 

ϰϲ 

��ƌŝĐŚůǇ�ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶĞĚ͕�ĞŶĂŵĞůĞĚ�ƐŶƵī�ďŽǆ�ǁŝƚŚ�ĚŝĂŵŽŶĚƐ� ŝŶ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐĞůǇ�dƌĞĂƐƵƌǇ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐϱϲ� ;&ŝŐ͘�ϰϵͿ�ďĞĂƌƐ�
ŝĚĞŶƟĐĂů�ŵĂƌŬƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůůĂĐĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐĞŶƚƌĂů�ŵĞĚĂůůŝŽŶ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ĂŶ�ĞŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƟŶŐ�ĚĞƉŝĐƟŶŐ�
͞�ŽƌŶĞůŝĂ͕�ŵŽƚŚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĂĐĐŚŝ͕�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ƌŝĐŚ��ĂŵƉĂŶŝĂŶ�ŵĂƚƌŽŶ͘͟�dŚŝƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ƐŽůĚ�ďǇ�
DĂŝŶǌ�ĚĞĂůĞƌ��ŽƌŐŶŝƐ� ŝŶ�ϭϳϴϯ� ƚŽ� ƚŚĞ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ��ŽƵƌƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ĞŶŽƌŵŽƵƐ�ƉƌŝĐĞ�ŽĨ� ϭϲϬϬ�ŐƵŝůĚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ� ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�
ƚŚƵƐ͗�͞ƐŶƵī�ďŽǆ�ĞŶ�Žƌ�ŐĂƌŶŝĞ�ĞŶ�ďƌŝůůŝĂŶƚƐ�ĨŽŶĚ�ũĂƵŶĞ͘͟�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ďŽƚŚ�ďŽǆĞƐ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĂŶĚ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͘ 

^ŶƵī�ďŽǆĞƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ���Ă�ĐƌŽǁŶĞĚ����ŵĂƌŬ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝůǇ�–�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŝĂŶ�ŵĂƐƚĞƌ�
ŵĂƌŬƐ�–�ĂƌĞ� ĨŽƵŶĚ�ŵŽƌĞ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͘�dŚĞ����ŵĂƌŬ�ĂƉƉĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŵŽƐƚůǇ� ŝŵŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŝĂŶ�
ǇĞĂƌ�ůĞƩĞƌƐ�ŽĨ�&�ĂŶĚ�Z͘�;&ŝŐ͘�ϱϬͬϱϭͿ�WƌŽŽĨ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐŶƵī�ďŽǆĞƐ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ŝƐ�ĨŽƵŶĚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ŐŽůĚ�
ďŽǆĞƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ����ŵĂƌŬ�ŝŶ��ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ��Ă�ƚǇƉŝĐĂů�,ĂŶĂƵ�ƐĞƚ�ŽĨ�ŵĂƌŬƐ͗�Ă�ƐŶƵī�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ��ƌƚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>&d�ŵĂƌŬϱϳ�;&ŝŐ͘�ϱϮͬϱϯͬϱϰͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐĠĞ��ŽŐŶĂĐƋ-:ĂǇ͕ϱϴ�ǁŚŝĐŚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ�&^�ŵĂƌŬ�ŝŶ�ŝƚƐ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĮƌƐƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ͘ 

dŽ�ǁŚŽŵ�ĐĂŶ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŽĨ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ďĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ͍��ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮǀĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ŽŶůǇ�
�ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�ƋƵĂůŝĮĞƐ͘���,ĂŶĂƵ�ŶĂƟǀĞ͕�ŚĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞ�ŽĨ�ĨƌĞĞĚŽŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ϭϳϲϭ-ϭϳϲϰ͘��&ĞƌŶĂƵ�ǁĂƐ�
ŶŽƚ�Ă�ƐŝŐŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�&ůĂŵĂŶƚ͘��Ƶƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĐŽƵƌƚ�ĐĂƐĞ�&ĞƌŶĂƵ�ĚŝĚ�ƐƵƉƉůǇ�&ůĂŵĂŶƚ�
ǁŝƚŚ�ďŽǆĞƐ�ďǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ĂŐƌĞĞŵĞŶƚ͘��Ɛ�ĂůƐŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ͕�&ĞƌŶĂƵ�ŚĂĚ�Ă�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ǁŝƚŚ�DĂƌĐŚĂŶĚ�ĨƌŽŵ� 

&ŝŐ͘�ϰϵ 

&ŝŐ͘�ϱϬ &ŝŐ͘�ϱϭ 

&ŝŐ͘�ϰϵ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ��;͍Ϳ͕�ĞĂƌůǇ�ϭϳϴϬƐ͕�ƐŶƵī�ďŽǆ͕�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕�&ƺƌƐƚůŝĐŚĞ�^ĐŚĂƚǌŬĂŵͲ
ŵĞƌ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐ�;^ĞĞůŝŐ�ϭϵϴϳ͕�ŶŽ͘�ϯϴͿ͕�Ξ�DƵŶŝĐŚ͕��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞƐ�EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵ͕�
tĂůƚĞƌ�,ĂďĞƌůĂŶĚ 

&ŝŐ͘�ϱϬ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ŐŽůĚ�ďŽǆ͕�ŵĂƌŬƐ͕�WĂƌŝƐ͕�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�;'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�
ŶŽ͘�ϱϱϭͿ͕�Ξ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ 

&ŝŐ͘�ϱϭ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ŐŽůĚ�ďŽǆ͕�ŵĂƌŬƐ͕�WĂƌŝƐ͕�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�;'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�
ŶŽ͘�ϱϰϵͿ͕�Ξ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ 

 

&ŝŐ͘�ϱϮ 

&ŝŐ͘�ϱϯ 

 

 

 

&ŝŐ͘�ϱϰ 

&ŝŐ͘�ϱϮͬϱϯͬϱϰ�>ĞƐ�&ƌğƌĞƐ�dŽƵƐƐĂŝŶƚ�ĂŶĚ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ϭϳϴϬƐ͕�ƐŶƵī�ďŽǆ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĂƌŬƐ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͕�dŚĞ�
DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ��ƌƚ͕�͕�/Ŷǀ͘EŽ͘ϬϮ͘ϮϮ͕�Ξ�EĞǁ�zŽƌŬ͕��DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ��ƌƚ 



 

ϰϳ 

ϭϳϲϮ-ϭϳϴϬ͘� /Ŷ�ϭϳϴϬ�ŚĞ�ĨŽƌŵĞĚ�Ă�ŶĞǁ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƚĞƌ�ĂŶĚ�ďŝͲ
ũŽƵƟĞƌ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�tĂŐĞŶĨƺŚƌĞƌ�;ϭϳϰϯ-ϭϴϭϴͿ͕�ĂŶĚ�ůĂƚĞƌ�ĂůƐŽ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�;:ŽŚĂŶŶͿ�
&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�&ĞƌŶĂƵ�;ǁŽƌŬĞĚ�ϭϳϳϯ-ϭϳϴϵͿ͘�dŚĞ�Įƌŵ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�͞�͘�&ĞƌŶĂƵ�Ğƚ��ŽŵƉ͘͟�Žƌ�
ĂůƐŽ�͞'ĞďƌƺĚĞƌ�&ĞƌŶĂƵ�Ğƚ��ŽŵƉ͘͟;�ƌŽƚŚĞƌƐ�&ĞƌŶĂƵ�ĂŶĚ��ŽŵƉ͘Ϳ�Žƌ�ŽŶůǇ�͞'ĞďƌƺĚĞƌ�
&ĞƌŶĂƵ͘͟ 

�ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�ǁĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ͛Ɛ�ůĞĂĚŝŶŐ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐƚĂī͘�/ƚ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�
ĐƵƌŝŽƵƐ�ŝĨ�ŶŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ŚŝƐ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĞǆƚĂŶƚ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĂƐŬĞĚ� ŝĨ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŵĂƌŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ� ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�
&ĞƌŶĂƵ͖� �� ĐŽƵůĚ� ƐƚĂŶĚ� ĨŽƌ� �ƐĂŝĂƐ� ĂŶĚ� ��� ƉŽƐƐŝďůǇ� ĨŽƌ� ͞�ƐĂŝĂƐ� Ğƚ� �ŽŵƉĂŐŶŝĞ͘͟� dŚĞ�
ůĞƩĞƌ�&�ĐŽƵůĚ�ƉŽŝŶƚ�ƚŽ�&ĞƌŶĂƵ͕�ĂŶĚ���ĂŶĚ�&�–�ĂƐ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�Ă�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�DƵƐĠĞ�ĚƵ�
>ŽƵǀƌĞϱϵ�;&ŝŐ͘�ϰϴͿͿ�ĐŽƵůĚ�ƐƚĂŶĚ�ĨŽƌ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ͘��ůƐŽ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�
ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ŝƚ�ǁĂƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ďŝũŽƵƟĞƌ�ƚŽ�ĐŚŽŽƐĞ�ŚŝƐ�ŵĂƌŬƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ǀĂƌŝĂƟŽŶƐ͘ 

^ƚǇůŝƐƟĐĂůůǇ�ƚŚĞ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ďĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ���ĂŶĚ����ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŶŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐͲ
ůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ͘�dŚŝƐ�ĂƉƉůŝĞƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ƚŽ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ďŽǆĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�
ďŽƌĚĞƌƐ� ŽĨ� ŽƉĂůŝǌĞĚ� ĞŶĂŵĞů� ƉĞĂƌůƐ͘� dŚĞ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ� ďŽǆ� ŝŶ� ƚŚĞ� >ŽƵǀƌĞ�
ďĞĂƌŝŶŐ� ƚŚĞ���ŵĂƌŬ� ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƟŐŚƚůǇ� ƐĞƚ�ĞŶĂŵĞůĞĚ�ƉĞĂƌůƐ͕� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�
ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�WĂƌŝƐŝĂŶ�ƐŶƵī�ďŽǆĞƐ͘ϲϬ�dŚŝƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ŝƚƐ�ĞůĞŐĂŶƚůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂƚĞĚ�ƐƚǇůĞ͘�
^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂŵĂŢĞƵ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝƚƐ�ďŽƌĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŝͲ
ůĂƐƚĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�/ŐŶĂƟƵƐ�WĞƚĞƌ�<ƌĂŏ͘�^ƉĞĐŝĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŐŽůĚ� ďŽǆĞƐ� ďĞĂƌŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵĂƌŬƐ� �� ĂŶĚ� ��� ĂƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ŽƉĂƋƵĞ� ďůƵĞ-ŐƌĞǇŝƐŚ� ĞŶĂŵĞůĞĚ�
ďŽƌĚĞƌ�ůŝŶĞƐ͘ϲϭ 

&ĂŝƌůǇ�ƉƌĞƐƵŵƉƚƵŽƵƐ�ŝƐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ����ŵĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞ͘ϲϮ�/ƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�
ƐĞƚ�ǁŝƚŚ�ƟŐŚƚůǇ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĞŶĂŵĞů�ƉĞĂƌůƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉŝůĂƐƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐĂŵĂŢĞƵ�
ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ŽĨ�ŚĞĂĚƐ� ŝŶ�ƉƌŽĮůĞ͘��� ƐƚƌŝŬŝŶŐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƟĐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƐƚƌŝƉĞƐ� ƌĞŵŝŶŝƐĐĞŶƚ�ŽĨ�
ƚĞǆƟůĞƐ� ĂůƚĞƌŶĂƟŶŐ� ďůƵĞ-ĞŶĂŵĞůĞĚ� ŽƐŝĞƌ� ǁŝĐŬĞƌǁŽƌŬ� ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶĞĚ� ĮĞůĚƐ� ǁŝƚŚ�
ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ŇŽƌĂů�ĨŽƌŵƐ�ŽŶ�Ă�ǁŚŝƚĞ-ĞŶĂŵĞůĞĚ�ŐƌŽƵŶĚ͘�dŚŝƐ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ǁĂƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�
ϭϳϴϰ�ƚŽ�tŝůŚĞůŵ�ǀŽŶ��ůŚĂƵƐĞŶ͕�ĂƵǆŝůŝĂƌǇ�ďŝƐŚŽƉ�ŽĨ�DƺŶƐƚĞƌ�ĂŶĚ�KƐŶĂďƌƺĐŬ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ƌĐŚĚƵŬĞ�DĂǆŝŵŝůůŝĂŶ�&ƌĂŶǌ�;ϭϳϱϲ-ϭϴϬϭͿ�ĂƐ�WƌŝŶĐĞ��ŝƐŚͲ
ŽƉ�ŽĨ�DƺŶƐƚĞƌ͘�,ĞƌĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ĚĞĮŶŝƚĞ�ƚĞƌŵŝŶƵƐ�ĂŶƚĞ�ƋƵĞŵ�ĨŽƌ�Ă�ƐŶƵī�ďŽǆ�ďĞĂƌŝŶŐ�
ƚŚĞ����ŵĂƌŬ͘ 

KƚŚĞƌ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌƚůǇ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ŵĂƌŬƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ���ĂŶĚ����ŐŽůĚ�ďŽǆͲ
ĞƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĂƌĞ�ƐƚĂŵƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ�ďŝƌĚ͛Ɛ�ŚĞĂĚ�ŵĂƌŬ͘��Ŷ�ŽǀĂů�ƐŶƵī�
ďŽǆ� ŝŶ� ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞϲϯ�ďĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĐƌŽǁŶĞĚ�&�ŵĂƌŬ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŐŽůĚ�
ďŽǆĞƐ͘ϲϰ�;&ŝŐ͘�ϱϱͿ͘��dŚĞ�ƐŶƵī�ďŽǆ͛Ɛ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐƚĂŵƉ�ƐŚŽǁƐ�Ă�ĚĞǀŝĂŶƚ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�
&� ƐŝŵŝůĂƌ� ƚŽ� WĂƌŝƐŝĂŶ�ŵĂƐƚĞƌ�ŵĂƌŬƐ͘� dŚŝƐ� ,ĂŶĂƵ� ĨĂĐƚŽƌǇ�ŵĂƌŬ� ŝŶ� &� ĨŽƌŵ� ĐŽƵůĚ� ďĞ�
ƉƌŽŽĨ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ���ĂŶĚ����ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ƚŽ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ͘ 

�� ĨƵƌƚŚĞƌ� ŐŽůĚ� ďŽǆ� ŝŶ� ƚŚĞ�DƵƐĠĞ� ĚƵ� >ŽƵǀƌĞ� ĐĂŶ� ďĞ� ůŝŶŬĞĚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ŐƌŽƵƉ͕�� ƐƚĂŵƉĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂƌŬ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ� ƌĞĂĚ�ĂƐ�ĞŝƚŚĞƌ��d͕��&�Žƌ�ƉŽƐƐŝďůǇ��&͕� ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ� ƚŽ�Ă�
ĐƌŽǁŶ�ĂŶĚ�ďůŽƐƐŽŵ͘ϲϱ�;&ŝŐ͘�ϱϲͿ�^ƚǇůŝƐƟĐĂůůǇ�ƚŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�ƐƚƌŽŶŐ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďŽǆ�
ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞϲϲ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂůŵĞƩŽ-ďĂƚŽŶƐ�ĮůůͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƚ�ĐŽƌŶĞƌƐ͘� 

&ŝŐ͘�ϱϱ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ŐŽůĚ�ďŽǆ͕�
ŵĂƌŬƐ͕�WĂƌŝƐ͕�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�
;'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�ŶŽ͘�ϱϱϯͿ͕� 

Ξ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ 

&ŝŐ͘�ϱϱ 

&ŝŐ͘�ϱϲ 

&ŝŐ͘�ϱϲ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ŐŽůĚ�ďŽǆ͕�
ŵĂƌŬƐ͕�WĂƌŝƐ͕�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�
;'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�ŶŽ͘�ϱϱϲͿ͕� 

Ξ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ 



 

ϰϴ 

WƌŽŽĨ�ŽĨ� ƚŚŝƐ�ĞǆŝƐƟŶŐ� ůŝŶŬ� ŝƐ�Ă� ĨƵƌƚŚĞƌ�ŽǀĂů�ĞǆĂŵƉůĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�dŚƵƌŶ�ĂŶĚ�dĂǆŝƐ�DƵƐĞƵŵ͕�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ďĞĂƌƐ�ƉĂƌƚůǇ�
ŝĚĞŶƟĐĂů�ŵĂƌŬƐϲϳ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƚǇůŝƐƟĐĂůůǇ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞ͘ϲϴ�;&ŝŐ͘�ϱϳͬϱϴͿ�dŚĞ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�
dĂǆŝƐ�ƐŶƵī�ďŽǆ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ďůƵĞ-ŐƌĞǇŝƐŚ�ŽƉĂƋƵĞ�ĞŶĂŵĞůĞĚ�ůŝŶĞƐ�–�ĂƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ƐĞĞŶ�ŽŶ�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ͘ 

��ƵŶŝƋƵĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝƐ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƐŶƵī�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŽƵǀƌĞϲϵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƚĂŵƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ĐƌŽǁŶĞĚ�ůĞƩĞƌ�
Z͘ϳϬ�;&ŝŐ͘�ϱϵͿ�EĞǆƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚĂŵƉƐ�ŝƚ�ĂůƐŽ�ďĞĂƌƐ�Ă�ĨĂĐƚŽƌǇ�ŵĂƌŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽĨ�&:�ďĞůŽǁ�Ă�ĐƌŽǁŶ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶŝƟĂůƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ƚŽ�
ĚĂƚĞ�ďĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶǇ�ŬŶŽǁŶ�,ĂŶĂƵ�ďŝũŽƵƟĞƌ͘ϳϭ 

dŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ƐŶƵī�ďŽǆĞƐ�ǁŝƚŚ�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ���ĂŶĚ����ŵĂƌŬƐ�Žƌ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŵĂƌŬƐ�ƐŚŽǁ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐͲ
ƟŽŶ�ĚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞ͘�zĞƚ�ŝƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ďŽǆĞƐ�ŽƌŝŐŝŶĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƚƵĚŝŽ�–�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚĞ�Įƌŵ�ŽĨ�
�ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĐŽŵƉĂŐŶŝĞ͘ϳϮ 

�ŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƟŶŐ 

dŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶĂŵĞů�ŵĞĚĂůůŝŽŶƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĚƐ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ĨƌŽŵ�,ĂŶĂƵ�ŝƐ�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ͖�ŵĂŶǇ�ĐĂŶ�ďĞ�
ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ŚĂŶĚ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ǁĞƌĞ�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘�;^ĞĞ�&ŝŐ͘�ϭϯͬϭϳͬϰϵͿ�dŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĚĞͲ
ƉŝĐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚĂůůŝŽŶƐ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ĚƌĂǁŶ�ĨƌŽŵ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ŵǇƚŚŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ĂƌĞ�ĚŝĐƚĂƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŶĞŽ-
ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƐƚǇůĞ�ĂƐ�ƚĂƵŐŚƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ��ƌĂǁŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ�ĂƐ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͘�dŚĞŝƌ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶƐ�ůĂĐŬ�ƚĞŶƐŝŽŶ�ĂŶĚ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĚŽŵŝŶĂƚĞĚ�ďǇ�ĞůŽŶŐĂƚĞĚ�ĮŐƵƌĞƐ�ĐůĂĚ�ŝŶ�ďƌŝŐŚƚůǇ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ƌĞĚ͕�ďůƵĞ͕�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƌĂŶŐĞ�ƌŽďĞƐ͘�dŚĞ�ŶĂŵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƉĂŝŶƚĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁŶ͘ϳϯ 

/ƚ�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƚĞƌƐ�:ŽŚĂŶŶ��ĂŶŝĞů�;͍Ϳ��ĞƌŶĞĂƵĚ�;ϭϳϳϯ-ϭϴϲϭͿ�ĂŶĚ��ŶƚŽŝŶĞ��ĂƌƚĞƌĞƚ͕�ďŽƚŚ�ŽĨ�
ǁŚŽŵ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ŝŶ�'ĞŶĞǀĂ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĞĚ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ͕�ǁĞƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�͞ƐŬŝůůĞĚ�ĂƌƟƐƚƐ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ŶŝŶĞƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘ϳϰ�dŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�,ĂŶĂƵ�ďŝũŽƵƟĞƌ� :ŽŚĂŶŶĞƐ��ƂŚŵ�;Đ͘�ϭϳϳϬ-ϭϴϭϭͿ�ŚĂĚ�͞ŚŝƐ� ƐƉůĞŶĚŝĚ�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ĚŽŶĞ� ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘͟� /Ŷ�ϭϴϬϰ͕�

&ŝŐ͘ϱϳ 

&ŝŐ͘ϱϴ 

&ŝŐ͘ϱϵ 

&ŝŐ͘�ϱϳͬϱϴ��ƐĂŝĂƐ�&ĞƌŶĂƵ�;͍Ϳ͕�ĐŝƌĐĂ�ϭϳϴϬ͕�ƐŶƵī�ďŽǆ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĂƌŬƐ͕�
ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͕�&ƺƌƐƚůŝĐŚĞ�^ĐŚĂƚǌŬĂŵŵĞƌ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐ�;^ĞĞůŝŐ�
ϭϵϴϳ͕�ŶŽ͘�ϰϰͿ͕�Ξ�DƵŶŝĐŚ͕��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞƐ�EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵ͕�tĂůƚĞƌ�
,ĂďĞƌůĂŶĚ�;&ŝŐ͘ϱϳͿ�ĂŶĚ�<Ăƌů-DŝĐŚĂĞů�sĞƩĞƌƐ�;&ŝŐ͘�ϱϴͿ 

&ŝŐ͘�ϱϵ�hŶŬŶŽǁŶ�,ĂŶĂƵ�ďŝũŽƵƟĞƌ͕�ŐŽůĚ�ďŽǆ͕�ŵĂƌŬƐ͕�WĂƌŝƐ͕�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ͕�
;'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�EŽ͘�ϱϱϰͿ͕�Ξ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ 



 

ϰϵ 

�ƂŚŵ͛Ɛ�,ĂŶĚĞůƐ-�ƵŶĚ�&ĂďƌŝŬŚĂƵƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ĞŶĂŵĞůŝŶŐ�ŽĨ�Ă�ŵĞĚĂů-ƐĞƚ�ĐĞŶƚĞƌ�ƉŝĞĐĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ďǇ��ůĞĐƚŽƌ�tŝůůŝĂŵ�/�ŽĨ�
,ĞƐƐĞ� ;ϭϳϰϯ-ϭϴϮϭͿ� ĞǆĞĐƵƚĞĚ� ŝŶ� 'ĞŶĞǀĂ͕� ĂŌĞƌ� ƐĞǀĞƌĂů� ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů� ĂƩĞŵƉƚƐ� ƚŽ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ǁŽƌŬ� ĚŽŶĞ� ŝŶ� ,ĂŶĂƵ͘� dŚĞ�
ĐƌĂŌƐŵĞŶ�ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ�ǁĞƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĞŶĂŵĞůŝŶŐ͘� 

dŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ�ϭϴƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ĂŶĚ�ĞĂƌůǇ�ϭϵƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨŽƌƚǇ�ǇĞĂƌƐ͕�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ŶŽ�ŵĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�
ŽĨ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘�zĞƚ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ͕�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĐŽƵŶƚůĞƐƐ�
ĂƵĐƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ�ĂƐ�'ĞŶĞǀĂŶ�ďŽǆĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐƟŐĞ�ŵĂƌŬƐ͕�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ĂůƐŽ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚĞĞŶƚŚ-ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ĐĂŶ�
ŶŽǁ�ďĞ�ƌĞ-ĂƩƌŝďƵƚĞĚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂŬĞƌ͛Ɛ�ŵĂƌŬƐ͕�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�
ďĞ�ůŝŶŬĞĚ�ƚŽ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŵĂŬĞƌƐ�ŝŶ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�,ĂŶĂƵ͘ 

dŚĞƐĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŚĂůůŵĂƌŬƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŽǁŶ�ŐƵŝůĚƐ͕�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ĞǀŽůǀĞĚ�ŝŶĚĞͲ
ƉĞŶĚĞŶƚůǇ�ŽĨ�ŐƵŝůĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŐƌĞĂƚĞƌ�ŽƵƚƉƵƚ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ůƵĐƌĂƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŵĞƚŚŽĚƐ͘�:ƵƐƚ�ůŝŬĞ�ŝŶ�
'ĞŶĞǀĂ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŚŝŐŚ�ĚĞŐƌĞĞ�ŽĨ�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ůĂďŽƌ�ĂŵŽŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĐƌĂŌƐŵĞŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶĞƌƐ͕�ĞŶŐƌĂǀĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĐŚĂƐĞƌƐ͕�ĞŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŐŽůĚ�ĂŶĚ�ĞŶĂŵĞů�ƉŽůŝƐŚĞƌƐ͘�,ĂŶĂƵ͛Ɛ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ĂůƐŽ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐĂůĞƐ͕�ƐĞůůŝŶŐ�ŵŽƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽƵƚƉƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞ�ĨĂŝƌƐ�ŚĞůĚ�ƚǁŝĐĞ�Ă�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ŶĞĂƌďǇ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŶ�>ĞŝƉǌŝŐ͘�dŚĞ�ĞǆĐůƵƐŝǀĞ�ƐƉĂ�ŽĨ�tŝůͲ
ŚĞůŵƐďĂĚ�ũƵƐƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�,ĂŶĂƵϳϱ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƵƚůĞƚ�ǁŚĞƌĞ͕�ĨƌŽŵ�ϭϳϴϬ�ŽŶǁĂƌĚƐ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�ĚŝƐƟŶĐƟŽŶ�
ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ŇŽĐŬĞĚ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌƐ͕�ŝŶǀŝƚĞĚ�ďǇ�WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ�ŽĨ�,ĞƐƐĞ-�ĂƐƐĞů͕�ƚŚĞ�ůĂƚĞƌ�>ĂŶĚŐƌĂǀĞ�tŝůͲ
ůŝĂŵ�/y�;ĂƐ�ĞůĞĐƚŽƌ�tŝůůŝĂŵ�/Ϳ͘ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƉĂƌŬƐ�ŽĨ�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ĨŽƌ�,ĂŶĂƵ͛Ɛ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ��ĞƌůŝŶ͘�KĨ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ƚŽ�,ĂŶĂƵ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�
ǁĂƐ�ŝƚƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ĐƌĂŌƐŵĞŶ�ǁŝƚŚ�'ĞŶĞǀĂ͘��Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ͕�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ĐŝƟĞƐ͛�ůƵǆƵƌǇ�ŐŽŽĚƐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ĂůŵŽƐƚ�ŝŶ�ƉĂƌĂůůĞů͘��ƚ�ƚŚĞ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐƌƵĐŝĂů�ůŝŶŬ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�'ĞŶĞǀĂŶ�ŐƵŝůůŽĐŚĞƵƌ��ƟĞŶŶĞ�&ůĂŵĂŶƚ͕�ǁŚŽƐĞ�ŝŶŇƵͲ
ĞŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚǇůĞ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ǁĂƐ�ĚĞĐŝƐŝǀĞ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�WĂƌŝƐŝĂŶ�ŵŽĚĞůƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ďŽƚŚ�
ƐƚǇůŝƐƟĐĂůůǇ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂůůǇ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ŶŽƟĐĞĂďůĞ�ĨŽƌŵĂů�ŚŽŵŽŐĞŶĞŝƚǇ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŽ-�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ƐƚǇůĞ͘ 

�ůů�ŝŶ�Ăůů͕�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�Ă�ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĐŽŶƟŶƵŝƚǇ͘�tƌŝƟŶŐ�ŝŶ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϴϬϵ͕�WŚŝůŝƉƉ�
�ŶĚƌĞĂƐ�EĞŵŶŝĐŚ�ƐƉŽŬĞ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϰϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝũŽƵƚĞƌŝĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͕�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ϭϴϭϰ-ϭϴϭϱ�'ŽĞƚŚĞ�ǁĂƐ�
ĨƵůů�ŽĨ�ƉƌĂŝƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ͕�͞ǁŚŝĐŚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŶĞŝƚŚĞƌ�ŝŶ�WĂƌŝƐ�ŶŽƌ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ͕�ŝŶĚĞĞĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŶŽƚ�
ĞǀĞŶ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ŝŶĚƵƐƚƌŝŽƵƐ�'ĞŶĞǀĂ�ĐĂŶ�ƐƵƌƉĂƐƐ͘͟� 

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ƉĞƌƐƵĂƐŝǀĞ�ƚĞƐƟŵŽŶǇ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƩĞƌŶ�ďŽŽŬƐ�ŽĨ�Ă�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŵĂŶƵĨĂĐƚŽƌǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĂͲ
ŶĂƵ��ƌĂǁŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ͘�dŚĞƐĞ�ŶŝŶĞ�ďŽŽŬƐ�ĚĂƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ϭϴϬϱ͕�ϭϴϬϴ-ϭϴϭϳ͕�ϭϴϭϵ�ĂŶĚ�ϭϴϮϭ-ϭϴϮϮ�ĐŽŶƚĂŝŶ�ƉƵůůƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďŽǆĞƐ�ŽŶ�ŚĞĂǀǇ�ƉĂƉĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ƌĞůŝĞĨƐ�ůĂƚĞƌ�ďůĂĐŬĞŶĞĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĚĞƐŝŐŶ͕�ĚŝǀŝĚĞĚ�ŝŶƚŽ�ĞŶŐƌĂǀĞĚ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�
ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƚŽ�ďĞ�ĞŶĂŵĞůůĞĚ�ůĂƚĞƌ�ŽŶ͘�dŚĞ�ĞŶĂŵĞůĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶĂŵĞĚ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ͕�ĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞�ƌĞƐĚŶĞƌ�DĂĚŽŶŶĂ�ĂŌĞƌ�ZĂƉŚĂĞů͘͟�^ŽŵĞ�ϮϬϬ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŵŽĚĞůƐ�ĂƌĞ�
ůŝƐƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ƐƵƌƉƌŝƐŝŶŐůǇ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ďŽǆĞƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�'ĞŶĞǀĂ͕�Žƌ�ǁŚŝĐŚ�'ĞŶĞǀĂ�ŚĂƐ�ĐůĂŝŵĞĚ�ĂƐ�ŝƚƐ�
ŽǁŶ͘ 

dŚĞƐĞ�,ĂŶĂƵ�ƉĂƩĞƌŶ�ďŽŽŬƐ�ƐƉĂŶ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ�ϭϴϬϱ�ƚŽ�ϭϴϮϮ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�
ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ďĞŐŝŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĮƌŵƐ��Ăƌů�DĂƌƟŶ�tĞŝƐŚĂƵƉƚ�Θ�^ƂŚŶĞ�ĂŶĚ��ŚĂƌůĞƐ��ŽůŝŶƐ�^ƂŚŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŝŶĞƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕ϳϲ�ďƵƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�,ĂŶĂƵ�ŚĂĚ�ŇŽƵƌŝƐŚĞĚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŝŶƚĞƌƌƵƉƟŽŶ�ĂƐ�Ă��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ďŽǆ�
ŵĂŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϭϳϲϬƐ͘ 

dŚĞ�,ƵŐƵĞŶŽƚƐ͛�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĨĂŶĐǇ�ŐŽŽĚƐ 

dŚĞ�ƌĞĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞĂĚŝŶŐ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ŵĂƉ�ŽĨ�ĨĂŶĐǇ�ŐŽŽĚƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ůŽĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ŝŶ�ĨĂǀŽƵƌ�ŽĨ�'ĞƌŵĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͘ϳϳ�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ŚĞůĚ�ĂƐƐƵŵĞĚ�ĚŽŵŝŶĂƟŶŐ�ƌŽůĞ�ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ�� 



 

ϱϬ 

ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ŝƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ĂƐ�ƉƵƌĞ�ŵǇƚŚ�–�'ĞŶĞǀĂ�ǁĂƐ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�ǁĂƚĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĂƵƚŽŵĂƚŽŶƐ͕�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĨŽƌ�ŐŽůĚ�
ďŽǆĞƐ͘�&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐůǇ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ƵŶĚĞƌĞƐƟŵĂƚĞĚ͘�,ƵŐƵĞŶŽƚƐ͕�ŚĂǀŝŶŐ�ĞƐͲ
ĐĂƉĞĚ�ĨƌŽŵ�&ƌĂŶĐĞ͕�ƚŽŽŬ�ŽŶůǇ�ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�:ƵƐƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ��ĂůǀŝŶŝƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ƌĞƉƵďůŝĐ�ŽĨ�'ĞŶĞͲ
ǀĂ�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�ZŽŵĂŶ��ŵƉŝƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ĞƌŵĂŶ�EĂƟŽŶ͘�dŚĞǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ƉƌĞĚŽŵŝͲ
ŶĂŶƚůǇ�>ƵƚŚĞƌĂŶ�ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞƌŶ�'ĞƌŵĂŶǇ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�Ă�ůŽŶŐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ŝŶ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ůŽĐĂů�ŐƵŝůĚƐ͕�ďƵƚ�ƵƐƵĂůůǇ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŚĞ�ĐŝƟĞƐ�ŽĨ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ƐƚĂƚĞƐ�ůĞƐƐĞƌ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ĂƌƟƐƟĐ-ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ͘�dŚĞŝƌ�
ŵĞƌĐĂŶƟůŝƐƚ�ƌƵůĞƌƐϳϴ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ďǇ�ůƵƌŝŶŐ�ĨŽƌĞŝŐŶ�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽŵŝƐͲ
ĞƐ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ƉƌŝǀŝůĞŐĞƐ͕�ŽŌĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ŶĂƟǀĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ͘�tŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�ZŽŵĂŶ��ŵƉŝƌĞ�ƉĂƩĞƌŶƐ�
ŽĨ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘�DĂŶǇ�ĂƌƟƐĂŶƐ� ůĞŌ��ĞƌůŝŶ͕� ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�,ƵŐƵĞŶŽƚ�ĚŽŵŝĐŝůĞ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ� ůĂƚĞ�ƐĞǀĞŶƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕� ƚŽ�
ŵŽǀĞ�ƚŽ�,ĂŶĂƵ�ĂƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽƵƐƐĂŝŶƚƐ͘��ďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ŶŽƚ�ůĞĂƐƚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�&ƌĞĚĞƌŝĐŬ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ͛Ɛ�ƉĂƚƌŽŶĂŐĞ͕��ĞƌůŝŶ�ƐĂǁ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ�–�ĚŝǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ůĂďŽƌ͕�
ůĂƌŐĞ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĂůƐŽ� ŝŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ�WĂƌŝƐŝĂŶ�ŵĂƌŬƐ�–�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŵĞ� ůĂƚĞƌ�ƵŶĚĞƌ�,ĂŶĂƵ͛Ɛ�ŵŽƌĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ƚŽ� ĨƵůů� ŇŽƵƌŝƐŚŝŶŐ͘� dŚĞ�ŵŝŐƌĂƟŽŶ� ĨƌŽŵ� 'ĞŶĞǀĂ� ƚŽ� ,ĂŶĂƵ�ǁĂƐ� –� ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ŶƵŵďĞƌƐ� –� ŽĨ� ůĞƐƐĞƌ� ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶĐĞ͘�zĞƚ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞůǇ�ĚĞŵĂŶĚŝŶŐ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ĚŝĚ�ĐŽŵĞ�
ĨƌŽŵ�'ĞŶĞǀĂ�ƚŽ�,ĂŶĂƵ͕�ĂƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ĨĂŵŽƵƐ�ĞŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞŶŐƌĂǀĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶĞƌƐ͕�ŽŶĞ�
ĞǆĂŵƉůĞ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ��ƟĞŶŶĞ�&ůĂŵĂŶƚ͘�>ĂƚĞƌ�ŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƐĞǀĞƌĂů�,ĂŶĂƵ�ĂƌƟƐĂŶƐ͕�ĂƐ�
ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�:ĞĂŶ-'ĞŽƌŐĞ�ZĠŵŽŶĚ͕�ǁĞŶƚ�ƚŽ�'ĞŶĞǀĂ�–�ƚŚĞǇ�ŵŽǀĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ďĞƩĞƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƐĂůĞƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĞǆŝƐƚĞĚ͕�Žƌ�
ĂůƚĞƌŶĂƚĞůǇ�ŚĂĚ�Ă�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ďǇ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ƐƵďƐŝĚŝĂƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ƉůĂĐĞƐ͘ϳϵ�dŚĞƌĞĨŽƌĞ�ĨĂŶĐǇ�ŐŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
WĂƌŝƐŝĂŶ�ƐƚǇůĞ�ŽŌĞŶ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆĂĐƚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉůĂĐĞ͘ 

dŚĞ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ŽĨ�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�ůĂƌŐĞƌ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƋƵĂůŝĮĞĚ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĂů�ƐƚĂƚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZŚĞŝŶ-DĂŝŶ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ŝŶ�KīĞŶďĂĐŚ͕��ƺƌŐĞů�;ƚŽĚĂǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�KīĞŶďĂĐŚͿ͕��ƺĚŝŶŐĞŶ�ĂŶĚ�
,ŽŵďƵƌŐ�ǀŽƌ�ĚĞƌ�,ƂŚĞ͕ϴϬ�Ăůů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀŝĐŝŶŝƚǇ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ͘��ǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŚĂĚ�ĂůƐŽ�ĞĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�
&Ăŝƌ͕� ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ůĞǀĞů�ŶĞǀĞƌ�ƌĞĂĐŚĞĚ�,ĂŶĂƵ͛Ɛ�ŽƵƚƉƵƚ͘�DŽƌĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚůǇ�&ƌĞŶĐŚ�ĂŶĚ�^ǁŝƐƐ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞĚ�ďŝũŽƵƚĞƌŝĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�WĨŽƌǌŚĞŝŵϴϭ�ĂŶĚ�>ƵĚǁŝŐƐďƵƌŐϴϮ�ǁŝƚŚ�Ă� ůĂƌŐĞ�,ƵŐƵĞŶŽƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ƐƚŽŽĚ�ƵŶĚĞƌ�
ƚŚĞ�ƉĂƚƌŽŶĂŐĞ�ŽĨ��ĂĚĞŶ�ĂŶĚ�tƺƌƩĞŵďĞƌŐ�ƌƵůĞƌƐ͘��ǀĞŶ��ĚƌŝĂŶ�DŽƌŝŶ͕�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�ůƵǆƵƌǇ�ŐŽŽĚƐ�ĚĞĂůĞƌ�ŝŶ�ZĞͲ
ŐĞŶƐďƵƌŐ͕�ŝƐ�ŬŶŽǁŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƐ�ƚŚĞƌĞ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƋƵĂƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďŽƌĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�,ŽůǇ�ZŽŵĂŶ��ŵƉŝƌĞ͕�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ŐĂŝŶĞĚ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ�ƉĂƚƌŽŶŝǌĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵŵŝŐƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ǀĂƌŝŽƵƐ�tĞƐƚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�–�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ�ŽĨ�,ƵŐƵĞŶŽƚ�ůŝŶĞĂŐĞ͘ϴϯ��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�
ŽŶůǇ�ŽŶĞ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ͗�&ƌĂŶĕŽŝƐ-�ůĂƵĚĞ�dŚĠƌĞŵŝŶ�;ǁŽƌŬŝŶŐ�ϭϳϳϵ-ϭϴϬϭͿ͘��ŽƌŶ�ŝŶƚŽ�Ă�
�ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ�,ƵŐƵĞŶŽƚ�ĨĂŵŝůǇ͕�ŚĞ�ǁĞŶƚ�ĨƌŽŵ�,ĂŶĂƵ�ĂŶĚ�>ŽŶĚŽŶ�ƚŽ��ĞƌůŝŶ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶ�ďǇ�:ƵůŝĂ��ůĂƌŬĞ�
ĂŶĚ�tŝŶĨƌŝĞĚ��ĂĞƌ͕�ŚĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŶĂŵĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐĞƌ�ŽĨ��ĞƌůŝŶ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƚǇůŝƐƟĐĂůůǇ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ǁŝƚŚ�,ĂŶĂƵ�
ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�:�ĂŶĚ�d͘ϴϰ��ďŽƵƚ�ϭϳϵϯ��dŚĠƌĞŵŝŶ�ŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ��ĞƌůŝŶ�ƚŽ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ŵĂĚĞ�Ă�
ĨŽƌƚƵŶĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĐŽƵƌƚ�ũĞǁĞůĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŵƉƌĞƐƐ͘ 

^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂƉŝĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚƌĂŶƐĨĞƌ�ĨƌŽŵ�ŵŝĚĚůĞ�ĂŶĚ�ǁĞƐƚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ͕�ŐŝǀĞŶ�
ƚŚĂƚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ůĂƚŚĞ�ďĞĐĂŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͘�/Ŷ�ϭϳϳϯ�,ĂŶĂƵ�ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶĞƌ��ƟĞŶŶĞ�&ůĂͲ
ŵĂŶƚ�ƌĞŐƌĞƩĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƚƌĂŝŶĞĚ�Ă�ǁŽƌŬĞƌ�ŶĂŵĞĚ�tĂŶĚĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŽĨ�ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶŝŶŐ͘�tĂŶĚĞů�ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚůǇ�ƚŽŽŬ�
ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ�ĞŶŐŝŶĞ-ƚƵƌŶŝŶŐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ƚŽ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�͞ƐŽůĚ�ŚŝƐ�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ƚŽ�ŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ͕�ƚŚƵƐ�ĚĂŵͲ
ĂŐŝŶŐ�ůŽĐĂů�΀,ĂŶĂƵ΁�ďŝũŽƵƟĞƌƐ͘͟ϴϱ�'ĞŶĞǀĂ�ĂŶĚ�,ĂŶĂƵ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�ƚŚƵƐ�ƚƌĂŶƐĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�^ƚ͘�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŵĂŬĞƐ�
ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽĐĂů�ƐƚǇůĞ�ŶĞĂƌůǇ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

dŚĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�'ĞƌŵĂŶ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ĨƌĂŶĐŽƉŚŽŶĞ��ĂůǀŝŶŝƐƚƐ͕�ŵŽƐƚůǇ�–�ďƵƚ�ŶŽƚ�ĞǆĐůƵͲ
ƐŝǀĞůǇ�–�,ƵŐƵĞŶŽƚƐ͘�dŚĞ�ƚĞƌƌŝƚŽƌŝĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐĞƩůĞĚ�ǁĞƌĞ�ŽŌĞŶ�ƌƵůĞĚ�ďǇ�ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ�ƉƌŝŶĐĞƐ͘�dŚĞƐĞ�–�ĞǀĞŶ�ŽŶĞƐ�ŽĨ�>ƵͲ



 

ϱϭ 

ƚŚĞƌĂŶ�ĨĂŝƚŚ�–�ƚŽŽŬ�Ă�ƚŽůĞƌĂŶƚ�ǀŝĞǁ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁĐŽŵĞƌƐ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ďǇ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�
ĨŽƌ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽĨ�DĂǆ�tĞďĞƌ͛Ɛ�;ϭϴϲϰ-ϭϵϮϬͿ�ĐŽŶƚƌŽǀĞƌƐŝĂůůǇ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ƚŚĞŽƌǇ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞĂƌůǇ�ϮϬƚŚ�ĐĞŶͲ
ƚƵƌǇ͕�ƐƚĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ŚĞƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ��ĂůǀŝŶŝƐŵ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƐƚƌŝǀŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌŽĮƚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƟǀŝƚǇ�ďǇ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ŚŝŐŚ�ŵŽƌĂů�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂů�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͘ϴϲ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�
ƐƚĞƌĞŽƚǇƉĞƐ� ŽĨ� ƌĞůŝŐŝŽƵƐ� ĐƵůƚƵƌĞ� Žƌ� ƉŽůĞŵŝĐϴϳ� ŝƚ� ŝƐ� ŶŽƟĐĞĂďůĞ� ƚŚĂƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ĚĞĐĂĚĞƐ� ŽĨ� ƚŚĞ� ,ŽůǇ� ZŽŵĂŶ� �ŵƉŝƌĞ�
WƌŽƚĞƐƚĂŶƚ�ĐŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŚĞůĚ�Ă�ĚĞĮŶŝƚĞ�ĚŽŵŝŶĂŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĨĂŶĐǇ�ŐŽŽĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ƐƚǇůĞ͘�dŚŝƐ�ĐĂŶ�
ĂůƐŽ�ďĞ�ƐĞĞŶ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ�ŽĨ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌĞƌƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ� ƚŚĞ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�&Ăŝƌ͘��Ƶƚ� ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĞƌŚĂƉƐ�
ŵŽƌĞ�ĚĞĐŝĚŝŶŐ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘��ĞŝŶŐ�Ă�ŵŝŶŽƌŝƚǇ�ƚŚĞ�ƌĞĨŽƌŵŝƐƚ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ƚƌŝĞĚ�ďǇ�ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƐĞĐƵƌĞ�Ă�ƉŽƐŝͲ
ƟŽŶ�ŝŶ�Ă�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘��ŽŶĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ŬŝŶƐŚŝƉƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚĞ�ƌĞůĂƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ĚŝĂƐƉŽƌĂ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�
–� ĂŶĚ� ƚŚĞ�͞ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ� ƌĞůŝŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ďĞŝŶŐ�Ă�ŵŝŶŽƌŝƚǇ͟�–� ĞǆƉůĂŝŶƐ� ƚŚĞ�,ƵŐƵĞŶŽƚƐ͚�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚǇŶĂŵŝĐ͘ϴϴ� /ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�
ǁĂƐƟŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƉƌŽĮƚƐ� ĨŽƌ� ůƵǆƵƌŝĞƐ͕� ƚŚĞƐĞ�ǁĞƌĞ� ƌĞŝŶǀĞƐƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞŝƌ� ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� ƐŝŶĐĞ� WƌŽƚĞƐƚĂŶƚƐ� ĂĚŚĞƌĞĚ� ĨŽƌ� ƌĞůŝŐŝŽƵƐ-
ĞƚŚŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƚŽ�Ă�ŵŽĚĞƐƚ�ůŝĨĞƐƚǇůĞ͘ 

dŚĞ�&ƌĞŶĐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĞůĞŵĞŶƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ďŽƚŚ�ĚŝƐƟŶŐƵŝƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ďŽŶĚĞĚ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�EĞƵ-,ĂŶĂƵ�&ƌĞŶĐŚ�
ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůůŽŽŶ��ŚƵƌĐŚ�–�ĐŽƵŶƟŶŐ�ŶĞĂƌůǇ�Ăůů�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ĂƐ�ŵĞŵďĞƌƐ��–�ƵŶƟů�ƚŚĞ� ůĂƚĞ�
ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ� � ĐĞŶƚƵƌǇ� � ŝƚ�ǁĂƐ� ĂůƐŽ� ,ĂŶĂƵ͛Ɛ� ƐĞĐŽŶĚ� ďƵƐŝŶĞƐƐ� ůĂŶŐƵĂŐĞ� ŽĐĐĂƐŝŽŶĂůůǇ� ƵƐĞĚ� ŝŶ� ƚƌĂĚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚĞŶĐĞ͘� dŚĞ�
ĐůŽƐĞ�ĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ� ůŝŶŐƵŝƐƟĐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƉƌŽŵŽƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕�ĂƌƟƐƟĐ�ĂŶĚ� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�ĞǆĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�'ĞŶĞǀĂ͘��ůŽƐĞ�
ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŬĞƉƚ�ǁŝƚŚ�WĂƌŝƐ͖�ZĞĨŽƌŵŝƐƚ�WĂƌŝƐŝĂŶ�ĂƌƟƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂƌƟƐĂŶƐ�ƐĞƩůĞĚ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ͖�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�
,ĂŶĂƵ��ƌĂǁŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ� :ĞĂŶ->ŽƵŝƐ�'ĂůůŝĞŶ� ;ϭϳϯϬ-ϭϴϬϵͿ�ǁĂƐ�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ� ĨƌŽŵ�WĂƌŝƐ͘�dŚŝƐ� ĐůŽƐĞ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ƚŽ�WĂƌŝƐŝĂŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂŶƚƐ�ƉƌŽǀĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĚŝƐƉĞŶƐĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ůƵǆƵƌǇ�ŐŽŽĚƐ�ŝŶ�ĐĂƚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚĂƐƚĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�͞�ŝŐ�tŽƌůĚ͘͟ 

/Ŷ�ƚŚĞ�ůĂƚĞ�ĞŝŐŚƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�,ĂŶĂƵ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĐĞŶƚĞƌ�ǁĂƐ�ǁĞůů�ŬŶŽǁŶ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚŝƐ�
ƌŽůĞ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ůĂƌŐĞůǇ�ŝŐŶŽƌĞĚ͘�:ĞĂŶ-WŝĞƌƌĞ��ƌŵĂŶ�;ϭϳϯϰ-ϭϴϭϰͿ�ĂŶĚ�WŝĞƌƌĞ-&ƌĠĚĠƌŝĐŬ-�ŚƌĠƟĞŶ�ZĞĐůĂŵ�;ϭϳϰϭ-ϭϳϴϵͿ͕�ďŽƚŚ�
ĂƉŽůŽŐŝƐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ,ƵŐƵĞŶŽƚ-ĨƵŐŝƟǀĞƐ͛� ĞĐŽŶŽŵŝĐ� ĂŶĚ� ƐŽĐŝĂů� ƐƵĐĐĞƐƐ� ŝŶ� 'ĞƌŵĂŶ� ůĂŶĚƐ� ďƵƚ� ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ŝŶ� �ƌĂŶĚĞŶďƵƌŐ-
WƌƵƐƐŝĂ͕ϴϵ�ǁƌŽƚĞ�ĂďŽƵƚ�,ĂŶĂƵ� ŝŶ�ϭϳϴϲ͗�͙ͣ�ĐĞƩĞ�ǀŝůůĞ�ĞƐƚ�ĚĞǀĞŶƵĞ� ĨĂŵĞƵƐĞ�ĞŶ��ůůĞŵĂŐŶĞ�Θ�ĚĂŶƐ�ƚŽƵƚ� ůĞ�EŽƌĚ�ƉĂƌ�ƐĞƐ�
ďĞĂƵǆ�ŽƵǀƌĂŐĞƐ�Ě͛ŽƌĨĠǀƌĞƌŝĞ�΀ƐŝĐ΁�Θ�ĚĞ�ďŝũŽƵƚĞƌŝĞ�ƋƵŝ�ŽŶƚ�ůĞ�ƉůƵƐ�ŐƌĂŶĚ�ĚĠďŝƚ�Θ�Ğƚ�ŶĞ�ůĞ�ĐğĚĞŶƚ�ƉŽŝŶƚ�ă�ĐĞƵǆ�ƋƵŝ�ĨŽƵƌŶŝƚ�ůĂ�
&ƌĂŶĐĞ͞ϵϬ� –� ͣƚŚŝƐ� ĐŝƚǇ� ŝƐ� ĨĂŵŽƵƐ� ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� 'ĞƌŵĂŶ� ůĂŶĚƐ� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŶŽƌƚŚ� ĚƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďĞĂƵƟĨƵů� ŐŽůĚƐŵŝƚŚƐ͚� ĂŶĚ�
ďŝũŽƵƚĞƌŝĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ŝŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĂƐ�ŐŽŽĚ�ĂƐ�&ƌĞŶĐŚ�ŐŽŽĚƐ͘͞ 

�ŶĚŶŽƚĞƐ͗ 

ϭ͘�dŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŝŶ�ϮϬϭϯ�ĂŶĚ�ϮϬϭϰ͕�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�
ĂĚĚŝƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ĞŶĚŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƟƚůĞƐ͘�dƌĂŶƐůĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�'ĞƌŵĂŶ�ƚŽ��ŶŐůŝƐŚ�ďǇ��ŽƌŽƚŚĞĂ��ƵƌƐƚǇŶ�ĂŶĚ��ƌŽǁŶǁĞŶ�^ĂƵŶĚĞƌƐ͘��;^ĞĞ�
ĂůƐŽ�ĞŶĚŶŽƚĞ�ϭϯ͘Ϳ 

�Ϯ͘�ZĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ͕�ƐĞĞ͗��ŚĂƌůĞƐ�dƌƵŵĂŶ͕�dŚĞ�tĂůůĂĐĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ͘��ĂƚĂůŽŐƵĞ�ŽĨ�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�ϮϬϭϯ͖�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ͘�
�ƌĂŌƐŵĂŶƐŚŝƉ�ĂŶĚ��ŽůůĞĐƟŶŐ�ŽĨ�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�dĞƐƐĂ�DƵƌĚŽĐŚ�ĂŶĚ�,ĞŝŬĞ��ĞĐŚ͕��ƌŝŐŚƚŽŶ͕��ŚŝĐĂŐŽ�ĂŶĚ�dŽƌŽŶƚŽ�ϮϬϭϰ͘ 

�ϯ͘�ZĞ�ƚŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƐŶƵī�ďŽǆĞƐ͕�ƐĞĞ͗�,ĂŶƐ�KƩŽŵĞǇĞƌ͕�͞^ŶƵī��ŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�dĂŬŝŶŐ�ŽĨ�^ŶƵī͗�KŶ�ƚŚĞ�WƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�>ƵǆƵƌǇ͕͟�ŝŶ͗�DĞŝƐƐĞŶ�^ŶƵī��ŽǆĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŝŐŚƚĞĞŶƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ͕�DƵŶŝĐŚ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϭϰ-Ϯϳ͖�dĞƐƐĂ�DƵƌĚŽĐŚ͕�͞^ŶƵī-ƚĂŬŝŶŐ͘�&ĂƐŚŝŽŶ�ĂŶĚ��ĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϭ-ϭϲ͘� 

�ϰ͘�>ŽƌĞŶǌ�^ĞĞůŝŐ͕�͞WƌĞĐŝŽƵƐ�^ŶƵī��ŽǆĞƐ�ŝŶ�WƌŝŶĐĞůǇ��ŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŐŚƚĞĞŶƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ͕͟�ŝŶ͗�DĞŝƐƐĞŶ�^ŶƵī��ŽǆĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŝŐŚƚĞĞŶƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ͕�DƵͲ
ŶŝĐŚ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�Ϯϴ-ϰϴ͘ 

�ϱ͘��ŚĂƌůĞƐ�dƌƵŵĂŶ͕�͞&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŠƚĞ�ă�WŽƌƚƌĂŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�dĂďĂƟğƌĞ͘�dŚĞ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ�ŝŶ�WĂƌŝƐ͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϭϳ-Ϯϴ͘ 



 

ϱϮ 

�ϲ͘�DŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�͕�ƐĞĞ͗�>ŽƌĞŶǌ�^ĞĞůŝŐ͕�͞��ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ�ĚĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ�ĚƵ�ys///Ğ�ƐŝğĐůĞ͗�ůĞƐ�ĨĂďƌŝĐĂŶƚƐ�ƉĂƌŝƐŝĞŶƐ�Ğƚ�ůĞƐ�ŝŵŝƚĂƟŽŶƐ�
ƐƵŝƐƐĞƐ�Ğƚ�ĂůůĞŵĂŶĚĞƐ͕͟�ŝŶ͗��ŽŶŶŽŝƐƐĞƵƌƐŚŝƉ͘�>Ζƈŝů͕�ůĂ�ƌĂŝƐŽŶ�Ğƚ�ůΖŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�;ZĞŶĐŽŶƚƌĞƐ�ĚĞ�ů͛�ĐŽůĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞͿ͕�WĂƌŝƐ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�Ϯϯϵ-Ϯϱϭ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�
Ϯϯϵ-Ϯϰϭ͘ 

�ϳ͘��ďƌĂŚĂŵ�<ĞŶŶĞƚŚ�^ŶŽǁŵĂŶ͕��ŝŐŚƚĞĞŶƚŚ��ĞŶƚƵƌǇ�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ͕�>ŽŶĚŽŶ�ϭϵϲϲ͕�ƉƉ͘�ϵϬ-ϵϭ͕�ĮŐŐ͘�ϳϯϭ-ϳϯϮ͕��͕�͖�ϮŶĚ�ĞĚŝƟŽŶ͕�tŽŽĚďƌŝĚŐĞ͕�
^ƵīŽůŬ͕�ϭϵϵϬ͕�ƉƉ͘�ϮϰϮ͕�Ϯϱϯ͕�ϰϭϳ͕�ĮŐŐ͘�ϴϵϴ-ϴϵϵ͘� 

�ϴ͘�^ĞƌŐĞ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ͕��ĂƚĂůŽŐƵĞ�ĚĞƐ�ƚĂďĂƟğƌĞƐ͕�ďŽŠƚĞƐ�Ğƚ�ĠƚƵŝƐ�ĚĞƐ�ys///Ğ�Ğƚ�y/yĞ�ƐŝğĐůĞƐ�ĚƵ�ŵƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ͕�WĂƌŝƐ�ϭϵϴϭ͕�ƉƉ͘�ϯϰϱ-ϯϰϲ͘ 

�ϵ͘�:ƵůŝĂ��ůĂƌŬĞ͕�͞^ǁŝƐƐ�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ͗�DǇƚŚ�Žƌ�ZĞĂůŝƚǇ͍͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϲϭ-ϳϯ͘ 

�ϭϬ͘��ĂƌŽůǇŶ�^ĂƌŐĞŶƚƐŽŶ͕�DĞƌĐŚĂŶƚƐ�ĂŶĚ�>ƵǆƵƌǇ�DĂƌŬĞƚƐ͘�dŚĞ�DĂƌĐŚĂŶĚƐ�DĞƌĐŝĞƌƐ�ŽĨ��ŝŐŚƚĞĞŶƚŚ-�ĞŶƚƵƌǇ�WĂƌŝƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�ϭϵϵϲ͖�ƐĞĞ�ŶŽǁ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�
ŝŶ�&ƌĠĚĠƌŝĐ��ĂƐƐĂƐ͕�͞>͛ĞƐƉƌŝƚ�ĚƵ�ĚĠĐŽƌ͕͞�ŝŶ͗�:ĂŶŶŝĐ��ƵƌĂŶĚ͕�DŝĐŚğůĞ��ŝŵďĞŶĞƚ-WƌŝǀĂƚ�ĂŶĚ�&ƌĠĚĠƌŝĐ��ĂƐƐĂƐ͕��ĠĐŽƌƐ͕�ŵŽďŝůŝĞƌ�Ğƚ�ŽďũĞƚƐ�Ě͛Ăƌƚ�ĚƵ�ŵƵƐĠĞ�
ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�ĚĞ�>ŽƵŝƐ�y/s�ă�DĂƌŝĞ-�ŶƚŽŝŶĞƩĞ͕�WĂƌŝƐ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϯϬ-ϭϬϵ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�ϲϲ-ϲϴ͘ 

�ϭϭ͘�ZĞ�ZĠŵŽŶĚ�ƐĞĞ�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϯϰ͕�ϰϰ͕�Ϯϱϱ͖��ůĂƌŬĞ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϲϰ-ϲϲ͘ 

�ϭϮ͘�:ƵůŝĂ��ůĂƌŬĞ͕�͞^ǁŝƐƐ�^ŶƵī��ŽǆĞƐ�ϭϳϴϱ-ϭϴϯϱ͕͟�ŝŶ͗��ŶĂŵĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ϭϳϬϬ-ϮϬϬϬ͘�dŚĞ�<ŚĂůŝůŝ��ŽůůĞĐƟŽŶƐ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�,ĂǇĚŶ�tŝůůŝĂŵƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�
ϮϬϬϵ͕�ƉƉ͘�ϮϵϮ-ϯϭϳ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�Ϯϵϴ͕�ϯϬϴ͕�ŶŽ͘�ϮϬϴ͘ 

�ϭϯ͘�ZĞ�,ĂŶĂƵ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŝŶ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝů͕�ĐŝƟŶŐ�ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ͕�ƐĞĞ͗�>ŽƌĞŶǌ�^ĞĞůŝŐ͕�͞'ŽůĚ��Žǆ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ͗�
dŚĞ��ǆƚĞŶĚĞĚ�tŽƌŬďĞŶĐŚ�ŽĨ�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�ĂŶĚ�/ƚƐ�dƌĂĚĞ�&Ăŝƌ͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ͕�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϳϰ-ϵϭ͘�dŚĞ�ƚĞǆƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĞƐƐĂǇ͕�ƚƌĂŶƐůĂƚĞĚ�ďǇ��ƌŽŶǁĞŶ�
^ĂƵŶĚĞƌƐ͕�ǁĂƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ƌ͘�dĞƐƐĂ�DƵƌĚŽĐŚ�ĂŶĚ��ƌ͘�,ĞƌŝŬĞ��ĞĐŚ͕�ĞĚŝƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ďŽƚŚ�sŝĐƚŽƌŝĂΘ�ůďĞƌƚ�
DƵƐĞƵŵ͕�ĨŽƌ�ŐŝǀŝŶŐ�ŵĞ�ƉĞƌŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘ 

�ϭϰ͘�ZŝĐŚĂƌĚ�^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ͕�ͣ,ĂŶĂƵ�ŝŶ�ĚĞƌ��Ğŝƚ�ĚĞƐ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ��ƵƌǇ͕͞�ŝŶ͗�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ��Ğƌ�DĂůĞƌ�&ƌŝĞĚƌŝĐŚ��ƵƌǇ�;ϭϳϲϯ-ϭϴϮϯͿ͕�'ŽĞƚŚĞƐ�
ͣǌǁĞŝƚĞƌ�&ƌŝƚǌ͞�;,ĂŶĂƵ͕�DƵƐĞĞŶ�ĚĞƌ�^ƚĂĚƚ�,ĂŶĂƵ�ĂŶĚ�tĞŝŵĂƌ͕�<ůĂƐƐŝŬ�^ƟŌƵŶŐ�tĞŝŵĂƌͿ͕��ĞƌůŝŶ�ĂŶĚ�DƵŶŝĐŚ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϯϯ-ϰϯ͕�ƐĞĞ�Ɖ͘�ϯϴ͘� 

�ϭϱ͘�>ŽƌĞŶǌ�^ĞĞůŝŐ͕�'ŽůĚĚŽƐĞŶ�ĚĞƐ�ϭϴ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ�ĂƵƐ�ĚĞŵ��ĞƐŝƚǌ�ĚĞƌ�&ƺƌƐƚĞŶ�ǀŽŶ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐ͘��ŝĞ�^ĂŵŵůƵŶŐ�ĚĞƐ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞŶ�
EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵƐ�ŝŵ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐ-DƵƐĞƵŵ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ�;<ĂƚĂůŽŐĞ�ĚĞƐ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞŶ�EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵƐ͕�ŶĞǁ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ǀŽů͘�ϯͿ͕�DƵŶŝĐŚ�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϲϮ͘ 

�ϭϲ͘�tĂůƚƌĂƵĚ�EĞƵǁŝƌƚŚ͕�DĞŝƘĞŶĞƌ�DĂƌŬĞŶ͘�KƌŝŐŝŶĂů͕�/ŵŝƚĂƟŽŶ͕�sĞƌĨćůƐĐŚƵŶŐ͕�&ćůƐĐŚƵŶŐ͕�ϮŶĚ�ĞĚŝƟŽŶ͕�sŝĞŶŶĂ�ϭϵϴϬ͕�ƉƉ͘�ϭϬϳ͕�ϭϮϰ͘� 

ϭϳ͘�EĞƵǁŝƌƚŚ�ϭϵϴϬ͕�Ɖ͘�ϭϮϰ͘���ůƐŽ�ĨƌŽŵ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ͕�ƐĞĞ͗�:ƵůŝĂ�tĞďĞƌ͕�ͣKƌŝŐŝŶĂů�–�<ŽƉŝĞ�–�&ćůƐĐŚƵŶŐ͗��ĂƐ�sĞƌŚćůƚŶŝƐ�ĚĞƌ�DĞŝƘĞŶĞƌ�
WŽƌǌĞůůĂŶĞ�ǌƵ�ŝŚƌĞŶ�ŽƐƚĂƐŝĂƟƐĐŚĞŶ�sŽƌďŝůĚĞƌŶ�ƵŶĚ�ďĞŝĚĞƌ�tĞƌƚƐĐŚćƚǌƵŶŐ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ͕͞�ŝŶ͗�&ćůƐĐŚƵŶŐ�–�WůĂŐŝĂƚ�–�<ŽƉŝĞ͘�<ƺŶƐƚůĞƌŝƐĐŚĞ�WƌĂŬƟŬĞŶ�ŝŶ�
ĚĞƌ�sŽƌŵŽĚĞƌŶĞ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ��ŝƌŐŝƚ�hůƌŝŬĞ�DƺŶĐŚ͕��ŶĚƌĞĂƐ�dĂĐŬĞ͕�DĂƌŬǁĂƌƚ�,ĞƌǌŽŐ�ĂŶĚ�^ǇůǀŝĂ�,ĞƵĚĞĐŬĞƌ�;<ƵŶƐƚŚŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƐ�&ŽƌƵŵ�/ƌƐĞĞ͕�ǀŽů͘�ϭͿ͕�
WĞƚĞƌƐďĞƌŐ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϭϮϳ-ϭϰϬ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�ϭϯϱ-ϭϯϳ͘ 

�ϭϴ͘�^ĞĞ�ŶŽǁ�ĂůƐŽ͕�^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϯϴ-ϯϵ͘ 

�ϭϵ͘�/Ŷ�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞'ŽůĚ��Žǆ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͕͞�Ɖ͘�ϳϲ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ŽĨ��ϯϴϱ��ŝƐ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ͘ 

�ϮϬ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞��ůĂ�ƌĞĐŚĞƌĐŚĞ͕͟�Ɖ͘�Ϯϰϯ͖��ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�:ƵůŝĂ��ůĂƌŬĞ͕�>ŽŶĚŽŶ͘ 

�Ϯϭ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĚĞĂƚŚ�ĂƐ�ϭϴϬϱ͕�ƐĞĞ͗�^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϰϮ͕�ŶŽƚĞ�ϭϴ͘ 

�ϮϮ͘�^ĞĞ�ŶŽǁ�ĂůƐŽ͕�^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϯϯ-ϯϰ͕�ϯϵ͘ 

Ϯϯ͘��ůĂƌŬĞ�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϯϭϳ͕�ŶŽ͘�ϮϮϴ͖�:ŽƐĠ�ĚĞ�>ŽƐ�>ůĂŶŽƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƟĂŶĞ�'ƌĠŐŽŝƌĞ͕�DƵƐĠĞ��ŽŐŶĂĐƋ-:ĂǇ͘�DƵƐĠĞ�ĚƵ�ys///Ğ�ƐŝğĐůĞ�ĚĞ�ůĂ�sŝůůĞ�ĚĞ�WĂƌŝƐ͘�>ĞƐ�
ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘��ŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ�Ğƚ�ŽďũĞƚƐ�ĚĞ�ǀĞƌƚƵ͕�WĂƌŝƐ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘ ϭϵϵ-ϮϬϮ͕�ŶŽƐ�ϳϲ-ϳϳ͖�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϮϳϬ-Ϯϳϭ͕�ŶŽ͘�ϳϴ�;�ŵŽƐƚ�ƉƌŽďĂďůǇ�Ă�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚ�
ďŽǆ�ƉƉ͘�Ϯϲϴ-Ϯϲϵ͕�ŶŽ͘�ϳϳ��ŝƐ�ŶŽƚ�ŵĂĚĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�dŽƵƐƐĂŝŶƚ�Ϳ͖�>ŽƌĞŶǌ�^ĞĞůŝŐ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ�ĚĞ�,ĂŶĂƵ�ĚƵ�ys///Ğ�ƐŝğĐůĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĠĞƐ�ĂƵ�ŵƵƐĠĞ�
ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ͕͟�ŝŶ͗�>Ă�ZĞǀƵĞ�ĚĞƐ�ŵƵƐĠĞƐ�ĚĞ�&ƌĂŶĐĞ�–�ZĞǀƵĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ�ϲϰ͕�ϮϬϭϰ͕�ŶŽ͘�ϯ͕�ƉƉ͘�ϵϰ-ϭϬϯ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�ϵϱ-ϵϲ͘� 

�Ϯϰ͘�dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ��ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͚Ɛ�ĞƐƐĂǇ�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�͕�ϮϬϭϰ 

�Ϯϱ͘��ĐĐ͘�EŽ͘�ϰϴ͘ϭϴϳ͘ϰϮϮ�ƵŶĚ�ϰϴ͘ϭϴϳ͘ϰϳϭ͘��&Žƌ�ƚŚĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƌŬƐ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ƌ͘�tŽůĨƌĂŵ�<ŽĞƉƉĞ�ĂŶĚ�
dĂŵĂƌĂ�^ĐŚĞĐŚƚĞƌ͕�DĞƚƌŽƉŽůŝƚĂŶ�DƵƐĞƵŵ�ŽĨ��ƌƚ͕�EĞǁ�zŽƌŬ͘ 

�Ϯϲ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϬϳ͕�ƉƉ͘�ϮϲϮ-Ϯϳϯ͕�ϯϴϲ-ϯϵϭ͕�ŶŽƐ�ϯϰ-ϯϲ͖��ƌĞ�ŵĂƌŬƐ�ƐĞĞ͗�Ɖ͘�ϳϭ͘���ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŝŶ�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϬϳ͕�ƉƉ͘�Ϯϳϰ͕�ϯϵϭ-ϯϵϮ͕�ŶŽ͘�ϯϳ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŵĞŶƟŽŶĞĚ�
ŚĞƌĞ͘�/ƚ�ĂůƐŽ�ďĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ��>&;͍Ϳd�ŵĂƌŬ͕�ďƵƚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂƌƌŽǁ�ŝƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚǁŽ�ůĂƵƌĞů�ďƌĂŶĐŚĞƐ�ŝŵŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŝĂŶ��ĐŚĂƌŐĞ�
ŵĂƌŬ�ŽĨ�ϭϳϲϮ-ϲϴ͕�ƚŚŝƐ�ŵĂƌŬƐ�ŵŝŐŚƚ�ďĞ�ĚĂƚĞĚ�ĂƐ�ŽŶĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬ�ĞŶƐĞŵďůĞƐ��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĂƌƌŽǁ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌŽƐĞƩĞ͘� 

�Ϯϳ͘��ŽŵƉĂƌĞ�Ɖ͘�Ğǆ͘�ƚŽ͗�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϭϭϱ-ϭϭϲ͕�ϭϯϮ-ϭϯϰ͕�ŶŽƐ�Ϯϭ͕�Ϯϳ͘��ŽŵƉĂƌĞ�ƚŽŽ�ƚŽ�Ă�ƌĞůĂƚĞĚ�ŐŽůĚ�ďŽǆ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂůůĂĐĞ��ŽůůĞĐƟŽŶ͕��ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�ƚĞŶƚĂƟǀĞůǇ�ĂƐĐƌŝďĞĚ�ƚŽ��ĞƌůŝŶ�;dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�Ϯϵϯ-Ϯϵϲ͕�ŶŽ͘�ϴϲͿ͘�� 



 

ϱϯ 

�Ϯϴ͘�^ĞĞ͗��ƵƌĂŶĚͬ�ŝŵďĞŶĞƚ-WƌŝǀĂƚͬ�ĂƐƐĂƐ�ϮϬϭϰ͕�Ɖ͘�ϱϬϳ͕�ŶŽ͘�ϮϮϯ�;DŝĐŚğůĞ��ŝŵďĞŶĞƚ-WƌŝǀĂƚͿ͘ 

�Ϯϵ͘��^ĞĞ�Ɖ͘�Ğǆ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϱ-ϵϲ͕�ĮŐ͘�Ϯ͘ 

�ϯϬ͘�^ĞĞ�ŶŽǁ͕��dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�Ϯϭϴ͕�ŶŽ͘�ϲϬ͘ 

�ϯϭ͘�^ĞĞ͗�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�'ĂůĂŶƚĞƌŝĞ͘�KŐŐĞƫ�Ěŝ�ůƵƐƐŽ�Ğ�Ěŝ�ƉŝĂĐĞƌĞ�ŝŶ��ƵƌŽƉĂ�ĨƌĂ�^ĞƩĞĐĞŶƚŽ�Ğ�KƩŽĐĞŶƚŽ�;EĂƉůĞƐ͕�DƵƐĞŽ�EĂǌŝŽŶĂůĞ�ĚĞůůĂ��ĞƌĂͲ
ŵŝĐĂ�͞�ƵĐĂ�Ěŝ�DĂƌƟŶĂ͟Ϳ͕�EĂƉůĞƐ�ϭϵϵϳ͕�Ɖ͘�ϭϭϲ͕�ŶŽ͘�ϭ͘ϭϭϲ͘ 

�ϯϮ͘�^ĞĞ�ŶŽǁ͕�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�Ϯϭϵ-ϮϮϬ͕�ŶŽ͘�ϲϭ͘ 

�ϯϯ͘�DĂƌǇ�tĞďƐƚĞƌ͕�:ŽŚĂŶ��ŽīĂŶǇ�ϭϳϯϯ-ϭϴϭϬ͕�EĞǁ�,ĂǀĞŶͬ>ŽŶĚŽŶ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϱ͕�ϯϰϭ-ϯϰϯ͕�ϯϳϵ-ϯϴϬ͕�ϱϵϯ͘ 

�ϯϰ͘�ZĞ�'ŽĞƚŚĞ͚Ɛ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ�ƐĞĞ͗�^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�ϰϮ͘ 

�ϯϱ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϳ-ϵϴ͘ 

�ϯϲ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϲ͕�ŶŽ͘�ϱϰϯ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϳ-ϵϴ͕�ĮŐ͘�ϴ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�DŝĐŚğůĞ��ŝŵďĞŶĞƚ-WƌŝǀĂƚ͕�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƚĞƵƌ�ĞŶ�ĐŚĞĨ�ĂƵ�ĚĠƉĂƌƚĞŵĞŶƚ�ĚĞƐ�KďũĞƚƐ�Ě͚Ăƌƚ�ĚƵ�DƵƐĠĞ�ĚƵ�>ŽƵǀƌĞ͕�ĨŽƌ�ŚĞƌ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƐŶƵī�ďŽǆĞƐ�;&ŝŐ͘�ϮϲͬϮϳͿ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�
ƚŽ�ƌĞƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ŽĨ�ŵĂƌŬƐ�ŽĨ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌƟĐůĞ͘ 

ϯϳ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�ƉƉ͘�ϯϮϳ-ϯϮϴ͕�ŶŽ͘�ϱϭϴ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϴ͕�ĮŐ͘�ϵ͘ 

�ϯϴ͘�ĚĞ�>ŽƐ�>ůĂŶŽƐ�ĂŶĚ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�ϮϬϭϭ͕�Ɖ͘�ϭϴϰ͕�ŶŽ͘�ϲϴ�;dŚŝƐ�ŵĂƌŬ�ǁĂƐ�ĂƩƌŝďƵƚĞĚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌͿ͖�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�Ɖ͘�Ϯϱϱ-Ϯϱϲ͕�
ƌĞ�ŶŽ͘�ϳϯ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�ͣ'ŽůĚ��Žǆ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͕͞�Ɖ͘�ϴϵ͕�ŶŽƚĞ�ϱϮ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϴ͘ 

�ϯϵ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϳ͕�ŶŽ͘�ϱϰϰ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϴ͕�ĮŐ͘�ϭϭ͘ 

�ϰϬ͘��ůĂƌĞ�>Ğ��ŽƌďĞŝůůĞƌ͕��ƵƌŽƉĞĂŶ�ĂŶĚ��ŵĞƌŝĐĂŶ�^ŶƵī��ŽǆĞƐ�ϭϳϯϬ-ϭϴϯϬ͕�>ŽŶĚŽŶ�ϭϵϲϲ͕�Ɖ͘�ϰϬ͕�ĮŐŐ͘�ϯϭϰ-ϯϭϵ͘ 

�ϰϭ͘�^ĞĞ�Ɖ͘�Ğǆ͘��ŶĂŵĞůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌůĚ�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϰϯϬ͕�ŵŝĚĚůĞ�ĐŽůƵŵŶ͕�ĐĂƚ͘�ϮϬϴ͖��ůĂƌŬĞ�ϮϬϭϰ͕�ĮŐ͘�ϱ͘Ϯ͘ 

�ϰϮ͘�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�Ϯϲϴ-Ϯϲϵ͕�ŶŽ͘�ϳϳ͖�ƐĞĞ�ĞŶĚŶŽƚĞ�Ϯϯ͘ 

�ϰϯ͘�dŚĞ�ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ŚŽŵŽŐĞŶŽƵƐ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ĚĂƟŶŐ�ƚŽ�ϭϳϲϱ-ϭϳϳϱ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬ�DΘW�;ͣŇĂŶŬĞĚ�ďǇ�ďƌĂŶĐŚĞƐ͞Ϳ�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ��W��;ͣŇĂŶŬĞĚ�ďǇ�ƚǁŽ�ŝĚĞŶƟĐĂů�ŵĂƌŬƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŝƌĐůĞƐ�ĂŶĚ�ďƌĂŶĐŚĞƐ�Žƌ�ƐƵŶďƵƌƐƚƐ͞Ϳ�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽƌŝŐŝŶ��ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉƌŽǀĞŶ�;dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�
ƉƉ͘�Ϯϱϰ-Ϯϲϳ͕�ŶŽƐ�ϳϯ-ϳϲͿ͘�tŚŝůĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐƚǇůŝƐƟĐ�ƐŝŵŝůĂƌŝƟĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ��D��ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ͕�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬƐ͚�ŝŶŝƟĂůƐ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ƚŽ�ĂŶǇ�ŽĨ�
ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ�ďŝũŽƵƟĞƌƐ͚�ŶĂŵĞƐ͘� 

ϰϰ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϵ͘ 

ϰϱ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϱ͕�ŶŽ͘�ϱϲϮ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϵ͘ 

ϰϲ͘�ZĞ�>ĞƐ�&ƌğƌĞƐ�^ŽƵĐŚĂǇ�ƐĞĞ͗�ĚĞ�>ŽƐ�>ůĂŶŽƐ�ĂŶĚ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϴϴ-ϭϵϭ͕�ŶŽƐ�ϳϭ-ϳϮ�;ĂƩƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ĂŶ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌͿ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϲ-ϵϳ͘ 

�ϰϳ͘�hůƌŝŬĞ�tĞŝŶŚŽůĚ͕�͞�ŝŶĞ�,ĂŶĂƵĞƌ�dĂďĂƟĞƌĞ�ŝŵ�'ƌƺŶĞŶ�'ĞǁƂůďĞ͕͞�ŝŶ͗��ƌĞƐĚĞŶĞƌ�<ƵŶƐƚďůćƩĞƌ�ϱϳ͕�ϮϬϭϯ͕�ŶŽ͘�ϰ͕�ƉƉ͘�ϲϬ-ϲϰ͕�ƐĞĞ�Ɖ͘�ϲϯ͕�ĮŐ͘�Ϯ͘ 

�ϰϴ͘�tĞŝŶŚŽůĚ�ϮϬϭϯ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�ͣ'ŽůĚ��Žǆ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͕͞�Ɖ͘�ϴϰ͕�ƉůĂƚĞ�ϲ͘ϭϮ͖�'ĞƌŚĂƌĚ�,ŽůǌŚĞǇ͕�͞�ŝĞ�sĞƌǁĞŶĚƵŶŐ�ƵŶƚĞƌƐĐŚŝĞĚůŝĐŚĞƌ�DŝůĐŚƋƵĂƌǌ-
dǇƉĞŶ�ďĞŝ�dĂďĂƟĞƌĞŶ�ĚĞƐ�ϭϴ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ͕͞�ŝŶ͗��ĞŝƚƐĐŚƌŝŌ�ĚĞƌ��ĞƵƚƐĐŚĞŶ�'ĞŵŵŽůŽŐŝƐĐŚĞŶ�'ĞƐĞůůƐĐŚĂŌ�ϲϯ͕�ϮϬϭϰ͕�ŶŽƐ�ϭ-Ϯ͕�ƉƉ͘�ϭϯ-ϯϰ͕�ƐĞĞ�Ɖ͘�ϭϴ͕�
ŶŽ͘�ϭ͕�ƉƉ͘�ϮϬ-Ϯϭ͕�Ϯϱ͕�Ϯϳ͕�ĮŐŐ͘�ϯ͕�ϭϱ-ϭϳ͘ 

�ϰϵ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϯ͕�ŶŽ͘�ϱϱϴ͘ 

�ϱϬ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϳ͘ 

ϱϭ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϳ͕�ŶŽƐ͘�ϱϲϲ͕�ϱϲϳ͘ 

ϱϮ͘�ZĞ��ƐĂŝĂƐ�KďŝĐŬĞƌ�ƐĞĞ͗�ĚĞ�>ŽƐ�>ůĂŶŽƐ�ĂŶĚ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϴϱ-ϭϴϳ͕�ŶŽƐ�ϲϵ-ϳϬ�;ĂƩƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌͿ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϵϵ͘ 

�ϱϯ͘�:ƵƩĂ�<ĂƉƉĞů�ĂŶĚ�hůƌŝŬĞ�tĞŝŶŚŽůĚ͕��ĂƐ�EĞƵĞ�'ƌƺŶĞ�'ĞǁƂůďĞ͘�&ƺŚƌĞƌ�ĚƵƌĐŚ�ĚŝĞ�ƐƚćŶĚŝŐĞ��ƵƐƐƚĞůůƵŶŐ͕�DƵŶŝĐŚ�ĂŶĚ��ĞƌůŝŶ�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�Ϯϵϳ͕�ĮŐ͘�ϯ͘ 

�ϱϰ͘�&ƵƌƚŚĞƌ�ĞǆƉůĂŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŝŶ͗�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϵ-ϭϬϭ͘ 

�ϱϱ͘�dƌƵŵĂŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϮϳϮ-Ϯϳϱ͕�ŶŽ͘�ϳϵ͘ 

�ϱϲ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϬϳ͕�ƉƉ͘�ϵϱ͕�Ϯϳϲ-Ϯϳϵ͕�ϯϵϮ-ϯϵϯ͕�ŶŽ͘��ϯϴ͘ 



 

ϱϰ 

�ϱϳ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞'ŽůĚ��Žǆ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ͕͞�Ɖ͘�ϳϴ͕�ĮŐ͘�ϲ͘ϱ͘ 

�ϱϴ͘�ĚĞ�>ŽƐ�>ůĂŶŽƐ�ĂŶĚ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϴϴ-ϭϴϵ͕�ŶŽ͘�ϳϭ͘ 

�ϱϵ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϴ͕�ŶŽ͘�ϱϰϲ͘ 

ϲϬ͘�^ĞĞ�ĂůƐŽ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϭϮϲ͕�ŶŽ͘�ϭϰϴ�ĂŶĚ�ƉƉ͘�ϭϯϴ-ϭϯϵ͕�ŶŽ͘�ϭϲϲ��ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĚĞ�>ŽƐ�>ůĂŶŽƐ�ĂŶĚ�'ƌĠŐŽŝƌĞ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϱϰ-ϭϱϱ͕�ŶŽ͘�ϱϬ͘ 

�ϲϭ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϴ͕�ŶŽ͘�ϱϰϲ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϵ-ϭϬϬ͕�ĮŐ͘�ϭϯ͘ 

�ϲϮ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϵ-ϯϱϬ͕�ŶŽ͘�ϱϱϬ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϵ-ϭϬϬ͕�ĮŐ͘�ϭϰ͘� 

�ϲϯ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϭ͕�ŶŽ͘�ϱϱϯ͘ 

�ϲϰ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϴ͕�ŶŽ͘�ϱϰϲ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�ƉƉ͘�ϵϵ-ϭϬϬ͕�ĮŐ͘�ϭϯ ͖��ƐĞĞ��ĂůƐŽ͗�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϰϴ͕�ŶŽ͘��ϱϰϳ͖�^ĞĞůŝŐ�
ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϭϬϭ͕�ĮŐ͘�ϭϱ�ĂŶĚ�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϬ͕�ŶŽ͘�ϱϱϭ͘ 

�ϲϱ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ��ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϮ͕�ŶŽ͘�ϱϱϲ͘�/Ĩ�ŽŶĞ�ƌĞĂĚƐ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶŝƟĂůƐ�ĂƐ��&͕�ƚŚĞ�ŵĂƌŬ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�͞�ŽůůŝŶ�&ƌğƌĞƐ͕͟�ƚŚĞ�ďƌŽƚŚĞƌƐ�
�ŽůůŝŶ͕�ƚǁŽ�ƐŽŶƐ�ŽĨ�WŚŝůŝƉƉĞ��Žů;ůͿŝŶ͘�&Žƌ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƌĞƐƉĞĐƚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Dƌ͘�^ƚĞŝŶ�,Žůŵ�ǁŚŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�,ĂŶĂƵ�ŵĂƌŬƐ�
ĐŽŶŶĞĐƟŶŐ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�,ĂŶĂƵ�ŐŽůĚƐŵŝƚŚƐ͛�ĨĂŵŝůǇ��ŽůůŝŶ͘ 

�ϲϲ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϯ͕�ŶŽ͘�ϱϱϳ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϭϬϭ͕�ĮŐ͘�ϭϲ͘ 

�ϲϳ͘�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϬϳ͕�ƉƉ͘�ϲϴ͕�ϯϬϮ͕�ϰϬϰ-ϰϬϱ͕�ŶŽ͘�ϰϰ͘� 

�ϲϴ͘�^ĞĞ�ĞŶĚŶŽƚĞ�ϲϲ͘ 

�ϲϵ͘�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�Ɖ͘�ϯϱϭ͕�ŶŽ͘�ϱϱϰ͘ 

�ϳϬ͘�^ĞĞ͗�'ƌĂŶĚũĞĂŶ�ϭϵϴϭ͕�ƉƉ͘�ϯϰϴ-ϯϰϵ͕�ŶŽ͘�ϱϰϵ͘ 

�ϳϭ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽďǀŝŽƵƐůǇ�ŶŽ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂďƌŝĐĂƟŽŶ�ŵĂƌŬ�ŽĨ�ĐƵƌƐŝǀĞ�ůĞƩĞƌƐ�&:�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ��ŶƟƋƵĂ�ůĞƩĞƌƐ�&:͘��ůů�ďŽǆĞƐ�ŵĂƌŬĞĚ�ƚŚƵƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�Ăƚ�Ă�ůĂƚĞƌ�ĚĂƚĞ�;�ůĂƌŬĞ�ϮϬϬϵ͕�ƉƉ͘�ϯϬϭ-ϯϬϱ͕�ϯϭϱ-ϯϭϲ͕�ŶŽƐ�ϮϮϰ-ϮϮϳͿ͘ 

�ϳϮ͘�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�:ƵůŝĂ��ůĂƌŬĞ�ŝŶ�>ŽŶĚŽŶ�ĨŽƌ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŵǇ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĨŽƌĞŵĞŶƟŽŶĞĚ�ŵĂƌŬƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ƐŽůĚ�Ăƚ�ĂƵĐƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ĨĞǁ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘ 

�ϳϯ͘�DŽƌĞ�ŽŶ�ĞŶĂŵĞů�ŵĞĚĂůůŝŽŶƐ�ŽŶ��,ĂŶĂƵ�ďŽǆĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ƐĞĞ͗�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϭϰ͕�͞>ĞƐ�ďŽŠƚĞƐ�ĞŶ�Žƌ͕͞�Ɖ͘�ϭϬϮ͘ 

�ϳϰ͘�ZĞ�ƚŚĞ�ĞŶĂŵĞů�ƉĂŝŶƚĞƌƐ��ĞƌŶĞĂƵĚ�ƵŶĚ��ĂƌƚĞƌĞƚ�ƐĞĞ�ĂůƐŽ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ��ŽƩ͕�ͣ,ĂŶĂƵĞƌ�<ƺŶƐƚůĞƌ�ƐĞŚĞŶ�/ƚĂůŝĞŶ�ϭϳϴϮ–�ŶĨĂŶŐ�ĚĞƐ�ϮϬ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚƐ͕͞�
ŝŶ͗�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ��ŝĞ�>ƵƐƚ�ƵŶĚ�WƌĂĐŚƚ�/ƚĂůŝĞŶƐ͘�,ĂŶĂƵĞƌ�<ƺŶƐƚůĞƌ�ƐĞŚĞŶ�/ƚĂůŝĞŶ�;ϭϴ͘-ϮϬ͘�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚͿ͕��ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�<ĂƚŚĂƌŝŶĂ��ŽƩ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�
^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ�;,ĂŶĂƵ͕�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƐ�DƵƐĞƵŵ�,ĂŶĂƵ͕�^ĐŚůŽƐƐ�WŚŝůŝƉƉƐƌƵŚĞͿ͕�,ĂŶĂƵ�ϮϬϭϭ͕�ƉƉ͘�ϭϬ-ϭϲϭ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�ϴϵ͕�ϭϭϬ͕�ŶŽƚĞ�ϭ͘ 

ϳϱ͘��'ĞƌŚĂƌĚ��ŽƩ͕�,ĞŝůƺďƵŶŐ�ƵŶĚ��ŵƺƐĞŵĞŶƚ͘��ĂƐ�tŝůŚĞůŵƐďĂĚ�ĚĞƐ��ƌďƉƌŝŶǌĞŶ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞ�<ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�Ĩƺƌ�,ĞƐƐĞŶ�;s,<,�Ϯϳ͕ϯ͕�
^ĐŚƌŝŌĞŶ�ǌƵƌ�ŚĞƐƐŝƐĐŚĞŶ�<ƵůƚƵƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞͿ͕�,ĂŶĂƵ�ϮϬϬϳ͕�ĞƐƉ͘�ƉƉ͘�ϭϮϱ-ϭϮϲ͕�ϮϬϰ-Ϯϭϭ͖�^ĐŚĂīĞƌ-,ĂƌƚŵĂŶŶ�ϮϬϭϯ͕�ƉƉ͘�ϯϳ-ϯϴ͘ 

�ϳϲ͘��ůĂƌŬĞ�ϮϬϬϵ͕�ƉƉ͘�Ϯϵϴ-Ϯϵϵ͘� 

�ϳϳ͘�dŚĞƐĞ�ƌĞŵĂƌŬƐ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ͚Ɛ�ƵŶƉƵďůŝƐŚĞĚ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϴƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŐŽůĚ�ďŽǆĞƐ͕�ŚĞůĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϭϮ͕�ϮϬϭϭ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĂůŝŶƐƟƚƵƚ�
Ĩƺƌ�<ƵŶƐƚŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͕�DƵŶŝĐŚ͘ 

ϳϴ͘�ZĞ�ŵĞƌĐĂŶƟůŝƐŵ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ŝŶ��ŶǌǇŬůŽƉćĚŝĞ�ĚĞƌ�EĞƵǌĞŝƚ͕�ǀŽů͘�ϴ͕�^ƚƵƩŐĂƌƚ�ĂŶĚ�tĞŝŵĂƌ�ϮϬϬϴ͕�ĐŽů͘�ϯϴϬ-ϯϴϳ͘ 

ϳϵ͘��Ɛ�ĂŶ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƐĞĞ�ƚŚĞ���s�ŽĨ�ďŝũŽƵƟĞƌ�:ĞĂŶ-EŽģ�>ĂŵǇ�ŽĨ�'ĞŶĞǀĂ�;�ůĂƌŬĞ�ϮϬϬϵ͕�ƉƉ͘�Ϯϵϱ-ϮϵϳͿ�–�ƐŽŶ�ŽĨ�Ă�,ĂŶĂƵ�ŐĂƌĚĞŶĞƌ�ĂŶĚ�ŶĞƉŚĞǁ�ŽĨ��ƚŚĞ�
'ĞŶĞǀĂ�ďŝũŽƵƟĞƌ�EŽģ�>ĂŵǇ��ĞůĂ�DĂŶ�–͕��ĂŌĞƌ�Ă�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ŝŶ�'ĞŶĞǀĂ�ĂŶĚ�ũŽƵƌŶĞǇŵĂŶ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�,ĂŵďƵƌŐ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ��ůƚŽŶĂ�ĂŶĚ�
>ŽŶĚŽŶ�ŚĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ϭϴϬϰͬϬϱ�ĨŽƌ�ĐŝƟǌĞŶƐŚŝƉ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŚĞƌĞ�ĂƐ�ƐĞůĨ-ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďŝũŽƵƟĞƌ�;,ĞƐƐŝƐĐŚĞƐ�^ƚĂĂƚƐĂƌĐŚŝǀ�DĂƌďƵƌŐ͕�ϴϭ�
ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�,ĂŶĂƵ���ϭ�ϴϬ͕�ŶŽ͘�ϵϴͿ͘�,Ğ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ϭϴϬϱ�ŝŶ�,ĂŶĂƵ�;tŽůĨŐĂŶŐ�^ĐŚĞŋĞƌ͕�'ŽůĚƐĐŚŵŝĞĚĞ�,ĞƐƐĞŶƐ͘��ĂƚĞŶ͕�tĞƌŬĞ͕��ĞŝĐŚĞŶ͕��ĞƌůŝŶ�ĂŶĚ�EĞǁ�
zŽƌŬ͕�ϭϵϳϲ͕�Ɖ͘�ϰϳϲ͕�,ĂŶĂƵ͕�ŶŽ͘�ϮϰϴďͿ͘ 

ϴϬ͘�^ĞĞ�ĂůƐŽ͗�^ĐŚĞŋĞƌ�ϭϵϳϲ͕�ƉƉ͘�ϭϴ͕�ϱϱϬ-ϱϱϭ͕�ϳϭϰ-ϳϰϭ͘ 

ϴϭ͘��tŽůĨŐĂŶŐ�WŝĞƉĞƌ͕�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĚĞƌ�WĨŽƌǌŚĞŝŵĞƌ�^ĐŚŵƵĐŬŝŶĚƵƐƚƌŝĞ͘��ŝŶ��ĞŝƚƌĂŐ�ǌƵƌ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĚĞƐ�EŽƌĚƐĐŚǁĂƌǌǁĂůĚĞƐ͕�'ĞƌŶƐďĂĐŚ�ϭϵϴϵ͖�^ĞĞůŝŐ�
ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϭϬϭ͘ 

�ϴϮ͘�WŝĞƉĞƌ�ϭϵϴϵ͕�ƉƉ͘�ϰϲ-ϰϳ͖�^ĞĞůŝŐ�ϮϬϬϳ͕�Ɖ͘�ϭϬϮ͘ 



 

ϱϱ 

�ϴϯ͘��KůŐĂ�<ŽƐƚũƵŬ͕�͞tĞƐƚĞƌŶ��ƵƌŽƉĞĂŶ�ZĞĮŶĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ��ƐŝĂƟĐ�>ƵǆƵƌǇ͗�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�/ŵƉĞƌŝĂů��ŽƵƌƚ�ŝŶ�^ĂŝŶƚ�WĞƚĞƌƐďƵƌŐ͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�
ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϭϮϮ-ϭϯϯ͖��ůĞǆĂŶĚĞƌ�ǀŽŶ�^ŽůŽĚŬŽī͕�͞:ĞĂŶ�WŝĞƌƌĞ��ĚŽƌ�ĂŶĚ�ZƵƐƐŝĂŶ�'ŽůĚ��ŽǆĞƐ͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ͕�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϭϯϰ-ϭϰϲ͘ 

�ϴϰ͘��ůĂƌŬĞ�ϮϬϬϵ͕�Ɖ͘�ϯϬϱ͖�tŝŶĨƌŝĞĚ��ĂĞƌ͕�͞'ŽůĚ��ŽǆĞƐ�ŝŶ��ĞƌůŝŶ͗�dŚŽƵŐŚƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽƵƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ZĞŝŐŶ�ŽĨ�
&ƌĞĚĞƌŝĐŬ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ͕͟�ŝŶ͗�'ŽŝŶŐ�ĨŽƌ�'ŽůĚ�ϮϬϭϰ͕�ƉƉ͘�ϵϮ-ϭϬϱ͕�ƐĞĞ�Ɖ͘�ϭϬϮ͘�dŚĞ�ŵĂƌŬƐ�:�ĂŶĚ�d�ĂƌĞ�ƉƌŽďĂďůǇ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ��ŶĚƌĠ�:ŽƌĚĂŶ�ƵŶĚ�&ƌĂŶĕŽŝƐ-�ůĂƵĚĞ�
dŚĠƌĞŵŝŶ͕�ŽǁŶĞƌƐ�ŽĨ�Ă��ĞƌůŝŶ�ĨĂďƌŝƋƵĞ͘ 

�ϴϱ͘�,ĞƐƐŝƐĐŚĞƐ�^ƚĂĂƚƐĂƌĐŚŝǀ�DĂƌďƵƌŐ͕�ϴϭ�ZĞŐŝĞƌƵŶŐ�,ĂŶĂƵ���ϭ�ϳϴ͕�ŶŽ͘�ϰϱ͕�ĨŽů͘�ϯϴǀ-ϯϵƌ͘ 

�ϴϲ͘��ƌŶƵůĨ�^ŝĞďĞŶĞŝĐŬĞƌ͕�͞�ƂƌƐĞ�ƵŶĚ��ŝďĞů͘��ƵƐǁŝƌŬƵŶŐĞŶ�ĚĞƌ�,ƵŐĞŶŽƩĞŶ-DŝŐƌĂƟŽŶ�ĂƵĨ�ĚŝĞ�ǁŝƌƚƐĐŚĂŌůŝĐŚĞ�sĞƌĨĂƐƐƵŶŐ�ĚĞƌ��ƵĨŶĂŚŵĞůćŶĚĞƌ͕͞�ŝŶ͗�
ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ��ƵǁĂŶĚĞƌƵŶŐƐůĂŶĚ��ĞƵƚƐĐŚůĂŶĚ͘��ŝĞ�,ƵŐĞŶŽƩĞŶ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�^ĂďŝŶĞ��ĞŶĞŬĞ�ĂŶĚ�,ĂŶƐ�KƩŽŵĞǇĞƌ�;�ĞƌůŝŶ͕��ĞƵƚƐĐŚĞƐ�
,ŝƐƚŽƌŝƐĐŚĞƐ�DƵƐĞƵŵͿ͕�tŽůĨƌĂƚƐŚĂƵƐĞŶ�ϮϬϬϱ͕�ƉƉ͘�ϱϱ-ϲϰ͕�ƐĞĞ�Ɖ͘�ϲϯ͖�ƐĞĞ�ĂůƐŽ��&ƌŝĞĚƌŝĐŚ�tŝůŚĞůŵ�'ƌĂĨ͕�͞�ĞĞŝŶŇƵƐƐĞŶ�ƌĞůŝŐŝƂƐĞ�tĞůƚďŝůĚĞƌ�ĚĞŶ�
ƂŬŽŶŽŵŝƐĐŚĞŶ�,ĂďŝƚƵƐ͍͕͞�ŝŶ͗�tŝƌƚƐĐŚĂŌƐŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ�ĂůƐ�<ƵůƚƵƌŐĞƐĐŚŝĐŚƚĞ͘��ŝŵĞŶƐŝŽŶĞŶ�ĞŝŶĞƐ�WĞƌƐƉĞŬƟǀĞŶǁĞĐŚƐĞůƐ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�,ĂƌƚŵƵƚ��ĞƌŐŚŽī�
ĂŶĚ�:ĂŬŽď�sŽŐĞů͕�&ƌĂŶŬĨƵƌƚ�Ăŵ�DĂŝŶ�ĂŶĚ�EĞǁ�zŽƌŬ�ϮϬϬϰ͕�ƉƉ͘�Ϯϰϭ-Ϯϲϰ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�Ϯϰϵ-Ϯϱϲ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŝŶ��ƌŶƐƚ�<ŽĐŚ�ĂŶĚ�hůƌŝĐŚ�WĮƐƚĞƌ͕�
͞�ĂůǀŝŶŝƐŵƵƐ͕͞�ŝŶ͗��ŶǌǇŬůŽƉćĚŝĞ�ĚĞƌ�EĞƵǌĞŝƚ͕�ǀŽů͘�Ϯ͕�^ƚƵƩŐĂƌƚ�ĂŶĚ�tĞŝŵĂƌ�ϮϬϬϱ͕�ĐŽů͘�ϲϭϲ-ϲϮϰ͕�ĞƐƉ͘�ĐŽů͘�ϲϮϭ-ϲϮϯ͘ 

�ϴϳ͘�'ƌĂĨ�ϮϬϬϰ͕�Ɖ͘�Ϯϱϭ͘ 

ϴϴ͘�^ŝĞďĞŶĞŝĐŬĞƌ�ϮϬϬϱ͕�Ɖ͘�ϲϯ͖�ƐĞĞ�ĂůƐŽ͗�'ƌĂĨ�ϮϬϬϰ͕�ƉƉ͘�Ϯϱϵ-ϮϲϬ͘�� 

ϴϵ͘�sŝǀŝĂŶĞ�ZŽƐĞŶ-WƌĞƐƚ͕�͞tŝůůŬŽŵŵĞŶĞ�&ƌĞŵĚĞ͍��ǁĞŝ�:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚĞ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚƐƐĐŚƌĞŝďƵŶŐ�ƺďĞƌ�,ƵŐĞŶŽƩĞŶ�ŝŵ�ĚĞƵƚƐĐŚĞŶ�ZĞĨƵŐĞ�;ϭϳ͘-ϭϵ͘�
:ĂŚƌŚƵŶĚĞƌƚͿ͕͟�ŝŶ͗��ŝĞ��ĞŐĞŐŶƵŶŐ�ŵŝƚ�&ƌĞŵĚĞŶ�ƵŶĚ�ĚĂƐ�'ĞƐĐŚŝĐŚƚƐďĞǁƵƐƐƚƐĞŝŶ͕�ĞĚŝƚĞĚ�ďǇ�:ƵĚŝƚŚ��ĞĐŬĞƌ�ĂŶĚ��ĞƫŶĂ��ƌĂƵŶ͕�'ƂƫŶŐĞŶ�ĂŶĚ��ƌŝƐƚŽů͕�
�d͕�ϮϬϭϮ͕�ƉƉ͘�ϭϯϳ-ϭϱϯ͕�ƐĞĞ�ƉƉ͘�ϭϰϭ-ϭϰϱ͘ 

�ϵϬ͘�DĠŵŽŝƌĞƐ�ƉŽƵƌ�ƐĞƌǀŝƌ�ă�ů͛,ŝƐƚŽŝƌĞ�ĚĞƐ�ZĠĨƵŐŝĠƐ�&ƌĂŶĕŽŝƐ�ĚĂŶƐ�ůĞƐ��ƚĂƚƐ�ĚƵ�ZŽŝ͕�ϵ�ǀŽůƐ͕��ĞƌůŝŶ�ϭϳϴϮ-ϭϳϵϵ͕�ƐĞĞ�ǀŽů͘�ϱ͕�ϭϳϴϲ͕�Ɖ͘�Ϯϳϯ͘ 

 

 

 

 

 

 

 

 

>ŽƌĞŶǌ�^ĞĞůŝŐ͕��ƌ͘�ƉŚŝů͘� 

ǁĂƐ�ĐƵƌĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞ�sĞƌǁĂůƚƵŶŐ�ĚĞƌ�ƐƚĂĂƚůŝĐŚĞŶ�
^ĐŚůƂƐƐĞƌ͕�'ćƌƚĞŶ�ƵŶĚ�^ĞĞŶ�ŝŶ�DƵŶŝĐŚ�ĨƌŽŵ�ϭϵϳϲ—ϭϵϴϲ͕�ĨƌŽŵ�
ϭϵϴϲ—ϮϬϬϴ�ĐƵƌĂƚŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��ĂǇĞƌŝƐĐŚĞƐ�EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵ�ŝŶ�DƵͲ
ŶŝĐŚ͕�ǁŚĞƌĞ�ŚĞ�ĂůƐŽ�ǁĂƐ�ĂƉƉŽŝŶƚĞĚ�ĚĞƉƵƚǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƌ�ŝŶ�ϮϬϬϯ͘�,Ğ�
ĂůƐŽ�ǁĂƐ�ĐƵƌĂƚŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŚƵƌŶ�ƵŶĚ�dĂǆŝƐ�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ�ZĞŐĞŶƐďƵƌŐ͘�
�ƌ͘�^ĞĞůŝŐ�ŝƐƚ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ϮϱϬ�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ĞƐƐĂǇƐ͕�ƚŽ�ŶĂŵĞ�
ũƵƐƚ�Ă�ĨĞǁ͗� 

^ŝůǀĞƌ�ĂŶĚ�'ŽůĚ͕��ŽƵƌƚůǇ�^ƉůĞŶĚŽƵƌ�ĨƌŽŵ��ƵŐƐďƵƌŐ͕�DƵŶŝĐŚͬEĞǁ�
zŽƌŬ�ϭϵϵϱ 

�ǆŚŝďŝƟŽŶ��ĂƚĂůŽŐƵĞ͗��Ğƌ�DŽŚƌĞŶŬŽƉĨƉŽŬĂů�ǀŽŶ��ŚƌŝƐƚŽƉŚ�:ĂŵͲ
ŶŝƚǌĞƌ͕�DƵŶŝĐŚ͕��ĂǇƌŝƐĐŚĞƐ�EĂƟŽŶĂůŵƵƐĞƵŵ�ϮϬϬϮ 

�ŝĞ��DƺŶĐŚŶĞƌ�<ƵŶƐƚŬĂŵŵĞƌ͕�ϯ�ǀŽůƐ͘�DƵŶŝĐŚ�ϮϬϬϴ�;ĐŽ-ĂƵƚŚŽƌͿ 

�ŝĞ�^ŝůďĞƌƐĂŵŵůƵŶŐ��ůĨƌĞĚ�WƌŝŶŐƐŚĞŝŵ͕�ZŝŐŐŝƐďĞƌŐ�ϮϬϭϯ�
;DŽŶŽŐƌĂƉŚŝĞŶ�ĚĞƌ��ďĞŐŐ�^ƟŌƵŶŐ͕�ǀŽů͘�ϭϵͿ 


