
WůĂŝŶĨŝĞůĚ��ůƵĞ�,ŽƵƐĞ �ĂŶĚ��ŽŽƐƚĞƌƐ

'ĞŶĞƌĂů�DĞŵďĞƌƐŚŝƉDĞĞƚŝŶŐ�DŝŶƵƚĞƐ

&ĞďƌƵĂƌǇ ϭϭ͕�ϮϬϮϬ

�ƚƚĞŶĚĂŶĐĞ͗�WĂƚƌŝĐŬ�:ƵŶŐ ʹ WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕ dŽŶǇ��ĞǀĞĂͶsŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕ ZŽď�'ƌŽŽŵƐ�ʹ dƌĞĂƐƵƌĞƌ͕�̂ ŚĞƌƌǇ��ƵƌŶƐ ʹ ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�
:ĞƌƌŽĚ��ŽŽŬ�ʹ �ŝƌĞĐƚŽƌ͕ :ĞŶŶĂ�tŽũĚƵůĂͶ�ŝƌĞĐƚŽƌ͕�DĂƌƐŚĂ�KƌǁŝŐ͕�dŽĚĚ��ĂƌƚŚ͕��ƌŝĂŶ�DŽŚƌ͕ <ĞŶ�WŝŶŽ͕�:ŽĂŶŶ��ĂĚĂůŝ͕
^ŚĞƌƌǇ�:ĞƉƐĞŶ͕�:ĞƌƌǇ��ǀĂŶƐ͕��ƵƐƚŝŶ�DŝůůĞƌ�ĂŶĚ�:ĞĨĨ�WƌǌǇůƵĐŬŝ

ϭ͘ dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƚŽ�ŽƌĚĞƌ�Ăƚ�ϳ͗ϯϮ Ɖŵ�ďǇ�WĂƚƌŝĐŬ�:ƵŶŐ͘

Ϯ͘ YƵŽƌƵŵ��Ăůů�ʹYƵŽƌƵŵ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�

ϯ͘ �ƉƉƌŽǀĞ�DŝŶƵƚĞƐ�ʹ WĂƚƌŝĐŬ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ϬϭͬϭϰͬϮϬϮϬ 'ĞŶĞƌĂů�
DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�DĞĞƚŝŶŐ �͘:ŽĂŶŶŵĂĚĞ�Ă�ŵŽƚŝŽŶ͖�dŽĚĚ ƐĞĐŽŶĚĞĚ͘�

ϰ͘ �ŝƌĞĐƚŽƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ʹ
Ă͘ Dƌ͘��ŽŽŬǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞƉ�ďĂŶĚ�ŐĂŵĞ͘
ď͘ DŝƐƐ�tŽũĚƵůĂ�ƐƉŽŬĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŵďĞƌ�ƌĞĐŝƚĂů�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬĞĚ�dŽĚĚ��ĂƌƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�EŽƚŚŝŶŐ��ƵŶĚƚ��ĂŬĞƐ�Ăƚ�

ƚŚĞ�ƌĞĐŝƚĂů͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĂŶŬĞĚ�<ĞŶ�WŝŶŽ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƉŚŽƚŽƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ
ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨŽƌ�ΨϭϬ͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ϱ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ďŽǇƐ�ĚŽǁŶ�ƚŽ��ůů�^ƚĂƚĞ͘���ŶƚŚŽŶǇ��ĞǀĞĂ�ǁŚŽ�ĂƵĚŝƚŝŽŶĞĚ�
ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŶŽƌƐ�ďĂŶĚ͘��EŝĐŽ��ŝǀŝǌŝŽ�ĂŶĚ�:ĂŬĞ�'ƵŐůŝĞůŵŝ�ǁĞƌĞ�ďŽƚŚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�&D�^�;&ƵƚƵƌĞ�
DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƚŽƌƐ�^ǇŵƉŽƐŝƵŵͿ͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ƚǁŽ�ĐŚŽŝƌ�ďŽǇƐ͕�ZŝƚĐŚŝĞ�,ĞƌŶĂŶĚĞǌ�ĂŶĚ�̂ ƚĞǀĞŶ�'ƌŽƐƐ͘��
WĂĐŬ�ƚŚĞ�,ŽƵƐĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ĨƵŶ͘��^ŚĞ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�̂ ŽůŽͬ�ŶƐĞŵďůĞ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ƚŚĂƚ�
ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ůĂƐƚ�̂ ĂƚƵƌĚĂǇ�ĂŶĚ�ƚŚĂŶŬĞĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ͘��^W��ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŶĞǆƚ�dƵĞƐĚĂǇ�Ăƚ�
:ŽůŝĞƚ��ĞŶƚƌĂů�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂŶ ĂůůͲĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�ϳƉŵ͘��^ƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�
ƚƵƌŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ůƵŶĐŚ�ŵŽŶĞǇ͘��&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵƚŚ ŝƐ�ƚŚĞ��ƌĂƵĚĞŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�WůĂŝŶĨŝĞůĚ�^ŽƵƚŚ�Ăƚ�
ϲƉŵ ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ͘��EĞǆƚ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ͕�ĐĂůůĞĚ��ŚŽƌĂů�ǁŝŶĚƐ͕�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ǁŝŶĚ�
ĞŶƐĞŵďůĞ�ŝƐ�ĨĞĂƚƵƌĞĚ͘��EĞǆƚ�&ƌŝĚĂǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƉĞƉ�ŐĂŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ ǁŝƚŚ�Ă�ĐĂůů�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ϰ͗ϰϱ͘�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϱƚŚ Ăƚ�ϲƉŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă��ŝƐŶĞǇ�dƌŝƉ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�&ƌĞƐŚŵĂŶ͕�̂ ŽƉŚŽŵŽƌĞƐ�
ĂŶĚ�:ƵŶŝŽƌƐ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘��&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϳƚŚ ŝƐ�ŽƵƌ�^ŬǇǌŽŶĞ�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ͘��DĂƌĐŚ�ϯƌĚ ŝƐ�ŽƵƌ�ďĂŶĚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ͘�
DĂƌĐŚ�ϳƚŚ ŝƐ�W/��&�Ăƚ�WůĂŝŶĨŝĞůĚ��ĞŶƚƌĂů͕�ǁŝƚŚ�tŝŶĚ�ƐǇŵƉŚŽŶǇ�ĂŶĚ�tŝŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ͘��DŝĚͲ
DĂƌĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ďĂŶĚ�ƚƌĂŝůĞƌ͘��dŝĐŬĞƚƐ�ŐŽ�ŽŶ�ƐĂůĞ ƚŽŵŽƌƌŽǁ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ƐĐŚŽŽů�ŵƵƐŝĐĂů͕�>ŝƚƚůĞ�DĞƌŵĂŝĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�DĂƌĐŚ ϮϬƚŚͲϮϮŶĚ͘

Đ͘ DƌƐ͘�DĐ�ĂŵŵŽŶ ƐƚĂƚĞĚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů�ƚŚĂƚ�ƌĂƵĚĞŶ͛Ɛ�ŶĞǆƚ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ŝƐ�Ăƚ�WůĂŝŶĨŝĞůĚ�̂ ŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƵĚŝƚŽƌŝƵŵ�
&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭϵ Ăƚ�ϲƉŵ͘���ŽƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ăƚ�WůĂŝŶĨŝĞůĚ�ďĂŶĚ�ĐŽŶƚĞƐƚ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϮŶĚ͘

Ě͘ DƌƐ͘ �ĞĚŽƌĞ ǁĂƐ�ŶŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘
ϱ͘ WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚʹ WĂƚƌŝĐŬ ŚĂĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘

ϲ͘ sŝĐĞ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ʹ dŽŶǇ ŚĂĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘

ϳ͘ dƌĞĂƐƵƌĞƌ͛Ɛ�ZĞƉŽƌƚ�ʹ ZŽď�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞŶ͛ƚ�ŚĂĚ�ŵƵĐŚ�ĂĐƚŝǀŝƚǇ�ƐŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͘��tĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŝŶŐ�Ă�
ĞǆĐĞƐƐ�ŽĨ�ΨϭϮ͕ϬϬϬ�ďƵƚ�ǁĞ�Ɛƚŝůů�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ďŝŐ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ƐŚĞĚ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�
ĐŽŶĐĞƌƚ�ĚƌĞƐƐĞƐ͘��^ŝŶĐĞ�ůĂƐƚ�ŵŽŶƚŚ͕�ǁĞ�ƉĂŝĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ƐŽůĚ�EŽƚŚŝŶŐ��ƵŶĚƚ��ĂŬĞƐ͘��tĞ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂƌĞ�ƐĞůůŝŶŐ�ĐĂŶĚǇ�ďĂƌƐ�ƐŽ�ŝĨ�ǁĞ�ƐĞůů�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�ĂďŽƵƚ�ΨϮϬϬϬ͘



ϴ͘ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ�ZĞƉŽƌƚƐ͗
Ă͘ &ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐʹ dŽĚĚ�ŵĞŶƚŝŽŶĞĚ�̂ ŬǇǌŽŶĞ�ŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ŽŶ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϳƚŚ ĨƌŽŵ�ϰͲϴƉŵ͘��tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƐĞůůŝŶŐ

&ĂŶŶŝĞ�DĂǇ�ĐĂŶĚǇ�ďĂƌƐ ĨƌŽŵ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϭƐƚͲDĂƌĐŚ�ϭƐƚ͘��tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŝŶŐ�Ă�ďĂŶĚ�ǇĞĂƌďŽŽŬ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƐĞůů�ĨŽƌ�ΨϮϬ�
ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ďǇ�<ĞŶ�WŝŶŽ͘���ƚ�ŽƵƌ�DĂƌĐŚ�ϯƌĚ ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁĞǁŝůů�ƐĞůů�EŽƚŚŝŶŐ��ƵŶĚƚ��ĂŬĞƐ�ĨŽƌ�Ψϱ͘
tĞ�ĂƌĞ�ĚŽƵďůŝŶŐ�ŽƵƌ�ŽƌĚĞƌ�ƐŽ�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐŝŶĐĞ�ǁĞ�ƐŽůĚ�ŽƵƚ�ƐŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ůĂƐƚ�ƚŝŵĞ͘ �ůƐŽ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�
ƐĞůůŝŶŐ�ϱyϳ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƉŚŽƚŽƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƌĐŚ�ϯƌĚ ĐŽŶĐĞƌƚ�ĨŽƌ�ΨϭϬ͘

ď͘ hŶŝĨŽƌŵƐ�ʹ DŝƐƐǇ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
Đ͘ ,ŽƐƉŝƚĂůŝƚǇʹ :ŽĂŶŶ�ŚĂĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘
Ě͘ DĞŵďĞƌƐŚŝƉʹ ^ĂŶĚƌĂ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
Ğ͘ �ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐʹ ZŽůĂŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
Ĩ͘ sŽůƵŶƚĞĞƌ�ʹ >ǇŶŶ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
Ő͘ �ůƵŵŶŝ�ʹ ^ĂƌĂŚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘
Ś͘ �ŽŽƐƚĞƌ�^ŚŽƉ ʹDĂƌƐŚĂ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�ŝƐ�Ɛƚŝůů�ŽƉĞŶ�ŽŶůŝŶĞ͘��tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ŶĞǁ�ŝƚĞŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉ�

ƐŽŽŶ͘
ŝ͘ WŝƚͬdƌĂŝůĞƌ�ʹ �ƌŝĂŶ�DŽŚƌ�ƐĂŝĚ�ŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�dŽŶǇ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϳƚŚ ĨŽƌ�W/��&͘
ũ͘ �ŽŵƉĞƚŝƚŝŽŶʹ�ƌŝĂŶ�ƐĂŝĚ�ŚĞ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĐŚĂŝƌ�ƉŽƐŝƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĨŝůůĞĚ͘��:ĞƌƌǇ�

�ǀĂŶƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ĚŽ��ĂǇ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĐŚĂŝƌ͘��dŽĚĚ�ƐĂŝĚ�DŝŬĞ�dĞƌůĂƉ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ĚŽ�DĞĚŝĐĂů�ŝĨ�ŶŽ�
ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ǁŝůů͘��tĞ�ŚĂǀĞ�Ɛŝǆ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�WůĂŝŶĨŝĞůĚ�EŽƌƚŚ͕��ŽĂů��ŝƚǇ͕��ƌĞŵĞŶ͕�
�ŝƐĞŶŚŽǁĞƌ͕�zŽƌŬǀŝůůĞ�ĂŶĚ�ZŽŵĞŽǀŝůůĞ͘

Ŭ͘ DŝĚĚůĞ�̂ ĐŚŽŽů�&ŝŶĂŶĐŝĂů�>ŝĂŝƐŽŶƐ ʹ^ŚĞƌƌǇ�:ĞƉƐĞŶ�ŚĂĚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ͘ �ĚƌĞĂ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�

ϵ͘ EĞǁ�ƵƐŝŶĞƐƐ�ʹ ŶŽ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĂƚŝŶŐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĞ͕�dŽŶǇ��ĞǀĞĂ�ĂŶĚ�
^ŚĞƌƌǇ��ƵƌŶƐ͘���ŶǇŽŶĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂďŽƵƚ�ďĞŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďŽĂƌĚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͘

ϭϬ͘ hŶĨŝŶŝƐŚĞĚ�ƵƐŝŶĞƐƐʹ ŶŽ�ƵŶĨŝŶŝƐŚĞĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ

ϭϭ͘ WĂƐƐ�ƚŚĞ��ĂƚŽŶ�ʹ dŚĞ�ďĂƚŽŶ ǁĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ͕�ĂŶĚ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͘

ϭϮ͘ EĞǆƚ�DĞĞƚŝŶŐ�ʹ dŚĞ ŶĞǆƚ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϬ͕�ϮϬϮϬ͕ Ăƚ�ϳ͗ϯϬƉŵ ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂŶĚ�ƌŽŽŵ͘

ϭϯ͘ �ĚũŽƵƌŶŵĞŶƚ�ʹ WĂƚƌŝĐŬ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƚŝŽŶ�ƚŽ�ĂĚũŽƵƌŶ�ƚŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ͘��dŽĚĚŵĂĚĞ Ă ŵĂĚĞ�ŵŽƚŝŽŶ͖ ƐĞĐŽŶĚĞĚ�ďǇ�
dŽŶǇ͘� dŚĞ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ĂĚũŽƵƌŶĞĚ�Ăƚ�ϳ͗ϱϰ Ɖŵ͘


