
�ϭ 

��ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ƉƵďůŝĐ�ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ŵŽŶĞǇ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ŽƌĚĞƌƐ�ǇŽƵ�ŽǁĞ�
ƚŽ�Ă�ƉůĂŝŶƟī͘� 

 

�� ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶĨŽƌĐĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵƌ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ͕�ǇŽƵƌ�ďĂŶŬ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�
Žƌ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ǇŽƵ�ŽǁŶ�ŽĨ�ǀĂůƵĞ͕�ƚŽ�ƉĂǇ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ĚƵĞ͘� 

 

�� ũƵĚŐŵĞŶƚ� ĐĂŶ� ĂīĞĐƚ� ǇŽƵƌ� ĐƌĞĚŝƚǁŽƌƚŚŝŶĞƐƐ� ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ĂďŝůŝƚǇ� ƚŽ� ŐĞƚ�
ůŽĂŶƐ͕�ŵŽďŝůĞ�ƉŚŽŶĞ�ĐŽŶƚƌĂĐƚƐ�ĞƚĐ͘� 

 

��ƌĞĐŽƌĚ�ŽĨ��ŽƵƌƚ� ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�
dŚĞ� ĐƌĞĚŝƚ� ĂŐĞŶĐŝĞƐ� ŶŽƌŵĂůůǇ� ŬĞĞƉ� ĚĞƚĂŝůƐ� ŽĨ� Ăůů� WĞƩǇ� �ĞďƚƐ� �ŽƵƌƚ�
ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�Ɛŝǆ�ǇĞĂƌƐ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĨŽƌĐĞĂďůĞ�
ĨŽƌ�ƵƉ�ƚŽ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ŝŶ�:ĞƌƐĞǇ͘� 

 

�ĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�Ăůů�WĞƩǇ��ĞďƚƐ��ŽƵƌƚ�ũƵĚŐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ͗- 

ZĞŐŝƐƚƌǇ�dƌƵƐƚ�>ŝŵŝƚĞĚ—dĞůĞƉŚŽŶĞ͗�ϬϮϬ�ϳϯϴϬ�Ϭϭϯϯ 

ϭϱϯ-ϭϱϳ��ůĞǀĞůĂŶĚ�^ƚƌĞĞƚ 

>ŽŶĚŽŶ 

tϭd�ϲYt 

 

zŽƵ�ĐĂŶ�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŚĂŶŶĞů�/ƐůĂŶĚƐ��ĂƚĂ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ĐŝĚƐůƚĚ͘ĐŽŵ�ĨŽƌ�Ă�
ĐƌĞĚŝƚ�ĐŚĞĐŬ͘�� 

dŚĞ �WĞ ƚ ƚ Ǉ ��Ğď ƚ Ɛ � �ŽƵ ƌ ƚ  
dĞ ů ͗ � ; Ϭϭϱϯϰ Ϳ � ϰϰϬϬϴϭ � �ŵĂ ŝ ů ͗ � WĚ ĐΛĐŽƵ ƌ ƚ Ɛ ͘ ũ Ğ  

 � ů ĞĂ ƌ ŝ ŶŐ � zŽƵ ƌ � � ƌĞĚ ŝ ƚ � ZĂ ƚ ŝ ŶŐ  



�Ϯ 

 W�z/E'���:h�'D�Ed 

/Ĩ�Ă�ĚĞďƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƩůĞĚ�ŝŶ�ĨƵůů�ǁŝƚŚŝŶ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ͕�
Ă�ĐƌĞĚŝƚ�ĂŐĞŶĐǇ�ŵĂǇ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĞĐŽƌĚ͘� 

/Ĩ�Ă�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉĂŝĚ�ĂŌĞƌ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĚĂƚĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�͚ƐĂƟƐĮĞĚ͛͘ 

/Ŷ�ĞŝƚŚĞƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕�ǇŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĞĂĐŚ�ĂŐĞŶĐǇ�;ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ƉĂŐĞͿ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

 

/&���:h�'D�Ed�t�^�d�<�E�/E��ZZKZ 

W>�/Ed/&&͗��WW>/��d/KE�dK����E�KE���E�&/d�K&�:h�'D�Ed� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĂŬĞŶ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĞƌƌŽƌ͕�ǇŽƵ�
ƐŚŽƵůĚ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ� WůĂŝŶƟī�ǁŚŽ� ŽďƚĂŝŶĞĚ� ƚŚĞ� ũƵĚŐŵĞŶƚ� ƚŽ� ĞǆƉůĂŝŶ� ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞǇ�ĂŐƌĞĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ� ŝƐƐƵŝŶŐ� ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ� ƚŽ� ďƌŝŶŐ� ƚŚĞ� ĂĐƟŽŶ� ďĂĐŬ� ďĞĨŽƌĞ� ƚŚĞ� �ŽƵƌƚ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŽ�ĂďĂŶĚŽŶ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͘ 

�Ŷ��Đƚ� ŽĨ� �ŽƵƌƚ�ǁŝůů� ďĞ� ŝƐƐƵĞĚ� ĂŶĚ� ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ�ǁĂǇ� ĂƐ� ƚŚĞ�
ŽƌŝŐŝŶĂů�ũƵĚŐŵĞŶƚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞĐƟĨǇ�ǇŽƵƌ�ĐƌĞĚŝƚ�ƌĂƟŶŐ͘ 

 

��&�E��Ed͗� �WW>/��d/KE� dK� ^�d� �^/��� �� :h�'D�Ed� d�<�E� /E�
��&�h>d� 

/Ĩ�ƚŚĞ�WůĂŝŶƟī�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞƌƌŽƌ�ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞ�ƉƌŽĐĞĞĚŝŶŐƐ�ǁŚĞƌĞďǇ�ǇŽƵ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�
ƚŽ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͘�� 

�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ƚŽ�ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�Ă� ũƵĚŐŵĞŶƚ�ĐĂŶ�ŽŶůǇ�ďĞ�ŵĂĚĞ� ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�
ŐŽŽĚ� ƌĞĂƐŽŶ� ĨŽƌ� ŶŽƚ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� �ŽƵƌƚ� ǁŚĞŶ� ƚŚĞ� ŽƌŝŐŝŶĂů� ũƵĚŐŵĞŶƚ� ǁĂƐ�
ƚĂŬĞŶ�ĂŶĚ�Ă�ĚĞĨĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ͘� 



�ϯ 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞĂƌĚ�ŝŶ��ŽƵƌƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�:ƵĚŐĞ�ǁŝůů�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�
Žƌ� ŶŽƚ� ƚŚĞ� ũƵĚŐŵĞŶƚ� ƐŚŽƵůĚ� ďĞ� ƐĞƚ� ĂƐŝĚĞ͘� � /ƚ� ŝƐ� ŚŝŐŚůǇ� ůŝŬĞůǇ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉƉŽƐĞĚ͘� 

 

�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂĸĚĂǀŝƚ� ;Ă�ǁƌŝƩĞŶ� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�
ƐǁŽƌŶ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶ��ĚǀŽĐĂƚĞ͕�^ŽůŝĐŝƚŽƌ�Žƌ�EŽƚĂƌǇ�WƵďůŝĐͿ�ŽĨ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ;ƐĞĞ�
ƉĂŐĞ�ϰ�ĨŽƌ�Ă�ƚĞŵƉůĂƚĞͿ�ĚĞƚĂŝůŝŶŐ͗- 
ϭͿ ŚŽǁ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ďĞĐĂŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͖ 
ϮͿ ǇŽƵƌ�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ��ŽƵƌƚ͖�ĂŶĚ 
ϯͿ ǇŽƵƌ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ͘ 

 
/ƚ� ŝƐ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĂŶ� ĂŶ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŝƐ� ŵĂĚĞ� ĂƐ� ƐŽŽŶ� ĂƐ� ŝƐ� ƌĞĂƐŽŶĂďůǇ�
ƉƌĂĐƟĐĂďůĞ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ĞǆŝƐƚƐ͘ 

dŽ� ĂƉƉůǇ� ƚŽ� ƐĞƚ� ĂƐŝĚĞ� Ă� ũƵĚŐŵĞŶƚ� ǇŽƵ� ŵƵƐƚ� ďƌŝŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ�DĂŐŝƐƚƌĂƚĞ͛Ɛ�
�ŽƵƌƚ�'ƌĞīĞ͗- 
· ƚŚĞ�ƐǁŽƌŶ��ĸĚĂǀŝƚ͖ 
· ƚŚĞ�ƐƵŵŵŽŶƐ—ĚĞƚĂŝůŝŶŐ�ǁŚǇ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞ��ĞĨĞŶĚĂŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�

ƚŽ�ĂƩĞŶĚ�ƚŚĞ�WĞƩǇ��ĞďƚƐ��ŽƵƌƚ͖ 
· ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ�^ƵŵŵĂƌǇ� -� ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ� ƚŽ� ƌĞĐŽƌĚ�

ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ͖ 
· Ă�ƐƚĂŵƉĞĚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĞŶǀĞůŽƉĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚǇ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐƵŵŵŽŶƐŝŶŐ͖�

ĂŶĚ� 
· ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ĨĞĞ͘ 
KŶĐĞ� ƚŚĞ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĮůĞĚ͕� ƚŚĞ� 'ƌĞĸĞƌ� ǁŝůů� ůŝĂŝƐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�
sŝƐĐŽƵŶƚ͛Ɛ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ� ŝƐ�
ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ŚŽůĚ͘� 
 
/Ĩ�ƚŚĞ��ŽƵƌƚ�ĚŽĞƐ�ŐƌĂŶƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƚ�ǁŝůů�ƚŚĞŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�
ƚŽ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ�Žƌ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ǁŝůů�ĐĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ƟŵĞ�
ƐĐĂůĞƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂƩĞƌ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘ 



�ϰ 

/Ŷ�ƚŚĞ�WĞƩǇ��ĞďƚƐ��ŽƵƌƚ�ŽĨ�:ĞƌƐĞǇ 

��dt��E 
W>�/Ed/&& 

;ĞŶƚĞƌ�ƉůĂŝŶƟīͿ 
�E� 

��&�E��Ed 
;ĞŶƚĞƌ�ĚĞĨĞŶĚĂŶƚͿ 

  

�&&/��s/d�/E�^hWWKZd�K&��WW>/��d/KE�dK�^�d��^/���:h�'D�Ed 

/͕�;ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞͿ�ŽĨ�;ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĂĚĚƌĞƐƐͿ�D�<��K�d,�ĂŶĚ�ƐĂǇ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

dŚĂƚ� ŽŶ� Žƌ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ;ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĞͿ� /� ďĞĐĂŵĞ� ĂǁĂƌĞ� ƚŚĂƚ� Ă� ũƵĚŐŵĞŶƚ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ�
ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�WĞƩǇ��ĞďƚƐ��ŽƵƌƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�;ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĞͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�
ά;ĞŶƚĞƌ�ƐƵŵͿ�ŝŶ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ŽĨ�;ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞďƚ�ƌĞůĂƚĞƐ�ƚŽͿ͘ 

/ŶĐůƵĚĞ�ĂŶǇ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĨĂĐƚƐ�ƚŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ǇŽƵƌ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ͘ 

�ǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĮƌƐƚ�ďĞĐĂŵĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵĚŐŵĞŶƚ͘� 

�ĞƚĂŝů�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵŽŶƐ�ǁĂƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�–� ŝĨ�ŶŽƚ�ĞǆƉůĂŝŶ�ĂŶǇ�
ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĂĐĐƵƌĂĐŝĞƐ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�^ƵŵŵŽŶƐ�ďƵƚ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ĂƩĞŶĚ��ŽƵƌƚ�-�ĞǆƉůĂŝŶ�ǁŚǇ͘ 

WƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĂŶǇ�ĚĞĨĞŶĐĞ�ǁŚŝĐŚ�
ǇŽƵ�ďĞůŝĞǀĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂŝŵ͘ 

dŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂĸĚĂǀŝƚ�ĂƌĞ�ƚƌƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ďĞůŝĞĨ͘ 

tŚĞƌĞĨŽƌĞ� /�ƉƌĂǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ� ũƵĚŐŵĞŶƚ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�;ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĞͿ�ŵĂǇ�ďĞ�
ƐĞƚ�ĂƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽŽĨ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚƐ�ŚĞƌĞŝŶ�ƐĞƚ�ĨŽƌƚŚ͘� 

^tKZE�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĂŝĚ�;ĞŶƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŶĂŵĞͿ�Ăƚ�;ĞŶƚĞƌ�ůŽĐĂƟŽŶͿ�ƚŚŝƐ�;ĞŶƚĞƌ�ĚĂƚĞͿ�ĚĂǇ�ŽĨ�
;ĞŶƚĞƌ�ŵŽŶƚŚͿ�;ĞŶƚĞƌ�ǇĞĂƌͿ͘ 
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