
�� 

WƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�&ŝƚĐŚďƵƌŐ�WůĂŶŶŝŶŐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϮϬϭϮ͕�ƵƉĚĂƚĞĚ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬ͕�ϮϬϭϳ 

EŽƚĞ͗��dŚŝƐ�ŐƵŝĚĞ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĐŽŶƚĂŝŶ�Ăůů�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϯ�
^ŵĂƌƚ�ŽĚĞ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐƵůƚ�&ŝƚĐŚďƵƌŐ��Ś͘�Ϯϯ�^ŵĂƌƚ�ŽĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ͘ 



�Ϯ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
Yh/�<�^,��d 

�ĂƐĞ�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů��ĞŶƐŝƚǇ͗ ϭϮ��h��ŵŝŶ͘�;dE�ͬdK�Ϳ 

�ĞŶƐŝƚǇ�ŝƐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�d-�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�hŶŝƚ͘�/Ŷ�ŶŽ�ĐĂƐĞ�ƐŚĂůů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ďůŽĐŬ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞŶƐŝƚǇ�
ƐĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�d-�ŽŶĞ͕͘�ĂůƚŚŽƵŐŚ�dϱ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ůĞǀĞů͘��/ŶƐƚĞĂĚ͕�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚĞŶƐŝƚǇ�
ŵĂǆŝŵƵŵ�ŝƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂĐƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƉĂƌŬŝŶŐ͕�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ͕�ĞƚĐ͘���ĞŶƐŝƚǇ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ďůŽĐŬ�ŵĂǇ�ďĞ�ůĞƐƐ�ŝŶ�
Ă�ďůŽĐŬ͕�ďƵƚ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŽīƐĞƚ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ďǇ�Ă�ŚŝŐŚĞƌ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�d-�ŽŶĞ�ƚŽ�
ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĂůůŽĐĂƟŽŶ͘��;ϱ͘ϵ͘Ϯ;ďͿͿ��ĐĐĞƐƐŽƌǇ�ƵŶŝƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ�ĐĂůĐƵůĂƟŽŶƐ͘�;ϱ͘ϵ͘Ϯ;ĚͿͿ���������� 

ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�hƐĞƐ͗  ϰϬй�ŵŝŶŝŵƵŵ—ϴϬй�ŵĂǆŝŵƵŵ� 

KƚŚĞƌ�hƐĞƐͬZĞƚĂŝů�ZĞĂĚǇ͗ ϮϬй�ŵŝŶŝŵƵŵ�—ϲϬй�ŵĂǆŝŵƵŵ�;ƐĞĞ�ƉĂŐĞ�ϴ�Žƌ�ƐĞĐƟŽŶ�ϯ͘ϴ͘ϰ�Θ�ϱ͘ϴ͘ϰ;ĚͿͿ 

�ůŽĐŬ�WĞƌŝŵĞƚĞƌ͗  Ϯ͕ϬϱϬ͛�ŵĂǆ�;Ϯ͕ϱϬϬ͛�ŵĂǆ�ǁŝƚŚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞͿ�;�ůŽĐŬ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�hŶŝƚ�ŵĂǇ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ďůŽĐŬ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�ďǇ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϬй�ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�tĂŝǀĞƌ͘���ůŽĐŬ�ƉĞƌŝŵĞͲ
ƚĞƌƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ďǇ�WĂƐƐĂŐĞƐ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϮϬй�ŽĨ�ĞĂĐŚ�dƌĂŶƐĞĐƚ��ŽŶĞ͘��ůŽĐŬ�WĞƌŝŵĞƚĞƌ�ŝƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
�ƌƟĐůĞ�ϯ�ZĞŐƵůĂƟŶŐ�WůĂŶ͘Ϳ����ďůŽĐŬ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ƉƌŝǀĂƚĞ�>ŽƚƐ͕�WĂƐƐĂŐĞƐ͕�ZĞĂƌ��ůůĞǇƐͬ�>ĂŶĞƐ͕�ĐŝƌĐƵŵƐĐƌŝďĞĚ�
ďǇ�dŚŽƌŽƵŐŚĨĂƌĞƐ͘ 

>Žƚ�tŝĚƚŚ͗   ϭϴ͛�ŵŝŶ—ϭϴϬ͛�ŵĂǆ�;dE�Ϳ͕�ϭϴ͛�ŵŝŶ—ϯϬϬ͛�ŵĂǆ�;dK�Ϳ 

>Žƚ��ŽǀĞƌĂŐĞ͗   ϵϬй�ŵĂǆŝŵƵŵ�;ŵĂǇ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞƌ�ůŽƚͿ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ůŽƚ�ŽĐĐƵƉŝĞĚ�ďǇ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƐŚĞĚƐ͕�ĞŶĐůŽƐƵƌĞƐ͕�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ƉĂƟŽƐ͕�ĚĞĐŬƐ͕�ƉĂǀĞŵĞŶƚƐ͕�ĚƌŝǀĞǁĂǇƐ͕�
ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͕�ǁĂůŬǁĂǇƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƐƵƌĨĂĐĞƐ͘ 

^ĞƚďĂĐŬƐ�WƌŝŶĐŝƉĂů͗  &ƌŽŶƚ�;WƌŝŵĂƌǇͬ^ĞĐŽŶĚĂƌǇͿ͗ Ϯ͛�ŵŝŶ—ϭϮ͛�ŵĂǆ 
    ^ŝĚĞ͗    Ϭ͛�ŵŝŶ—ϭϮ͛�ŵĂǆ� 
    ZĞĂƌ͗    ϯ͛�ŵŝŶ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĐŽŵŵŽŶ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁĂůů 
^ĞƚďĂĐŬƐ�KƵƚďƵŝůĚŝŶŐ͗  &ƌŽŶƚ͗    ϰϬ͛�ŵĂǆ�ĨƌŽŵ�ƌĞĂƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞ 
    ^ŝĚĞ͗    Ϭ͛�ŵŝŶ     
    ZĞĂƌ͗    ϯ͛�ŵĂǆ 
&ƌŽŶƚĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ͗  ϴϬй�ŵŝŶ������������������������������������������ 

dŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ůŽƚ�ǁŝĚƚŚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨĂĕĂĚĞ�Ăƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞƚďĂĐŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů�
&ƌŽŶƚĂŐĞ�ŽŶůǇ͘��&ĂĕĂĚĞ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϴ͟�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞƚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͘ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�,ĞŝŐŚƚ͗  WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ͗ dE� ϰ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŵĂǆ͕�Ϯ�ŵŝŶ�;ϭ�ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�tĂŝǀĞƌͿ 

  ;KŶĞ�ƐƚŽƌǇ�ŚĞŝŐŚƚ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϮϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�^ŚĞĚ�WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ĨŽƌ�dϱ�;ϱ͘ϳ͘ϱ;ŚͿͿ 

       dK� ϲ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŵĂǆ͕�Ϯ�ŵŝŶ 

    KƵƚďƵŝůĚŝŶŐ͗   Ϯ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŵĂǆ 

�ƵŝůĚŝŶŐ��ŝƐƉŽƐŝƟŽŶ͗  �ĚŐĞǇĂƌĚ�;ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ƉƉƌŽǀĂůͿ͕�^ŝĚĞǇĂƌĚ͕�ZĞĂƌǇĂƌĚ͕��ŽƵƌƚǇĂƌĚ 

WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ͗  >ŝŐŚƚĐŽƵƌƚ͕�&ŽƌĞĐŽƵƌƚ͕�^ƚŽŽƉ͕�^ŚŽƉĨƌŽŶƚ͕�'ĂůůĞƌǇ͕��ƌĐĂĚĞ͕��ŽŵŵŽŶ��ŶƚƌǇ�Θ�WůĂŶƚĞƌ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�hƐĞ͗   ^ĞĞ��ƚĂďůĞƐ�Ϯ�ĂŶĚ�Ϯϭ�ĂŶĚ�^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘ϴ�ŽĨ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϯ�^ŵĂƌƚ�ŽĚĞ 

 

     

 



�ϯ 

dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
^/d��W>�EE/E' 

^�d���<^͗� 

dŚĞ�ƐĞƚďĂĐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŽĨ�Ă�>Žƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>Žƚ�ůŝŶĞ�
ƚŽ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�&ĂĕĂĚĞ�ŽĨ��ůĞǀĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ĐůĞĂƌ�ŽĨ�
ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ��ŶͲ
ĐƌŽĂĐŚŵĞŶƚƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘ϳ�ŽĨ��ŚĂƉƚĞƌ�Ϯϯ͘ 

>Kd�>�z�Z^͗ 

dŚĞ�^ŵĂƌƚ�ŽĚĞ��ŽƌŐĂŶŝǌĞƐ�Ă�>Žƚ�ĂƌŽƵŶĚ�>ĂǇĞƌƐ͘����>ĂǇĞƌ�ŝƐ�Ă�
ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�Ă�>Žƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ĐĞƌƚĂŝŶ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘�� 

&ŝƌƐƚ�>ĂǇĞƌ͗��&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐĞƚďĂĐŬ͘ 

;&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�ŝƐ�Ă�>Žƚ�>ŝŶĞ�ďŽƌĚĞƌŝŶŐ�Ă�WƵďůŝĐ�&ƌŽŶƚĂŐĞ͘Ϳ 

^ĞĐŽŶĚ�>ĂǇĞƌ͗��WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�ƐĞƚďĂĐŬ�н�ϮϬ͛ 

dŚŝƌĚ�>ĂǇĞƌ͗���ŶĚ�ŽĨ�^ĞĐŽŶĚ�>ĂǇĞƌ�ƚŽ�ZĞĂƌ�ůŽƚ�ůŝŶĞ 

 &ZKEd�'���h/>�Khd͗�;ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿͿ 

&ĂĐĂĚĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďƵŝůƚ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�Ă�ƌĞĐƟůŝŶĞĂƌ�WƌŝŶĐŝƉĂů�
&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂŶŐĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐƵƌǀĞĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů�
&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ͘��ƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�WƌŝŶĐŝƉĂů�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ŽŶůǇ�ĞǆͲ
ĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-ĨĂŵŝůǇ͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�Žƌ�ŵŝǆĞĚ-ƵƐĞ�ďƵŝůĚͲ
ŝŶŐƐ�;ƐĞĞ�ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿ;ŝŝͿ͘ 

&ƌŽŶƚĂŐĞ�ďƵŝůĚŽƵƚ͗��ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�
ůŽƚ�ǁŝĚƚŚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�&ĂĕĂĚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝͲ
ŵĂƌǇ�ƐĞƚďĂĐŬ͘�dŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞƚďĂĐŬ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�
ƚŚĞ�ĨĂĕĂĚĞ�ĐůŽƐĞƐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽƚ�ůŝŶĞ�ŽĐĐƵƌƐ�ĂƐ�ŝƐ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ͘��ůů�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ĂĕĂĚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďĞͲ
ƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĞƚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ĨƌŽŶƚ�ƐĞƚͲ
ďĂĐŬ͘�WŽƌĐŚĞƐ͕�ƐƚŽŽƉƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĂůůŽǁĞĚ�ĞŶĐƌŽĂĐŚͲ
ŵĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽƵŶƚ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�&ĂĕĂĚĞ͘ 

dŚĞ�&ĂĕĂĚĞ�ŵĂǇ�ǀĂƌǇ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϴ͟�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ƐĞƚďĂĐŬ�ĂŶĚ�ƐƟůů�ĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ͕�
ĞǆĐĞƉƚ�ĂƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿ;ǀŝŝͿ͘ 

^ĞĞ�ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿ�ĂŶĚ�ϱ͘ϳ͘ϲ�ĨŽƌ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ͘ 



�ϰ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�h/>�/E'��/^WK^/d/KE 

-��KŶĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ŽŶĞ�KƵƚďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�
ďƵŝůƚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�>Žƚ͘�;ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĚͿͿ 

-��>Žƚ�ĐŽǀĞƌĂŐĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϵϬй�ŵĂǆŝŵƵŵ͘�dŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƉĞƌ�ďůŽĐŬ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉĞƌ�ůŽƚ͘��;ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĞͿͿ 

-��&ĂĐĂĚĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďƵŝůƚ�ƉĂƌĂůůĞů�ƚŽ�Ă�ƌĞĐƟůŝŶĞĂƌ�WƌŝŶĐŝƉĂů�&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�Žƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂŶŐĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐƵƌǀĞĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů�
&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂůŽŶŐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ǁŝĚƚŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĞƚďĂĐŬ͕�ĂƐ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ĂƐ�&ƌŽŶƚͲ
ĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ͘�;^ĞĞ�ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿ�ĨŽƌ�&ƌŽŶƚĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐͿ�;ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿͿ 

-�&ƌŽŶƚĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŇŽŽƌ�ŽĨ��ĚŐĞǇĂƌĚ�ƐŝŶŐůĞ-ĨĂŵŝůǇ�ĚǁĞůůŝŶŐ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;ϱ͘ϲ͘Ϯ;ĨͿͿ 

-���ĂǇĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�ďŽǁĨƌŽŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂǇ�Žƌ�ďŽǁ�ĞŶĐƌŽĂĐŚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�
ůĂǇĞƌ�ƐŚĂůů�ĐŽƵŶƚ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͖�ƚŚĞ�ĨĂĕĂĚĞ�ǁĂůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ƐƚƵĐĐŽ͕�ŵĂͲ
ƐŽŶƌǇ�Žƌ�ƐƚŽŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝĚƚŚƐ�ŽĨ�ďĂǇƐ�Žƌ�ďŽǁƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĕĂĚĞ�ǁŝĚƚŚ͘�
;ϱ͘ϲ͘ϯ;ĂͿͿ 

�ĚŐĞǇĂƌĚ�ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�
�ƉƉƌŽǀĂů 

/ŵĂŐĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ĨƌŽŵ�dĂďůĞ�ϭϲ 



�ϱ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�h/>�/E'��KE&/'hZ�d/KE 

-���dŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů�&ƌŽŶƚĂŐĞ��ŽŶ�Ă�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�WƌŝǀĂƚĞ�
&ƌŽŶƚĂŐĞ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞĂƌ�ƚŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ůŽƚ�
ǁŝĚƚŚ͘�� 

-���ƵŝůĚŝŶŐƐ�ŽŶ�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚƐ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞƐ͘��WƌĞͲ
ƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ĂŶĚ�dŚŝƌĚ�ůĂǇĞƌƐ�ƉĞƌƚĂŝŶ�ŽŶůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů�&ƌŽŶƚĂŐĞ͘�WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�>ĂǇĞƌ͕�ĞǆͲ
ĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ��ƵŝůĚŽƵƚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ͕�ƉĞƌƚĂŝŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�
&ƌŽŶƚĂŐĞƐ͘�;ϱ͘ϳ͘ϭ;ďͿͿ 

-��WƌĞƐĐƌŝƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�>ĂǇĞƌ͕�ĞǆĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�
ďƵŝůĚŽƵƚ͕�ƉĞƌƚĂŝŶ�ƚŽ�ďŽƚŚ�&ƌŽŶƚĂŐĞƐ͘�ŽĨ�Ă�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚ͘� 

-���ǁŶŝŶŐ�ŵĂǇ��ŶĐƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�^ŝĚĞǁĂůŬ�ƚŽ�ǁŝƚŚŝŶ�Ϯ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ƶƌď�ďƵƚ�ŵƵƐƚ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�^ŝĚĞǁĂůŬ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ�ďǇ�
Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϴ͛�ĂŶĚ�ďĞ�ƌĞƚƌĂĐƚĂďůĞ͘�;ϱ͘ϳ͘ϱ;ĂͿͿ 

-��^ƚŽŽƉƐ͕�>ŝŐŚƚ��ŽƵƌƚƐ͕�ďĂůĐŽŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ďĂǇ�ǁŝŶĚŽǁƐ͕�ŵĂǇ��ŶĐƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�>ĂǇĞƌ�ϭϬϬй�ŽĨ�ŝƚƐ�ĚĞƉƚŚ͘�� 

             ;ϱ͘ϳ͘ϱ;ĐͿͿ 

�ǆĂŵƉůĞ���ůůŽǁĞĚ��ŶĐƌŽĂĐŚŵĞŶƚ 

 

 

 

 

 

 

-�>ŽĂĚŝŶŐ�ĚŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ŽŶ�&ƌŽŶƚĂŐĞƐ�ŽŶůǇ�ďĞ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ��ƉƉƌŽǀĂů͘� 

             ;ϱ͘ϳ͘ϱ;ĚͿͿ 

-��/Ŷ�ƚŚĞ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�&ĂĕĂĚĞ�ĂůŽŶŐ�ĂŶǇ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ůŝŶĞ͕�Ă�^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďƵŝůƚ�ĐŽ-
ƉůĂŶĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&ĂĕĂĚĞ͘��;ϱ͘ϳ͘ϱ;ĞͿͿ 

-��^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ͘ϱ�ĂŶĚ�ϴ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘�dŚĞ�^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶ�ŵĂǇ�
ďĞ�ƌĞƉůĂĐĞĚ�ďǇ�Ă�ŚĞĚŐĞ�Žƌ�ĨĞŶĐĞ�ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�tĂŝǀĞƌ͘�^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶƐ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�ŽƉĞŶŝŶŐƐ�ŶŽ�ůĂƌŐĞƌ�
ƚŚĂŶ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĂƵƚŽŵŽďŝůĞ�ĂŶĚ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ͘�^ĞĞ�^ĞĐƟŽŶ�ϱ͘ϭϬ�ĨŽƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�
ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�;ϱ͘ϳ͘ϱ;ĨͿͿ 



�ϲ 

-����ĮƌƐƚ�ůĞǀĞů�ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�Žƌ�>ŽĚŐŝŶŐ�hƐĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĂŝƐĞĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�Ϯ�ĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ĂǀĞƌĂŐĞ�^ŝĚĞǁĂůŬ�
ŐƌĂĚĞ͘�;ϱ͘ϳ͘ϱ;ŐͿͿ 

-�&Žƌ��ŽŵŵŽŶ��ŶƚƌǇ�ĂŶĚ�WůĂŶƚĞƌ͕�Ă�ůĂŶĚƐĐĂƉĞĚ�ƉůĂŶƚĞƌ�ŝƐ�ŽƉƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ĞǆƚĞŶĚ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ͛�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĂĕĂĚĞ�Ăƚ�ŐƌĂĚĞ͕�Žƌ�ϴ͛�ŝĨ�ůŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶ͘�ϴ͟�ƚŚŝŶŬ�ŵĂƐŽŶƌǇ�ǁĂůů�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ϯϲ͟�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘��
�ŶǇ�ƐĞƚďĂĐŬ�ĂƌĞĂ�ŶŽƚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĂǀĞĚ�Ăƚ�ŐƌĂĚĞ͘�dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂĕĂĚĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�Ϯϱй�ŐůĂǌĞĚ�ŝŶ�ĐůĞĂƌ�ŐůĂƐƐ͘�;ϱ͘ϳ͘ϱ;ŝͿͿ 

-�^ĞĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ϱ͘ϳ͘ϲ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĮĐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�&ŽƌĞĐŽƵƌƚ�WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ͘� 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�h/>�/E'��KE&/'hZ�d/KE��KEd͘  



�ϳ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
WZ/s�d��&ZKEd�'�^ 

dŚĞ�WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞůǇ�ŚĞůĚ�>ĂǇĞƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�&ĂͲ
ĕĂĚĞ͘���ƵŝůĚŝŶŐƐ�ŽŶ�ĐŽƌŶĞƌ�>ŽƚƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞƐ͘�;ϱ͘ϳ͘ϭ;ďͿͿ� 



�ϴ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 

�h/>�/E'�h^� 

· WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƐĞƐ�ƉĞƌ�dĂďůĞ�Ϯϭ͘ 

· /Ŷ-ůŝĞƵ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƵƐĞƐ�ƵƉŽŶ�ŝŶŝƟĂů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�ZĞƚĂŝů�ZĞĂĚǇ�ƐƉĂĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ͘��tŚĞƌĞ�ƌĞƚĂŝů�
ƌĞĂĚǇ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƚŚĞ��ƌƟĐůĞ�ϯ�ZĞŐƵůĂƟŶŐ�WůĂŶ�ƐŚĂůů�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞ�ƐƵĐŚ�Ă�ůŽĐĂƟŽŶ͘�;ϯ͘ϴ͘ϰͿ� 

· ZĞƚĂŝů�ZĞĂĚǇ��ƵŝůĚŝŶŐ�^ƉĂĐĞ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ͗�ƐŚŽƉĨƌŽŶƚ͕�ŐĂůůĞƌǇ͕�Žƌ�ĂƌĐĂĚĞ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�;ƚĂďůĞ�ϭϰͿ͕�
ĮƌƐƚ�ŇŽŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϭϴ�ŝŶĐŚĞƐ�ĂďŽǀĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŐƌĂĚĞ͕�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϭϮ�ĨĞĞƚ͕�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ĚĞƉƚŚ�ŽĨ�ϯϬ�ĨĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ZĞƚĂŝů�ZĞĂĚǇ�ƐƉĂĐĞ͕�ƌĞĐĞƐƐĞĚ�ĞŶƚƌŝĞƐ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�Ă�ĚŽŽƌ�ƚŽ�ƐǁŝŶŐ�ŽƵƚ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ŽďƐƚƌƵĐƟŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŇŽǁ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƚŚŽƌŽƵŐŚĨĂƌĞ�ƚǇƉĞ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ŽŶ-ƐƚƌĞĞƚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ϲ�ĨŽŽƚ�ǁŝĚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ͘�;ϱ͘ϴ͘ϰ�;ĚͿͿ 

-���&ŝƌƐƚ�^ƚŽƌǇ���ŽŵŵĞƌĐŝĂů�hƐĞƐ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘��;ϱ͘ϴ͘ϰ;ĂͿͿ 

-��DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�hƐĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�^ƚŽƌǇ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ�ŽŶůǇ�
ďǇ��ŽŶĚŝƟŽŶĂů�hƐĞ͘��&ůŽŽƌ�ĂƌĞĂ�ůŝŵͲ
ŝƚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐĞƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶĚŝͲ
ƟŽŶĂů�hƐĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘��;ϱ͘ϴ͘ϰ;ďͿͿ 

 

 



�ϵ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�Z/s��Θ�W�Z</E'�^d�E��Z�^ 
dŚĞ�ƚŽƚĂů�ĚĞŶƐŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ĞĂĐŚ�dƌĂŶƐĞĐƚ��ŽŶĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐƉĞĐŝĮĞĚ�ďǇ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ZĞŐƵůĂƟŶŐ�WůĂŶ͘�
             ���;ϱ͘ϵ͘Ϯ;ĂͿͿ 

^ĞĞ�dĂďůĞ�ϭϵ��ĨŽƌ�ďŝĐǇĐůĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ� 

-���ůů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĂǀĞĚ�Žƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂƌĚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�;ϱ͘ϭϬ͘ϭ;ĂͿͿ 

-��WĂƌŬŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐĞĚ�ďǇ�ZĞĂƌ��ůůĞǇƐ�Žƌ�ZĞĂƌ�>ĂŶĞƐ͕�ǁŚĞŶ�ƐƵĐŚ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ZĞŐƵůĂƟŶŐ�WůĂŶ͘�
             �;ϱ͘ϭϬ͘Ϯ;ĂͿͿ
          

-���ůů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ͕�ŐĂƌĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�WĂƌŬŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�>ĂǇĞƌ͘�;ϱ͘ϭϬ͘ϲ;ĂͿͿ 

-��sĞŚŝĐƵůĂƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞƐ�ƚŽ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ͕�ŐĂƌĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�WĂƌŬŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ǁŝĚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ϯϰ�ĨĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�
&ƌŽŶƚĂŐĞ͘�;ϱ͘ϭϬ͘ϲ;ďͿ 

-��WĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ĞǆŝƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ͕�ŐĂƌĂŐĞƐ͕�ĂŶĚ�WĂƌŬŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�Ă�&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�
;ŝ͘Ğ͕͘�ŶŽƚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐͿ�ĞǆĐĞƉƚ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞůƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĞǆŝƚĞĚ�ďǇ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�
Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ͘�;ϱ͘ϭϬ͘ϲ;ĐͿͿ 

-��WĂƌŬŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��-'ƌŝĚ�ƐŚĂůů�ŚĂǀĞ�>ŝŶĞƌ��ƵŝůĚŝŶŐƐ�ůŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚ�^ƚŽƌŝĞƐ͘�;ϱ͘ϭϬ͘ϲ;ĚͿͿ 

-��KƉĞŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂƐŬĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ďǇ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�Žƌ�Ă�^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶ͘��^ƵĐŚ�^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ͘ϱ͛�ĂŶĚ�ϲ͛�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘�;ϱ͘ϭϬ͘ϲ;ĞͿͿ��^ĞĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ϱ͘ϭϬ͘ϭ;ďͿ�ĨŽƌ��-'ƌŝĚ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͘ 

 



�ϭϬ 

dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�h/>�/E'�W>���D�Ed 

>ĂǇĞƌ�ϭ�Θ�>ĂǇĞƌ�ϯ�ZŽǁ�,ŽƵƐĞƐ 

/ŵĂŐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ 

EŽƚĞ͗��dŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĚŽ�
ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�
&ŝƚĐŚďƵƌŐ�dϱ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘���
dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŽŶůǇ͘ 

,ŽƵƐĞ 

,ŽƵƐĞ 



�ϭϭ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�����D�^^/E'�ͬ�,�/',d  

DĂƐƐŝŶŐ 

-��&ĂĕĂĚĞ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ǁĂůů�ŽĨ�Ă�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ĂůŽŶŐ�Ă�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ůŝŶĞ͘� 

-��dŚĞ�^ŚŽƉĨƌŽŶƚ�WƌŝǀĂƚĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϱϬй�ŐůĂǌĞĚ�ŝŶ�ĐůĞĂƌ�ŐůĂƐƐ�;ƐĞĞ�dĂďůĞ�ϭϰͿ͘�;ϱ͘ϳ͘ϱ;ďͿ 

-��&ĂĐĂĚĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŐůĂǌĞĚ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϬй�ĐůĞĂƌ�ŐůĂƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ƚŽƌǇ͘�;ϱ͘ϳ͘ϭ;ĐͿͿ 

-��&ĂĐĂĚĞƐ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ;ƐͿ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĚŝƐƟŶĐƚ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ͕�ďƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǆĂŐͲ
ŐĞƌĂƚĞ�Žƌ�ĚŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘�;ϱ͘ϭϯ͘Ϯ;ĂͿͿ 

-��^ŝŵƉůĞ�ŵĂƐƐŝŶŐ�ŽŶ�&ĂĐĂĚĞƐ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚŽŽƉƐ͕�ƉŽƌĐŚĞƐ͕�ŐĂůůĞƌŝĞƐ͕�ƌŽŽĨ�ĞĂǀĞƐ�ĂŶĚ�
ďĂůĐŽŶŝĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ŽǀĞƌ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂƌƟĐƵůĂƟŽŶ͘�;ϱ͘ϭϯ͘Ϯ;ďͿͿ 

-��dŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ĚŝƐĐĞƌŶŝďůĞ�ďĂƐĞ͕�ŵŝĚĚůĞ�ĂŶĚ�ĐĂƉ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌůǇ�ĚĞĮŶĞĚ�ďǇ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĞůĞͲ
ŵĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ďŽƩŽŵ�ĂŶĚ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘��ǆƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĂŶĚůĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ƐĞůĞĐƟŽŶ͕�ĐŽůŽƌ͕�Žƌ�ƉůĂŶĞ͘�hƐĞ�ŽĨ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ďĂŶĚƐ͕�ĐŽƌŶŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�Žƌ�ǀĂƌŝĞĚ�ǁŝŶĚŽǁ�
ƉĂƩĞƌŶƐ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŽŶ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϯ;ĂͿͿ 

�ƵŝůĚŝŶŐ�,ĞŝŐŚƚ 

-��WƌŝŶĐŝƉĂů��ƵŝůĚŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ͗�dE�͗�ϰ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŵĂǆ͕�Ϯ�ŵŝŶ�;ϭ�ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�tĂŝǀĞƌͿ�;dĂďůĞ�ϮͿ 

   ���������dK�͗�ϲ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŵĂǆ͕�Ϯ�ŵŝŶ�;dĂďůĞ�ϮͿ�  

-���ƫĐƐ͕�ďĂƐĞŵĞŶƚƐ͕�ƌĂŝƐĞĚ�ďĂƐĞŵĞŶƚƐ͕�ŵĂƐƚƐ͕�ďĞůĨƌŝĞƐ͕�ĐůŽĐŬ�ƚŽǁĞƌƐ͕�ĐŚŝŵŶĞǇ�ŇƵƚĞƐ͕�ǁĂƚĞƌ�ƚĂŶŬƐ͕�ĞůĞǀĂƚŽƌ�
ďƵůŬŚĞĂĚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐůĂƐƐŝĮĞĚ�ĂƐ�Ă�ƐƚŽƌǇ͘���ƫĐƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϰ͛�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘�;ϱ͘ϳ͘ϭ;ŐͿͿ 

-��/Ŷ�Ă�WĂƌŬŝŶŐ�^ƚƌƵĐƚƵƌĞ�Žƌ�ŐĂƌĂŐĞ͕�ĞĂĐŚ�ĂďŽǀĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů�ĐŽƵŶƚƐ�ĂƐ�Ă�^ŝŶŐůĞ�^ƚŽƌǇ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ�ƚŽ�ŚĂďŝƚĂďůĞ�^ƚŽƌŝĞƐ͘�;ϱ͘ϳ͘ϭ;ĨͿͿ 

-���ǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�ƐŽůĂƌ�ƉĂŶĞůƐ�ĂŶĚ�ŐĞŽ-ƚŚĞƌŵĂů�ǁĞůůƐ͕�Ăůů�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů͕�ƉůƵŵďŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�
ƐŚĂůů�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�Žƌ�ƚŚŝƌĚ�ůĂǇĞƌ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐĞĂůĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ǀŝĞǁ͘��dŚĞƐĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ĞŶĐƌŽĂĐŚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�>ĂǇĞƌ͘�;ϱ͘ϳ͘ϭ;ŚͿͿ 

-��&Žƌ�ŵƵůƟ-ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϭϰ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŇŽŽƌ�ƚŽ�
ĮŶŝƐŚĞĚ�ĐĞŝůŝŶŐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ�Ă�ĮƌƐƚ�ŇŽŽƌ��ŽŵŵĞƌĐŝĂů�hƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϭϭ�ĨĞĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝͲ
ŵƵŵ�ŽĨ�Ϯϱ�ĨĞĞƚ͘����ƐŝŶŐůĞ�ŇŽŽƌ�ůĞǀĞů�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ϭϰ�ĨĞĞƚ͕�Žƌ�Ϯϱ�ĨĞĞƚ�Ăƚ�ŐƌŽƵŶĚ�ůĞǀĞů͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ĂƐ�ƚǁŽ�
;ϮͿ�ƐƚŽƌŝĞƐ͘�DĞǌǌĂŶŝŶĞƐ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ďĞǇŽŶĚ�ϯϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŇŽŽƌ�ĂƌĞĂ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĐŽƵŶƚĞĚ�ĂƐ�ĂŶ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�^ƚŽƌǇ͘�
             ;ϱ͘ϳ͘ϭ;ĞͿͿ 

 

 



�ϭϮ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
��������Z�,/d��dhZ� 

�ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;ϱ͘ϭϯͿ͗ 

-��DĂƚĞƌŝĂůƐ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐƚŽƌǇ�&ĂĕĂĚĞ�Žƌ�ďĞůŽǁ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚƵƌĂďůĞ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϲ;ĂͿͿ  

-��WƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĚƵƌĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ��ƐƚƵĐĐŽ͕�ďƌŝĐŬ͕�ĂƌƟĮĐŝĂů�Žƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƚŽŶĞ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝͲ
ƚĞĐƚƵƌĂů�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĮŶŝƐŚ�ďůŽĐŬ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϲ;ďͿͿ 

-��tŽŽĚ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚĞĚ�ŵĞƚĂů�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ĂĐĐĞŶƚƐ͕�ďƵƚ�ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞĞƚ�ƐƚŽƌǇ�&ĂĕĂĚĞ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϲ;ĐͿͿ 

-��dŚĞ�ƌĂŝůŝŶŐƐ�ŽĨ�ďĂůĐŽŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽƌĐŚĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŵĂĚĞ�ŽĨ�ƉĂŝŶƚĞĚ�ǁŽŽĚ͕�ƐƚĂŝŶĞĚ�ǁŽŽĚ͕�ĐĞŵĞŶƟƟŽƵƐ�
ǁŽŽĚ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ďŽĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƚŚŝĐŬŶĞƐƐ�ĂƐ�ĐŽŵŵŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ǁŽŽĚ�ďŽĂƌĚƐ͕�ǁŽŽĚ�ƉůĂƐƟĐ�
ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ͕�ǁƌŽƵŐŚƚ�ŝƌŽŶ͕�Žƌ�ƉŽǁĚĞƌ-ĐŽĂƚĞĚ�ĂůƵŵŝŶƵŵ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϲ;ĚͿͿ 

�ƉƉůŝĐĂďůĞ�ƚŽ�Ăůů�dϱ�&ĂĐĂĚĞƐ�;ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŶŽƚĞĚͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�ƐĨ�ĂŶĚ�ƚǁŽ-ĨĂŵŝůǇ�
�ĚŐĞǇĂƌĚ�Θ�^ŝĚĞǇĂƌĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů 

-��ƵŝůĚŝŶŐ�ǁĂůů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�&ĂĕĂĚĞ�ŽŶůǇ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂůůǇ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚĞƌ�ĂďŽǀĞ�
ŵŽƌĞ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂů�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ĂͿͿ 

-���ƵƌĂďůĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĐĞŵĞŶƟƟŽƵƐ�ƐŝĚŝŶŐ͕�ďƌŝĐŬ͕�ĂƌƟĮĐŝĂů�Žƌ�ŶĂƚƵƌĂů�ƐƚŽŶĞ͕�ƐƚƵĐĐŽ�ĂŶĚ�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�ĮŶͲ
ŝƐŚĞĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ůĞǀĞů͕�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂƟǀĞ�ĮŶŝƐŚ�ďůŽĐŬ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ďͿͿ 

-���ŶǇ�ǀŝŶǇů�ƉƌŽĚƵĐƚ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�ĂŶǇ�&ĂĕĂĚĞ�ŽĨ��ůĞǀĂƟŽŶ�ƐŚĂůů�ďĞ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�͘Ϭϰϰ�ŝŶĐŚ�ƚŚŝĐŬ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĮƌĞ�ƐĂĨĞͲ
ƚǇ�ƌĂƟŶŐ�ĞƋƵĂů�ƚŽ�Žƌ�ďĞƩĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐĞŵĞŶƟƟŽƵƐ�ƉƌŽĚƵĐƚ͘�sŝŶǇů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƵƐĞĚ�ŽŶ�Ă�&ĂĕĂĚĞ�ƐŚĂůů�ĐŽŵƉůǇ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�;ƐƚƌĞĞƚͿ�ŇŽŽƌ�ĐĞŝůŝŶŐ͖�/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
Ϯϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŽŶ�ĂŶǇ�ĨĂĕĂĚĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁŝŶĚŽǁƐ�ĂŶĚ�ĚŽŽƌƐ͖�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨŽƌ�ƐŝƚĞ�
ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶ�ŝƐ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�WůĂŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ϭ͘ϲ͘ϱ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ĐͿͿ 

-��hƐĞ�ŽĨ�ƌĞŇĞĐƟǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ŝƐ�ĚŝƐĐŽƵƌĂŐĞĚ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ĚͿͿ 

-��'ůĂǌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ĮƌƐƚ�^ƚŽƌǇ�&ĂĕĂĚĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϱϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚŽƚĂů�ďƵŝůĚŝŶŐ�&ĂĕĂĚĞ�ǁĂůů�ĂƌĞĂ͕�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�
&ĂĕĂĚĞ�ďĞŝŶŐ�ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚůǇ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĨŽƌ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�tĂŝǀĞƌ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ĞͿͿ 

-��WŝƚĐŚĞĚ�ƌŽŽĨƐ͕�ŝĨ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ƐǇŵŵĞƚƌŝĐĂůůǇ�ƐůŽƉĞĚ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϱ͗ϭϮ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĂƚ�ƌŽŽĨƐ�ĨŽƌ�ƉŽƌĐŚͲ
ĞƐ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƐŚĞĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶŽ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϯ͗ϭϮ͘�WƌĂŝƌŝĞ�ƐƚǇůĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ��Ă�ϰ͗ϭϮ�ƐůŽƉĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌŽŽĨ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ĨͿͿ 

-��>Žǁ�ƉŝƚĐŚ�Žƌ�ŇĂƚ�ƌŽŽĨƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ďǇ�Ă�ƉĂƌĂƉĞƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϰϮ͟�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͕�Žƌ�Ă�ŐƌĞĂƚĞƌ�
ŚĞŝŐŚƚ�ĂƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞĂů�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘����ůŽǁĞƌ�ƉĂƌĂƉĞƚ�ŚĞŝŐŚƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ďǇ�ĂĚͲ
ŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ǁĂŝǀĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐŽŶĐĞĂůĞĚ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ŐͿͿ 

-��^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ŽĨ�Ă�ŵĂƚĞƌŝĂů�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�&ĂĕĂĚĞ͘�,ĞĚŐĞƐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�^ƚƌĞĞƚƐĐƌĞĞŶƐ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ǁŚĞƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂƐ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ŚͿͿ 

 

 



�ϭϯ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
>�E�^��W/E'�ͬ�>/',d/E'� 

>ĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�;ϱ͘ϭϭͿ͗ 

-��dŚĞ�ĮƌƐƚ�>ĂǇĞƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉĂǀĞĚ�ƚŽ�ŵĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�&ƌŽŶƚĂŐĞ͘�;ϱ͘ϭϭ͘ϱ;ďͿͿ 

-��>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ŝƐůĂŶĚƐ�ŝŶ�ŝŶƚĞƌŝŽƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚƐ�ƐŚĂůů�ŽŶůǇ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĚƌŝǀĞ�ĂŝƐůĞƐ͘�/ƐůĂŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƐŝǌĞ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚǇ�ŐƌŽǁƚŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�dƌĞĞ͘�;ϱ͘ϭϭ͘ϱ;ĐͿͿ 

-��WŽƌŽƵƐ�ƉĂǀŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚŽƌŵ�ǁĂƚĞƌ�ŝŶĮůƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘� 

            ����������;ϱ͘ϭϭ͘ϱ;ĚͿͿ 

>ŝŐŚƟŶŐ�;ϱ͘ϭϱͿ͗ 

-���ůů�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞƌŝŽƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ůŝŐŚƟŶŐ�ŽŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ůŽƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĚĂƌŬ�ƐŬǇ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ�Žƌ�ĨƵůů�ĐƵƚ�Žī�ĮǆͲ
ƚƵƌĞƐ͘�;ϱ͘ϭϱ͘ϭ;ĂͿͿ 

-��>Žǁ�ǁĂƩĂŐĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ�Žƌ�ĂĐĐĞŶƚ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͕�ďƵƚ�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ďǇ�ĚŝŵŵĞƌ͕�ƟŵĞ�
ƐǁŝƚĐŚ�Žƌ�ŵŽƟŽŶ�ƐĞŶƐŽƌ͘�;ϱ͘ϭϱ͘ϭ;ďͿͿ 

-��>ŝŐŚƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽŶ�ƟŵĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚ�ůĞǀĞůƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŶŽŶ-ƵƐĂŐĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ůŝŐŚƟŶŐ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ƐƟůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�Žī�ŚŽƵƌƐ͘�;ϱ͘ϭϱ͘ϭ;ĐͿͿ 

-���ǀĞƌĂŐĞ�ůŝŐŚƟŶŐ�ůĞǀĞůƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ůŝŶĞ�ƐŚĂůů�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϰ͘Ϭ�ĨŽŽƚĐĂŶĚůĞƐ͘�;ϱ͘ϭϱ͘ϱ;ĂͿͿ 

 

 



�ϭϰ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
&�E�/E'�ͬ�^/'E�'� 

&ĞŶĐŝŶŐ�;ϱ͘ϭϰͿ͗ 

-�&ĞŶĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�>Žƚ�>ĂǇĞƌ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�Žƌ�ƐƚĂŝŶĞĚ͘�;ϱ͘ϭϯ͘ϰ;ŝͿͿ�tŽŽĚ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�&ĞŶĐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĂŝŶƚĞĚ�
Žƌ�ƐƚĂŝŶĞĚ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ďͿͿ 

-��,ĞĚŐĞƐ�ŝŶ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�>ŝŶĞ�ĨĞŶĐŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞǀĞƌŐƌĞĞŶ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ĂͿͿ 

-��EŽ�ƐŝŶŐůĞ�&ƌŽŶƚĂŐĞ�&ĞŶĐĞ�ƉĂŶĞů�ƐŚĂůů�ĞǆĐĞĞĚ�ϰϬ͟�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂůŽŶŐ�Ă�&ƌŽŶƚĂŐĞ�>Žƚ�>ŝŶĞ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ĐͿͿ 

-��WƌŝǀĂƚĞ�&ĞŶĐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϲϬ͟�ĂŶĚ�ϳϮ͟�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ĚͿͿ 

-��^ŝŶŐůĞ�ƚĂůů�ƉĂŶĞůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�WƌŝǀĂƚĞ�&ĞŶĐĞƐ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƉĂŶĞů�ŚĞŝŐŚƚ�ŝƐ�ŵŝƟŐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ϯϮ͟�ŵŝŶŝŵƵŵ�ŚĞĚŐĞ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƉĞƌŝŵĞƚĞƌ�Žƌ�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ϭǆϲ�Žƌ�ϭǆϴ�ŵŝĚĚůĞ�ƌĂŝů�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭǆϭϬ�Žƌ�
ϭǆϭϮ�ĚŽŐ�ďŽĂƌĚ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ĞͿͿ 

-��&ƌŽŶƚĂŐĞ�&ĞŶĐĞƐ�ŵĂǇ�ŽĐĐƵƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�>Žƚ�>ŝŶĞ͕�Žƌ�ƵƉ�ƚŽ�ϭϴ͟�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ�>Žƚ�>ŝŶĞ�ƚŽ�ƉĞƌŵŝƚ�ůĂŶĚƐĐĂƉŝŶŐ͘� 
             ;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ĨͿ 

-��WƌŝǀĂƚĞ�&ĞŶĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ZĞĂƌ��ůůĞǇ�Žƌ�ZĞĂƌ�>ĂŶĞ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŽůŝĚ�ďĞůŽǁ�ϱϰ͘͟�/Ĩ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϱϰ͕͟�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƉĂŶĞů�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ϱϬй�ŽƉĞŶ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ŐͿͿ 

-��&ĞŶĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ŶŽŶ-ƚŚŽƌŽƵŐŚĨĂƌĞ͕�Žƌ�ĂůůĞǇ�ůŽƚ�ůŝŶĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŚĂŝŶ�ůŝŶŬ͕�ďƵƚ�ŝŶ�ŶŽ�ĐĂƐĞ�ƐŚĂůů�ĞǆĐĞĞĚ�ϳϮ͟�ŝŶ�
ŚĞŝŐŚƚ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ŚͿͿ 

-��dŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉŽƐƚƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŵŽŽƚŚ�Žƌ�ŇĂƚ�ĨĂĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ͘��/Ĩ�
ƚǁŽ�ĨĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͕�ĞĂĐŚ�ĨĂĐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚǇƉĞ�ĂŶĚ�ĮŶŝƐŚ͘���ŽĂƌĚ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ĨĞŶĐĞƐ�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�
ĞƋƵĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϭ;ŝͿͿ 

-��&ƌŽŶƚĂŐĞ�&ĞŶĐĞƐ�ŝŶ�dϱ�ƐŚĂůů�ďĞ�ŝƌŽŶ͕�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚŽŶĞ͕�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ďƌŝĐŬ͕�ďƌŝĐŬ͕�ƐƚƵĐĐŽ�Žƌ�ƐƚŽŶĞ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϰ;ĂͿͿ 

-��&ƌŽŶƚĂŐĞ�&ĞŶĐĞƐ�ƐŚĂůů�ďĞ�ϰϴ͟�ƚŽ�ϳϮ͟�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘�;ϱ͘ϭϰ͘ϰ;ďͿͿ 

-��^ŝŐŶĂŐĞ�;ϱ͘ϭϮͿ 

-��dŚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŶƵŵďĞƌ͕�ŶŽ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŝŶĐŚĞƐ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ͕�ƐŚĂůů�ďĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶ�
ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�WƌŝŶĐŝƉĂů��ŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĂŝůďŽǆ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŽŶĞ͕�ĞǆĐĞƉƚ�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ϱ͘ϭϮ͘ϱĐ͘�
;ϱ͘ϭϮ͘ϭ;ďͿͿ 

-��^ŝŐŶĂŐĞ�ƐŚĂůů�ďĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ĞǆƚĞƌŶĂůůǇ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�Žƌ�ŵĂǇ�ďĞ�ŝŶƚĞƌŶĂůůǇ�ŝůůƵŵŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĂůŽ�ƐƚǇůĞ�ůŝŐŚƟŶŐ͘�,ĂͲ
ůŽ-ůŝŐŚƟŶŐ�ŝƐ�ĚĞĮŶĞĚ�ĂƐ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŝůůƵŵŝŶĂƟŽŶ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�Žƌ�ůŽŐŽ�ĨĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĂƋƵĞ�ďƵƚ�ĂůůŽǁ�ůŝŐŚƟŶŐ�ƚŽ�
ĚŝƐƉůĂǇ�ŽŶƚŽ�ǁĂůů�Žƌ�ƉĂŶĞů�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĞƩĞƌ�Žƌ�ůŽŐŽ͘�^ŝŐŶĂŐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƉĨƌŽŶƚ�ŐůĂǌŝŶŐ�
ŵĂǇ�ďĞ�ŶĞŽŶ�ůŝƚ͘��;ϱ͘ϭϮ͘ϯ;ĂͿͿ 

-��EŽ�ƐŝŐŶ�ƐŚĂůů�ĞǆƚĞŶĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚ�ƌŝŐŚƚ-ŽĨ-ǁĂǇ͘�;ϱ͘ϭϮ͘ϭ;ĐͿͿ 

-���-ŐƌŝĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŵĂǇ�ƵƟůŝǌĞ��Ś�Ϯϲ�^ŝŐŶĂŐĞ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�^ŵĂƌƚ�ŽĚĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ͘�;ϱ͘ϭϮ͘ϯ;ďͿͿ 

 



�ϭϱ 

-��^ŝŐŶĂŐĞ��ŽŶƟŶƵĞĚ�;ϱ͘ϭϮͿ 

-���ůĂĚĞ�ƐŝŐŶƐ͕�ŶŽƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞĞĚ�ϲ�ƐƋƵĂƌĞ�Ō͘�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ͕�Žƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŵĞŶͲ
ŝƚǇ�;Ğ͘Ő͘�ŽĸĐĞ͕�ĐůƵďŚŽƵƐĞͿ�ĨŽƌ�ŵƵůƟ-ĨĂŵŝůǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ďĞ�ƉĞƌƉĞŶĚŝĐƵͲ
ůĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂĕĂĚĞ͕�ĂŶĚ�ƐŚĂůů�ĐůĞĂƌ�ϴ�ĨĞĞƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�^ŝĚĞǁĂůŬ͘�;ϱ͘ϭϮ͘ϱ;ĂͿͿ 

-����ƐŝŶŐůĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ƐŝŐŶ�ďĂŶĚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂĕĂĚĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƐƵĐŚ�
ƐŝŐŶ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϯ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ďǇ�ĂŶǇ�ůĞŶŐƚŚ͘�/Ŷ-ůŝĞƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ƐŝŐŶ�ďĂŶĚ͕�Ă�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ�ĞǆƚĞƌŶĂů�
ǀĞƌƟĐĂů�ƐŝŐŶ�ďĂŶĚ�ŽĨ�ϭ͘ϱ�ĨĞĞƚ�ǁŝĚĞ�ďǇ�ŽŶĞ-ƚŚŝƌĚ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŚĞŝŐŚƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�&ĂĕĂĚĞ͘�;ϱ͘ϭϮ͘ϱ
;ďͿͿ 

-���ĚĚƌĞƐƐ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ĂƐ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĂů�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�ŵĂŝŶ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝĚĞŶƟĮĞƌ͕�ŵĂǇ�ĞǆĐĞĞĚ�ƐŝǌĞ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞͲ
ŵĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ�ĂƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ϱ͘ϭϮ͘ϭď�ďǇ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�tĂŝǀĞƌ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŶŽ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�
ƚŚĂŶ�Ϯ�ĨĞĞƚ�ŵĞĂƐƵƌĞĚ�ǀĞƌƟĐĂůůǇ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĐĂůĞ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨĂĕĂĚĞ͘�;ϱ͘ϭϮ͘ϱĐͿ 

-��/Ŷ�ůŝĞƵ�ŽĨ�ď͕�ĂďŽǀĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƐŝŐŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�Žƌ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ŽŶĞ�&ŝǆĞĚ��ǁŶŝŶŐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϯ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ϭϬ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ůĞŶŐƚŚ͘�;ϱ͘ϭϮ͘ϱĚͿ 



�ϭϲ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
�y�DW>��/D�'�^ 

DĞŵƉŚŝƐ͕�dE 

KƌĞŐŽŶ 

^ĂŶ��ůŝũŽ�,ŝůůƐ͕��� 

ZŽĐŬǀŝůůĞ͕�D� 

EŽƚĞ͗��dŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dϱ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ŝƚĐŚďƵƌŐ�dϱ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘���dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�ŽŶůǇ͘ 

,ŝďďŝŶŐ͕�DE�� 
;/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�^ĂŶĚǇ�^ŽƌůŝĞŶ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ-ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘ŽƌŐͿ 

;/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ�>>�Ϳ ;/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ�>>�Ϳ 

;/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ�>>�Ϳ ;/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ�>>�Ϳ 

�ĞůůĞǀƵĞ͕�t� 
;/ŵĂŐĞ�ĐƌĞĚŝƚ͗�^ĂŶĚǇ�^ŽƌůŝĞŶ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐĞĐƚ-ĐŽůůĞĐƟŽŶ͘ŽƌŐͿ 



�ϭϳ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
/>>h^dZ�d/KE^ 

/ŵĂŐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ 

EŽƚĞ͗��dŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dϱ͕�
ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ŝƚĐŚďƵƌŐ�dϱ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ͘���dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�
ŽŶůǇ͘ 



�ϭϴ 

dϱ�dZ�E^��d�^d�E��Z�^ 
/>>h^dZ�d/KE^ 

/ŵĂŐĞƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ��ďǇ�WůĂĐĞDĂŬĞƌƐ�ĂŶĚ��ƌĐŚŝƚĞĐƚ��ƌŝĐ��ƌŽǁŶ 

EŽƚĞ͗��dŚĞƐĞ�ŝŵĂŐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�dϱ͕�
ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌŝůǇ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽĨ�
ƚŚĞ�&ŝƚĐŚďƵƌŐ�dϱ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵŝƌĞͲ
ŵĞŶƚƐ͘���dŚĞǇ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝůůƵƐƚƌĂƟŽŶ�
ŽŶůǇ͘ 


