
ϭ

^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů �ŶĂůǇƐŝƐ WůĂŶ

^ƚƵĚǇ ŶĂŵĞ͗ ^��hZ�

^ƚƵĚǇ ƚŝƚůĞ͗ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ �ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ �ŝƐĞĂƐĞ ŝŶ ƚŚĞ �ůĚĞƌůǇ

^ƚƵĚǇ ƚǇƉĞ͗
� ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ͕ ŵƵůƚŝĐĞŶƚƌĞ͕ ŽƉĞŶͲůĂďĞů͕ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ
ĐůŝŶŝĐĂů ƚƌŝĂů ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ Ă ƉŽůǇƉŝůů ǀĞƌƐƵƐ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ĐĂƌĞ
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ ŝŶ ƉŽƐƚ D/ ĞůĚĞƌůǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ

/ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŝŽŶĂů DĞĚŝĐĂů WƌŽĚƵĐƚ͗
�ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ WŽůǇƉŝůů ��Z ;ĂĐĞƚǇůƐĂůŝĐǇůŝĐ ĂĐŝĚ
ϭϬϬ ŵŐ͕ ĂƚŽƌǀĂƐƚĂƚŝŶ ϰϬ ŵŐ Žƌ ϮϬ ŵŐ͕ ĂŶĚ ƌĂŵŝƉƌŝů ϭϬ͕ ϱ ĂŶĚ Ϯ͘ϱ
ŵŐͿ͘

�ůŝŶŝĐĂůdƌŝĂůƐ͘ŐŽǀ /�͗ E�dϬϮϱϵϲϭϮϲ

�ƵĚƌĂ�d EƵŵďĞƌ͗ ϮϬϭϱͲϬϬϮϴϲϴͲϭϳ

WƌŽƚŽĐŽů EƵŵďĞƌͬsĞƌƐŝŽŶ ϲϯϯϳϲϱͬsĞƌƐŝŽŶ ϱ͘Ϭ ϮϱͬϬϵͬϮϬϭϵ

^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů �ŶĂůǇƐŝƐ WůĂŶ ;^�WͿ �ƵƚŚŽƌ

^�W �ĂƚĞ ĂŶĚ sĞƌƐŝŽŶ ϭ͘Ϭ͕ ϯϭ �ƵŐƵƐƚ ϮϬϮϭ

^�W ZĞǀŝĞǁĞƌƐ



Ϯ

dĂďůĞ ŽĨ ĐŽŶƚĞŶƚ

dĂďůĞ ŽĨ ĐŽŶƚĞŶƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ Ϯ

^ŝŐŶĂƚƵƌĞ ƉĂŐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϰ

>ŝƐƚ ŽĨ ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚĞƌŵƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϱ

^�W ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŚŝƐƚŽƌǇ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϲ

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘ϭ WƌĞĨĂĐĞ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϭ͘Ϯ WƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ĂŶĂůǇƐŝƐ ƉůĂŶ ;^�WͿ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

Ϯ͘ ^ƚƵĚǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

Ϯ͘ϭ WƌŝŵĂƌǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

Ϯ͘Ϯ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϳ

ϯ͘ ^ƚƵĚǇ ŵĞƚŚŽĚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϯ͘ϭ 'ĞŶĞƌĂů ƐƚƵĚǇ ĚĞƐŝŐŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϯ͘Ϯ /ŶĐůƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϯ͘Ϯ͘ϭ /ŶĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϴ

ϯ͘Ϯ͘Ϯ �ǆĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵ

ϯ͘ϯ ZĂŶĚŽŵŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ďůŝŶĚŝŶŐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϵ

ϯ͘ϰ ^ƚƵĚǇ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϬ

ϯ͘ϱ ^ĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ

ϰ͘ �ŶĂůǇƐŝƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ

ϰ͘ϭ /ŶƚĞŶƚŝŽŶͲƚŽͲƚƌĞĂƚ ;ŵ/ddͿ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ

ϰ͘Ϯ WĞƌ ƉƌŽƚŽĐŽů ;WWͿ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ

ϰ͘ϯ �Ɛ ƚƌĞĂƚĞĚ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ

ϱ͘ 'ĞŶĞƌĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ĂŶĂůǇƐŝƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϭ

ϱ͘ϭ �ŽǀĂƌŝĂƚĞ ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ

ϱ͘Ϯ DŝƐƐŝŶŐ ĚĂƚĂ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ

ϱ͘ϯ �ĚũƵƐƚŵĞŶƚ ĨŽƌ ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚǇ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ

ϱ͘ϰ �ĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ

ϱ͘ϱ /ŶĨĞƌĞŶƚŝĂů ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϮ

ϲ͘ WĂƚŝĞŶƚ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯ



ϯ

ϲ͘ϭ �ŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϯ

ϲ͘Ϯ WƌŽƚŽĐŽů ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ

ϳ͘ �ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ

ϴ͘ �ŶĚƉŽŝŶƚ ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ

ϴ͘ϭ WƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϰ

ϴ͘Ϯ <ĞǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ

ϴ͘ϯ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϱ

ϴ͘ϰ ^ƵďŐƌŽƵƉƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ

ϴ͘ϱ ^ĂĨĞƚǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ

ϴ͘ϲ ,ĞĂůƚŚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϳ

ϵ͘ dĞĐŚŶŝĐĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ

ϵ͘ϭ ZŽƵŶĚŝŶŐ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ

ϭϬ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ

ϭϭ͘ >ŝƐƚŝŶŐƐ ŽĨ dĂďůĞƐ͕ &ŝŐƵƌĞƐ ĂŶĚ >ŝƐƚŝŶŐƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ

ϭϭ͘ϭ dĂďůĞƐ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ

ϭϭ͘Ϯ &ŝŐƵƌĞƐ ͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ ϭϴ





ϱ

>ŝƐƚ ŽĨ ĂďďƌĞǀŝĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ ŽĨ ƚĞƌŵƐ

��Z �ĐĞƚǇůƐĂůŝĐǇůŝĐ ĂĐŝĚ ϭϬϬ ŵŐ͕ �ƚŽƌǀĂƐƚĂƚŝŶ ϰϬ ŵŐ Žƌ ϮϬ ŵŐ͕ ZĂŵŝƉƌŝů ϭϬ͕ ϱ ĂŶĚ Ϯ͘ϱ ŵŐ

�� �ĚǀĞƌƐĞ �ǀĞŶƚ

�E�Ks� �ŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ĐŽǀĂƌŝĂŶĐĞ

��Z� �ůĞĞĚŝŶŐ �ĐĂĚĞŵŝĐ ZĞƐĞĂƌĐŚ �ŽŶƐŽƌƚŝƵŵ

���' �ŽƌŽŶĂƌǇ �ƌƚĞƌǇ �ǇƉĂƐƐ 'ƌĂĨƚ

��� �ŽƌŽŶĂƌǇ �ƌƚĞƌǇ �ŝƐĞĂƐĞ

��� �ůŝŶŝĐĂů �ǀĞŶƚƐ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ

�/ �ŽŶĨŝĚĞŶĐĞ /ŶƚĞƌǀĂů

�<� �ŚƌŽŶŝĐ ŬŝĚŶĞǇ ĚŝƐĞĂƐĞ

�Žǆ W, �Žǆ WƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ,ĂǌĂƌĚƐ

�KE^KZd �ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ ŽĨ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ dƌŝĂůƐ

�Z& �ĂƐĞ ƌĞƉŽƌƚ ĨŽƌŵ

�s �ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ

��W �ŝĂƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ

,Z ,ĂǌĂƌĚ ƌĂƚŝŽ

/dd /ŶƚĞŶƚŝŽŶͲƚŽͲƚƌĞĂƚ

>�> >ŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ ůŝƉŽƉƌŽƚĞŝŶ

>s�& >ĞĨƚ ǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ ĞũĞĐƚŝŽŶ ĨƌĂĐƚŝŽŶ

D/ DǇŽĐĂƌĚŝĂů /ŶĨĂƌĐƚŝŽŶ

/dd /ŶƚĞŶƚŝŽŶͲƚŽͲƚƌĞĂƚ

DD�^Ͳϴ DŽƌŝƐŬǇͲDĞĚŝĐĂƚŝŽŶ �ĚŚĞƌĞŶĐĞ ^ĐĂůĞ ;ϴ ŝƚĞŵͿ

W�/ WĞƌĐƵƚĂŶĞŽƵƐ �ŽƌŽŶĂƌǇ /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ

WW WĞƌ WƌŽƚŽĐŽů

Y�>z YƵĂůŝƚǇ ĂĚũƵƐƚĞĚ ůŝĨĞ ǇĞĂƌƐ

^�W ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů �ŶĂůǇƐŝƐ WůĂŶ

^�W ^ǇƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ

d^YD dƌĞĂƚŵĞŶƚ ^ĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ĨŽƌ DĞĚŝĐĂƚŝŽŶ



ϲ

^�W ŵŽĚŝĨŝĐĂƚŝŽŶ ŚŝƐƚŽƌǇ

^�W sĞƌƐŝŽŶ �ĂƚĞ ŽĨ ^�W sĞƌƐŝŽŶ �ƵƚŚŽƌ �ŚĂŶŐĞƐ ĨƌŽŵ WƌĞǀŝŽƵƐ sĞƌƐŝŽŶ

ϭ͘Ϭ ϯϭͲϬϴͲϮϬϮϭ d �ŽůůŝĞƌ E�



ϳ

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ

ϭ͘ϭ WƌĞĨĂĐĞ

dŚĞ ŵĂŝŶ Ăŝŵ ŽĨ ^��hZ� ŝƐ ƚŽ ĞǀĂůƵĂƚĞ ƚŚĞ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ŽĨ Ă ƉŽůǇƉŝůů ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ĂƐƉŝƌŝŶ ;ϭϬϬ ŵŐͿ͕
ƌĂŵŝƉƌŝů ;Ϯ͘ϱ͕ ϱ Žƌ ϭϬ ŵŐƐͿ͕ ĂŶĚ ĂƚŽƌǀĂƐƚĂƚŝŶ ;ϰϬ Žƌ ϮϬ ŵŐƐͿ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ĐĂƌĞ ;ƵƐƵĂů
ĐĂƌĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ůŽĐĂů ĐůŝŶŝĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ Ăƚ ĞĂĐŚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ĐŽƵŶƚƌǇͿ ŝŶ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ
ŵĂũŽƌ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĞǀĞŶƚƐ͘ dŚĞ ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ ŽĨ ^��hZ� ŝƐ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ƵƐĞ ŽĨ Ă ƉŽůǇƉŝůů ƐƚƌĂƚĞŐǇ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ
ƚŚƌĞĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƉƌŽǀĞŶ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ĂƐ ǁĞůů ĂƐ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ ƉŽƐŝƚŝǀĞ ŝŵƉĂĐƚ ŽŶ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ǁŝůů
ƌĞĚƵĐĞ ŵĂũŽƌ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĞǀĞŶƚƐ ŝŶ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ;D/Ϳ ďǇ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ĐŽŵƉůĞǆŝƚǇ͕ ůĂĐŬ ŽĨ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ĂŶĚ ĂĐŚŝĞǀŝŶŐ ďĞƚƚĞƌ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌ ĐŽŶƚƌŽů͕ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƚŚĞ ƌŝƐŬ ŽĨ ƌĞĐƵƌƌĞŶƚ
ĚŝƐĞĂƐĞ ĂŶĚ ĚĞĂƚŚ ŝŶ ĞůĚĞƌůǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ �s�͕ ĂŶĚ ƚŚĞƌĞďǇ ƌĞĚƵĐŝŶŐ ƚŚĞ ďƵƌĚĞŶ ŽĨ �s� ŝŶ �ƵƌŽƉĞ͘

ϭ͘Ϯ WƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ĂŶĂůǇƐŝƐ ƉůĂŶ ;^�WͿ

dŚĞ ƉƵƌƉŽƐĞ ŽĨ ƚŚŝƐ ^�W ŝƐ ƚŽ ƐĞƚ ŽƵƚ ŝŶ ĚĞƚĂŝů ƚŚĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ĂŶĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ƚŚĂƚ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĚ ƚŽ
ĂŶĂůǇƐĞ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĚ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ŝŶ ^��hZ�͘

dŚŝƐ ĚŽĐƵŵĞŶƚ ŚĂƐ ďĞĞŶ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ŝŶ ĐŽŶũƵŶĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ƉƌŽƚŽĐŽů͕ ǀĞƌƐŝŽŶ ϱ͘Ϭ ĂŶĚ ƚŚĞ
ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ �ĂƐĞ ZĞƉŽƌƚ &ŽƌŵƐ ;�Z&ƐͿ͕ ǀĞƌƐŝŽŶ ϯ͘ϰ͘

�ŶǇ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ;ƐͿ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ŽƌŝŐŝŶĂů ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ƉůĂŶ ǁŝůů ďĞ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂŶĚ ũƵƐƚŝĨŝĞĚ ŝŶ Ă ƉƌŽƚŽĐŽů
ĂŵĞŶĚŵĞŶƚ ĂŶĚͬŽƌ ŝŶ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ƌĞƉŽƌƚ͕ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ dŚĞ ^�W ǁŝůů ďĞ ĨŝŶĂůŝƐĞĚ ĂŶĚ ĂƉƉƌŽǀĞĚ ďǇ ƚŚĞ
ƌĞůĞǀĂŶƚ ƉĂƌƚŝĞƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ĚĂƚĂďĂƐĞ ůŽĐŬ͘

Ϯ͘ ^ƚƵĚǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ

^��hZ� ǁŝůů ƚĞƐƚ ƚŚĞ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ŽĨ Ă ƉŽůǇƉŝůů ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ĂƐƉŝƌŝŶ ;ϭϬϬ ŵŐͿ͕ ƌĂŵŝƉƌŝů ;Ϯ͘ϱ͕ ϱ͕ Žƌ ϭϬ ŵŐͿ͕ ĂŶĚ
ĂƚŽƌǀĂƐƚĂƚŝŶ ;ϰϬŵŐ Žƌ ϮϬŵŐͿ͕ ĨŽƌ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŝŶ ƚŚĞ ĞůĚĞƌůǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ;шϲϱ
ǇĞĂƌƐ ŽůĚͿ ǁŝƚŚ Ă ƌĞĐĞŶƚ ;ǁŝƚŚŝŶ ϲ ŵŽŶƚŚƐͿ ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ;D/Ϳ͘

Ϯ͘ϭ WƌŝŵĂƌǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ĂŶĚ ĞŶĚƉŽŝŶƚ

dŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ^��hZ� ŝƐ ƚŽ ĞǀĂůƵĂƚĞ ƚŚĞ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ŽĨ Ă ƉŽůǇƉŝůů ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ ĂƐƉŝƌŝŶ ;ϭϬϬ
ŵŐͿ͕ ƌĂŵŝƉƌŝů ;Ϯ͘ϱ͕ ϱ Žƌ ϭϬ ŵŐƐͿ͕ ĂŶĚ ĂƚŽƌǀĂƐƚĂƚŝŶ ;ϰϬ Žƌ ϮϬ ŵŐƐͿ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ĐĂƌĞ
;ƵƐƵĂů ĐĂƌĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ůŽĐĂů ĐůŝŶŝĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ Ăƚ ĞĂĐŚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ĐŽƵŶƚƌǇͿ ŝŶ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ
ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ŵĂũŽƌ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĞǀĞŶƚƐ ;ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĚĞĂƚŚ͕ ŶŽŶĨĂƚĂů ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ͕
ŶŽŶĨĂƚĂů ŝƐĐŚĞŵŝĐ ƐƚƌŽŬĞ͕ ĂŶĚ ƵƌŐĞŶƚ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶͿ͘

Ϯ͘Ϯ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂŶĚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ

dŚĞ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŽďũĞĐƚŝǀĞƐ ĂƌĞ ƚŽ ĞǀĂůƵĂƚĞ Ă ƉŽůǇƉŝůů ƐƚƌĂƚĞŐǇ ĂƐ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ǁŝƚŚ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ĐĂƌĞ ĨŽƌ
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ĂĨƚĞƌ D/ ŝŶ ĂŶ ĞůĚĞƌůǇ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ŝŶ͗

x ƌĞĚƵĐŝŶŐ ŽƚŚĞƌ ĐůŝŶŝĐĂů ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ
x ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ
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x ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ ƋƵĂůŝƚǇ ŽĨ ůŝĨĞ
x ĐŽŶƚƌŽůůŝŶŐ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ;>�> ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů͕ ƐǇƐƚŽůŝĐ ĂŶĚ ĚŝĂƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞͿ
x ĐŽƐƚͲĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ
x ƐĂĨĞƚǇ ĂŶĚ ƚŽůĞƌĂďŝůŝƚǇ
x ƉĂƚŝĞŶƚ ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ
x ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ ĂĐƌŽƐƐ ƚŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ ƐŽĐŝŽĞĐŽŶŽŵŝĐ ĂŶĚ ŚĞĂůƚŚ ƐĞƚƚŝŶŐƐ͘

ϯ͘ ^ƚƵĚǇ ŵĞƚŚŽĚƐ

ϯ͘ϭ 'ĞŶĞƌĂů ƐƚƵĚǇ ĚĞƐŝŐŶ

^��hZ� ŝƐ Ă ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ͕ ŵƵůƚŝĐĞŶƚĞƌ͕ ŽƉĞŶͲůĂďĞů͕ ƉƌŽƐƉĞĐƚŝǀĞ͕ ĂĚĂƉƚŝǀĞ͕ ƉĂƌĂůůĞů ƚǁŽ ĂƌŵƐ ƐƚƵĚǇ
ĐŽŵƉĂƌŝŶŐ ƚŚĞ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ŽĨ Ă ƉŽůǇƉŝůů ƐƚƌĂƚĞŐǇ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ĐĂƌĞ ;ƵƐƵĂů ĐĂƌĞ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ůŽĐĂů
ĐůŝŶŝĐĂů ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ Ăƚ ĞĂĐŚ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ĐŽƵŶƚƌǇͿ ŝŶ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƉƌĞǀĞŶƚŝŽŶ ŽĨ ŵĂũŽƌ ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ĞǀĞŶƚƐ
ŝŶ ĞůĚĞƌůǇ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă ƌĞĐĞŶƚ D/͘

� ƚŽƚĂů ŶƵŵďĞƌ ŽĨ Ϯϱϭϰ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ;ϭ͗ϭͿ ƚŽ �ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ Wŝůů ��Z Žƌ
hƐƵĂů �ĂƌĞ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ ĂĐƌŽƐƐ ƐĞǀĞŶ ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ ŝŶ �ƵƌŽƉĞ ;^ƉĂŝŶ͕ /ƚĂůǇ͕ 'ĞƌŵĂŶǇ͕ &ƌĂŶĐĞ͕
,ƵŶŐĂƌǇ͕ WŽůĂŶĚ͕ ĂŶĚ �ǌĞĐŚ ZĞƉƵďůŝĐͿ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ шϲϱ ǇĞĂƌƐ ŽůĚ ĂŶĚ ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ǁŝƚŚ Ă ƚǇƉĞ ϭ
ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ƐƚƵĚǇ ĞŶƌŽůŵĞŶƚ͘

WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ƵƉ ĨŽƌ Ă ŵŝŶŝŵƵŵ ŽĨ Ϯ ǇĞĂƌƐ ĂŶĚ Ă ŵĂǆŝŵƵŵ ŽĨ ϱ ǇĞĂƌƐ͘ dŚĞƌĞ ǁŝůů ďĞ ϯ ĨŽůůŽǁ
ƵƉ ǀŝƐŝƚƐ Ăƚ ŵŽŶƚŚ ϲ͕ ϭϮ ĂŶĚ Ϯϰ ĂŶĚ ƚĞůĞƉŚŽŶĞ ĨŽůůŽǁ ƵƉ ĐĂůůƐ Ăƚ ŵŽŶƚŚ ϭϴ͕ ϯϲ͕ ϰϴ ĂŶĚ ϲϬ͘ dŚĞ ƐƚƵĚǇ
ŽƵƚůŝŶĞ ŝƐ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶ &ŝŐƵƌĞ ϭ͘

&ŝŐƵƌĞ ϭ͗ ^ƚƵĚǇ ŽƵƚůŝŶĞ

ϯ͘Ϯ /ŶĐůƵƐŝŽŶ ĂŶĚ ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ

dŽ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ ǁŚĞƚŚĞƌ ĂŶ ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů ŝƐ ĞůŝŐŝďůĞ ƚŽ ďĞ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ƚŽ ^��hZ� ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ŝŶĐůƵƐŝŽŶ ĂŶĚ
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƐĞƚ ŽƵƚ͘

ϯ͘Ϯ͘ϭ /ŶĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ

ϭ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ĚŝĂŐŶŽƐĞĚ ǁŝƚŚ Ă ƚǇƉĞ ϭ ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ϲ ŵŽŶƚŚƐ͘
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Ϯ͘ ^ƵďũĞĐƚƐ ŵƵƐƚ ďĞ шϲϱ ǇĞĂƌƐ ŽůĚ͕ ƉƌĞƐĞŶƚŝŶŐ ǁŝƚŚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ŽŶĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů
ĐŽŶĚŝƚŝŽŶƐ͗

x �ŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ĚŝĂďĞƚĞƐ ŵĞůůŝƚƵƐ Žƌ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ ŽƌĂů ŚǇƉŽŐůǇĐĞŵŝĐ ĚƌƵŐƐ Žƌ
ŝŶƐƵůŝŶ͘

x DŝůĚ ƚŽ ŵŽĚĞƌĂƚĞ ƌĞŶĂů ĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ͗ ĐƌĞĂƚŝŶŝŶĞ ĐůĞĂƌĂŶĐĞ ϲϬͲϯϬ ŵ>ͬŵŝŶͬϭ͘ϳϯ ŵϮ͘
x WƌŝŽƌ ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ͗ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ ĂŶ �D/ ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ŝŶĚĞǆ ĞǀĞŶƚ

ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ŝŶ Ă ŵĞĚŝĐĂů ƌĞƉŽƌƚ͘
x WƌŝŽƌ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ͗ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ĂƌƚĞƌǇ ďǇƉĂƐƐ ŐƌĂĨƚŝŶŐ ;���'Ϳ Žƌ ƉĞƌĐƵƚĂŶĞŽƵƐ

ĐŽƌŽŶĂƌǇ ŝŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶ ;W�/Ϳ͘
x WƌŝŽƌ ƐƚƌŽŬĞ͗ ŚŝƐƚŽƌǇ ŽĨ Ă ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ƐƚƌŽŬĞ͕ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ ĂŶ ĂĐƵƚĞ ĞƉŝƐŽĚĞ ŽĨ ĨŽĐĂů ĐĞƌĞďƌĂů͕

ƐƉŝŶĂů͕ Žƌ ƌĞƚŝŶĂů ĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞŶƚƌĂů ŶĞƌǀŽƵƐ ƐǇƐƚĞŵ ƚŝƐƐƵĞ͕ ŶŽƚ
ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ ĚĞĂƚŚ͘

x �ŐĞ ш ϳϱ ǇĞĂƌƐ͘

ϯ͘ ^ŝŐŶĞĚ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ͘

ϯ͘Ϯ͘Ϯ �ǆĐůƵƐŝŽŶ ĐƌŝƚĞƌŝĂ

ϭ͘ hŶĂďůĞ ƚŽ ƐŝŐŶ ŝŶĨŽƌŵĞĚ ĐŽŶƐĞŶƚ͘

Ϯ͘ �ŽŶƚƌĂŝŶĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚŽ ĂŶǇ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉŽůǇƉŝůů͘

ϯ͘ >ŝǀŝŶŐ ŝŶ Ă ŶƵƌƐŝŶŐ ŚŽŵĞ͘

ϰ͘ DĞŶƚĂů ŝůůŶĞƐƐ ůŝŵŝƚŝŶŐ ƚŚĞ ĐĂƉĂĐŝƚǇ ŽĨ ƐĞůĨͲĐĂƌĞ͘

ϱ͘ WĂƌƚŝĐŝƉĂƚŝŶŐ ŝŶ ĂŶŽƚŚĞƌ ĐůŝŶŝĐĂů ƚƌŝĂů͘

ϲ͘ ^ĞǀĞƌĞ ĐŽŶŐĞƐƚŝǀĞ ŚĞĂƌƚ ĨĂŝůƵƌĞ ;Ez,� ///Ͳ/sͿ͘

ϳ͘ ^ĞǀĞƌĞ ƌĞŶĂů ĚŝƐĞĂƐĞ ;�ƌĞĂƚŝŶŝŶĞ �ůĞĂƌĂŶĐĞ ;�ƌ�ůͿ фϯϬŵůͬŵŝŶͬϭ͘ϳϯ ŵϮͿ͘

ϴ͘ EĞĞĚ ĨŽƌ ŽƌĂů ĂŶƚŝĐŽĂŐƵůĂƚŝŽŶ Ăƚ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ŽĨ ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ Žƌ ƉůĂŶŶĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨƵƚƵƌĞ ŵŽŶƚŚƐ͘

ϵ͘ �ŶǇ ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ ůŝŵŝƚŝŶŐ ůŝĨĞ ĞǆƉĞĐƚĂŶĐǇ фϮ ǇĞĂƌƐ͕ ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ďƵƚ ŶŽƚ ůŝŵŝƚĞĚ ƚŽ ĂĐƚŝǀĞ ŵĂůŝŐŶĂŶĐǇ͘

ϭϬ͘ ^ŝŐŶŝĨŝĐĂŶƚ ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂƐ ;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƵŶƌĞƐŽůǀĞĚ ǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ ĂƌƌŚǇƚŚŵŝĂƐ Žƌ ĂƚƌŝĂů ĨŝďƌŝůůĂƚŝŽŶͿ͘

ϭϭ͘ ^ĐŚĞĚƵůĞĚ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ;ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ďĞ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ĂĨƚĞƌ ĨŝŶĂů ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ
ŝƐ ĐŽŵƉůĞƚĞĚ ǁŝƚŚŝŶ ƚŚĞ ƉƌĞƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƚŝŵĞĨƌĂŵĞͿ͘

ϭϮ͘ �Ž ŶŽƚ ĂŐƌĞĞ ƚŽ ƚŚĞ ĨŝůŝŶŐ͕ ĨŽƌǁĂƌĚŝŶŐ ĂŶĚ ƵƐĞ ŽĨ ŚŝƐͬ ŚĞƌ ƉƐĞƵĚŽŶǇŵŝƐĞĚ ĚĂƚĂ͘

ϯ͘ϯ ZĂŶĚŽŵŝƐĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ďůŝŶĚŝŶŐ

ZĂŶĚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ŽĐĐƵƌ ǁŝƚŚŝŶ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚĞǆ ĞǀĞŶƚ ;�D/Ϳ ŝŶ Ă ϭ͗ϭ ƌĂƚŝŽ ƚŽ ĞŝƚŚĞƌ

�ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ WŽůǇƉŝůů ��Z ϰϬ Žƌ hƐƵĂů ĐĂƌĞ͘ ZĂŶĚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ ďǇ ĐĞŶƚĞƌ

ƵƐŝŶŐ Ă ĐĞŶƚƌĂůŝǌĞĚ ŽŶůŝŶĞ ƐǇƐƚĞŵ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ƚŽ ƚŚĞ WŽůǇƉŝůů Ăƌŵ ǁŝůů ďĞŐŝŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚŝŶ

ϲ ŵŽŶƚŚƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚĞǆ ĞǀĞŶƚ Ăƚ ƚŚĞ ĚŝƐĐƌĞƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ͘

^ƚƵĚǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ ĂƌĞ ŶŽƚ ďůŝŶĚĞĚ͘ dŚĞ ŵĂŝŶ ŽďũĞĐƚŝǀĞ ŽĨ ^��hZ� ŝƐ ƚŽ ƚĞƐƚ ƚŚĞ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ŽĨ ƐŝŵƉůĞ

ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƐƚƌĂƚĞŐǇ ŽĨ ďŝŽĞƋƵŝǀĂůĞŶƚ ĂĐƚŝǀĞ ƉƌŝŶĐŝƉĂůƐ ŝŶ ĂŶ ĞĂƐǇ ƚŽ ƵƐĞ͕ ŽŶĐĞ ĚĂŝůǇ ĐĂƉƐƵůĞ ǀĞƌƐƵƐ ƚŚĞ

ŵƵůƚŝͲƉŝůů ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƌĞŐŝŵĞŶ͘ /Ŷ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƚĞƐƚ ƚŚŝƐ ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ͕ ƚŚĞ ĚĞƐŝŐŶ ĚŽĞƐ ŶŽƚ ĂůůŽǁ ĨŽƌ ďůŝŶĚŝŶŐ



ϭϬ

ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ͘ ^ƚƵĚǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ ďǇ ĂŶ ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ �ůŝŶŝĐĂů �ǀĞŶƚƐ �ŽŵŵŝƚƚĞĞ

;���Ϳ ǁŚŽ ĂƌĞ ďůŝŶĚ ƚŽ ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ͘

ϯ͘ϰ ^ƚƵĚǇ ǀĂƌŝĂďůĞƐ

dŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ ĂŶĚ ƚŝŵŝŶŐ ŽĨ Ăůů ƚŚĞ ƌĞůĞǀĂŶƚ ǀĂƌŝĂďůĞ ŽďƐĞƌǀĂƚŝŽŶƐ ĂŶĚ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ ŝƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ŝŶ

dĂďůĞ ϭ͘

dĂďůĞ ϭ͗ ^ƚƵĚǇ ǀŝƐŝƚƐ ĂŶĚ ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ

�0HGLFDWLRQ VXSSO\ ZLOO EH GRQH HYHU\ ��� PRQWKV� � %ORRG SUHVVXUH DQG KHDUW UDWH� D PHDQ RI WZR UHDGLQJV DIWHU � PLQ VLWWLQJ
UHVW�



ϭϭ

ϯ͘ϱ ^ĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ

dŚĞ ƉůĂŶŶĞĚ ƚŽƚĂů ƐĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ ŝŶ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ ŝƐ Ϯϱϭϰ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ;ϭϮϱϳ ƉĞƌ ŐƌŽƵƉͿ͘ dŚĞ ŝŶŝƚŝĂů ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ
ĨŽƌ ƚŚĞ ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƚŝŽŶ ŽĨ ƐĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ ĂƌĞ ĂƐ ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

x � ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ĞǀĞŶƚ ƌĂƚĞ ŽĨ ϳ͘ϳй ƉĞƌ ǇĞĂƌ ŝŶ ƚŚĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ƚŽ ďĞ ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ
x � ƚƌƵĞ ŚĂǌĂƌĚ ƌĂƚŝŽ ŽĨ ϭ
x � ƉůĂŶŶĞĚ ĂĐĐƌƵĂů ƉĞƌŝŽĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ŽĨ ϯ ǇĞĂƌƐ
x � ŵŝŶŝŵƵŵ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ĂŶĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ Ϯ ǇĞĂƌƐ
x �Ŷ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ůŽƐƐ ƚŽ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ŽĨ ϭй

�ĂƐĞĚ ŽŶ ƚŚĞƐĞ ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶƐ͕ ŝƚ ŝƐ ĂŶƚŝĐŝƉĂƚĞĚ ƚŚĂƚ ϰϮϬ ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞǀĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĂĐĐƌƵĞĚ ĚƵƌŝŶŐ
ƚŚĞ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ƉĞƌŝŽĚ͘ � ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ŵĂƌŐŝŶ ŽĨ ϭ͘ϯϳϯ ĨŽƌ ƚŚĞ ƵƉƉĞƌ ůŝŵŝƚ ŽĨ ƚŚĞ ϵϱй ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ
ŝŶƚĞƌǀĂů ĨŽƌ ƚŚĞ ŚĂǌĂƌĚ ƌĂƚŝŽ ŝƐ ƐĞƚ ĨŽƌ ƚŚŝƐ ƐƚƵĚǇ͘ tŝƚŚ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ƐĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ ŽĨ Ϯϱϭϰ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ;ϭϮϱϳ ƉĞƌ
ŐƌŽƵƉͿ Ă ŶŽŶŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ƚĞƐƚ Ăƚ Ϭ͘ϬϮϱ ŽŶĞͲƐŝĚĞĚ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ůĞǀĞů ǁŝƚŚ ŚĂǀĞ Ă ϵϬй ƉŽǁĞƌ ƚŽ ƌĞũĞĐƚ ƚŚĞ
ŶƵůů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ ŽĨ ŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ͘

tŝƚŚ ƚŚŝƐ ƐĂŵƉůĞ ƐŝǌĞ͕ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ǁŝůů ŚĂǀĞ ϳϴй ƉŽǁĞƌ Ăƚ Ă ƚǁŽͲƐŝĚĞĚ ĂůƉŚĂ ŽĨ Ϭ͘Ϭϱ ƚŽ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ Ă
ƌĞůĂƚŝǀĞ ƌŝƐŬ ƌĞĚƵĐƚŝŽŶ ŽĨ Ϯϭй͕ ǁŚŝĐŚ ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚƐ ƚŽ Ă ŚĂǌĂƌĚ ƌĂƚŝŽ Ϭ͘ϳϵ͘

ϰ͘ �ŶĂůǇƐŝƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĚĞĨŝŶĞĚ͘ �ůů ƚŚĞƐĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ ǁŝůů ďĞ ƐƚƌŝĐƚůǇ
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ŽŶ Ă ƉĞƌͲƉĂƚŝĞŶƚ ďĂƐŝƐ ďĞĨŽƌĞ ĚĂƚĂ ďĂƐĞ ůŽĐŬ ĂŶĚ ƵŶďůŝŶĚŝŶŐ͘

ϰ͘ϭ /ŶƚĞŶƚŝŽŶͲƚŽͲƚƌĞĂƚ ;/ddͿ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ

�ůů ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ͕ ĂŶĂůǇƐĞĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ďĞ
ƚŚĞ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ͘

ϰ͘Ϯ WĞƌ ƉƌŽƚŽĐŽů ;WWͿ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ

�ůů ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ƌĞĐĞŝǀĞĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ŽŶĞ ĚŽƐĞ ŽĨ /DW͕ ĂŶĚ ŚĂǀĞ ŶŽŵĂũŽƌ ƉƌŽƚŽĐŽů ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ͕
ĂŶĂůǇƐĞĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ŐƌŽƵƉ ƚŽ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ͘ WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŵĂũŽƌ ƉƌŽƚŽĐŽů
ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ ǁŝůů ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ďĞĨŽƌĞ ĚĂƚĂďĂƐĞ ůŽĐŬ ĂŶĚ ƵŶďůŝŶĚŝŶŐ͘

ϰ͘ϯ �Ɛ ƚƌĞĂƚĞĚ ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ

�ůů ƌĂŶĚŽŵŝƐĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ƌĞĐĞŝǀĞĚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ŽŶĞ ĚŽƐĞ ŽĨ /DW͕ ĂŶĂůǇƐĞĚ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƚŚĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ŐƌŽƵƉ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞǇ ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘

ϱ͘ 'ĞŶĞƌĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ ĨŽƌ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ĂŶĂůǇƐŝƐ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐĞĐƚŝŽŶƐ ĚĞƐĐƌŝďĞ ƚŚĞ ŐĞŶĞƌĂů ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ ƚŚĂƚ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ
^��hZ�͘



ϭϮ

ϱ͘ϭ �ŽǀĂƌŝĂƚĞ ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚ

dŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĚ ĂŶǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ƚŝŵĞͲƚŽͲĞǀĞŶƚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ ďǇ
ĐŽƵŶƚƌǇ ďƵƚ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ĂĚũƵƐƚĞĚ ĨŽƌ ĂŶǇ ďĂƐĞůŝŶĞ ĐŽǀĂƌŝĂƚĞƐ͘ ^ĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĚ
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ǁŝůů ďĞ ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ ĂĚũƵƐƚŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ďĂƐĞůŝŶĞ ĐŽǀĂƌŝĂƚĞƐ͗ ŐĞŶĚĞƌ͕ ĂŐĞ
;фϳϱ͕ ϳϱнͿ͕ ĚŝĂďĞƚĞƐ͕ �<�͕ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ǀĂƐĐƵůĂƌ ĞǀĞŶƚ͘ �ŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ Ğ͘Ő͘ ďĞƚǁĞĞŶ ŐƌŽƵƉ
ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ŝŶ ^�W ǁŝůů ďĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ĐŽǀĂƌŝĂŶĐĞ ;�E�Ks�Ϳ ĂĚũƵƐƚŝŶŐ ĨŽƌ ďĂƐĞůŝŶĞ͘

ϱ͘Ϯ DŝƐƐŝŶŐ ĚĂƚĂ

DŝƐƐŝŶŐ ŽƵƚĐŽŵĞ ĚĂƚĂ ǁŝůů ŶŽƚ ďĞ ŝŵƉƵƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ŵĂŝŶ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĚ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ

ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘ /ŵƉƵƚĂƚŝŽŶ ŽĨ ŵŝƐƐŝŶŐ ŽƵƚĐŽŵĞ ĚĂƚĂ ǁŝůů ďĞ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ĂƐ Ă ƐĞŶƐŝƚŝǀŝƚǇ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĨŽƌ ƚŚĞ

ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͘

ϱ͘ϯ �ĚũƵƐƚŵĞŶƚ ĨŽƌ ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚǇ

EŽ ĂĚũƵƐƚŵĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ŵĂĚĞ ĨŽƌ ŵƵůƚŝƉůŝĐŝƚǇ͘ � ƚĞƐƚ ĨŽƌ ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ŽƵƚĐŽŵĞ ǁŝůů ďĞ
ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŽŶůǇ ŝĨ ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞĚ͘ � ƚĞƐƚ ĨŽƌ ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ ĨŽƌ ƚŚĞ ŬĞǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ
ĞŶĚƉŽŝŶƚ ǁŝůů ďĞ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ŽŶůǇ ŝĨ ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ ĚĞŵŽŶƚƐƚƌĂƚĞĚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͘ �ůů
ŽƚŚĞƌ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ǁŝůů ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ĂƐ ĞǆƉůŽƌĂƚŽƌǇ͘

ϱ͘ϰ �ĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ

�ĞƐĐƌŝƉƚŝǀĞ ƐƵŵŵĂƌŝĞƐ ǁŝůů ďĞ ƉƌŽǀŝĚĞĚ ǁŚĞƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ǀĂƌŝĂďůĞ ŽĨ ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘

^ƵŵŵĂƌŝĞƐ ĨŽƌ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ǁŝůů ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ŶŽŶͲŵŝƐƐŝŶŐ ǀĂůƵĞƐ ;EͿ͕ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŵŝƐƐŝŶŐ ĚĂƚĂ ;ŵŝƐƐŝŶŐͿ͕ ŵĞĂŶ͕ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕ ŵĞĚŝĂŶ͕ ƌĂŶŐĞƐ ;ŵŝŶŝŵƵŵ ĂŶĚ
ŵĂǆŝŵƵŵͿ ĂŶĚ ĨŝƌƐƚ ĂŶĚ ƚŚŝƌĚ ƋƵĂƌƚŝůĞ͘

^ƵŵŵĂƌŝĞƐ ĨŽƌ ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů ǀĂƌŝĂďůĞƐ ǁŝůů ŝŶĐůƵĚĞ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ;EͿ ĂŶĚ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ;йͿ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ
ĂƌĞ ŝŶ ĞĂĐŚ ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ ĐĂƚĞŐŽƌǇ͘ WĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ ǁŝůů ďĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ŽƵƚ ŽĨ ƚŚĞ ƚŽƚĂů ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ
ĂǀĂŝůĂďůĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͘ dŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŵŝƐƐŝŶŐ ĚĂƚĂ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů ǀĂƌŝĂďůĞ ǁŝůů ĂůƐŽ
ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘

&Žƌ ƚŝŵĞͲƚŽͲĞǀĞŶƚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ĂŶĚ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘
�ƵŵƵůĂƚŝǀĞ ĞǀĞŶƚ ĐƵƌǀĞƐ ĂŶĚ ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ ǁŝůů ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƚŚƌŽƵŐŚ ƚŚĞ <ĂƉůĂŶͲDĞŝĞƌ
ŵĞƚŚŽĚ͘

ϱ͘ϱ /ŶĨĞƌĞŶƚŝĂů ƐƚĂƚŝƐƚŝĐƐ

�ůů ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ƚĞƐƚƐ ǁŝůů ƵƐĞ ĂŶ ĂůƉŚĂ ůĞǀĞů ŽĨ ϱй͕ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ĞǆĐĞƉƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ŽŶĞͲƐŝĚĞĚ ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ƚĞƐƚ
ŽŶ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ǁŚĞƌĞ ƚŚĞ ĂůƉŚĂ ůĞǀĞů ǁŝůů ďĞ ƐĞƚ ƚŽ Ϯ͘ϱй͘ �ůů ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ĂŶĂůǇƐĞƐ ǁŝůů ƵƐĞ ϵϱй
ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ŝŶƚĞƌǀĂůƐ ;�/Ϳ͘



ϭϯ

&Žƌ ƚŚĞ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů ǀĂƌŝĂďůĞƐ͕ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ǁŝůů ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ďǇ Ă ĐŚŝͲƐƋƵĂƌĞ ƚĞƐƚ
Žƌ Ă &ŝƐŚĞƌ͛Ɛ ĞǆĂĐƚ ƚĞƐƚ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ &Žƌ ďŝŶĂƌǇ ĐĂƚĞŐŽƌŝĐĂů ǀĂƌŝĂďůĞƐ ƌŝƐŬ ƌĂƚŝŽƐ ĂŶĚ ϵϱй �/Ɛ ǁŝůů ďĞ
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ƵƐŝŶŐ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ĨŽƌ ƚǁŽͲďǇͲƚǁŽ ƚĂďůĞƐ͘

&Žƌ ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĐŽŵƉĂƌŝƐŽŶ͕ ƚŚĞ ^ƚƵĚĞŶƚ ƚͲƚĞƐƚ Žƌ ĂŶĂůǇƐŝƐ ŽĨ ĐŽǀĂƌŝĂŶĐĞ ;�E�Ks�Ϳ ĂĚũƵƐƚŝŶŐ
ĨŽƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ǀĂůƵĞƐ͕ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĚ ǁŚĞƌĞ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘ &Žƌ ŶŽŶͲŶŽƌŵĂů ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ ĚĂƚĂ Žƌ ǁŚĞƌĞ
ŶŽƌŵĂůŝǌĂƚŝŽŶ ŝƐ ŶŽƚ ƉŽƐƐŝďůĞ͕ ŶŽŶͲƉĂƌĂŵĞƚƌŝĐ ƚĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĚ ;Ğ͘Ő͘ DĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇͿ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

�ůů ƚŝŵĞͲƚŽͲĞǀĞŶƚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ĐŽŶƐŝƐƚ ŽĨ ƌŝŐŚƚͲĐĞŶƐŽƌĞĚ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ĂƐ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ďĞ ůŽƐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕
ǁŝƚŚĚƌĂǁ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ͕ ĚŝĞ ďĞĨŽƌĞ ƚŚĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ŽĐĐƵƌƐ Žƌ ďĞ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀĞůǇ ĐĞŶƐŽƌĞĚ͘ dŝŵĞ ƚŽ ƚŚĞ
ĨŝƌƐƚ ĞǀĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚĞĚ ƵƐŝŶŐ �Žǆ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ŚĂǌĂƌĚƐ ;�Žǆ W,Ϳ ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ͘ ,ĂǌĂƌĚ ƌĂƚŝŽƐ ĂŶĚ
ϵϱй �/Ɛ ǁŝůů ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ĨƌŽŵ ƚŚĞ �Žǆ W, ŵŽĚĞů͘ WͲǀĂůƵĞƐ ǁŝůů ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ůŽŐͲƌĂŶŬ ƚĞƐƚ͘ dŚĞ
ǀĂůŝĚŝĚŝƚǇ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ŚĂǌĂƌĚƐ͛ ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ͘

ϲ͘ WĂƚŝĞŶƚ ĚŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ

ϲ͘ϭ �ŝƐƉŽƐŝƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĂŶĚ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶƐ

dŚĞ ĨůŽǁ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĨƌŽŵ ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ ;ŝĨ ĂǀĂŝůĂďůĞͿ͕ ƌĂŶĚŽŵŝǌĂƚŝŽŶ͕ ƚŚƌŽƵŐŚ ĞĂĐŚ ǀŝƐŝƚ ƚŽ ƚŚĞ ĨŝŶĂů ǀŝƐŝƚ
ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ŝŶ Ă �KE^KZd ĨůŽǁĐŚĂƌƚ͘ dŚŝƐ ǁŝůů ŝŶĐůƵĚĞ͗

x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƐĐƌĞĞŶĞĚ
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƐĐƌĞĞŶĞĚ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ŶŽƚ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ĂůŽŶŐ ǁŝƚŚ ƌĞĂƐŽŶƐ ĨŽƌ ŶŽƚ ďĞŝŶŐ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ;ŝĨ

ĂǀĂŝůĂďůĞͿ
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ƚŽ ĞĂĐŚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ǁŝƚŚ ƌĞĂƐŽŶ ĨŽƌ ǁŝƚŚĚƌĂǁĂů
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ůŽƐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁͲƵƉ
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĂǀĂŝůĂďůĞ ĚĂƚĂ Ăƚ ĞĂĐŚ ǀŝƐŝƚ
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĚŝĞĚ
x EƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ĚĂƚĂ ŽŶ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ŝŶ ƚŚĞ /dd ĂŶĚ WW ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶƐ

>ĞŶŐƚŚ ŽĨ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ŽǀĞƌĂůů ĂŶĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ͗ ƚŚĞ ŵŝŶŝŵƵŵ͕ ŵĂǆŝŵƵŵ͕
ŵĞĚŝĂŶ͕ ϮϱƚŚ ĂŶĚ ϳϱƚŚ ƉĞƌĐĞŶƚŝůĞƐ ŽĨ ƉĞƌƐŽŶͲǇĞĂƌƐ ŽĨ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘

� ƐƵďũĞĐƚ ǁŝůů ďĞ ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ ůŽƐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁͲƵƉ ŽŶůǇ ĂĨƚĞƌ ƉĂƚŝĞŶƚ ŚĂƐ ŶŽƚ ďĞĞŶ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ ĂůŝǀĞ Žƌ ĚĞĂĚ
ŝŶ ŵŽƌĞ ƚŚĂŶ ϭϴ ŵŽŶƚŚƐ �E� Ăůů ŵĞĂŶƐ ŽĨ Ăůů ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ ĐŽŶƚĂĐƚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ͘

�ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ Ăƚ ĞĂĐŚ ǀŝƐŝƚ͘ dŚĞ
ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĐƌŝƚĞƌŝĂ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĚ͗

x �ƌŝĞĨ dĞŵƉŽƌĂƌǇ �ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŽůǇƉŝůů͗ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ Ă ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ϭ ƚŽ ϱ ĚĂǇƐ
x dĞŵƉŽƌĂƌǇ �ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŽůǇƉŝůů͗ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ Ă ƉĞƌŝŽĚ ŽĨ ϲ ƚŽ ϯϬ ĚĂǇƐ
x WĞƌŵĂŶĞŶƚ �ŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ŽĨ ƉŽůǇƉŝůů͗ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ ĨŽƌ Ă ƉĞƌŝŽĚ ůŽŶŐĞƌ ƚŚĂŶ ϯϬ ĚĂǇƐ

�ĨƚĞƌ ďƌŝĞĨ ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ĂŶĚ ƚĞŵƉŽƌĂƌǇ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ͕ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ĐĂŶ ĐŽŶƚŝŶƵĞ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ǁŝƚŚ
�ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ WŽůǇƉŝůů ��Z͕ ŝĨ ĂĚǀŝƐĞĚ ďǇ ŝŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ͘ �ĨƚĞƌ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ
ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ƵƉ ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ ƚŽ ƌĞŐƵůĂƌ ƉƌŽƚŽĐŽů ƵŶƚŝů ƚŚĞ ĞŶĚ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁ ƵƉ ƉĞƌŝŽĚ͘



ϭϰ

ϲ͘Ϯ WƌŽƚŽĐŽů ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ

�ůů ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ ĨƌŽŵ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ƉƌŽƚŽĐŽů ǁŝůů ďĞ ĚŽĐƵŵĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ WƌŽƚŽĐŽů �ĞǀŝĂƚŝŽŶ >ŽŐ ĂŶĚ ǁŝůů ďĞ
ƌĞǀŝĞǁĞĚ ďǇ ƚŚĞ �ŚŝĞĨ /ŶǀĞƐƚŝŐĂƚŽƌ ƚŽ ĂƐƐĞƐƐ ǁŚĞƚŚĞƌ ƉĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚ ƐĂĨĞƚǇ Žƌ ƐƚƵĚǇ ŝŶƚĞŐƌŝƚǇ ŚĂƐ ďĞĞŶ
ĂĨĨĞĐƚĞĚ͘ WƌŽƚŽĐŽů ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ͖ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ƚǇƉĞ ŽĨ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕ ƚŚĞ
ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ŽĐĐƵƌĞŶĐĞƐ ŽĨ ƚŚĞ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƚŚĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ăƚ ůĞĂƐƚ ŽŶĞ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ
ĚĞǀŝĂƚŝŽŶǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘ �ĞǀŝĂƚŝŽŶƐ ǁŚŝĐŚ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ĐůĂƐƐŝĨŝĞĚ ĂƐ ƐĞƌŝŽƵƐ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ͘

WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ Ă ŵĂũŽƌ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ ǁŝůů ďĞ ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ ĂŶĚ ĂŐƌĞĞĚ ƉƌŝŽƌ ƚŽ ĚĂƚĂ ďĂƐĞ ůŽĐŬ ĂŶĚ ƵŶďůŝŶĚŝŶŐ ĨŽƌ
ĞǆĐůƵƐŝŽŶ ĨƌŽŵ ƚŚĞ WW ƉŽƉƵůĂƚŝŽŶ͘

ϳ͘ �ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ ĂŶĚ ŽƚŚĞƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ǀĂƌŝĂďůĞƐ ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ŽǀĞƌĂůů ĂŶĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ͗

x �ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͗ ĂŐĞ͕ ƐĞǆ͕ ĐŽƵŶƚƌǇ͕ ĞƚŚŶŝĐŝƚǇ͕ ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕ ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕ ŚĞŝŐŚƚ͕ ǁĞŝŐŚƚ͕ ĂŶĚ ďŽĚǇ
ŵĂƐƐ ŝŶĚĞǆ ;�D/Ϳ

x >ŝĨĞƐƚǇůĞ͗ ƐŵŽŬŝŶŐ ŚŝƐƚŽƌǇ
x sŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͗ ƐǇƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕ ĚŝĂƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ͕ ŚĞĂƌƚ ƌĂƚĞ
x WƌŝŽƌ ĚŝƐĞĂƐĞ ŚŝƐƚŽƌǇ ĂŶĚ ĐŽŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐ͗ ĚŝĂďĞƚĞƐ ŵĞůůŝƚƵƐ͕ ŚǇƉĞƌƚĞŶƐŝŽŶ͕ ŚǇƉĞƌůŝƉŝĚĂĞŵŝĂ͕

ĂŶŐŝŶĂ͕ ƉƌĞǀŝŽƵƐ D/͕ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ĂƌƚĞƌǇ ĚŝƐĞĂƐĞ ;���Ϳ͕ ƉƌĞǀŝŽƵƐ W�/͕ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ���'͕ ƐƚƌŽŬĞ͕
ĐŽŶŐĞƐƚŝǀĞ ŚĞĂƌƚ ĨĂŝůƵƌĞ͕ ƉĞƌŝƉŚĞƌĂů ĂƌƚĞƌŝĂů ŽĐĐůƵƐŝǀĞ ĚŝƐĞĂƐĞ͕ �KW�ͬĂƐƚŚŵĂ͕ ĐĂŶĐĞƌ

x �ĂƐĞůŝŶĞ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ͗ ��� ŝŶŚŝďŝƚŽƌ͕ ƐƚĂƚŝŶ
x KƚŚĞƌ ĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͗ ƚǇƉĞ ŽĨ D/͕ ƵŶĚĞƌŐŽŶĞ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ͕ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ƚǇƉĞ͕

ůĞĨƚ ǀĞŶƚƌŝĐƵůĂƌ ĞũĞĐƚŝŽŶ ĨƌĂĐƚŝŽŶ ;>s�&Ϳ͕ <ŝůůŝƉ ĐůĂƐƐ͕ ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ���
x KƚŚĞƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ ĐŽůůĞĐƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ Ğ�Z& ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ ĂƐ ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ͘

EŽ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ ƚĞƐƚŝŶŐ ŽĨ ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ Žƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ĚĂƚĂ ǁŝůů ďĞ ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘

�ŽŶĐŽŵŝƚĂŶƚ ŵĞĚŝĐĂƚŝŽŶƐ ƚĂŬĞŶ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚƵĚǇ ǁŝůů ďĞ ƐƵŵŵĂƌŝǌĞĚ͘

ϴ͘ �ŶĚƉŽŝŶƚ ĞǀĂůƵĂƚŝŽŶ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƐĞĐƚŝŽŶ ĚĞƐĐƌŝďĞƐ ƚŚĞ ĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͕ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ŵĞƚŚŽĚ ŽĨ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĂŶĚ ƌĞƉŽƌƚŝŶŐ ĨŽƌ ƚŚĞ
ƉƌŝŵĂƌǇ ĂŶĚ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘

ϴ͘ϭ WƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ

dŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ŝƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ƚŝŵĞ ƚŽ ĨŝƌƐƚ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ĂŶǇ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ
ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͕ ĂƐ ĂĚũƵĚŝĐĂƚĞĚ ďǇ ƚŚĞ ���͗

x �ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ;�sͿ ĚĞĂƚŚ

x EŽŶĨĂƚĂů ƚǇƉĞ ϭ ŵǇŽĐĂƌĚŝĂů ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ;D/Ϳ

x EŽŶĨĂƚĂů ŝƐĐŚĞŵŝĐ ƐƚƌŽŬĞ

x hƌŐĞŶƚ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ



ϭϱ

�s ĚĞĂƚŚ͗ ŝŶĐůƵĚĞƐ ĂŶǇ ĚĞĂƚŚ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ĨƌŽŵ ĂĐƵƚĞ D/͕ ƐƵĚĚĞŶ ĐĂƌĚŝĂĐ ĚĞĂƚŚ͕ ŚĞĂƌƚ ĨĂŝůƵƌĞ͕ ƐƚƌŽŬĞ͕ Žƌ
ĂŶǇ ŽƚŚĞƌ �s ĐĂƵƐĞƐ

EŽŶĨĂƚĂů ƚǇƉĞ ϭ D/͗ ĚĞĨŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ ƉƌĞƐĞŶĐĞ ŽĨ ĞůĞĐƚƌŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂƉŚŝĐ ĐŚĂŶŐĞƐ Žƌ Ăƚ ůĞĂƐƚ ϭ ĞůĞǀĂƚĞĚ
ďŝŽŵĂƌŬĞƌ ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ ŽĨ Ă ƚƌŽƉŽŶŝŶ d ůĞǀĞů ш Ϭ͘ϭ ŶŐͬŵ>

EŽŶĨĂƚĂů ŝƐĐŚĞŵŝĐ ƐƚƌŽŬĞ͗ �ĐƵƚĞ ĞƉŝƐŽĚĞ ŽĨ ĨŽĐĂů ĐĞƌĞďƌĂů͕ ƐƉŝŶĂů͕ Žƌ ƌĞƚŝŶĂů ĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ ĐĂƵƐĞĚ ďǇ
ŝŶĨĂƌĐƚŝŽŶ ŽĨ ĐĞŶƚƌĂů ŶĞƌǀŽƵƐ ƐǇƐƚĞŵ ƚŝƐƐƵĞ͕ ŶŽƚ ƌĞƐƵůƚŝŶŐ ŝŶ ĚĞĂƚŚ͘

hƌŐĞŶƚ ĐŽƌŽŶĂƌǇ ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ͗ �ƉŝƐŽĚĞͬƐ ŽĨ ƉĞƌƐŝƐƚŝŶŐ Žƌ ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ ĐŚĞƐƚ ƉĂŝŶ ;ǁŝƚŚ Žƌ ǁŝƚŚŽƵƚ
^dͲd ĐŚĂŶŐĞƐ Žƌ ĞůĞǀĂƚĞĚ ďŝŽŵĂƌŬĞƌƐͿ ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ ƵƌŐĞŶƚ ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ ĂŶĚ ƵƌŐĞŶƚ ĐŽƌŽŶĂƌǇ
ƌĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ;W�/ Žƌ ���'Ϳ͕ ĚƵƌŝŶŐ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶ͘

WĂƚŝĞŶƚƐ ǁŚŽ ĂƌĞ ůŽƐƚ ƚŽ ĨŽůůŽǁͲƵƉ͕ ǁŝƚŚĚƌĞǁ ĐŽŶƐĞŶƚ Žƌ ĚŝĞĚ ŽĨ ŶŽŶͲ�s ĐĂƵƐĞƐ ǁŝƚŚŽƵƚ ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ
ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ǁŝůů ďĞ ĐĞŶƐŽƌĞĚ Ăƚ ƚŚĞ ĚĂƚĞ Ăƚ ǁŚŝĐŚ ƚŚĞǇ ǁĞƌĞ ůŽƐƚ͕ ǁŝƚŚĚƌĞǁ Žƌ
ĚŝĞĚ͘

&Žƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͕ ĨŝƌƐƚ͕ ƚŚĞ ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ ǁŝůů ďĞ ƚĞƐƚĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ƵŶŝǀĂƌŝĂďůĞ �Žǆ W,
ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ ŵŽĚĞů ŝŶĐůƵĚŝŶŐ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ ;ƉŽůůǇƉŝůů ǀĞƌƐƵƐ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŽĨ ĐĂƌĞͿ ĂƐ ƚŚĞ ŽŶůǇ ĐŽǀĂƌŝĂƚĞ
ĂŶĚ ƐƚƌĂƚŝĨŝĞĚ ďǇ ĐŽƵŶƚƌǇ͘ dŚĞ ƉƌĞͲƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ŵĂƌŐŝŶ ŝƐ Ă ŚĂǌĂƌĚ ƌĂƚŝŽ ;,ZͿ сϭ͘ϯϳϯ͘ /Ĩ ƚŚĞ
ƵƉƉĞƌ ůŝŵŝƚ ŽĨ Ă ƚǁŽͲƐŝĚĞĚ ϵϱй ĐŽŶĨŝĚĞŶĐĞ ŝŶƚĞƌǀĂů ĨŽƌ ƚŚĞ ,Z ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ ϭ͘ϯϳϯ͕ ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ǁŝůů ďĞ
ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͘

/Ĩ ƚŚĞ ŶŽŶͲŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ ŚǇƉŽƚŚĞƐŝƐ ŝƐ ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ͕ ŝƚ ǁŝůů ďĞ ĨŽůůŽǁĞĚ ǁŝƚŚ Ă ƚĞƐƚ ŽĨ ƐƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ ƵƐŝŶŐ Ă ůŽŐͲ
ƌĂŶŬ ƚĞƐƚ͘

dŚĞ ĐƵŵƵůĂƚŝǀĞ ŝŶĐŝĚĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ǁŝůů ďĞ ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ <ĂƉůĂŶͲDĞŝĞƌ ŵĞƚŚŽĚ
ĂŶĚ ĚŝƐƉůĂǇĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă <ĂƉůĂŶͲDĞŝĞƌ ƉůŽƚ͘

ϴ͘Ϯ <ĞǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ĂŶĂůǇƐŝƐ

dŝŵĞ ƚŽ ĨŝƌƐƚ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͗

x �s ĚĞĂƚŚ
x EŽŶĨĂƚĂů ƚǇƉĞ ϭ D/
x EŽŶĨĂƚĂů ŝƐĐŚĞŵŝĐ ƐƚƌŽŬĞ͘

dŚŝƐ ĞŶĚƉŽŝŶƚ ǁŝůů ďĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ŝŶ ϱ͘ϱ ĨŽƌ ƚŝŵĞͲƚŽͲĞǀĞŶƚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘

ϴ͘ϯ ^ĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ĂŶĂůǇƐŝƐ

ϭ͘ dŝŵĞ ƚŽ ĨŝƌƐƚ ŽĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ĞĂĐŚ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚ ŽĨ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĐŽŵƉŽƐŝƚĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͗ ;ŝͿ �s ĚĞĂƚŚ ;ŝŝͿ
ŶŽŶĨĂƚĂů ƚǇƉĞ ϭ D/ ;ŝŝŝͿ ŶŽŶĨĂƚĂů ŝƐĐŚĞŵŝĐ ƐƚƌŽŬĞ͘

dŚĞƐĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ŵĞƚŚŽĚƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ŝŶ ϱ͘ϱ ĨŽƌ ƚŝŵĞͲƚŽͲĞǀĞŶƚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘

Ϯ͘ dƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ Ăƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐ͘

dƌĞĂƚŵĞŶƚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ŝƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ Ăƚ ǀŝƐŝƚ ϭ ;ϲ ŵŽŶƚŚƐͿ ĂŶĚ ǀŝƐŝƚ ϯ ;Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐͿ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ DŽƌŝƐŬǇͲ
DĞĚŝĐĂƚŝŽŶ �ĚŚĞƌĞŶĐĞ ^ĐĂůĞ ;ϴ ŝƚĞŵͿ YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ;DD�^ͲϴͿ͘ dŚĞ ŶƵŵďĞƌ ĂŶĚ ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ ŽĨ



ϭϲ

ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ůŽǁ ;ϬͲϱͿ͕ ŵĞĚŝƵŵ ;ϲͲϳͿ ĂŶĚ ŚŝŐŚ ;ϴͿ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ͘ dŚĞ
ĚŝƐƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ ŽĨ ƚŚĞ DD�^Ͳϴ ƐĐŽƌĞ Ăƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐ ǁŝůů ďĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ
ŐƌŽƵƉƐ ƵƐŝŶŐ ĂŶ ŽƌĚŝŶĂů ůŽŐŝƐƚŝĐ ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ ŵŽĚĞů͘ /Ĩ ƚŚĞ ĂƐƐƵŵƉƚŝŽŶ ŽĨ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶĂů ŽĚĚƐ ŝƐ ďĂĚůǇ
ǀŝŽůĂƚĞĚ͕ Ă DĂŶŶͲtŚŝƚŶĞǇ ƚĞƐƚ ǁŝůů ďĞ ƵƐĞĚ͘ dŚĞ ƉƌŽƉŽƌƚŝŽŶ ŽĨ ƉĂƚŝĞŶƚƐ ǁŝƚŚ ŚŝŐŚ ĂĚŚĞƌĞŶĐĞ Ăƚ ϲ
ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐ ǁŝůů ďĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ďĞƚǁĞĞŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉƐ ƵƐŝŶŐ Ă ƌŝƐŬ ƌĂƚŝŽ ĂŶĚ ϵϱй �/
ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ƵƐŝŶŐ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ŵĞƚŚŽĚƐ ĨŽƌ Ă ƚǁŽͲďǇͲƚǁŽ ƚĂďůĞ͘ � ƉͲǀĂůƵĞ ǁŝůů ďĞ ŽďƚĂŝŶĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ĐŚŝ
ƐƋƵĂƌĞĚ ƚĞƐƚ͘

ϯ͘ WĂƚŝĞŶƚ ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ Ăƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐ͘

WĂƚŝĞŶƚ ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ŝƐ ŵĞĂƐƵƌĞĚ Ăƚ ǀŝƐŝƚ ϭ ;ϲ ŵŽŶƚŚƐͿ ĂŶĚ ǀŝƐŝƚ ϯ ;Ϯ ǇĞĂƌƐͿ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ dƌĞĂƚŵĞŶƚ
^ĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ YƵĞƐƚŝŽŶŶĂŝƌĞ ĨŽƌ DĞĚŝĐĂƚŝŽŶ ;d^YDͿ ǀĞƌƐŝŽŶ ϭ͘ϰ Ă ϭϰͲŝƚĞŵ ƉƐǇĐŚŽŵĞƚƌŝĐ ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ
ĐŽŵƉƌŝƐŝŶŐ ŽĨ ĨŽƵƌ ĚŽŵĂŝŶƐ͗ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ;ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ϭ ƚŽ ϯͿ͕ ƐŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ;ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ϰ ƚŽ ϴͿ͕
ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ ;ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ϵ ƚŽ ϭϭͿ ĂŶĚ ŐůŽďĂů ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ;ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ ϭϮ ƚŽ ϭϰͿ͘ ^ĐĂůĞĚ ƐĐŽƌĞƐ ĨŽƌ ĞĂĐŚ
ĚŽŵĂŝŶ ƌĂŶŐĞ ĨƌŽŵ Ϭ ƚŽ ϭϬϬ͘

�ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ƐĐŽƌĞ͗ ;ŝƚĞŵƐ ϭͲϰͿ

x /Ĩ Ăůů ϯ ŝƚĞŵƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͗ ܵܧ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͳ ൅ ݉݁ݐ݅ ʹ ൅ ݉݁ݐ݅ ͵ െ ͵ሿȀͳͺሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ͗ ܵܧ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͳǫ൅ ݉݁ݐ݅ ʹǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͵ǫെ ʹሿȀͳʹሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ŵŽƌĞ ƚŚĂƚ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ƐĐŽƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƐƐŝŐŶĞĚ ĂƐ ŵŝƐƐŝŶŐ

^ŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚƐ ƐĐŽƌĞ͗ ;ŝƚĞŵƐ ϱͲϴͿ

x /Ĩ Ăůů ϯ ŝƚĞŵƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͗ ܵܧܵ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͷ ൅ ݉݁ݐ݅ ͸ ൅ ݉݁ݐ݅ ͹ ൅ ݉݁ݐ݅ ͺ െ ͶሿȀͳ͸ሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ͗ ܵܧܵ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͷǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͸ǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͹ǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͺǫെ ͵ሿȀͳʹሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ŵŽƌĞ ƚŚĂƚ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ƐŝĚĞ ĞĨĨĞĐƚ ƐĐŽƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƐƐŝŐŶĞĚ ĂƐ ŵŝƐƐŝŶŐ

�ŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ ƐĐŽƌĞ͗ ;ŝƚĞŵƐ ϵͲϭϭͿ

x /Ĩ Ăůů ϯ ŝƚĞŵƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͗ ܵܥ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͻ ൅ ݉݁ݐ݅ ͳͲ ൅ ݉݁ݐ݅ ͳͳ െ ͵ሿȀͳͺሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ͗ ܵܥ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͻǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͳͲǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͳͳǫെ ʹሿȀͳʹሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ŵŽƌĞ ƚŚĂƚ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ĐŽŶǀĞŶŝĞŶĐĞ ƐĐŽƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƐƐŝŐŶĞĚ ĂƐ ŵŝƐƐŝŶŐ

'ůŽďĂů ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ƐĐŽƌĞ ;'^^Ϳ͗ ;ŝƚĞŵƐ ϭϮͲϭϰͿ

x &ŝƌƐƚ ƌĞƐĐĂůĞ ŝƚĞŵ ϭϰ͗ ͳͶܴ݉݁ݐ݅ ൌ ሾ݅݉݁ݐ ͳͶ െ ͳሿ ൈ ͷȀ͸
x /Ĩ Ăůů ϯ ŝƚĞŵƐ ĐŽŵƉůĞƚĞ͗ ܵܵܩ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͳʹ ൅ ݉݁ݐ݅ ͳʹ ൅ ݉݁ݐ݅ ͳͶܴ െ ͵ሿȀͳʹሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ͗ ܵܵܩ ൌ ሺሾ݅݉݁ݐ ͳʹǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͳ͵ǫ൅ ݉݁ݐ݅ ͳͶܴǫെ ʹሿȀͺሻ ൈ ͳͲͲ
x /Ĩ ŵŽƌĞ ƚŚĂƚ ϭ ŝƚĞŵ ŝƐ ŵŝƐƐŝŶŐ ƚŚĞŶ ƚŚĞ ŐůŽďĂů ƐĂƚŝƐĨĂĐƚŝŽŶ ƐĐŽƌĞ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ĂƐƐŝŐŶĞĚ ĂƐ ŵŝƐƐŝŶŐ

DĞĂŶ ĂŶĚ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ĚĞǀĂƚŝŽŶ ĨŽƌ ĞĂĐŚ ƐĐŽƌĞ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ Ăƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯ
ǇĞĂƌƐ͘ �ŽŵƉĂƌŝƐŽŶ ŽĨ ŵĞĂŶ ƐĐŽƌĞƐ ďĞƚǁĞĞŶ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉƐ Ăƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯ ǇĞĂƌƐ ǁŝůů ďĞ ŵĂĚĞ
ƵƐŝŶŐ Ă ƚǁŽͲƐĂŵƉůĞ ƚͲƚĞƐƚ͘ dŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝŶ ŵĞĂŶ ƐĐŽƌĞ ĂŶĚ ϵϱй �/ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘

ϰ͘ ZŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌ ĐŽŶƚƌŽů͘

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƚŚƌĞĞ �s ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ͕ ƐǇƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ;^�WͿ͕ ĚŝĂƐƚŽůŝĐ ďůŽŽĚ ƉƌĞƐƐƵƌĞ ;��WͿ ĂŶĚ
ůŽǁͲĚĞŶƐŝƚǇ ůŝƉŽƉƌŽƚĞŝŶ ;>�>Ϳ ĐŚŽůĞƐƚĞƌŽů ůĞǀĞůƐ ĂƌĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ Ăƚ ďĂƐĞůŝŶĞ͕ ǀŝƐŝƚ ϭ ;ϲ ŵŽŶƚŚƐͿ͕ ǀŝƐŝƚ Ϯ ;ϭϮ
ŵŽŶƚŚƐͿ ĂŶĚ ǀŝƐŝƚ ϯ ;Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐͿ͘ &Žƌ ĞĂĐŚ ŽĨ ƚŚĞ ƚŚƌĞĞ ƌŝƐŬ ĨĂĐƚŽƌƐ ƚŚĞ ĨƌĞƋƵĞŶĐǇ͕ ŵĞĂŶ ĂŶĚ ƐƚĂŶĚĂƌĚ
ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ Ăƚ ĞĂĐŚ ǀŝƐŝƚ ǁŝůů ďĞ ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ͘ dŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝŶ ŵĞĂŶ ĐŚĂŶŐĞ ĨƌŽŵ



ϭϳ

ďĂƐĞůŝŶĞ ďĞƚǁĞĞŶ ŐƌŽƵƉƐ ǁŝůů ďĞ ĐŽŵƉĂƌĞĚ ƵƐŝŶŐ �E�Ks� ;ĂĚũƵƐƚŝŶŐ ĨŽƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ůĞǀĞůƐͿ Ăƚ ϲ ŵŽŶƚŚƐ͕
ϭϮ ŵŽŶƚŚƐ ĂŶĚ Ϯϰ ŵŽŶƚŚƐ͘ dŚĞ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞ ŝŶ ŵĞĂŶ ĐŚĂŶŐĞ ĂĚũƵƐƚŝŶŐ ĨŽƌ ďĂƐĞůŝŶĞ ĂŶĚ ϵϱй �/ ǁŝůů ďĞ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ͘

ϴ͘ϰ ^ƵďŐƌŽƵƉƐ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ƉƌĞͲƐƉĞĐŝĨŝĞĚ ƐƵďŐƌŽƵƉ ĂŶĂůǇƐĞƐ ǁŝůů ďĞ ĐĂƌƌŝĞĚ ŽƵƚ ĨŽƌ ƚŚĞ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞĨĨŝĐĂĐǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ͗

x �ŽƵŶƚƌǇ
x �ŐĞ ;фϳϱ͕ ϳϱнͿ
x ^Ğǆ
x �ŝĂďĞƚĞƐ
x �<�
x WƌĞǀŝŽƵƐ ǀĂƐĐƵůĂƌ ĞǀĞŶƚ͘

,ZƐ ĂŶĚ ϵϱй �/Ɛ ĨŽƌ ƚŚĞ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ĞĨĨĞĐƚ ǁŝƚŚŝŶ ĞĂĐŚ ƐƵďŐƌŽƵƉ ǁŝůů ďĞ ĞƐƚŝŵĂƚĞĚ ƵƐŝŶŐ �Žǆ
W, ƌĞŐƌĞƐƐŝŽŶ͘ ^ƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶƚĞƌĂĐƚŝŽŶ ƚĞƌŵ ;ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ ŐƌŽƵƉ ĂŶĚ ƐƵďŐƌŽƵƉͿ ǁŝůů ďĞ
ĞǀĂůƵĂƚĞĚ ƵƐŝŶŐ Ă ůŝŬĞůŝŚŽŽĚ ƌĂƚŝŽ ƚĞƐƚ͘ dŚĞ ƌĞƐƵůƚƐ ǁŝůů ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ŝŶ ƚŚĞ ĨŽƌŵ ŽĨ Ă ĨŽƌĞƐƚ ƉůŽƚ ĨŝŐƵƌĞ͘

ϴ͘ϱ ^ĂĨĞƚǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ

ϭ͘ �ůůͲĐĂƵƐĞ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ

dŝŵĞ ƚŽ ĂůůͲĐĂƵƐĞ ŵŽƌƚĂůŝƚǇ ǁŝůů ďĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ŵĞƚŚŽĚƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂďŽǀĞ ŝŶ ƐĞĐƚŝŽŶ
ϱ͘ϱ ĨŽƌ ƚŝŵĞͲƚŽͲĞǀĞŶƚ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘

Ϯ͘ �ĚǀĞƌƐĞ ĞǀĞŶƚƐ ;��Ϳ

dŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ �� ĂƌĞ ĚĞĨŝŶĞĚ ͗

x �ůĞĞĚŝŶŐ ʹ ĂƐ ĚĞĨŝŶĞĚ ďǇ ƚŚĞ �ůĞĞĚŝŶŐ �ĐĂĚĞŵŝĐ ZĞƐĞĂƌĐŚ �ŽŶƐŽƌƚŝƵŵ ;��Z�Ϳ �ĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͘ ^ĞĞ
�ŶŶĞǆ ϱ ŽĨ ^��hZ� WƌŽƚŽĐŽů͘

x ZĞŶĂů ĚǇƐĨƵŶĐƚŝŽŶ ;ŝŶĐƌĞĂƐĞ ŝŶ ĐƌĞĂƚŝŶŝŶĞ ďǇ Ϭ͘ϱ ŵŐͬĚů Žƌ ŵŽƌĞͿ Žƌ ŚǇƉĞƌŬĂůĞŵŝĂ ;< ϱ͘ϱ ŵ�Ƌͬ>Ϳ
ƌĞƉŽƌƚĞĚ ďǇ ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ ŝŶ ĐŚĂƌŐĞ ĂŶĚ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ Ă ĐŚĂŶŐĞ ŝŶ ĚŽƐĞƐ Žƌ ĚƌƵŐ ŝŶƚĞƌƌƵƉƚŝŽŶ͘

x �ƌƵŐ ĂůůĞƌŐŝĞƐ͘
x ZĞĨƌĂĐƚŽƌǇ ĐŽƵŐŚ ůĞĂĚŝŶŐ ƚŽ ĚƌƵŐ ĚŝƐĐŽŶƚŝŶƵĂƚŝŽŶ͘

dŚĞƐĞ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĂŶĂůǇƐĞĚ ƵƐŝŶŐ ƚŚĞ ƐƚĂƚŝƐƚŝĐĂů ŵĞƚŚŽĚƐ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ĂďŽǀĞ ŝŶ ƐĞĐƚŝŽŶ ϱ͘ϱ ĨŽƌ ďŝŶĂƌǇ
ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ͘

ϴ͘ϲ ,ĞĂůƚŚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ

YƵĂůŝƚǇ ŽĨ >ŝĨĞ ǁŝůů ďĞ ĂƐƐĞƐƐĞĚ ǁŝƚŚ ƚŚĞ ǀĂůŝĚĂƚĞĚ �ƵƌŽYŽů �YͲϱ� ;ϯ>Ϳ ƐĐĂůĞ ŵĞĂƐƵƌĞĚ Ăƚ ǀŝƐŝƚ ϯ ;Ϯϰ
ŵŽŶƚŚƐͿ͘ �YͲϱ� ƐĐŽƌĞƐ ǁŝůů ďĞ ƚƌĂŶƐĨŽƌŵĞĚ ŝŶƚŽ ƋƵĂůŝƚǇ ĂĚũƵƐƚĞĚ ůŝĨĞ ǇĞĂƌƐ ;Y�>zƐͿ͘ ^ĞĞ �ŶŶĞǆ ϭϬ ŽĨ
^��hZ� WƌŽƚŽĐŽů͘

�ŽƐƚ ĚŝĨĨĞƌĞŶĐĞƐ ĂŶĚ /ŶĐƌĞŵĞŶƚĂů �ŽƐƚͲ�ĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ ZĂƚŝŽ ;/��ZͿ͕ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ ĂƐ ƚŚĞ ĐŽƐƚƐ ƉĞƌ Y�>z
ŐĂŝŶĞĚ͕ ŽĨ ƚŚĞ �ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ �ŽŵďŝŶĂƚŝŽŶ WŽůǇƉŝůů ��Z ǀĞƌƐƵƐ ƵƐƵĂů ĐĂƌĞ͘



ϭϴ

KĐĐƵƌƌĞŶĐĞ ŽĨ ƚŚĞ ĨŽůůŽǁŝŶŐ ĞǀĞŶƚƐ͗

x ^ĐŚĞĚƵůĞĚ ZĞǀĂƐĐƵůĂƌŝǌĂƚŝŽŶ ;ŶŽŶͲƵƌŐĞŶƚͿ
x �ŶŐŝŶĂ
x �ƚŚĞƌŽƐĐůĞƌŽƐŝƐ
x KƚŚĞƌ �ĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ ,ŽƐƉŝƚĂůŝǌĂƚŝŽŶƐ Žƌ /ŶƚĞƌǀĞŶƚŝŽŶƐ
x �ŵĞƌŐĞŶĐǇ ZŽŽŵ sŝƐŝƚƐ

dŚĞ ŵĞƚŚŽĚƐ ŽĨ ĂŶĂůǇƐŝƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ŚĞĂůƚŚ ĞĐŽŶŽŵŝĐ ĞŶĚƉŽŝŶƚƐ ǁŝůů ďĞ ĚĞƐĐƌŝďĞĚ ŝŶ ĚĞƚĂŝů ŝŶ Ă ƐĞƉĂƌĂƚĞ
ĂŶĂůǇƐŝƐ ƉůĂŶ͘

ϵ͘ dĞĐŚŶŝĐĂů ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚŝŽŶƐ

ϵ͘ϭ ZŽƵŶĚŝŶŐ ĐŽŶǀĞŶƚŝŽŶƐ

WĞƌĐĞŶƚĂŐĞƐ ǁŝůů ďĞ ƌŽƵŶĚĞĚ ƚŽ ŽŶĞ ĚĞĐŝŵĂů ƉůĂĐĞ͘ DĞĂŶ͕ ƐƚĂŶĚĂƌĚ ĚĞǀŝĂƚŝŽŶ͕ ŵĞĚŝĂŶ͕ Yϭ ĂŶĚ Yϯ ǁŝůů
ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ƚŽ ŽŶĞ ŵŽƌĞ ĚĞĐŝŵĂů ƉůĂĐĞ ƚŚĂŶ ƚŚĞ ƌĂǁ ĚĂƚĂ͖ ŵŝŶŝŵƵŵ ĂŶĚ ŵĂǆŝŵƵŵǁŝůů ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ
ǁŝƚŚ ƚŚĞ ƐĂŵĞ ŶƵŵďĞƌ ŽĨ ĚĞĐŝŵĂů ƉůĂĐĞƐ ĂƐ ƚŚĞ ƌĂǁ ĚĂƚĂ͘ �ůů ƉͲǀĂůƵĞƐ ƐŚŽƵůĚ ďĞ ƌŽƵŶĚĞĚ ƚŽ ϯ ĚĞĐŝŵĂů
ƉůĂĐĞƐ͘ /Ĩ Ă ƌŽƵŶĚĞĚ ƉͲǀĂůƵĞ ŝƐ Ϭ͘ϬϬϬ ;ŝ͘Ğ͕͘ ƚŚĞ ĂĐƚƵĂů ƉͲǀĂůƵĞ ŝƐ ůĞƐƐ ƚŚĂŶ Ϭ͘ϬϬϬϱͿ͕ ƚŚĞŶ ƚŚŝƐ ƉͲǀĂůƵĞ ǁŝůů
ďĞ ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ ĂƐ ͚фϬ͘ϬϬϭ͛͘

ϭϬ͘ ZĞĨĞƌĞŶĐĞƐ

WŝĂŐŐŝŽ '͕ �ůďŽƵƌŶĞ �Z͕ �ůƚŵĂŶ �'͕ WŽĐŽĐŬ ^:͕ �ǀĂŶƐ ^:͖ �KE^KZd 'ƌŽƵƉ͘ ZĞƉŽƌƚŝŶŐ ŽĨ ŶŽŶŝŶĨĞƌŝŽƌŝƚǇ
ĂŶĚ ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐĞ ƌĂŶĚŽŵŝǌĞĚ ƚƌŝĂůƐ͗ ĂŶ ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ ŽĨ ƚŚĞ �KE^KZd ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ͘ :�D�͘ ϮϬϬϲ DĂƌ
ϴ͖Ϯϵϱ;ϭϬͿ͗ϭϭϱϮͲϲϬ͘ ĚŽŝ͗ ϭϬ͘ϭϬϬϭͬũĂŵĂ͘Ϯϵϱ͘ϭϬ͘ϭϭϱϮ͘ �ƌƌĂƚƵŵ ŝŶ͗ :�D�͘ ϮϬϬϲ KĐƚ ϭϴ͖Ϯϵϲ;ϭϱͿ͗ϭϴϰϮ͘
WD/�͗ ϭϲϱϮϮϴϯϲ͘

ϭϭ͘ >ŝƐƚŝŶŐƐ ŽĨ dĂďůĞƐ͕ &ŝŐƵƌĞƐ ĂŶĚ >ŝƐƚŝŶŐƐ

ϭϭ͘ϭ dĂďůĞƐ

dĂďůĞ ϭ �ĂƐĞůŝŶĞ ƉĂƚŝĞŶƚ ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝƐƚŝĐƐ͗ ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ͕ ůŝĨĞƐƚǇůĞ͕ ĂŶƚŚƌŽƉŽŵĞƚƌŝĐƐ͕ ǀŝƚĂů ƐŝŐŶƐ͕
ĐŽŵŽƌďŝĚŝƚŝĞƐ͕ ůĂďŽƌĂƚŽƌǇ ƌĞƐƵůƚƐ͕ ĂŶĚ ƉƌĞǀŝŽƵƐ ŵĞĚŝĐĂů ŚŝƐƚŽƌǇ

dĂďůĞ Ϯ �ĞƚĂŝůƐ ŽĨ ƚŚĞ ŝŶĚĞǆ ĞǀĞŶƚ

dĂďůĞ ϯ WƌŝŵĂƌǇ ĂŶĚ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ŽƵƚĐŽŵĞƐ

dĂďůĞ ϰ ^ĂĨĞƚǇ ŽƵƚĐŽŵĞƐ ĂŶĚ ĂĚǀĞƌƐĞ ĞǀĞŶƚƐ

dĂďůĞ ϱ WƌŽƚŽĐŽů ĚĞǀŝĂƚŝŽŶƐ

ϭϭ͘Ϯ &ŝŐƵƌĞƐ



ϭϵ

&ŝŐƵƌĞ ϭ͗ �KE^KZd ĨůŽǁ ĐŚĂƌƚ

&ŝŐƵƌĞ Ϯ͗ <ĂƉůĂŶͲDĞŝĞƌ ĨŽƌ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ

&ŝŐƵƌĞ ϯ͗ <ĂƉůĂŶͲDĞŝƌ ƉůŽƚ ĨŽƌ ŬĞǇ ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ

&ŝŐƵƌĞ ϰ͗ <ĂƉůĂŶͲDĞŝĞƌ ƉůŽƚ ĨŽƌ ĐŽŵƉŽŶĞŶƚƐ ŽĨ ƉƌŝŵĂƌǇ ĞŶĚƉŽŝŶƚ


