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d,��EKd�W�� 
��DĂǇ�ϮϬϭϵ͕��/ƐƐƵĞ�ϭϱϵ 

WĂƚŚǁĂǇƐ�^ĞƌŝŽƵƐ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ—�ϲϬϰ-ϵϮϲ-Ϭϴϱϲ�Žƌ�ŝŶĨŽΛƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ 

 

,�WWz�DKd,�Z^͛���z͊ 

/Ŷ�ƚŚŝƐ�DĂǇ�ϮϬϭϵ�ĞĚŝƟŽŶ͗ 

· ��ŵĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ��ŽŶ�WĂǀůŽǀŝĐŚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�WĂƚŚǁĂǇƐ�^D/^͘       ƉŐ͘�Ϯ� 

· 'ƌĞĞƟŶŐƐ�ĨƌŽŵ�&Ğƌŝ��ĞŚĚĂƌ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�WĂƚŚǁĂǇƐ�^D/^����������     ƉŐ͘�ϯ 

· tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ͛ůů�ũŽŝŶ�ƵƐ�DĂǇ�Ϯϵ͕�ϮϬϭϵ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƉƵďůŝĐ�Y�Θ���ŽŶ�͞dŚĞ�&ƵƚƵƌĞ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ͟��������������������

ǁŝƚŚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƵĞƐƚƐ��ƌ͘��͘��ƵƌŐŵĂŶŶ͕�,KƉĞ��ĞŶƚƌĞ�ĂŶĚ��ƌ͘��͘��ŚĂŬƌĂďŽƌƚǇ͕�^ƚ͘�WĂƵů͛Ɛ�,ŽƐƉŝƚĂů͘ ƉŐ͘�ϰ 

· /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�&ĂŵŝůǇ-ƚŽ-&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ͘      ƉŐ͘�ϱ 

· WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĂŶĂĚĂ��ĂǇ�ƉĂƌĂĚĞ�:ƵůǇ�ϭƐƚ͘�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘   ƉŐ͘�ϲ 

· �ŝƌĐůĞ�ŽĨ�^ƚƌĞŶŐƚŚ—dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�      ƉŐ͘�ϳ�Θ�ϴ 

>ŝŬĞ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�ƵƐ�ŽŶ�
dǁŝƩĞƌ͘������ 

>ĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�
ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�Θ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

��ŝƌĐůĞ�ŽĨ�^ƚƌĞŶŐƚŚ�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ�ďǇ�'Ăŝů�^ƚĞƉŚĂŶ�ŚƩƉƐ͗ͬͬŐŬƐƉŚŽƚŽƐ͘ǁĞĞďůǇ͘ĐŽŵͬ�� 

'Ž�WĂƉĞƌůĞƐƐ͊ 
:ŽŝŶ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ƚŽ�^ĂǀĞ�dƌĞĞƐ�ũƵƐƚ�ďǇ�
ŽƉƚ-ŝŶ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�EŽƚĞƉĂĚ�ǀŝĂ�ĞŵĂŝů͊ 



Ϯ 

 

'ƌĞĞƟŶŐƐ͕ 
&ŝƌƐƚ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�ďĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŶŽŶ�ƉƌŽĮƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�ŐŝǀĞƐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�Θ�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ďƵƚ�ĂůůŽǁƐ�ĨƌŝĞŶĚƐŚŝƉƐ�ƚŽ�ďĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ŵŽƩŽ�ŽĨ�͞&ĂŵŝůŝĞƐ�,ĞůƉŝŶŐ�&ĂŵŝůŝĞƐ͘͟ �/�ďĞĐĂŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ǁŝƚŚ�WĂƚŚǁĂǇƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ĨƌĞĞ�&ĂŵŝůǇ-dŽ-&ĂŵŝůǇ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŵǇ�ǁŚŽůĞ�ŽƵƚůŽŽŬ�ŝŶ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŵǇ�
ĨĂŵŝůǇ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ͘�/͛ŵ�ĞƚĞƌŶĂůůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�WĂƚŚǁĂǇƐ�^D/^�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�&ĂŵŝůǇ-dŽ-&ĂŵŝůǇ�ŝŶƐƚƌƵĐƚŽƌƐ͘  
 

/͛ŵ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƐƚĞƉƐ�ŽĨ�Ă�ƚƌƵůǇ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƉĂƐƚ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕�:ĂŶŝĐĞ�>ŝůůǇ͘ �:ĂŶŝĐĞ͛Ɛ�
ƐƚĞĂĚĨĂƐƚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ĨŽƌŐŝŶŐ�Ă�ƉĂƚŚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ͕�ƚŽ�
ĨŽůůŽǁ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘��:ĂŶŝĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƚƌƵĞ�ĨĂŝƚŚĨƵů�ĂŵďĂƐƐĂĚŽƌ�ĨŽƌ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�
ǁĞ�Ăůů�ǁŝƐŚ�ŚĞƌ�ǁĞůů͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊ 

 

WĂƚŚǁĂǇƐ�ǁĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ďĂĐŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϵϬ͛Ɛ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ĨŽƌŵĞĚ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ǁĞƌĞ�ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŝƐƚĞŶƚ�ŝŶ�
ƉƵƌƐƵŝŶŐ�Ă�ŐŽĂů�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ͘�WĂƚŚǁĂǇƐ͛�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�
ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�Θ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞŇĞĐƚƐ�͞WĂƚŚǁĂǇƐ�DŝƐƐŝŽŶ͟�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘��KƵƌ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�Θ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�Ăƚ�ůĂƌŐĞ͘ 
 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�WĂƚŚǁĂǇƐ�^ĞƌŝŽƵƐ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ĂŶĚ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů��ŝƌĐůĞ�ŽĨ�^ƚƌĞŶŐƚŚ�ĨƌĞĞ�ůƵŶĐŚĞŽŶ͘���ŽŶĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĚĞĂůŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŵŽƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ŽĨ�ƟŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ͘� 
 

/Ŷ�ϮϬϭϴ�ĂůŽŶĞ͕�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŚĞůƉĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϴϬϬ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĮŐƵƌĞƐ�ŚĂǀĞ�
ƐŚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ϮϬϭϵ�ǁŝůů�ĞǆĐĞĞĚ�ϮϬϭϴ�ŶƵŵďĞƌƐ͘��WĂƚŚǁĂǇƐ͛�DŝƐƐŝŽŶ͗ �tĞ�ĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ͕�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ-ůĞĚ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�
͞&ĂŵŝůŝĞƐ�,ĞůƉŝŶŐ�&ĂŵŝůŝĞƐ͟�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ��>>�ƚŚĞ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ŵĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐĞƐ�ŽƵƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ƐƵīĞƌ�ĨƌŽŵ͘��zŽƵƌ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ŝŶ�
ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŽ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƵƐ�ĨƵůĮůů�ŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 
 

/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŽƵƌ�ŽƵƚŐŽŝŶŐ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�EĂŶĐǇ�&ŽƌĚ͘�EĂŶĐǇ͛Ɛ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ŝƚƐ�
ŐŽĂůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĨŽƌŐŽƩĞŶ͘�dŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐŚĞ�ŚĞůƉĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁŝůů�
ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘�EĂŶĐǇ͕�WĂƚŚǁĂǇƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ�ŽĨ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘� 
 

/͛ŵ�ǀĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�&Ğƌŝ��ĞŚĚĂƌ�ĂƐ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŶĞǁ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘�&Ğƌŝ͛Ɛ�ǀĂƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�
ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶ�ŐƵŝĚŝŶŐ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͘�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ĨŽƌƚƵŶĂƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ĂƐ�
&Ğƌŝ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�Ă�ƐƚĂƵŶĐŚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŶŽŶ�ƉƌŽĮƚ�ƐŽĐŝĞƚǇ͘�tĞůĐŽŵĞ͊� 
 

/�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĂŵŝƐƐ�ŝĨ�/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŵĞŶƟŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ�ǁŚŝĐŚ�ŬĞĞƉƐ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŵŽǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƐƚĂī͊�
WŽƵŶĞŚ͕�sĂůĞƐŬĂ�Θ�<ĂƟĞ͕�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�͞&ĂŵŝůǇ͘͟ 
 

&Žƌ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�/�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂƐƐƵƌĞ�ǇŽƵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ďŽĂƌĚ�ŝƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘ �tĞ�ǁŝůů�ƐƚĂǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ďĞŶĞĮƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐƚĂǇ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�
͞WĂƚŚǁĂǇƐ�DŝƐƐŝŽŶ͘͟��/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƉƌŽĚƵĐƟǀĞ͕�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ŝŶǀŝƚĞ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ďĞĐŽŵĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 
 
^ŝŶĐĞƌĞůǇ͕��ŽŶ�WĂǀůŽǀŝĐŚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 
 

����WĂƚŚǁĂǇƐ�^ĞƌŝŽƵƐ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ 

ϮϬϱ�-�ϭϴϲϱ�DĂƌŝŶĞ��ƌŝǀĞ͕�tĞƐƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ����sϳs�ϭ:ϳ—KƉĞŶ�ϵ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϰ͗ϯϬ�Ɖ͘ŵ͘�Žƌ�ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ 

EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞͬ>ŽǁĞƌ�DĂŝŶůĂŶĚ͗�ϲϬϰ-ϵϮϲ-Ϭϴϱϲ�Žƌ�ĐĂůů�^ĞĂ�ƚŽ�^ŬǇ͗�ϲϬϰ-ϯϵϬ-ϬϭϬϬ 

WĞƌƐŽŶĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŵĂũŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�–�ƐĐŚŝǌŽƉŚƌĞŶŝĂ͕�ďŝƉŽůĂƌ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ĂŶǆŝĞƚǇ�
ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘��ǁǁǁ͘ƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ—ŝŶĨŽΛƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ—&ĂĐĞďŽŽŬ͗��WĂƚŚǁĂǇƐ—dǁŝƩĞƌ͗�ΛWĂƚŚǁĂǇƐ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ� 

��ŽŶ�WĂǀůŽǀŝĐŚ͕�WƌĞƐŝĚĞŶƚ 



ϯ 

 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

,ĞůůŽ͕ 

DǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�&Ğƌŝ��ĞŚĚĂƌ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŚŽŶŽƌ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŽ�ǇŽƵ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ŶĞǁ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WĂƚŚǁĂǇƐ�^ĞƌŝŽƵƐ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�;W^D/^Ϳ͘�
�Ɛ ƐƵĐĐĞƐƐŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĨŽƌŵĞƌ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�EĂŶĐǇ�&ŽƌĚ͕�/�Ăŵ�
ďŽƚŚ�ŚƵŵďůĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂĚ�ƚŚŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŝŶƚŽ�ŝƚƐ�ŶĞǆƚ�
ĐŚĂƉƚĞƌ͘ 
 
DǇ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�
dŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ŵǇ�ĚĞĂƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�ĞŶĚĞĚ�ŚŝƐ�ďĂƩůĞ�ǁŝƚŚ��ŝƉŽůĂƌ�ĚŝƐŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�
ƚŽŽŬ�ŚŝƐ�ŽǁŶ�ůŝĨĞ͘�DǇ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽĨ ĚĞǀĂƐƚĂƟŽŶ͕�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĨŽĐƵƐ͕�ƐŚĂŵĞ͕�ďůĂŵĞ͕�
ƵƌŐĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶ�ĂŶƐǁĞƌ�ĂŶĚ�ĮŐŚƚ�ƐƟŐŵĂ�ůĞĚ�ŵĞ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƚ�ƚŽ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ĨŽƌ�
ŚĞůƉ͘�/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ��ŝŶĚǇ��ĞĂƚĐŚ�ƚĂŬŝŶŐ�ŵǇ�ƉŚŽŶĞ�ĐĂůů͕�ĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ĞŶͲ

ĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�/�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�&ĂŵŝůǇ�ƚŽ�&ĂŵŝůǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘��ǀĞƌ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�/�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ĂƌĚĞŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͊�/ƚ�ŝƐ�ŵǇ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌƚƵŶĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ŵǇ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƚŚĂƚ�
ƐŚĂƌĞƐ�ŵǇ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚ͘ 
 
�ůŽŶŐƐŝĚĞ�ŽƵƌ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƐƚĂī͕��ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�zKh�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ�
ŽƵƌ�ůĞŐĂĐǇ�ŽĨ�&ĂŵŝůŝĞƐ�,ĞůƉŝŶŐ�&ĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƉƵƌƐƵŝŶŐ�ŽƵƌ�ŵĂũŽƌ�ŐŽĂůƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ͕�/�
Ăŵ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŐĞƚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞǇ�ĚĞƐĞƌǀĞ͘�tĞ�
ǁŝůů�Ăŝŵ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŽƵƌ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ͕�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 
 
/ƚ�ŝƐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ǁĞĞŬ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĐŽƌĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ŝƐ�͞'Ğƚ�>ŽƵĚ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ZĞĂůůǇ�ŝƐ͘͟�:ŽŝŶŝŶŐ�
ŽƵƌ�ǀŽŝĐĞƐ͕�ǁĞ�ĐĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�ŝƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͛Ɛ�ŝƐƐƵĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵďĂƚ�ƚŚĞ�ƐƟŐŵĂ�ƚŚĂƚ�
ƚŽŽ�ŽŌĞŶ�ƐƚĂŶĚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘ 
 
WůĞĂƐĞ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƐĂǇ�ŚĞůůŽ͕�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ϭϴϲϱ�DĂƌŝŶĞ��ƌŝǀĞ͕�^ƵŝƚĞ�ϮϬϱ͕�tĞƐƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͘�
&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŵĞ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ŵĞƐƐĂŐĞ�ƚŽ�ĨĞƌŝΛƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ� 
 
/�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ǁŝƚŚ�ŐƌĞĂƚ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŚĞĂĚ͕�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽůĚ�
ĂŶĚ�ŶĞǁ͊ 
 
&Ğƌŝ��ĞŚĚĂƌ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

 

 

 

 

 

 

 

 

&Ğƌŝ��ĞŚĚĂƌ͕��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

7DOHQWV�1HHGHG� 
3DWKZD\V�FRXQWV�RQ�WKH�KHOS�RI�YROXQWHHUV�WR�GHOLYHU�RXU�PDQ\�SURJUDPV��:H�
FXUUHQWO\�QHHG�YROXQWHHUV�LQ�EHORZ�FDWHJRULHV� 
· &RPPXQLFDWLRQ�	�6RFLDO�0HGLD 
· 'HVLJQ 
· 2IILFH�$GPLQLVWUDWLRQ�� 
 
&RQWDFW�RXU�RIILFH�WR�DVN�KRZ�\RX�FDQ�DVVLVW�XV�� 



ϰ 

 

 

͞d,��&hdhZ��K&�D�Ed�>�,��>d,�͞ 

�ƌ͘��ůůĂŶ��ƵƌŐŵĂŶŶ—͟dŚĞ�ĂĐƵƚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�Ă�
ŵĞŶƚĂů�ŝůůŶĞƐƐ�ĐĂŶ�ĞīĞĐƟǀĞůǇ�ŚŝũĂĐŬ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͘�<ŶŽǁŝŶŐ�
ƚŚĞŝƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝƚǇ͕�ĂŶĚ�ĐŽƉŝŶŐ�ƐƚǇůĞ�ŚĞůƉƐ�
ƵŶƚĂŶŐůĞ�ƚŚĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞŐĂŝŶ�
ƚŚĞŝƌ�ůŝĨĞ͘͟���ƌ͘��ůůĂŶ��ƵƌŐŵĂŶŶ͕�ŝƐ�ƚŚĞ�DĞĚŝĐĂů�
DĂŶĂŐĞƌ�ŽĨ��ĐƵƚĞ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�,KƉĞ��ĞŶƚƌĞ͘� 

͞^ĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ŝƐƐƵĞƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�
ƵƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĨƌŽǁŶĞĚ�ƵƉŽŶ͘�dŚĞƐĞ�ĚĂǇƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�Ă�ůŽƚ�
ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͕�ĞǀĞŶ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ŐƵŝĚĞ�
ƚŚĞŵ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘���ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝƐƚ�ŝƐ�ƐŽŵĞŽŶĞ�
ǁŚŽ�ĐĂŶ�ĚŝĂŐŶŽƐĞ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ĚŝƐŽƌĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐĂƌĞ�ƉůĂŶ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ǁŝĚĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐĂů�
ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘͟ 

�ƌ͘��ƉƵ��ŚĂŬƌĂďŽƌƚǇ—�ĞǇŽŶĚ�ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů�ĐůŝŶŝĐĂů�
ĐĂƌĞ͕��ƌ͘��ŚĂŬƌĂďŽƌƚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƚŽƌ͕�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�
ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�
ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͖�ŚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ŵĞĚŝĐĂů�ƐƚƵĚĞŶƚ�
ĂŶĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĞůĞĐƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƚĞĚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�
ĐůŝŶŝĐĂů�ŐƌŽǁƚŚ͘���Ɛ�ƉĂƐƚ�^ŝƚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�>ŝŽŶƐ�'ĂƚĞ�
,ŽƐƉŝƚĂů�ĂŶĚ�WŽƐƚŐƌĂĚƵĂƚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ͕�
�ĞƉƚ͘�ŽĨ�WƐǇĐŚŝĂƚƌǇ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�Ăƚ�^ƚ͘�WĂƵůƐ͕�
�ƉƵ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ�ĨƌŽŵ��ĂŵďƌŝĚŐĞ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�ƐƚƵĚŝĞĚ�Ăƚ�
,ĂƌǀĂƌĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ĂŶĚ�dŚĞ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�WƐǇĐŚŽ-
�ŶĂůǇƐŝƐ͕�>ŽŶĚŽŶ�ǁŝŶŶŝŶŐ�Ă�h<�DĞĚŝĐĂů�ZĞƐĞĂƌĐŚ�
�ŽƵŶĐŝů�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĨŽƌ�Ă�WŚ��ŝŶ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�
ZĞƐĞĂƌĐŚ͘��ůŝŶŝĐĂůůǇ͕�ŚĞ�ƌĂŶ�Ă�WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�/ŶƚĞŶƐŝǀĞ�
�ĂƌĞ�hŶŝƚ͕�ĂŶ�/ŶƉĂƟĞŶƚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�hŶŝƚ͕��ĂƌůǇ�
/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�ƚĞĂŵƐ͕�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�
dĞĂŵƐ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ��ůŝŶŝĐĂů��ǆĐĞůůĞŶĐĞ��ǁĂƌĚƐ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ͗ 

�ƌ͘ ��ůůĂŶ��ƵƌŐŵĂŶŶ��-��,KƉĞ��ĞŶƚƌĞ͕� 

ĂŶĚ� 

�ƌ͘ ��ƉƵ��ŚĂŬƌĂďŽƌƚǇ�-�^ƚ͘�WĂƵůΖƐ�,ŽƐƉŝƚĂů 

/Ŷ�Ă�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŽŶ 

d,��&hdhZ��K&�D�Ed�>�,��>d,� 

ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

· tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�DĂǇ�Ϯϵ͕�ϮϬϭϵ 

· �ϳ͗ϬϬƉŵ—ϴ͗ϯϬƉŵ 

· ,KƉĞ��ĞŶƚƌĞ��ƚƌŝƵŵ 

· ϭϯƚŚ�ĂŶĚ�^ƚ͘��ŶĚƌĞǁƐ 

· EŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ 



ϱ 

 

&�½½�¥�Ã®½ù-ãÊ-¥�Ã®½ù 

               ϩΩ΍ϮϧΎΧ�ί΍�ΖҨΎϤΣ�ΰ̯ήϣ 

� �̶ϧ΍ϭέ�̵ΎϬҨέΎϤϴΑ�ϩέΎΑέΩ�είϮϣ΁�ϭ�ΖҨΎϤΣ�ˬΰ̯ήϣ�ϦҨ΍�ΖϟΎγέ���ˬ̶̳Ωήδϓ΍ˬ�έϻϮ̡�̵ΎΑ�̶Βτϗ�ϭΩ�ΕϻϼΘΧ΍�ϪϠϤΟ�ί΍
̶ϣ��̶ϧήϓϭΰϴ̰γ΍��̶ϧήϓϭΰϴη�ϭ�Ώ΍ήτο΍��ΪηΎΑ  

 ˬϩΩ΍ϮϧΎΧ�ί΍�ΖҨΎϤΣ�ΰ̯ήϣ �ΖϋΎγ�ί΍�ϪόϤΟ�ΎΗ�ϪΒϨηϭΩ�̵Ύϫίϭέ̂��ΎΗ�΢Βλ̋��̶γέΎϓ�ϪΑ�ΕΎϣΪΧ�ϪҨ΍έ΍�ϩΩΎϣ΁�ήϬυ΍ΪόΑ
̶ϣ�ϡήΘΤϣ�ϥΎϧΎΑί��ΪηΎΑ  

�ϩέΎϤη�ΎΑ�̵΍�ϩέϭΎθϣ�̵ΎϬ̰Ϥ̯�ΖϓΎҨέΩ�ΖϬΟ˹́̋̌-̂˻̌-̌˹̊ ��ΪϴҨΎϣήϓ�ϪόΟ΍ήϣ�ήҨί�αέΩ΁�ϪΑ�ΎҨ�ϭ�ΪҨήϴ̴Α�αΎϤΗ  

�ϩέΎϤη˻˹̋-��ϥΎϤΘΧΎγ˺́̌̋�έϮ̰ϧϭ�ΖγϭˬϮҨ΍έΩ�ϦҨέΎϣ � 

�Ŷ�ŝŶƚĞŶƐŝǀĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

dKW/�^��Ks�Z���/E�>h��͗ 
ͻ�^ǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝůůŶĞƐƐĞƐ�-�ďŝƉŽůĂƌ͕� 
���ƐĐŚŝǌŽƉŚƌĞŶŝĂ͕�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĞƉƌĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ� 
ͻ�DĞĚŝĐĂƟŽŶƐ��ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 
ͻ�WƌŽďůĞŵ�ƐŽůǀŝŶŐ� 
ͻ��ĚǀŝĐĞ�ŽŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐǇƐƚĞŵ 
ͻ�>ŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ĂƐ�Ă�ĐĂƌĞŐŝǀĞƌ 

K&&�Z���&Z���K&��,�Z'�͊ 

ZĞŐŝƐƚĞƌ��ĂƌůǇ͊��ůĂƐƐ�ƐŝǌĞ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ͘� 

��'/EE/E'�d,��t��<�K&�^�Wd͘�ϭϲd,͘ 

· s�E�Khs�Z 

· WKZd��KYh/d>�D 

· EKZd,�s�E�Khs�Z 

&KZ�/E&KZD�d/KE��E��
dK�Z�'/^d�Z�-���>>͗� 

ϲϬϰ-ϵϮϲ-Ϭϴϱϲ��Kƌ��ŵĂŝů͗�
ŝŶĨŽΛƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ� 

�ŽƵƌƐĞ�ŽƵƚůŝŶĞ�ĚĞƚĂŝůƐ͗�
ǁǁǁ͘ƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐͬ
ĞĚƵĐĂƟŽŶͬ�ĨĂŵŝůǇ-ƚŽ-
ĨĂŵŝůǇ-ĐŽƵƌƐĞͬ 

,ĞůůŽ͕�ŵǇ�ŶĂŵĞ�ŝƐ�sĂůĞƐŬĂ�'ĂƵƚŚŝĞƌ�
ĂŶĚ�/�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�WĂƚŚǁĂǇƐ�
^D/^�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�
Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϵ͘��/ƚ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƚŽƵĐŚŝŶŐ��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐŽ�
ĨĂƌ͘��/�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�WĂƚŚͲ
ǁĂǇƐ��ϭϮ�ǁĞĞŬ�&ĂŵŝůǇ-ƚŽ-&ĂŵŝůǇ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶƚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ͘�� 

tŚĂƚ�ƌĞƐŽŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ŵĞ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƟŐŵĂ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ďǇ�ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��/�ƌĞůĂƚĞĚ͕�
ĂŶĚ�ŵǇ�ĐůĂƐƐŵĂƚĞƐ͛�ƉĂŝŶ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�ĚĞĞƉĞŶ�ŵǇ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŵĞŶƚĂů�
ŝůůŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŝŵƉĂĐƚ͘�� 

/ƚ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�ŚŽŶŽƵƌ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĂŶǇŽŶĞ�
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ͘��/Ŷ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ͕�/�ĂůƐŽ�ĐŽ-ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ƚŚĞ�
ŵŽŶƚŚůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ŽƵƌ�ŽĸĐĞ͘�� 

KŶĞ�ŵĞƐƐĂŐĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂůǁĂǇƐ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ŵĞ�ŝƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ŐŽŽĚ�
ĐĂƌĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͘��^ĞůĨ-ĐĂƌĞ�ŝƐ�ŽĨ�ƵƉŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ǁŚĞŶ�
ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƟŵĞ͘���ůů�ǇŽƵƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ĂƌĞ�
ǀĂůŝĚ�ĂŶĚ�ƚŽƚĂůůǇ�ŶŽƌŵĂů�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�� 

/ƚ�ǁĂƐ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƚŽ�ƐĞĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝƌĐůĞ�ŽĨ�
^ƚƌĞŶŐƚŚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞŝƌ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ŚƵŵďůŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�
ƌƵŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ŽĨ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ�ǀĞƌǇ�ƐĞƌŝŽƵƐůǇ͘�� 

͞�WĂƚŚǁĂǇƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĞĂŵ�ŚĂƐ�ƉĂƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ƚƌƵĞ�ůŝĨĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵĞŶƚĂů�ŝůůͲ
ŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚŽƵŐŚƞƵů�ĂŶĚ�ůŽǀĞůǇ�
ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ƐŚŽŶĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�/�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ŵŽƌĞ�ĨƌŽŵ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�ŚĞůƉĨƵů�ƚŚĞŶ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĚŽĐƚŽƌƐ͕�ƉƐǇĐŚŝͲ
ĂƚƌŝƐƚƐ͕�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌƐ͕�ĐůŝŶŝĐŝĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϲ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŵǇ�ƐŽŶ͛Ɛ�
ũŽƵƌŶĞǇ͘͟������� �-��ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ͊ 

^çÖÖÊÙã� 



ϲ 

 

DKEd,>z�^hWWKZd�'ZKhW�D��d/E'^͗��,ĞůĚ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ŝŶ͗� 

¨ t�^d�s�E�Khs�Z͗�ϯƌĚ͘�&ƌŝĚĂǇ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ�ĂŶĚ�ϯƌĚ͘�tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ� 

¨ ^Yh�D/^,͗��ϮŶĚ͘�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ���    

¨ dZ/��/d/�^͗��ϮŶĚ͘�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐ 

¨ s�E�Khs�Z͗�ůĂƐƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐ�ϭϬ͗ϬϬ�Ăŵ—EŽŽŶ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ϲϬϰ-ϵϮϲ-Ϭϴϱϲ�Žƌ�ŐŽ�ƚŽ�ǁǁǁ͘ƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ 

 

 

>zEE�s�>>�z�>/KE^ 

d«�Ä»�ùÊç�ãÊ�ÊçÙ��ÊÃÃçÄ®ãù�¥ÊÙ�ã«�®Ù�ÊÄ¦Ê®Ä¦�ÝçÖÖÊÙã͘�� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĐůƵďƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘��tĞ�ǁŽƵůĚŶΖƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�����
ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ��ŚĞĨ��ƌŝŬ�^ŵŝƚŚ͕�ƉƌŽƉƌŝĞƚŽƌ��ůǀĚ͘��ŝƐƚƌŽ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŶŐ�
ŽǀĞƌ�ϭϮϬ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 

:Ê®Ä�&�Ã®½®�Ý�:ç½ù�ϭÝã͘�¥ÊÙ�ã«����Ä������z�W�Ù�����Ä��,�½Ö�Z�®Ý���ó�Ù�Ä�ÝÝ 

,ĞůƉ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ƌĂŝƐĞ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ǁŚŝůĞ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ��ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�
�ŝƌƚŚĚĂǇ͘��� 

/ƚ͛Ɛ�ĂůǁĂǇƐ�Ă�ĨƵŶ�ĂīĂŝƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽƵůĚŶ͛ƚ�ĚŽ�ŝƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ǇŽƵ͕�ŽƵƌ�

ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͘���WůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƚŽ�Z^sW͗�ϲϬϰ-ϵϮϲ-Ϭϴϱϲ͕�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƵƐ�

Ăƚ�ǀĂůĞƐŬĂΛƉĂƚŚǁĂǇƐƐŵŝ͘ŽƌŐ͘�DĞĞƚ�Ăƚ�ϵ͗ϰϱ�Ă͘ŵ͘�Ăƚ�'ƌĂŶĚ��ůǀĚ͘��

>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ďĂŶŶĞƌ͘��WůĂŶ�ŽŶ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ͘��dŚĞ�ƉĂƌĂĚĞ�ďĞŐŝŶƐ�Ăƚ�

'ƌĂŶĚ��ŽƵůĞǀĂƌĚ�WĂƌŬ�ĂŶĚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�DĂŚŽŶ�WĂƌŬ͘���������������������

t��>KK<�&KZt�Z��dK�^��/E'�zKh�d,�Z�͊ 



ϳ 

 

�ŝƌĐůĞ�ŽĨ�^ƚƌĞŶŐƚŚ�ϮϬϭϵ—dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ 

WĂƚŚǁĂǇƐ�^ĞƌŝŽƵƐ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ�ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�WƌŽǀŝŶĐĞ�ŽĨ��ƌŝƚŝƐŚ��ŽůƵŵďŝĂ͖��ŝƚǇ�
ŽĨ�EŽƌƚŚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͖��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�EŽƌƚŚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͖��ŝƐƚƌŝĐƚ�ŽĨ�tĞƐƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ͖�ZĞƐŽƌƚ�DƵŶŝĐŝƉĂůŝƚǇ�ŽĨ�tŚŝƐƚůĞƌ͖�^ĞǇͲ
ŵŽƵƌ�'ŽůĨ�ĂŶĚ��ŽƵŶƚƌǇ��ůƵď͖�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͖�tĞƐƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�^ƋƵĂŵŝƐŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͖�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƚŝŽŶƐ͕�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ�DĂǇŽƌƐ�'ŽůĨ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ��ŵďůĞƐŝĚĞ�dŝĚĚůǇĐŽǀĞ͕�

>ǇŶŶ�sĂůůĞǇ�>ŝŽŶƐ��ůƵďƐ͖�EŽƌƚŚ�^ŚŽƌĞ͕�tĞƐƚ�sĂŶĐŽƵǀĞƌ�ĂŶĚ�^ƋƵĂŵŝƐŚ�ZŽƚĂƌǇ��ůƵďƐ͖�>ŽŶƐĚĂůĞ�>ĞŐŝŽŶ͖�ZĞĂů��ƐƚĂƚĞ��ƐͲ
ƐŽĐ͘�ŽĨ�tŚŝƐƚůĞƌ͘�&ŝƌƐƚ�DĞŵŽƌŝĂů�ĂŶĚ��ŝŐŶŝƚǇ�DĞŵŽƌŝĂů͕�DĂƌŐŝƚƚĂ͛Ɛ�&ůŽǁĞƌƐ͖�^ĂǀĞ�ŽŶ�&ŽŽĚƐ͕��ůƵĞ�^ŚŽƌĞ�&ŝŶĂŶĐŝĂů͕�
sĂŶĐŝƚǇ͕��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�tŝŶĞ͕͘�DĞŝŶŚĂƌĚƚ͕��,ŽŶĞǇ��ŽƵŐŚŶƵƚƐ�ĂŶĚ��'ŽŽĚŝĞƐ͘ 

�KD/E'�dK'�d,�Z͕�,�>W/E'����,�Kd,�Z͕��t���Z��d�����/Z�>��K&�^dZ�E'd,�d,�d���EEKd�����ZK<�E͘ 

,KE�z��Kh',Ehd^��E��'KK�/�^�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƵĚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ�ĂŶŶƵĂů��ŝƌĐůĞ�ŽĨ�^ƚƌĞŶŐƚŚ�
&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌ͕�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�WĂƚŚǁĂǇƐ�^ĞƌŝŽƵƐ�DĞŶƚĂů�/ůůŶĞƐƐ�^ŽĐŝĞƚǇ͘��ĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�
ďǇ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ��ƐŚĂŬ͕��ƐŚŝĨĂ�^ĂĨĞƌĂůŝ�ďĞŐĂŶ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƌĞŵĂƌŬƐ͖��͞tĞ�ƚĂŬĞ�ƐƉĞĐŝĂů�ĐĂƌĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ĚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽŶŽƵƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĞǀĞŶƚ͘͟��&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ�ƚŚĞ�
ĚĞůŝŐŚƞƵů�ũĂǌǌ�ĐŽŵďŽ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďǇ�ŐƵĞƐƚƐ͕�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƐŽŶ�ŽĨ��ƐŚĂŬ�ĂŶĚ��ƐŚŝĨĂ͕�ĂŶĚ�ďĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ͕��/>,�E�
^�&�Z�>/�dZ/K͘� 

��ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ƚŽ�s�E�/dz͕��>h��^,KZ��&/E�E�/�>͕�ĂŶĚ�^�s��KE�&KK�^�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƚĂďůĞ�ƐƉŽŶƐŽƌƐŚŝƉ͘��&ůŽǁĞƌ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ�D�Z'/dd�͛^�
&>Kt�Z^͕�>KE^��>��Yh�z͘���ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůƵĐŬǇ�ŐƵĞƐƚƐ�ǁŚŽ�ǁŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ƚĂďůĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ƉŝĞĐĞƐ͘��� 

'ƵĞƐƚƐ�ĂůƐŽ�ǀŝĞǁĞĚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ǀŝĚĞŽ�͞&ZKD���^W�/Z�dK�,KW�͟�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ���>��s/>>�:h�E�-ϳ�KE�/d�
WZK�h�d/KE^͘���ĂůĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚ�ƚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ƚŚŝƐ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƉŽƌƚƌĂŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�WĂƚŚǁĂǇƐ�
^D/^�ƐƵƉƉŽƌƚƐ͘� 

��ŚĞĂƌƞĞůƚ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ŐŽĞƐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�tKE��Z&h>�^/>�Ed��h�d/KE��KEdZ/�hdKZ^�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�
ǁŚŽ�ŚĞůƉĞĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͘���ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝŶŶĞƌƐ͘�� 

&ŝŶĂůůǇ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�EĂƚĂƐŚĂ�dƌĂĐǇ�ĨŽƌ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƐƚŽƌǇ�ǁŝƚŚ�ƵƐ͘��,Ğƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕������������
ƵŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂŶĚ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�WĂƚŚǁĂǇƐ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝŽŶ͘��� 
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ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ƉƌĞƐĞŶƚĞƌƐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚƐ͘��KŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�

ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů͊� 

d,�E<�zKh͊ 

 


