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ϭ

�ŽŶƚĞŶƚƐ�

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ Ϯ

ZĞůŝŐŝŽƵƐ��ŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů Ϯ

KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��ƌŝƚĞƌŝĂ Ϯ

KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��ǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�EŽƚĞƐ ϯ

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�&Žƌŵ ϰ

�ƉƉĞĂůƐ ϱ

/ŵƉŽƌƚĂŶƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ϱ

tŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ ϲ

/Ŷ�zĞĂƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ ϲ

&ƵƌƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ ϳ



Ϯ

ϭ͘ /ŶƚƌŽĚƵĐƚŝŽŶ
Ă͘ ^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�

ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�^ƚ͘��ŶĚƌĞǁƐ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͘��dŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƐĞƚƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞ
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬͬϮϬϮϭ͘

ď͘ dŚĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�;W�EͿ�ĨŽƌ�ĞŶƚƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ϯϬ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ĂĚŵŝƚ�
ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�W�E�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ǇĞĂƌ͘��tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů͕�ƚŚĞŶ�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�Ăƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϯ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉŽůŝĐǇ͘

Đ͘ /ŶĨĂŶƚ��ůĂƐƐ�^ŝǌĞ�ZĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇ�;ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϭ�ĂŶĚ�zĞĂƌ�ϮͿ͘��dŚĞƐĞ�
ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĐůĂƐƐĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ŶŽ�ďŝŐŐĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂůƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞ�W�E�ŵĂǇ�ďĞ�ŵƵĐŚ�
ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ϯϬ͘

Ě͘ tŚĞƌĞ�Ă�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ͕�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ƉůĂŶ�;�,�WͿ�ǁŚŝĐŚ�ŶĂŵĞƐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞŶ�
ƚŚĂƚ ĐŚŝůĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�W�E�ǁŝůů�
ƌĞĚƵĐĞ�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐůǇ͘���ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ��,�W�ŝƐ�ĚĞĂůƚ�ǁŝƚŚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�>ŽĐĂů�
�ƵƚŚŽƌŝƚǇ�;>�Ϳ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ƌĞƐŝĚĞͿ͘

Ğ͘ tŚĞŶ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ZĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�
>�͘����ůů�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨŝƌƐƚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�>��ďǇ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�
ŽĨ�ϭϱ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�ŚŽŵĞ�>��ǁŝůů�ŵĂŬĞ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ϭϲ��Ɖƌŝů�ϮϬϮϬ͘�

Ϯ͘ ZĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů
Ă͘ dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ dŚĞ�ƐĐŚŽŽů͛Ɛ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ŝƐ�ƚŚĞ�

�ŝŽĐĞƐĞ�ŽĨ�^ĂůŝƐďƵƌǇ͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐĂƌĚ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŚĞŶ�ƐĞƚƚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘��

ď͘ ZĞĐŽŐŶŝƐŝŶŐ�ŝƚƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ĨŽƵŶĚĂƚŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞƌǀĞ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝƚƐ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�
ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŽĨ ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŽĨ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚĞƐ�Ăƚ�ƉĂƌŝƐŚ�ĂŶĚ�ĚŝŽĐĞƐĂŶ�ůĞǀĞů͘��dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĨĂŵŝůŝĞƐ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĞǆƚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ďĞůŝĞĨ�
ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ͘��/ƚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐŝŐŶŝĨŝĐĂŶĐĞ�ŽĨ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�
ƉƌŽŵŽƚĞƐ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�ǀĂůƵĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝƚ�ŽĨĨĞƌƐ�ƚŽ�Ăůů�ŝƚƐ�ƉƵƉŝůƐ͘��

ϯ͘ KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ��ƌŝƚĞƌŝĂ
tŚĞƌĞ ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝďĞĚ�;ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ƚŚĂŶ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞͿ�ƉůĂĐĞƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͘��WůĞĂƐĞ�
ƌĞĂĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŶŽƚĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘

Ă͘ >ŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ ʹ ��ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĂŶ�>�͕�
Žƌ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�Ă�>��ďƵƚ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ĂĨƚĞƌ�ďĞŝŶŐ�ůŽŽŬĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ďĞĐĂŵĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĂŶ�
ĂĚŽƉƚŝŽŶ͕�ĐŚŝůĚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ͕�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƵĂƌĚŝĂŶƐŚŝƉ�ŽƌĚĞƌ͘



ϯ

ď͘ sƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ
��ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ĂŶ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞĚ�ƐŽĐŝĂů�Žƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ŶĞĞĚ͘��

Đ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů
��ĐŚŝůĚ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�
ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝďůŝŶŐ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘

Ě͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ

Ğ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů
��ĐŚŝůĚ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŝďůŝŶŐ�
ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŝďůŝŶŐ�ǁŝůů�Ɛƚŝůů�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘

Ĩ͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ǁŚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ
��ĐŚŝůĚ ůŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�Ă�
ƌĞŐƵůĂƌ�ƉƌĂĐƚŝƐŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ�Ăƚ�Ă�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĐŚƵƌĐŚ�Žƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉ͘

Ő͘ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ
��ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĞůŝŐŝďůĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ŝĨ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ŚĂƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĐƌƵŝƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ǀĂĐĂŶĐǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ă�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ�ĂƐ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĚĂƚĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�;ŝŶ�ǇĞĂƌͿ�Žƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�>��ĐŽͲŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƐĐŚĞŵĞ�
;ŶŽƌŵĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇͿ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�Ɛƚŝůů�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚΖƐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘

Ś͘ �ůů�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ

dŝĞ�ďƌĞĂŬĞƌ

/Ĩ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ͕�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ůŝǀŝŶŐ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ĂĚŽƉƚ�ƚŚĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚ�
ƐǇƐƚĞŵ�ŽĨ��ŽƌƐĞƚ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐ͘�tŚĞƌĞ�ƚǁŽ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ůŝǀĞ�ĂŶ�ĞƋƵĂů�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂƚĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞŵ͕�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ďǇ�ƌĂŶĚŽŵ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĚƌĂǁŝŶŐ�ŽĨ�ůŽƚƐ�ƐƵƉĞƌǀŝƐĞĚ ďǇ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘

KǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗�ĞǆƉůĂŶĂƚŽƌǇ�ŶŽƚĞƐ
�ĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐĂů�ĂƌĞĂ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĨĨŽƌĚĞĚ ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ�ĂƌĞĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŶ�ďĞ�ǀŝĞǁĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĂĐƚŝǀĞ�ŵĂƉ�Ăƚ�ŚƚƚƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĚŽƌƐĞƚĨŽƌǇŽƵ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĞĚƵĐĂƚŝŽŶͲĂŶĚͲƚƌĂŝŶŝŶŐͬƐĐŚŽŽůƐͲĂŶĚͲ
ůĞĂƌŶŝŶŐͬĂƉƉůǇͲĨŽƌͲĂͲƐĐŚŽŽůͲƉůĂĐĞͬƐĐŚŽŽůƐͲŝŶͲǇŽƵƌͲĐĂƚĐŚŵĞŶƚͲĂƌĞĂ͘ĂƐƉǆ



ϰ

sƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ

;ŝͿ DĞĚŝĐĂů�ŶĞĞĚ ŵĞĂŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�
ĐůŝŶŝĐĂů�ŵĞĚŝĐĂů�ŽĨĨŝĐĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌĂĐƚŝƚŝŽŶĞƌ�ͬ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĐŽŶĚŝƚŝŽŶ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ�ŶŽƚ ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�
ŚŝŵͬŚĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘��dŚŝƐ�ŵĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁƌŝƚƚĞŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŚĂƐ�Ă�
ŵĞĚŝĐĂů�ŶĞĞĚ�ĂŶĚͬŽƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƚǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŽƵůĚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�
ĂƚƚĞŶĚ�Ă�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚ�ƐĐŚŽŽů͖�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĂƐ�Ă�ǇŽƵŶŐ�
ĐĂƌĞƌ͘���ǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞůŝĞĚ�ƵƉŽŶ ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϱƚŚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘

;ŝŝͿ ^ŽĐŝĂů�ŶĞĞĚ ŵĞĂŶƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŽĨ�ĐŽŶĨŝƌŵĞĚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�ƐƚĂƚƵƐ͘��tƌŝƚƚĞŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�>��ŵƵƐƚ�ďĞ ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�
ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϱƚŚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘

^ŝďůŝŶŐŵĞĂŶƐ�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕�ŚĂůĨ�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕�ĂĚŽƉƚĞĚ�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕�ƐƚĞƉ�ďƌŽƚŚĞƌ�
Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕�ĨŽƐƚĞƌ�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�ƐŝƐƚĞƌ͕��Žƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚͬĐĂƌĞƌ͛Ɛ�ƉĂƌƚŶĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ĨŽƌ�ǁŚŽŵ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƐŽƵŐŚƚ�ŝƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂŵŝůǇ�ƵŶŝƚ�ĂƐ�ƚŚĂƚ�ƐŝďůŝŶŐ�ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ĂĚĚƌĞƐƐ͘

&ĂŝƚŚ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ

;ŝͿ ZĞŐƵůĂƌ�ƉƌĂĐƚŝƐŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŝĂŶ ŵĞĂŶƐ�Ă�ĐŚŝůĚ�ǁŚŽ�ĂƚƚĞŶĚƐ�Ă�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĐŚƵƌĐŚ�Žƌ�
ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉ ƌĞŐƵůĂƌůǇ ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘

;ŝŝͿ ZĞŐƵůĂƌůǇŵĞĂŶƐ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘

;ŝŝŝͿ ZĞĐŽŐŶŝƐĞĚ�ĐŚƵƌĐŚ�Žƌ�ƌĞůŝŐŝŽƵƐ�ŐƌŽƵƉŵĞĂŶƐ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĚĞŶŽŵŝŶĂƚŝŽŶ�
ĂƐ�;Žƌ�ŝƐ��ŝŶ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�Žƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚͿ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ͗

�ŚƵƌĐŚĞƐ�dŽŐĞƚŚĞƌ�ŝŶ��ƌŝƚĂŝŶ�ĂŶĚ�/ƌĞůĂŶĚ�;ƐĞĞ�Đƚďŝ͘ŽƌŐ͘ƵŬͿ͖�ƚŚĞ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ůůŝĂŶĐĞ�
;ƐĞĞ�ĞĂƵŬ͘ŽƌŐͿ͖�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ�/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ��ǀĂŶŐĞůŝĐĂů��ŚƵƌĐŚĞƐ�;ƐĞĞ�
ǁǁǁ͘ĨŝĞĐ͘ŽƌŐ͘ƵŬͿ͖��ĨĨŝŶŝƚǇ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽĨ��ŚƵƌĐŚĞƐ�;ƐĞĞ�ǁǁǁ͘ĂĨĨŝŶŝƚǇ͘ŽƌŐ͘ƵŬͿ͘

,ŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐŵĞĂŶƐ�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ƌĞƐŝĚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞĞŬ�
;^ƵŶĚĂǇ�ƚŽ�dŚƵƌƐĚĂǇͿ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉĞƌƐŽŶͬƐ�ǁŚŽ�ůĞŐĂůůǇ�ŚĂƐ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�;ĐŚŝůĚ�ĐĂƌĞ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞǆĐůƵĚĞĚͿ͘��dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƌǇ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞ�
ŽǁŶĞƌƐŚŝƉ�Žƌ�ƚĞŶĂŶĐǇ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ƌĞƐŝĚĞŶĐǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��

ϰ͘ ^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�;^/&Ϳ
Ă͘ tŚĞƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;ϯďͿ�Žƌ�ĨĂŝƚŚ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�;ϯĨͿ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�

ĨƵůůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^/&�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘��
tŚĞƌĞ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨĂŝƚŚ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�;ϮĨͿ�ƚŚĞ�^/&�ŵƵƐƚ ďĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ŽĨĨ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŚƵƌĐŚ�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƚŝǀĞ͘��tŚĞƌĞ�ƌĞůǇŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĐƌŝƚĞƌŝŽŶ�;ϯďͿ�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ƐƵƉƉůǇ�
ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘



ϱ

ď͘ dŚĞ�^/&�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨĨŝĐĞ ŽŶ�Žƌ�ďĞĨŽƌĞ�ϭϱƚŚ :ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�^/&�ŝƐ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ĐŽƉǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽĨĨŝĐĞ͘

ϱ͘ �ƉƉĞĂůƐ�
Ă͘ tŚĞƌĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐͬĐĂƌĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ĂŶ�

ĂƉƉĞĂů�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚŚĂƚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ĂŶ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĂƉƉĞĂů�ƉĂŶĞů͘���ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ǁŝůů�
ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞƚƚĞƌ�ĂĚǀŝƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵŶƐƵĐĐĞƐƐĨƵů͘��

ď͘ dŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƉƉĞĂů�ƚŝŵĞƚĂďůĞ�ŝƐ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ďǇ�ϮϴƚŚ &ĞďƌƵĂƌǇ�ĞĂĐŚ�
ǇĞĂƌ͘

ϲ͘ /ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
Ă͘ tĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚƐ

/Ĩ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝďĞĚ�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ ĞŶƚƌǇ͕ Ă�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�
ƵŶƚŝů�ϯϭƐƚ �ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ƉŽƐŝƚŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�ǁŝůů�ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͖�ŝƚ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ůĞŶŐƚŚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ͘�dŚĞ�
ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂů�Ăƚ�^ĞĐƚŝŽŶ�ϱ�ƌĞŵĂŝŶƐ͘��zŽƵ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ďĞ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ͘��/Ĩ�Ă�ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďƵƚ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ƚŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ǁŝůů�ďĞ�
ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĂŝƚŝŶŐ�ůŝƐƚ͘��

ď͘ ^ƵŵŵĞƌ�ďŽƌŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ
^ƵŵŵĞƌ�ďŽƌŶ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�;ǁŚŝĐŚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ďŽƌŶ�ĨƌŽŵ�ϭ��Ɖƌŝů�ƚŽ�ϯϭ��ƵŐƵƐƚͿ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�ƵŶƚŝů�Ă�ĨƵůů�ǇĞĂƌ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĨŝƌƐƚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ʹ ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ�ĂƌĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ǇĞĂƌ�ϭ͘�^ŚŽƵůĚ�
ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇĞĂƌ�ϭ͕�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͘��WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗

;ŝͿ zŽƵ�ŵƵƐƚ ŵĂŬĞ�ĂŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ
ĞŶƚƌǇ�ďƵƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ĐůĞĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝƐŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�
ƚŚĞ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ĐůĂƐƐ�ŝŶ ^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘��

;ŝŝͿ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂƌĞ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�
ĚĞĐůŝŶĞ�ĞŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞŶƚŝƌĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ ƚŽ�ďĞ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞƉƚŝŽŶ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ͘��
�ŶǇ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘

;ŝŝŝͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝƐ�ĂŐƌĞĞĚ͕ ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ�ďĞĨŽƌĞ�Ă�
ƉůĂĐĞ�ŝƐ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďƵƚ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ ĨŽƌ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ�
ĞŶƚƌǇ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂƐ�Ă�ĨƌĞƐŚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů͛Ɛ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘���W>��^��
EKd��ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ďĞ�
ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ ĂƐ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞ�ŽĨ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƉůĂĐĞ͘



ϲ

;ŝǀͿ /Ĩ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ŝƐ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�Ă�
ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͕�Žƌ�ƚŽ�ƌĞĨƵƐĞ�ŝƚ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌ�
ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�ǇĞĂƌ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĨŝĨƚŚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͘

Đ͘ �ĞĨĞƌƌĞĚ�ĞŶƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚ�ƚŝŵĞ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ďĞůŽǁ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�
��ĐŚŝůĚ�ŵĂǇ�ƐƚĂƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŚĞͬƐŚĞ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϱ͘�
tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�;ϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚͿ͕�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ĞŶƚŝƚůĞĚ�ƚŽ�
Ă�ĨƵůů�ƚŝŵĞ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ĨƵůů�ƚŝŵĞ͘���ůƚĞƌŶĂƚŝǀĞůǇ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ĐŚŽŽƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ƉĂƌƚ�ƚŝŵĞ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ĂƚƚĂŝŶƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ͘��/Ĩ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ŝƐ ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ŵĂǇ�ĚĞĨĞƌ�
ĞŶƚƌǇ�ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ůĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ�ďƵƚ�ŶŽƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�
ƌĞĂĐŚĞƐ�ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�Žƌ�ŶŽƚ�ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƚĞƌŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ǇĞĂƌ�;ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐŽŽŶĞƌͿ͘��

Ě͘ �ĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ
WĂƌĞŶƚƐ�ŵĂǇ�ƐĞĞŬ�Ă�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŐŝĨƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�Žƌ�ŚĂƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝůů�ŚĞĂůƚŚ͘�

^ƵĐŚ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂƐ�ĞĂƌůǇ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�
ƌŽƵŶĚ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĚĂƚĞ ŽĨ�ďŝƌƚŚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƚŝŵĞ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�Ă�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ĐůŽƐŝŶŐ�ĚĂƚĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ŶĂƚŝŽŶĂů�
ŽĨĨĞƌ�ĚĂǇ͘��ĞĐŝƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ĂĚŵŝƚ�Ă�ƉƵƉŝů�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽƌŵĂů�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ĐĂƐĞ�ĂŶĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ͘�
tĞ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚŝŶŐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶͲŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�
ŶŽ�ůĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŵĞĚŝĐĂů�Žƌ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ƚŽ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ�ĨƌŽŵ�ĂŶ�
ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĨĂŝůƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŵĂǇ�ŝŵƉĞĚĞ�ŽƵƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�
ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘

Ğ͘ DƵůƚŝƉůĞ��ŝƌƚŚ��ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ
tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĞ�W�E�ǁŝůů͕�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝƚ�ŝƐ�ƉƌĂĐƚŝĐĂďůĞ͕�ďĞ�
ĞǆĐĞĞĚĞĚ�Žƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ĂůůŽĐĂƚŝŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚ�ƐŝďůŝŶŐƐ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƉůĂĐĞƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů͘

ϳ͘ tŝƚŚĚƌĂǁĂů�ŽĨ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ
dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŵĂǇ�ǁŝƚŚĚƌĂǁ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ŝŶ�ĞƌƌŽƌ͕�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ďĂƐŝƐ�ŽĨ�Ă�ĨƌĂƵĚƵůĞŶƚ�Žƌ�ŝŶƚĞŶƚŝŽŶĂůůǇ�ŵŝƐůĞĂĚŝŶŐ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͕�Žƌ�Ă�ƉĂƌĞŶƚ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ƌĞƐƉŽŶĚĞĚ�
ƚŽ�ĂŶ�ŽĨĨĞƌ�ŽĨ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ƌĞĂƐŽŶĂďůĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƚŝŵĞ͘

ϴ͘ /Ŷ�ǇĞĂƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ
Ă͘ �ƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŵĂǇ�ďĞ�ƐƵďŵŝƚƚĞĚ�Ăƚ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇĞĂƌ͘��dŚĞ�

ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĨŽƌŵ�ŝƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�Ă�ƉĂƉĞƌ�ĐŽƉǇ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ŽĨĨŝĐĞ͘�



ϳ

ď͘ tŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ŶŽ�ƐƉĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚ�ǁŽƵůĚ�
ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�ŽĨ�ŽƚŚĞƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŚĞ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�Žƌ�ǁŽƵůĚ�ďƌĞĂĐŚ�ŝŶĨĂŶƚ�ĐůĂƐƐ�ƐŝǌĞ�ƌĞŐƵůĂƚŝŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĨƵƐĞĚ�ĂŶĚ�
Ă�ƌŝŐŚƚ�ŽĨ�ĂƉƉĞĂů͕�ĂƐ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϱ͕�ǁŝůů�ĂƌŝƐĞ͘

Đ͘ dŚĞ�ŽǀĞƌƐƵďƐĐƌŝƉƚŝŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�Ăƚ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ϯ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶůǇ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�
ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ŝŶ�ǇĞĂƌ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƚŝŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƐƉĂĐĞƐ�ƚŽ�
ĂĐĐĞƉƚ�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ͘�

ϵ͘ &ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ
Ă͘ /ŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>��ĂƉƉůŝĞƐ�ƚŽ�ƐŽŵĞ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ͘��/Ĩ�

ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�
>�͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ͘

ď͘ /Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŝŶ�ƌĞůĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ͛Ɛ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚĞĂŵ�ŽŶ�Ϭϭϳϰϳ�ϴϱϵ�Ϯϰϱ�
ƐĐŚŽŽůĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐΛƐŽƵƚŚĞƌŶĂĐĂĚĞŵǇƚƌƵƐƚ͘ĐŽ͘ƵŬ͘

Đ͘ dŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝůů�ŚĂŶĚůĞ�Ăůů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚĂƚĂ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƚĂ�
WƌŽƚĞĐƚŝŽŶ��Đƚ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'�WZ͘


