
�ŽƌĐŚĞƐƚĞƌ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�

�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�WŽůŝĐǇ

ϮϬϮϬͬϮϭ



dŚĞ��ŽƌĐŚĞƐƚĞƌ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů

�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�WŽůŝĐǇ�

/Ŷ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ĞŐĂů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŽĨ�dŚĞ��ŽƌĐŚĞƐƚĞƌ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�
ƉƵďůŝƐŚ�ƚŚĞŝƌ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƉŽůŝĐǇ͘�dŚĞ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ĂŶŶƵĂůůǇ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ͘

�ĚŵŝƐƐŝŽŶ�EƵŵďĞƌ�

ϭ͘ dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ǁŝůů�ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>��ďĞĨŽƌĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�Žƌ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĐĞ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�;^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ƚŽ��ƵŐƵƐƚͿ�

Ϯ͘ dŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌƐ�ŚĂǀĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŶƵŵďĞƌ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϱ�ŝŶ�ϮϬϮϬͬϮϭ
ǁŝůů�ďĞ�ϭϱϬ

�ƌŝƚĞƌŝĂ�ĨŽƌ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ

�ĚŵŝƐƐŝŽŶƐ�ƚŽ�zĞĂƌƐ�ϱ͕�ϲ͕�ϳ�ĂŶĚ�ϴ�

dŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ ǁŝůů�ĂĚŵŝƚ�Ă�ƉƵƉŝů�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�Ă�
ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞ�ƵŶůĞƐƐ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ�ǁŽƵůĚ�ƉƌĞũƵĚŝĐĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ�Žƌ�ƚŚĞ�
ĞĨĨŝĐŝĞŶƚ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘�

tŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ ǁŝůů�
ĂĚŵŝƚ�ƉƵƉŝůƐ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͗

ϭ͘ >ŽŽŬĞĚ��ĨƚĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�>ŽŽŬĞĚ��ĨƚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ĂƐ�ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽůƐ�
�ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ŽĚĞ�;ϮϬϭϮͿ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘

Ϯ͘ WƵƉŝůƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ĂůƐŽ�ĂƚƚĞŶĚ��ĞƌŶĞ�
�ďďĂƐ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͕��ĂŵĞƌƐ &ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͕�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�tĂůĞƐ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͕�Žƌ�
tŝŶƚĞƌďŽƵƌŶĞ�sĂůůĞǇ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͘

ϯ͘ WƵƉŝůƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͘
ϰ͘ WƵƉŝůƐ�>ŝǀŝŶŐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�ǁŝůů�ďĞ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ƐƉĂƌĞ�

ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ͗
ĂͿ WƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ��ĞƌŶĞ��ďďĂƐ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͕��ĂŵĞƌƐ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͕�WƌŝŶĐĞ�ŽĨ�

tĂůĞƐ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů͕�Žƌ�tŝŶƚĞƌďŽƵƌŶĞ�sĂůůĞǇ�&ŝƌƐƚ�^ĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘

ďͿ dŚŽƐĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ďƌŽƚŚĞƌ�Žƌ�Ă�ƐŝƐƚĞƌ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂĚŵŝƚƚĞĚ�ŝŶ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�
ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘

ĐͿ dŚŽƐĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ŵĞĚŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů�
ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�
ǁƌŝƚƚĞŶ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞǀŝĚĞŶĐĞ͘

ĚͿ WƵƉŝůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƉĂƌƚŝĐƵůĂƌ�ƐŽĐŝĂů�Žƌ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ŐƌŽƵŶĚƐ�ĨŽƌ�ĂƚƚĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ŝŶ�ǁƌŝƚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞƚƚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�^ŽĐŝĂů�tŽƌŬĞƌƐ͕��ŽĐƚŽƌƐ͕�>ŽĐĂůŝƚǇ�dĞĂŵ͕�
ĞƚĐ͘

ĞͿ �ŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐƚĂĨĨ�ǁŝƚŚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ĐŽŶƚŝŶƵŽƵƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�ǁŚŽ�
ŚĂǀĞ�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�>��ĐŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ƐĐŚĞŵĞ�;ŶŽƌŵĂů�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ĞŶƚƌǇͿ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�Ɛƚŝůů�ŝŶƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŝŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ͘

/Ĩ�ƚŽŽ�ĨĞǁ�ƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƐĂƚŝƐĨǇ�ƉƌĞĨĞƌĞŶĐĞƐ ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�
ŽƌĚĞƌ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ĂďŽǀĞ͕�ƉůĂĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ĐůŽƐĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƐĐŚŽŽů�;ĚĞĨŝŶĞĚ�ďǇ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ůŝŶĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐͿ͘

E͘�͗�tŚĞŶ�ŵĞĂƐƵƌŝŶŐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĞ�ďǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŽƵŶƚǇ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝĚĞŶƚŝĨŝĞƐ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ůŽĐĂƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƉƌŽǆŝŵŝƚǇ͘

dŚĞ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶĂů�EĞĞĚ�ŝƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�
ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ϯϮϰ�ƚŽ�ϯϮϴ�ŽĨ͕�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�Ϯϳ�ƚŽ͕�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƚŝŽŶ��Đƚ�ŽĨ�ϭϵϵϲ͘�'ƵŝĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�^ƉĞĐŝĂů��ĚƵĐĂƚŝŽŶ�EĞĞĚƐ��ŽĚĞ�ŽĨ�WƌĂĐƚŝĐĞ͘

tŚĞƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐͬŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ŚĂǀĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ŵƵůƚŝƉůĞ�ďŝƌƚŚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ ĂƌĞ�
ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂůůŽĐĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƐĐŚŽŽů͕�ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚƐͬŐƵĂƌĚŝĂŶƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞĐŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƉůĂĐĞ;ƐͿ͘�

/Ŷ�ƚŚĞ ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚŝŶŐƵŝƐŚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĚĞƐƉŝƚĞ�
ĂƉƉůǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ĂďŽǀĞ͕�ůŽƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚƌĂǁŶ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ƉůĂĐĞ;ƐͿ͘

�ƉƉĞĂůƐ�ĂŐĂŝŶƐƚ��ĚŵŝƐƐŝŽŶ��ĞĐŝƐŝŽŶƐ

^ŚŽƵůĚ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ďĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ŽĨĨĞƌ�Ă�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ͕�
ƚŚĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ŝƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ĂƉƉĞĂů�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ͘�

dŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂů�ƉĂŶĞů�ŝƐ�ďŝŶĚŝŶŐ�ŽŶ�Ăůů�ƉĂƌƚŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƐƵĐĐĞĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞŝƌ�ĂƉƉĞĂů͕�ƚŚĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ�ŽĨĨĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�>ŽĐĂů��ƵƚŚŽƌŝƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂƵƚŽŵĂƚŝĐĂůůǇ�ǁŝƚŚĚƌĂǁŶ͘�


