
 

 

EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�&ĞŶĐĞ�WĞƌŵŝƚƐ 

 ϮϬϮϬ 

dŽǁŶ�ŽĨ��ĂƐƐĂŶŽ 



 

 

 

 

/E��y� 

tŚĞŶ�ĚŽ�/�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ĨĞŶĐĞ�ƉĞƌŵŝƚ͍�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘�͙͙͙͙͙͙͘͘�͘͘WŐ͘�ϭ 

,Žǁ�ƚŽ��ƉƉůǇ�ĨŽƌ�Ă�&ĞŶĐĞ�WĞƌŵŝƚ͙͙͙͙͘͘͘�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘�WŐ͘�Ϯ 

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ��ŚĞĐŬůŝƐƚ�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘�WŐ͘�ϯ 

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�͙͙�͙͙͙͙͙͘�͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘�WŐ͘�ϰ—ϱ 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĨĨŝĐĞ��ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ĐŽǀĞƌ 

  

 

 

^ƚƌĞĞƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͗�ŽŶ�Ă�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚ͕�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĞƌĞĐƚĞĚ͕�ƉůĂĐĞĚ͕�ƉůĂŶƚĞĚ�Žƌ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�Ă�
ŵĂŶŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚƌĂĸĐ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�Ăƚ�ƐƚƌĞĞƚ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�^ƵĐŚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ�ĨĞĞƚ�
ĂŶĚ�ϭϬ�ĨĞĞƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ůŝŶĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ďŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ůŝŶĞ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞ�ϮϬ�ĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ͘�



 

 

tŚĞŶ�ŝƐ�Ă�ĨĞŶĐĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍ 

��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�&�E��^�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝĨ͗ 
/͘ dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ƐĞĞŬƐ�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�Ă�ĨĞŶĐĞ�ϯ�ĨĞĞƚ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�

ĨƌŽŶƚ�ǇĂƌĚ͕�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�Žƌ�ƌĞĂƌ�ǇĂƌĚƐ͘͘� 
  

tŚĞŶ�ŝƐ�Ă�ĨĞŶĐĞ�ƉĞƌŵŝƚ�EKd�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͍ 

��ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�&�E��^�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƌĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ�ŝĨ͗ 
/͘ /͘ dŚĞ�&�E���ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϯ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ǇĂƌĚ�Žƌ�

ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ĨƌŽŶƚ�ǇĂƌĚ͘� 
//͘ //͘ dŚĞ�&�E���ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĞǆĐĞĞĚ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ǇĂƌĚƐ͘ 
   

  

ϭ 

WZKs/^/KE^� 

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ďĂƌďĞĚ�ǁŝƌĞ�ďĞůŽǁ�Ă�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘� 

ZĞĂƌ�ůĂŶĞ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͕�ƚŚĞ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�
ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŚĂƚ�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ϱ-ĨŽŽƚ�ĐůĞĂƌ�
ǀŝƐŝŽŶ�ƚƌŝĂŶŐůĞ�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ůŽƚƐ�ďĂĐŬŝŶŐ�
ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�Ă�
ƌĞĂƌ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�
ƌŽĂĚǁĂǇ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ͘� 

dŚĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƌĂǌŽƌ�ǁŝƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƩĞĚ͘� 

^ƚƌĞĞƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͗�ŽŶ�Ă�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚ͕�ŶŽƚŚŝŶŐ�ƐŚĂůů�ďĞ�
ĞƌĞĐƚĞĚ͕�ƉůĂĐĞĚ͕�ƉůĂŶƚĞĚ�Žƌ�ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ŝŶ�Ă�
ŵĂŶŶĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚƌĂĸĐ�ǀŝƐŝďŝůŝƚǇ�Ăƚ�ƐƚƌĞĞƚ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�^ƵĐŚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƉƉůǇ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϯ�ĨĞĞƚ�
ĂŶĚ�ϭϬ�ĨĞĞƚ�ĂďŽǀĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ůŝŶĞ�ŐƌĂĚĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŶŐ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ďŽƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƐƵĐŚ�ĐŽƌŶĞƌ�ůŽƚƐ�ĂŶĚ�Ă�ůŝŶĞ�ĂĚũŽŝŶŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞ�ϮϬ�ĨĞĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ͘�^ĞĞ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ͘� 

�ůƚŚŽƵŐŚ�Ă�ĨĞŶĐĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ĂďŽǀĞ͕�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŶĨŽƌŵ�ƚŽ�Ăůů�
ŽƚŚĞƌ�ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĂŶĚ�hƐĞ��ǇůĂǁ͘��ŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĸĐĞƌ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�

ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĨĞŶĐĞ͘ 



 

 

,Žǁ�ƚŽ��ƉƉůǇ�ĨŽƌ�&ĞŶĐĞ�WĞƌŵŝƚ� 

· ��ĐŝǀŝĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚ�ĂƌƌŽǁ͘� 
 

· �ůů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�
ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�;Ğ͘Ő͘�ϰϬ͛�ǆ�ϮϬ͛�
ƐŚŽƉͿ͘ 

 

· dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ƐŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ͘� 

 

· dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�
ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ͘� 

 

· WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�
ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘ 

��ĨĞŶĐĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŚĞŝŐŚƚ�
ŽĨ�ϴ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ǇĂƌĚƐ�ďƵƚ͕�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉĞƌŵŝƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 
 

dŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�
ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŽŶĞ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
  

WĞƌŵŝƩĞĚ�hƐĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 

sĂƌŝĂŶĐĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
�Ŷ�ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵĂǇ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�ĨĞŶĐĞ�;Ğ͘Ő͘�ƚŽ�ŝŶƐƚĂůů�Ă�ϲ-ĨŽŽƚ�ĨĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ǇĂƌĚͿ͘�dŚĞ�
ĂƉƉůŝĐĂŶƚ�ŵƵƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�Ă�EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƟĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŽŶĞ-
ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�dŚĞ�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ŵƵƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 

· ��ĐŝǀŝĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶŽƌƚŚ�ĂƌƌŽǁ͘� 
 

· �ůů�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�;Ğ͘Ő͘�ϰϬ͛�ǆ�
ϮϬ͛�ƐŚŽƉͿ 

 

· dŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�Ăůů�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ƐŝĚĞ͕�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ͘� 
 

· dŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ͕�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ƚŚĞ�ŚĞŝŐŚƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘� 

 

· WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘ 
 

· �ůů�ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĂƌĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů�WůĂŶŶŝŶŐ� 
 �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶ͘�sĂƌŝĂŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶĞǀĞƌ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ͘� 
  

Ϯ 



 

 

^ƵďŵŝƐƐŝŽŶ��ŚĞĐŬůŝƐƚ 
hƐĞ�ƚŚĞ�ĐŚĞĐŬůŝƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŵĞƚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�

ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ĨĞŶĐĞ͘ 

 &ŝůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ͘� 

 

 �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�Ăůů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ͘�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ�ƉůƵƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͿ͘ 

 WƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶĞ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨĞŶĐŝŶŐ�;Ğ͘Ő͘�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŚĞŝŐŚƚͿ͘ 

 WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƌĞĂƌ�ǇĂƌĚƐ͘� 

 ^Ƶďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ĂƐƐĂŶŽ͛Ɛ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘� 

ϯ 

 &ŝůů�ŽƵƚ�ƚŚĞ�EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ͘� 

 

 �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ĂĚĚƌĞƐƐĞƐ�Ăůů�ƉƌŝŶĐŝƉĂů�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐŽƌǇ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͕�ƐŝĚĞ�ĂŶĚ�ƌĞĂƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ůŝŶĞƐ�ƉůƵƐ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐͿ͘ 

 WƌŽǀŝĚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶĞ-ĚŝŵĞŶƐŝŽŶĂů�ƐŝƚĞ�ƉůĂŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨĞŶĐŝŶŐ�;Ğ͘Ő͘�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ͕�ŚĞŝŐŚƚͿ�ĂŶĚ�
ǀĂƌŝĂŶĐĞ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ͘� 

 WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƐŝƚĞ�ůŝŶĞƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĞŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŝŶ�ŚĞŝŐŚƚ͘� 

 ^Ƶďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨĞĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ĂƐƐĂŶŽ͛Ɛ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĸĐĞƌ�ĨŽƌ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͘� 

WĞƌŵŝƩĞĚ�hƐĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 
 

sĂƌŝĂŶĐĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ 



 

 

EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�&ĞŶĐĞ 
WĞƌŵŝƩĞĚ�hƐĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ ΨϱϬ͘ϬϬ 

�ŝƐĐƌĞƟŽŶĂƌǇ�hƐĞ�ŽĨ�hƐĞ�ZĞƋƵĞƐƟŶŐ�Ă�tĂŝǀĞƌ� ΨϭϱϬ͘ϬϬ 

�ĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĞƐ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ͘� 

&ĞĞƐ 

dŚĞ�ƚƵƌŶĂƌŽƵŶĚ�ƚŝŵĞ�ŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶƐ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�
ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘�dŚĞƌĞĨŽƌĞ͕�Ăůů�ĂƉƉůŝĐĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�

ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�Ă�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŵĂǇ�ďĞ�
ĂŶƐǁĞƌĞĚ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�–�ƚŚŝƐ�ƐĂǀĞƐ�ƵƐ�Ăůů�ƚŝŵĞ͕�ŵŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ͘ 

· dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŝƐ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
dŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ŐĞŶĞƌĂů�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ĂŶĚ�ŵĂǇ�ŶŽƚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�
ĞǀĞƌǇ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĂƚƚĞƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�Ă�
ŐƵŝĚĞůŝŶĞ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�>h��ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŝŵƉĂĐƚ�
ǇŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘��ůǁĂǇƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ƉƌĞůŝŵŝŶĂƌǇ�
ŵĞĞƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨĨŝĐĞƌ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚƚŝŶŐ�Ă�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ͘� 

· EŽŶ-ZĞƐŝĚĞŶƚŝĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƐƚĂƚƵƚŽƌǇ�ƉůĂŶƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�
;ďƵƚ�ŶŽƚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽͿ͕�ƚŚĞ�DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
/ŶƚĞƌ-DƵŶŝĐŝƉĂů��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶ͘� 

· zŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŵĂǇ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�
ŐŽǀĞƌŶĞĚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝŶĐŝĂů�Žƌ�ĨĞĚĞƌĂů�ƌĞŐƵůĂƚŽƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ��ůďĞƌƚĂ�
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƚŝŽŶ�Žƌ��ůďĞƌƚĂ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�WĂƌŬƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ�ŝƐ�ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ŝŶ�
ĂĚǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĚĞůĂǇƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘�KďƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉĞƌŵŝƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŝƐ�ŽŶĐĞ�ƐƚĞƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘� 

  

�ĚĚŝƚŝŽŶĂů�/ŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ� 
· �ůů�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐŝƚĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞĐƵƌĞĚ͘�

�ǆĐĂǀĂƚŝŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĨĞŶĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞĐĂƵƚŝŽŶ�
ƐŝŐŶƐ�ƉŽƐƚĞĚ͘�hŶĂƵƚŚŽƌŝǌĞĚ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ŽŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚŝŽŶ�ƐŝƚĞƐ͘��ŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�
ĂƌĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�
ƉƵďůŝĐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉĞƌŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶƐŝƚĞ͘ 

  
· ��ĐŝǀŝĐ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĂŶĚ�

ƌĞĂƌ�ŽĨ�Ăůů�ƉƌŽƉĞƌƚŝĞƐ�ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
dŽǁŶ͛Ɛ�&ŝƌĞ��ǇůĂǁ͘�� 

  
· ��ĨŝƌĞ�ƉĞƌŵŝƚ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�

ŝŶ�ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�&ŝƌĞ���ǇůĂǁ�ŝƐ�
ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͘� 

  

ϰ 



 

 

KƚŚĞƌ�WĞƌŵŝƚƐ 

 KŶĐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ĂƉƉƌŽǀĞĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WĞƌŵŝƚ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ƚŽ�^ƵƉĞƌŝŽƌ�^ĂĨĞƚǇ��ŽĚĞƐ͗ 

· �ƵŝůĚŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ 

· �ůĞĐƚƌŝĐĂů�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ 

· WůƵŵďŝŶŐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ 

· 'ĂƐ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ 

· ^ĞǁĞƌ�ƉĞƌŵŝƚ�ĂƉƉůŝĐĂƚŝŽŶ�;ŝĨ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞͿ 

 ^ƵƉĞƌŝŽƌ�^ĂĨĞƚǇ��ŽĚĞƐ�ĞŶĨŽƌĐĞƐ�ƚŚĞ��ůďĞƌƚĂ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽĚĞ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�
ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ��ĂƐƐĂŶŽ͘��ůů�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�ƉĞƌŵŝƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ĨĞĞƐ͘�&Žƌ�
ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ��ůďĞƌƚĂ��ƵŝůĚŝŶŐ��ŽĚĞ͕�Žƌ�ƚŽ�ĂƉƉůǇ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐŝƉůŝŶĞ�
ƉĞƌŵŝƚƐ͗ 

 W͗�ϭ-ϴϲϲ-ϵϵϵ-ϰϳϳϳ 
�͗�ŝŶĨŽΛƐƵƉĞƌŝŽƌƐĂĨĞƚǇĐŽĚĞƐ͘ĐŽŵ 
t͗�ƐƵƉĞƌŝŽƌƐĂĨĞƚǇĐŽĚĞƐ͘ĐŽŵ� 

  

�ƵƐŝŶĞƐƐ�>ŝĐĞŶƐĞ 

· /Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽƉĞƌĂƚŝŶŐ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�
�ĂƐƐĂŶŽ͕�ǇŽƵ�ŵƵƐƚ�ŽďƚĂŝŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ�dŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉĂǇ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�ĨĞĞ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ͘�
�ƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝĐĞŶĐĞƐ�ĂƌĞ�ǀĂůŝĚ�ĨŽƌ�ŽŶĞ-ǇĞĂƌ�;:ĂŶƵĂƌǇ�ϭ�
–��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯϭͿ�ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ�ŽĨ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�
ƚŚĞ�ůŝĐĞŶƐĞ͘� 

  
· �ƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝĐĞŶƐĞ�ĨĞĞƐ�ΨϳϬ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ŝŶ-ƚŽǁŶͬůŽĐĂů�

ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ΨϭϮϬ͘ϬϬ�ĨŽƌ�ŽƵƚ�ŽĨ�ƚŽǁŶ�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͘� 

  
· �ůů�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�

ŽďƚĂŝŶ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŝĐĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�dŽǁŶ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶĐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶǇ�ǁŽƌŬ͘ 

  

ϱ 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŝŵĞ͘�dŚĞ�dŽǁŶ�ŽĨ�
�ĂƐƐĂŶŽ�ŝƐ�ĐŽŵŵŝƚƚĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
Ăůů�ŝŶǀĞƐƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ƉƌŽĐĞƐƐ�ŝƐ�ĂƐ�ƐĞĂŵůĞƐƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�dŚŝƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽƉĞŶ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƚŝŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƵŶƚŝů�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 
  



 

 

͞KƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂƚƚƌĂĐƚŝǀĞ�ĂŶĚ�
ĂĨĨŽƌĚĂďůĞ�ƵƌďĂŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵŶĚĞƌ�Ϯ͕ϱϬϬ�ŝŶ�

�ůďĞƌƚĂ�ǁŚĞƌĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƚ͕�
ǁŚĞƌĞ�ƚŽƵƌŝƐƚƐ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ŶĞǁ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�
ǁŚĞƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͕�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ͘͟� 

�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�KĸĐĞƌ��ŽŶƚĂĐƚ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ� 
dŽǁŶ�ŽĨ��ĂƐƐĂŶŽ 
�ƩĞŶƟŽŶ͗��ŵĂŶĚĂ��ĂǀŝƐ 
ϱϬϮ�–�ϮŶĚ��ǀĞŶƵĞ 
W͘K͘��Žǆ�Ϯϵϵ 
�ĂƐƐĂŶŽ͕�����dϬ:�Ϭ�Ϭ 
W͘ �ϰϬϯ-ϲϰϭ-ϯϳϴϴ 
�͘�ĐĂŽΛďĂƐƐĂŶŽ͘ĐĂ 
t͘�ǁǁǁ͘ďĂƐƐĂŶŽ͘ĐĂ� 
Z͘�>ĂŶĚ�hƐĞ��ǇůĂǁ�;>h�Ϳ�ϴϰϱͬϭϯ 


