
^hD�Z/K��y��hd/sK

ϰϬ
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ϰϭ

ϲ
ϳ

Ϯϭ

ϭϰ ϭϲ
ϭϵ

ϭϴ

��KEKD/� ^K�/�> hZ��EK
�D�/�Ed�> 'Ks�ZE�E��

ϲ

ϭϯ

ϵ

ϯ

ϵ
ϭϯ ϭϮ

��KEKD/� hZ��EK
�D�/�Ed�> 'Ks�ZE�E��

^�j���
WZ�s�Ed/s����
�D�Z'�E�/��

^K�/�>

Z/K�s�Z��͕�
>/DWK�

��^�h��s�>

'Ks�ZE�E���
W�Z��K^�
�/����K^

��W/d�>�
,hD�EK�

E��&KZD���K
�K���Z/K��

Z/K�^�'hZK���
s/'/>�Ed�

d�ZZ1dMZ/K�
��^��EdZ�>/��
�K͕�/E�>h^/sK�
���KE��d��K

Z/K�'>K��>͕�
WZK�hd/sK͕�

/EKs��KZ������
KWKZdhE/����^

ϲϱ /E/�/�d/s�^��^dZ�d�'/��^

ϭϬϭ D�d�^��^dZ�d�'/��^

^K�/�>



^�j���WZ�s�Ed/s����
�D�Z'�E�/��̂ K�/�>

��W/d�>�,hD�EK�
E��&KZD���K
�K���Z/K��

Z/K�'>K��>͕�WZK�hd/sK͕�
/EKs��KZ������
KWKZdhE/����^

��KEKD/���K�&hdhZK

Z/K�sK����K�'>K��>

��W��/d��Z/K

�DWZ��E���KZ/^DK�^K�/�>�
��Z/K��

Z/K����:�E�/ZK���:�E�/ZK

/EKs��Z/K

'Ks�ZE�E���,K^W/d�>�Z���
hZ'�E�/�����D�Z'�E�/�

�>1E/�������^W��/�>/����^

�d�E��K�WZ/D�Z/����^�j��

s/'/>�E�/�����KEdZK>���K�
Z/^�K�^�E/d�Z/K

WZKd���K�^K�/�>��^W��/�>

�d�E��K���Dh>,�Z

WZ/D�/Z��/E&�E�/��
��Z/K��

d�ZZ/dMZ/K^�^K�/�/^

Z/K�/E�>h^/sK

W�>K^��/Z�/dK^�,hD�EK^

/�K^K���Z/K��

Z�^d�hZ�Ed�^�WKWh>�Z�^

��Z/KYh/E,�^�E�^��Z��,�^�
��WZ�Ͳ�^�K>�^

Z/K��^�K>��/Ed�'Z�>

�>&���d/����K

&KZD���K����WZK&�^^KZ�^

d/D��Z/K

Dh^�h�����^�Z�s/��K���
���>/��Z����

s�>KZ/����K����Z�������
�h>dhZ��

�h>dhZ���/����

�^�K>�^�W�Z��hD�Z/K����
W��

��Zd�K�&�D1>/����Z/K��

��KEKD/� ^K�/�>�ŝŵĞŶƐĆŽ

�ƌĞĂ�ĚĞ�
ZĞƐƵůƚĂĚŽ

/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂƐ�
�ƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂƐ
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^h
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��
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�h

d/
sK

Z/K�s�Z��͕�>/DWK�
��^�h��s�>

'Ks�ZE�E���W�Z��K^�
�/����K^

d�ZZ/dMZ/K�
��^��EdZ�>/���K͕�

/E�>h^/sK���
�KE��d��K

W�ZYh�^���Z/K��^

'�^d�K�^h^d�Ed�s�>����
Z�^1�hK^�^M>/�K^

WZ���^���Z/K��^

�yW�E^�K��K�^�E��D�EdK

�'h�^��K�Z/K

Z/K�н�s�Z��

�KEdZK>������E�,�Ed�^

Z/K�н�^h^d�Ed�s�>

�/�����W�>K��>/D�

>�'/^>���K�hZ��E�

Z/K��KE��d�

/>hD/E��Z/K

D�/^����^^/�/>/����

�KE^�Zs���K�/Ed�>/'�Ed�

W�dZ/DNE/K���Z/K��

W>�E�:��Z/K

'�Ed������&�d/s/����

Z/K�Z�^WKE^�s�>���dZ�E^W�Z�Ed�

�/������/'/d�>

WZ�&�/dhZ��Θ�sK��

KZ��D�EdK��&/�/�Ed�

WZ�&�/dhZ��D�/^�WZMy/D�

Z/K�D�dZKWK>/d�EK

WZ�s/��E�/��^h^d�Ed�s�>

WZK��^^K^��/'/d�/^

>/��E���&��/>

d�ZZ/dMZ/K^�/Ed�'Z��K^

D�/^�DKZ��/�^

�yW�E^�K��K�^/^d�D�����
dZ�E^WKZd�^

D�>,KZ/�����DK�/>/�����
hZ��E�

dZ�E^/dK�^�'hZK

/E��Ed/sK���DK�/>/�����
WKZ��/�/�>�d�

Z/K�^�'hZK���
s/'/>�Ed�

WK>1d/������/E��Ed/sK^���
WZK'Z�D��^�'hZ�E���

WZ�^�Ed��

^�'hZ�E����/����

DKE/dKZ��Z/K

hZ��EK��D�/�Ed�> 'Ks�ZE�E��

ϰϯ

W�Z��Z/�^�Z/K

��EdZ�>/����^���Z/K��^



W>�EK��^dZ�d�'/�K�����/������K�Z/K����:�E�/ZK

ϰϰ



^K�/�>
�/D�E^�K

� ^ĂƷĚĞ�WƌĞǀĞŶƚŝǀĂ�Ğ��ŵĞƌŐġŶĐŝĂ�^ŽĐŝĂů

� �ĂƉŝƚĂů�,ƵŵĂŶŽ�ŶĂ�&ŽƌŵĂĕĆŽ�ĚŽ��ĂƌŝŽĐĂ
� ZŝŽ�^ĞŐƵƌŽ�Ğ�sŝŐŝůĂŶƚĞ

�Z��^����Z�^h>d��K

ϲϭ



^K
�/
�>

^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��^K�/�>�

� WƌŽŵŽǀĞƌ Ă ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĞ ǀŝĚĂ Ğ Ă ƐĂƷĚĞ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ĚƵƌĂŶƚĞ ƚŽĚŽ Ž ĐŝĐůŽ ĚĞ ǀŝĚĂ͕ ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ ĂƚĞŶĕĆŽ ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂ ă ƐĂƷĚĞ ĚĂ ŵƵůŚĞƌ͕ Ž ƉůĞŶŽ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ Ğ ƉƌŽƚĞĕĆŽ ĚĂ ŝŶĨąŶĐŝĂ͕ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ƉĂƌĂ Ă ũƵǀĞŶƚƵĚĞ ƋƵĞ ǀŝƐĞŵ ĞŶĨƌĞŶƚĂƌ ĂƐ ĐĂƵƐĂƐ ĚĂƐ ǀŝŽůġŶĐŝĂƐ ;ŚŽŵŝĐşĚŝŽƐ͕ ĂĐŝĚĞŶƚĞƐ Ğ ƐƵŝĐşĚŝŽƐͿ͕
ĞƐƚŝŵƵůĂŶĚŽ Ƶŵ ĞŶǀĞůŚĞĐŝŵĞŶƚŽ ĂƚŝǀŽ Ğ ƐĂƵĚĄǀĞů Ğ ĨƌĞĂŶĚŽ Ž ĐƌĞƐĐŝŵĞŶƚŽ ĚŽ ƐŽďƌĞƉĞƐŽ Ğ ŽďĞƐŝĚĂĚĞ ŶĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͘

� 'ĂƌĂŶƚŝƌ ƵŵĂ ĂƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚĂ ƉĞůŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ͕ ƌĞƐƉĞŝƚĂŶĚŽ ĂƐ ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ;ƌĞůŝŐŝŽƐĂ͕ ƐĞǆƵĂů Ğ ƌĂĐŝĂůͿ͕ ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ
ĐŝĚĂĚĂŶŝĂ Ğ ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ ĚŽ ƵƐƵĄƌŝŽ͕ ĐŽŵ ƵƐŽ ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ ĚŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘

� 'ĂƌĂŶƚŝƌ Ƶŵ ŵĞŝŽ ĂŵďŝĞŶƚĞ ƐĂƵĚĄǀĞů ƉĂƌĂ ƌĞĚƵǌŝƌ Ă ŝŶĐŝĚġŶĐŝĂ ĚĂƐ ĂƌďŽǀŝƌŽƐĞƐ Ğ ĚĞ ŽƵƚƌŽƐ ĂŐƌĂǀŽƐ ă ƐĂƷĚĞ͘

� �ƚĞŶĚĞƌ ƉƌŝŽƌŝƚĂƌŝĂŵĞŶƚĞ ĂŽƐ ƐĞŐŵĞŶƚŽƐ ŵĂŝƐ ǀƵůŶĞƌĄǀĞŝƐ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ;W�͕ Ăƌƚ͘ Ϯϳϳ͕ //Ϳ͕ ĚŝŵŝŶƵŝŶĚŽ ĂƐ ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚĞƐ ƐŽĐŝĂŝƐ Ğ ĞƐƉĂĐŝĂŝƐ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ͘

� WƌŽŵŽǀĞƌ Ă ŝŐƵĂůĚĂĚĞ ĚĞ ŐġŶĞƌŽ Ğ Ž ƌĞƐƉĞŝƚŽ ăƐ ĚŝǀĞƌƐŝĚĂĚĞƐ͘

� WƌŽŵŽǀĞƌ ƐĞƌǀŝĕŽƐ Ğ ĂĕƁĞƐ ĚĞ ĂƉŽŝŽ ƐŽĐŝŽĨĂŵŝůŝĂƌ ƉĂƌĂ ŵĞůŚŽƌĂƌ ŽƐ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ƐŽĐŝĂŝƐ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ͘

� 'ĂƌĂŶƚŝƌ ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ƐŽĐŝĂů ă ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ĚĞ ƌŝƐĐŽ ǀşƚŝŵĂ ĚĞ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ĐĂůĂŵŝĚĂĚĞ ƉƷďůŝĐĂ͘

� �ƐƚŝŵƵůĂƌ Ă ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ ƉƌŽĚƵƚŝǀĂ Ğ ǀŽůƵŶƚĄƌŝĂ ĚŽƐ ŝĚŽƐŽƐ͕ Ğŵ ƉĂƌĐĞƌŝĂ ĐŽŵ ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ƉƌŝŽƌŝƚĄƌŝĂƐ ĚŽ ƉŽĚĞƌ ƉƷďůŝĐŽ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶĚŽ ƉĂƌĂ ĐƌŝĂƌ ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ
Ğ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĞ ǀŝĚĂ ĚĂ ƚĞƌĐĞŝƌĂ ŝĚĂĚĞ͘

�/Z�dZ/��^

ϲϮ



^K
�/
�>

D�d�^�WKZ��Z������Z�^h>d��K

Dϴ͗�dĞƌ�ϴϱй�ĚŽƐ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ŶĂƐ�
hW��Ğ���Z͕�ĚĞŶƚƌŽ�ĚŽƐ�ƚĞŵƉŽƐ�ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ�ƉĂƌĂ�
ĐĂĚĂ�ĨĂŝǆĂ�ĚĞ�ƌŝƐĐŽ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�Ž�ƚĞŵƉŽ�ĞŶƚƌĞ�
Ž�ƌĞŐŝƐƚƌŽ�ĚŽ��ŽůĞƚŝŵ�ĚĞ��ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ�DĠĚŝĐĂ�Ğ�Ž�
ŝŶşĐŝŽ�ĚŽ�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ŵĠĚŝĐŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

Dϵ͗�ZĞĚƵǌŝƌ�ă�ŵĞƚĂĚĞ�Ž�й�ĚĞ�ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ�ƋƵĞ�
ĨŝĐĂŵ�Ğŵ�ƉĞƌşŽĚŽ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�Ϯϰ�ŚŽƌĂƐ�ŶĂƐ�
ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕�hW��Ğ���Z͕�
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ�ŽƐ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ�ŵĠĚŝŽƐ�ŽďƚŝĚŽƐ�Ğŵ�
ϮϬϭϲ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

DϭϬ͗�dĞƌ�ϴϱй�ĚĞ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ĚĂƐ�hW��Ğ���Z�Ğ�
ĚĂ��ƚĞŶĕĆŽ�WƌŝŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�
ƐĂƚŝƐĨĞŝƚŽƐ�ĐŽŵ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ƌĞĐĞďŝĚŽ�ĂƉſƐ�
ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

Dϭϭ͗�ZĞĂůŝǌĂƌ�ϴϱй�ĚĂƐ�ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ�ĞůĞƚŝǀĂƐ�ĚĞ�
ĐĂƚĂƌĂƚĂ͕�ŚĠƌŶŝĂ͕�ǀĞƐşĐƵůĂ͕�ŐĞŶŝƚŽͲƵƌŝŶĄƌŝĂ͕�
ƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂƐ�Ğ�ǀĂƌŝǌĞƐ͕�ŶŽ�ƉƌĂǌŽ�ŵĄǆŝŵŽ�ĚĞ�ϭϴϬ�
ĚŝĂƐ�ĐŽŶƚĂĚŽƐ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĂ�ĚĂƚĂ�ĚĂ�ƉƌŝŵĞŝƌĂ�
ĐŽŶƐƵůƚĂ�ƉƌĠͲĐŝƌƷƌŐŝĐĂ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ�ŶŽ�^/^Z�'͕�ĂƚĠ�
ϮϬϮϬ͘�

DϭϮ͗�ZĞĚƵǌŝƌ�Ğŵ�ϮϬй�Ž�ƚĞŵƉŽ�ŵĠĚŝŽ�ĚĞ�
ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ�ŶŽƐ�ůĞŝƚŽƐ�ĚĞ�ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ�ĚŽƐ�
ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ĞǆĐůƵşĚŽƐ�
ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ�ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐŽƐ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

Dϭϯ͗�/ŵƉůĂŶƚĂƌ�ϭϭ�ŶŽǀĂƐ�ƉŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ�Ğ�
ƌĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ�ϵ�ƉŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ�ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

Dϭϰ͗�dĞƌ�ϳϱй�ĚŽƐ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ�
;ĐŽŶƐƵůƚĂƐ�Ğ�ĞǆĂŵĞƐͿ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�Ğŵ�ĂƚĠ�ϵϬ�ĚŝĂƐ͕�ĂƚĠ�
ϮϬϮϬ͘

Dϭϱ͗�dĞƌ�ϭϬϬй�ĚĞ�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚĂ��ƋƵŝƉĞ�^ĂƷĚĞ�ĚĂ�
&ĂŵşůŝĂ�Ğŵ�ďĂŝƌƌŽƐ�ĐŽŵ�1ŶĚŝĐĞ�ĚĞ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
^ŽĐŝĂů��ŵĞŶŽƌ�ƋƵĞ�Ϭ͕ϱϱ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘�

Dϭϲ͗�dĞƌ�ϴϱй�ĚĞ�dĂǆĂ�ĚĞ�ĐƵƌĂ�ĚĞ�ƚƵďĞƌĐƵůŽƐĞ�
ƉƵůŵŽŶĂƌ�ďĂĐŝůşĨĞƌĂ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

Dϭϳ͗�ZĞĚƵǌŝƌ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŝŶĨĂŶƚŝů�ƉĂƌĂ�ǀĂůŽƌ�
ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ϵ͕ϱ�ƉŽƌ�ϭ͘ϬϬϬ�ŶĂƐĐŝĚŽƐ�ǀŝǀŽƐ�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͕�
ŐĂƌĂŶƚŝĚŽ�ƋƵĞ�ŶĞŶŚƵŵĂ�ƌĞŐŝĆŽ�ĚĞ�ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ�
ƐƵƉĞƌĞ�ϭϬ͕ϱ͘

Dϭϴ͗�ZĞĚƵǌŝƌ�ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ�ŵĂƚĞƌŶĂ�ƉĂƌĂ�ǀĂůŽƌ�
ŝŶĨĞƌŝŽƌ�Ă�ϱϴ�ƉŽƌ�ϭϬϬ͘ϬϬϬ�ŶĂƐĐŝĚŽƐ�ǀŝǀŽƐ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

Dϭϵ͗��ƵŵĞŶƚĂƌ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�
ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ�ĚĂ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�^ĂŶŝƚĄƌŝĂ�Ğŵ�ϭϬϬй͕�ĂƚĠ�
ϮϬϮϬ͘

DϮϬ͗��ŵƉůŝĂƌ�ƉĂƌĂ�ϰ͘ϬϬϬ�ǀĂŐĂƐ�Ž�ƐĞƌǀŝĕŽ�ĚĞ�
ĂĐŽůŚŝŵĞŶƚŽ͕�ƌĞĐƵƉĞƌĂĕĆŽ�ŽƵ�ƌĞĂďŝůŝƚĂĕĆŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

DϮϭ͗�dƌŝƉůŝĐĂƌ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ĚĂ�DƵůŚĞƌ�ǀşƚŝŵĂ�ĚĞ�
sŝŽůġŶĐŝĂ͕�ƚĞŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ĂŶŽ�ĚĞ�ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞǌĞŵďƌŽ�
ĚĞ�ϮϬϭϲ͕�ĂŵƉůŝĂŶĚŽ�Ž���ĞŶƚƌŽ�ĚĞ��ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�ă�
DƵůŚĞƌ�Ͳ ���D�ƉĂƌĂ�ǌŽŶĂ�ŽĞƐƚĞ�Ğ�ǌŽŶĂ�ŶŽƌƚĞ͕�ĂƚĠ�
ϮϬϮϬ͘

DϮϮ͗�dĞƌ�ϵϬй�ĚĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĚĞ�Ϭ�Ă�ϲ�ĂŶŽƐ�
ĐĂĚĂƐƚƌĂĚĂ�ŶĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ĚĂ�&ĂŵşůŝĂ�;ĨŝĐŚĂ�
�Ϳ͕�ĐŽŵ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ƷŶŝĐŽ�ŝŶƚĞƌƐĞƚŽƌŝĂů�ĐƵŵƉƌŝĚŽ͕�ĂƚĠ�
ϮϬϮϬ͘

DϮϯ͗�ZĞĚƵǌŝƌ�Ž�ŐƌĂƵ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ�Ğŵ�ϵϱй�
ĚĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�Ğŵ�ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ĞǆƚƌĞŵĂ�ƉŽďƌĞǌĂ͕�ĚŽƐ�
ϭϴϬ�ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ�ĚĂ��ŝĚĂĚĞ�;ƐĞƚŽƌĞƐ�ĐĞŶƐŝƚĄƌŝŽƐ�ĚŽ�
/�'�Ϳ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

DϮϰ͗ /ŵƉůĂŶƚĂƌ�Ϯ�ŶŽǀŽƐ��ĞŶƚƌŽƐ�DƵŶŝĐŝƉĂŝƐ�ĚĞ�
ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĂ�WĞƐƐŽĂ�ĐŽŵ��ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ͕�ƐĞŶĚŽ�Ƶŵ�
ǀŽůƚĂĚŽ�ƉĂƌĂ�Ž��ƵƚŝƐŵŽ͕�ƚĞŶĚŽ�ĐŽŵŽ�ĨŽĐŽ�Ă�ǌŽŶĂ�
ŽĞƐƚĞ�Ğ�Ž�ĐĞŶƚƌŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϭϴ͘�

DϮϱ͗�/ŶƐƚŝƚƵŝƌ�Ž�^ĞůŽ�ĚĞ��ŝƌĞŝƚŽƐ�,ƵŵĂŶŽƐ�ŶĂ�
ĐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ�Ğ�ƚĞƌ�Ϯϱ�ŝŶƐƚŝƚƵŝĕƁĞƐ�ĐŽŵ�Ă�
ĐŚĂŶĐĞůĂ�ĚŽ�^ĞůŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

DϮϲ͗��ŵƉůŝĂƌ�Ğŵ�ϱϬй�Ž�ƋƵĂŶƚŝƚĂƚŝǀŽ�ĚĞ�ĨĂŵşůŝĂƐ�
ďĞŶĞĨŝĐŝĄƌŝĂƐ�ĚŽ�ƉƌŽŐƌĂŵĂ��ĂƌƚĆŽ�&ĂŵşůŝĂ��ĂƌŝŽĐĂ͕�ĂƚĠ�
ϮϬϮϬ͘�

DϮϳ͗�YƵŝŶƚƵƉůŝĐĂƌ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ŝĚŽƐŽƐ͕�ĐŽŵ�ŝĚĂĚĞ�
ŝŐƵĂů�ŽƵ�ƐƵƉĞƌŝŽƌ�Ă�ϲϬ�ĂŶŽƐ͕�ŶŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ�
�ŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ�ĚĞ��dƌĂŶƐĨĞƌġŶĐŝĂ�ĚĞ�ZĞŶĚĂ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

DϮϴ͗�&ŽƌŶĞĐĞƌ�ϯ ŵŝůŚƁĞƐ�ƌĞĨĞŝĕƁĞƐ�ĞŶƚƌĞ�ĂůŵŽĕŽ�Ğ�
ĐĂĨĠ�ĚĂ�ŵĂŶŚĂ�ŶŽƐ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚĞƐ�ƉŽƉƵůĂƌĞƐ͕�
ĂŶƵĂůŵĞŶƚĞ�Ă�ƉĂƌƚŝƌ�ĚĞ�ϮϬϭϴ͘

ϲϯϲϯ
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'Ks�ZE�E���,K^W/d�>�Z���hZ'�E�/�����D�Z'�E�/�

^ŝƚƵĂĕĆŽ��ƚƵĂů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂ

� ĐƌŝƐĞ ĚŽ �ƐƚĂĚŽ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ͕ ƋƵĞ ƐĞ ĂŐƌĂǀŽƵ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĞ ϮϬϭϲ͕ ǀĞŵ ŐĞƌĂŶĚŽ ƵŵĂ ĚĞŵĂŶĚĂ ĐƌĞƐĐĞŶƚĞ ƉĂƌĂ Ă ƌĞĚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂů ĚĞ ƐĂƷĚĞ Ğ ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚĞ
ƉƌĞƐƐĆŽ ƉĂƌĂ ŵƵŶŝĐŝƉĂůŝǌĂĕĆŽ ĚĂƐ hW� ĞƐƚĂĚƵĂŝƐ͘ � ƌĞĚĞ ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕ ĂƉĞƐĂƌ ĚĞ ĂŵƉůĂ͕ ƚĞŵ ďĂŝǆĂ ƌĞƐŽůƵƚŝǀŝĚĂĚĞ͕ ǀŝƐƚŽ Ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ Ğ
ŽƚŝŵŝǌĂĕĆŽ ĚŽƐ ůĞŝƚŽƐ ĚĞ ƌĞƚĂŐƵĂƌĚĂ Ğ ĚĞ ĂŵƉůŝĂĕĆŽ ĚŽƐ ůĞŝƚŽƐ ĚĞ �d/͘

K WƌŽŐƌĂŵĂ ĚĞ �ƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ �ŽŵŝĐŝůŝĂƌ ĚŽ /ĚŽƐŽ ;W��/Ϳ͕ ĐƵũĂ ƌĞůĞǀąŶĐŝĂ ƐŽĐŝĂů Ğ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƌĞƐƉŽŶĚĞƌ ăƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ƐĆŽ ĐŽŵƉƌŽǀĂĚĂƐ͕ Ġ
ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ƉĂƌĂ ĂƵŵĞŶƚĂƌ Ă ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ ĚŽƐ ůĞŝƚŽƐ ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ͕ ĞŶƚƌĞƚĂŶƚŽ͕ ŚŽũĞ͕ ƚĞŵ ďĂŝǆĂ ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ƉŽƉƵůĂĐŝŽŶĂů͘ KƐ ƚĞŵƉŽƐ ĚĞ ĞƐƉĞƌĂ ƉĂƌĂ
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ŶĂƐ hW�Ɛ Ğ ��ZƐ ƐĆŽ ŵĂŝŽƌĞƐ ĚŽ ƋƵĞ Ž ĚĞƐĞũĂĚŽ͘ �ůĠŵ ĚŝƐƐŽ͕ ϰϬй ĚŽƐ ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ ŶĂƐ ƐĂůĂƐ ĂŵĂƌĞůĂƐ Ğ ϮϬй ĚŽƐ ĂĚŵŝƚŝĚŽƐ ŶĂƐ ƐĂůĂƐ
ǀĞƌŵĞůŚĂƐ ĂŐƵĂƌĚĂŵ ŵĂŝƐ ĚĞ Ϯϰ ŚŽƌĂƐ ƉĂƌĂ ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘

� ^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��̂ K�/�>

� ͞'ŽǀĞƌŶĂŶĕĂ ,ŽƐƉŝƚĂůĂƌ Ğ hƌŐġŶĐŝĂ Ğ �ŵĞƌŐġŶĐŝĂ͟ ƚĞŵ ĐŽŵŽ ŽďũĞƚŝǀŽƐ ƌĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ Ă ŐĞƐƚĆŽ ĚŽƐ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ ƋƵĞ ĨĂǌĞŵ Ž ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĂů ăƐ
ƉĞƐƐŽĂƐ͕ ĞƐƉĞĐŝĨŝĐĂŵĞŶƚĞ ĂƐ ϭϰ hW�Ɛ Ğ ŽƐ ϴ ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ ĚĞ ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ͕ ĂƵŵĞŶƚĂƌ Ă ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ ůĞŝƚŽƐ ĐůşŶŝĐŽƐ͕ ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ Ğ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ ĚĂ ƌĞĚĞ
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ ĚĂ �ŝĚĂĚĞ Ğ ĂŵƉůŝĂƌ Ă ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ĚŽ W��/͕ ƋƵĞ ĐŚĞŐĂƌĄ Ă ϳϬй͘

K ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ ůĞŝƚŽƐ ƐĞƌĄ ǀŝĂďŝůŝǌĂĚŽ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ Ƶŵ ĐŽŶũƵŶƚŽ ĚĞ ĂĕƁĞƐ ƋƵĞ ĞŶǀŽůǀĞƌĄ Ă ĐƌŝĂĕĆŽ ĚĞ ůĞŝƚŽƐ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ Ğ ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ ŶŽƐ ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ
ŽŶĚĞ ŚŽũĞ ŚĄ ŵĂŝŽƌ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ͕ Ă ĞǆĞŵƉůŽ ĚŽƐ ,ŽƐƉŝƚĂŝƐ DƵŶŝĐŝƉĂŝƐ ZŽŶĂůĚŽ 'ĂǌŽůůĂ͕ ^ŽƵǌĂ �ŐƵŝĂƌ͕ >ŽƵƌĞŶĕŽ :ŽƌŐĞ͕ ^ĂůŐĂĚŽ &ŝůŚŽ͕ WĞĚƌŽ // Ğ DĂƌŝƐŬĂ ZŝďĞŝƌŽ͘
KƵƚƌĂ ŵĞĚŝĚĂ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ ƐĞƌĄ Ă ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ Ğ ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚŽƐ �d/Ɛ ƉĞĚŝĄƚƌŝĐŽƐ ŶŽƐ ,ŽƐƉŝƚĂŝƐ >ŽƵƌĞŶĕŽ :ŽƌŐĞ Ğ ^ŽƵǌĂ �ŐƵŝĂƌ Ğ Ă ĞǆƉĂŶƐĆŽ ĚŽ �d/ ĚŽ ,ŽƐƉŝƚĂů
DƵŶŝĐŝƉĂů ^ĂůŐĂĚŽ &ŝůŚŽ͕ ĂůĠŵ ĚĂ ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ ĚĞ ĞŶĨĞƌŵĂƌŝĂƐ ĚĞ ĐůşŶŝĐĂ ŵĠĚŝĐĂ Ğ ĐŝƌƵƌŐŝĂ Ğŵ ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ ĐŽŵŽ ĚĂ WŝĞĚĂĚĞ͕ �ĂƌĂƚĂ ZŝďĞŝƌŽ͕ &ƌĂŶĐŝƐĐŽ ĚĂ ^ŝůǀĂ dĞůůĞƐ
Ğ �ůǀĂƌŽ ZĂŵŽƐ͕ ĐŽŵ ĂƋƵŝƐŝĕĆŽ ĚĞ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ Ğ ƌĞĐŽŵƉŽƐŝĕĆŽ ĚĞ ƌĞĐƵƌƐŽƐ ŚƵŵĂŶŽƐ͘

WĂƌĂ ƌĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ Ă ŐĞƐƚĆŽ ĚŽƐ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ƵƌŐġŶĐŝĂ Ğ ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ ƐĞƌĄ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ ƉƌŽŵŽǀĞƌ Ă ĞĚƵĐĂĕĆŽ ƉĞƌŵĂŶĞŶƚĞ ĚŽƐ ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ ůŽƚĂĚŽƐ ŶĂƐ hW�Ɛ Ğ
ŶŽƐ ��ZƐ Ğŵ ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ ĚĞ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚĞ ƌŝƐĐŽ͕ ŝŶĐŽƌƉŽƌĂŶĚŽ ŶŽǀĂƐ ƚĞĐŶŽůŽŐŝĂƐ ;ŚĂƌĚǁĂƌĞ Ğ ƐŽĨƚǁĂƌĞͿ ƉĂƌĂ Ă ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚĂ ƌĞĐĞƉĕĆŽ ĚŽ ƵƐƵĄƌŝŽ͘ dĂŵďĠŵ
ŵĞƌĞĐĞ ĚĞƐƚĂƋƵĞ Ă ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ Ğ ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚĞ ŵĠƚŽĚŽ ĚĞ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĞ ƐĂƚŝƐĨĂĕĆŽ ĚŽ ƵƐƵĄƌŝŽ͕ ĂĚŽƚĂŶĚŽ ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ͕ ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ ĚĞ ĚĂĚŽƐ͕
ƉƌŽŵŽĕĆŽ ĚĂ ǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ Ğ ĂĚŽĕĆŽ ĚĞ ŵĞĚŝĚĂƐ ĚĞ ĐŽƌƌĞĕĆŽ͘ �ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ ƚĂŵďĠŵ Ă ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚŽ ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽ ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ ĚŽ DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ ĚĂ ^ĂƷĚĞ
;ĞͲ^h^Ϳ Ğŵ ƚŽĚĂƐ ĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ͘

� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů ĂƐƐŝŶĂůĂƌ Ž ĂůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ ĚĞƐƚĂ ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ ĐŽŵ Ž WƌŽŐƌĂŵĂ EĂĐŝŽŶĂů ĚĞ 'ĞƐƚĆŽ ĚĞ �ƵƐƚŽƐ ;WE'�Ϳ ƋƵĞ ĐŽŵƉƌĞĞŶĚĞ Ƶŵ ĐŽŶũƵŶƚŽ ĚĞ ĂĕƁĞƐ ƋƵĞ
ǀŝƐĂŵ ƉƌŽŵŽǀĞƌ Ă ŐĞƐƚĆŽ ĚĞ ĐƵƐƚŽƐ ŶŽ ąŵďŝƚŽ ĚŽ ^h^͕ ƉŽƌ ŵĞŝŽ ĚĂ ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚĞ ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂƚŝǌĂĕĆŽ ĐĂƉĂǌĞƐ ĚĞ ƉƌŽŵŽǀĞƌ Ă ŐĞƌĂĕĆŽ͕
ĂƉĞƌĨĞŝĕŽĂŵĞŶƚŽ Ğ Ă ĚŝĨƵƐĆŽ ĚĞ ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ ƌĞůĞǀĂŶƚĞƐ Ğ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ Ă ĐƵƐƚŽƐ͕ ƵƚŝůŝǌĂĚĂƐ ĐŽŵŽ ƐƵďƐşĚŝŽ ƉĂƌĂ ŵĂŝŽƌ ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ ĚĂ ƌĞĚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂů ĚĞ ƐĞƌǀŝĕŽƐ
ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ͘

�Ğ ŵŽĚŽ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͕ ĂŝŶĚĂ ƐĞ ĚĞƐƚĂĐĂŵ ĂƐ ƉƌŽƉŽƐƚĂƐ ĚĞ ĐƌŝĂĕĆŽ ĚĞ ƉƌŽƚŽĐŽůŽ ĚĞ ĨŝůĂ ƷŶŝĐĂ ĐŝƌƷƌŐŝĐĂ͕ ĂĚĞƋƵĂĕĆŽ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƚŽƐ ĚĞ ŐĞƐƚĆŽ͕ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĂ
ĂŐĞŶĚĂ ĚĞ ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ͕ ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚŽ ��Z DĠŝĞƌ Ğ ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚŽ �ĞŶƚƌŽ ĚĞ WĂƌƚŽ EŽƌŵĂů ŶĂ /ůŚĂ ĚŽ 'ŽǀĞƌŶĂĚŽƌ͘

ϲϰ
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'Ks�ZE�E���,K^W/d�>�Z���hZ'�E�/�����D�Z'�E�/�

WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�WƌŽũĞƚŽƐ�ŽƵ�
'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ��ĕƁĞƐ͗

� �ƵŵĞŶƚĂƌ�Ă�ŽĨĞƌƚĂ�ĚĞ�ůĞŝƚŽƐ
� ZĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ�Ă�ŐĞƐƚĆŽ�ĚŽƐ�

ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ�ĚĞ�ƵƌŐġŶĐŝĂ�Ğ�
ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ

� /ŵƉůĂŶƚĂƌ�Ž���Z�DĠŝĞƌ
� /ŵƉůĂŶƚĂƌ�Ž��ĞŶƚƌŽ�ĚĞ�WĂƌƚŽ�

EŽƌŵĂů�ŶĂ�/ůŚĂ�ĚŽ�'ŽǀĞƌŶĂĚŽƌ
� �ŵƉůŝĂƌ�Ă�ĐŽďĞƌƚƵƌĂ�ĚŽ�W��/�

ƉĂƌĂ�ϳϬй
� /ŵƉůĂŶƚĂƌ�ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�

ĞͲ^h^�ŶĂƐ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͗

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĞƋƵŝƉĞƐ�W��/�
ŝŵƉůĂŶƚĂĚĂƐ

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�>ĞŝƚŽƐ�ƋƵĂůŝĨŝĐĂĚŽƐ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ƐƉĞƌĂĚŽƐ

�ůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�DĞƚĂƐ

9 �KDWZKD/^^K����'Ks�ZEK

�Žŵ Ž ĂƵŵĞŶƚŽ ŶĂ ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ĚŽ W��/͕ ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ ƌĞĚƵǌŝƌ Ž ƚĞŵƉŽ ĚĞ ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ ŶŽƐ ůĞŝƚŽƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ͘ �Žŵ Ă
ƌĞĚƵĕĆŽ ŶŽ ƚĞŵƉŽ ĚĞ ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ ĚĞ ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ ƋƵĞ ĂŐƵĂƌĚĂŵ ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ ŶŽ ƉƌĠͲŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ ĨŝǆŽ͕ ĂũƵƐƚĞ ĚŽƐ ƚĞŵƉŽƐ
ĚĞ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ŶĂƐ hW� Ğ ��Z Ğ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ ĞůĞƚŝǀĂƐ ĚĞ ŵĂŝŽƌ ĚĞŵĂŶĚĂ͕ ĞƐƉĞƌĂŵŽƐ ŵĞůŚŽƌĂ
ƐĞŶƐşǀĞů ŶĂ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĂ ĂƚĞŶĕĆŽ ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌ͕ ǀŝƐƚŽ ƋƵĞ ĂƐ ĂĕƁĞƐ ŝƌĆŽ ŝŵƉĂĐƚĂƌ ŶĂ ƚĂǆĂ ĚĞ ŽĐƵƉĂĕĆŽ ĚĞ ůĞŝƚŽƐ͕
ŵĞůŚŽƌĂŶĚŽ ŽƐ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ͘

� dĞƌ ϴϱй ĚŽƐ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽƐ ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ ŶĂƐ hW� Ğ ��Z͕ ĚĞŶƚƌŽ ĚŽƐ ƚĞŵƉŽƐ ĞƐƉĞƌĂĚŽƐ ƉĂƌĂ ĐĂĚĂ ĨĂŝǆĂ ĚĞ
ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚĞ ƌŝƐĐŽ͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ Ž ƚĞŵƉŽ ĞŶƚƌĞ Ž ƌĞŐŝƐƚƌŽ ĚŽ �ŽůĞƚŝŵ ĚĞ �ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ DĠĚŝĐĂ Ğ Ž ŝŶşĐŝŽ ĚŽ
ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� ZĞĚƵǌŝƌ ă ŵĞƚĂĚĞ Ž й ĚĞ ƉĂĐŝĞŶƚĞƐ ƋƵĞ ĨŝĐĂŵ Ğŵ ƉĞƌşŽĚŽ ƐƵƉĞƌŝŽƌ Ă Ϯϰ ŚŽƌĂƐ ŶĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ĞŵĞƌŐġŶĐŝĂ͕ hW� Ğ
��Z͕ ĐŽŶƐŝĚĞƌĂŶĚŽ ŽƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ŵĠĚŝŽƐ ŽďƚŝĚŽƐ Ğŵ ϮϬϭϲ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� dĞƌ�ϴϱй�ĚĞ�ƵƐƵĄƌŝŽƐ�ĚĂƐ�hW��Ğ���Z�Ğ�ĚĂ��ƚĞŶĕĆŽ�WƌŝŵĄƌŝĂ�ĚĂ�ƌĞĚĞ�ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕�ƐĂƚŝƐĨĞŝƚŽƐ�ĐŽŵ�Ž�ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ�
ƌĞĐĞďŝĚŽ�ĂƉſƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

� ZĞĂůŝǌĂƌ ϴϱй ĚĂƐ ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ ĞůĞƚŝǀĂƐ ĚĞ ĐĂƚĂƌĂƚĂ͕ ŚĠƌŶŝĂ͕ ǀĞƐşĐƵůĂ͕ ŐĞŶŝƚŽͲƵƌŝŶĄƌŝĂ͕ ƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂƐ Ğ ǀĂƌŝǌĞƐ͕ ŶŽ ƉƌĂǌŽ
ŵĄǆŝŵŽ ĚĞ ϭϴϬ ĚŝĂƐ ĐŽŶƚĂĚŽƐ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĂ ĚĂƚĂ ĚĂ ƉƌŝŵĞŝƌĂ ĐŽŶƐƵůƚĂ ƉƌĠͲĐŝƌƷƌŐŝĐĂ ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ ŶŽ ^/^Z�'͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� ZĞĚƵǌŝƌ Ğŵ ϮϬй Ž ƚĞŵƉŽ ŵĠĚŝŽ ĚĞ ƉĞƌŵĂŶġŶĐŝĂ ŶŽƐ ůĞŝƚŽƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌŶĂĕĆŽ ĚŽƐ ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ ĚĂ ƌĞĚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕
ĞǆĐůƵşĚŽƐ ŚŽƐƉŝƚĂŝƐ ƉƐŝƋƵŝĄƚƌŝĐŽƐ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

ϲϱ



^K
�/
�>

�>1E/�������^W��/�>/����^

^ŝƚƵĂĕĆŽ��ƚƵĂů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂ

� ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĂ ĂƚĞŶĕĆŽ ƐĞĐƵŶĚĄƌŝĂ ŶĂ ^ĂƷĚĞ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ ŚŽũĞ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂ ĚĠĨŝĐŝƚ ŶĂ ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ ĂƚĞŶĕĆŽ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ Ğ Ž ƚĞŵƉŽ ĚĞ ĞƐƉĞƌĂ ƉĂƌĂ ĂůŐƵŵĂƐ
ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ Ğ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ Ġ ŵĂŝŽƌ ƋƵĞ ϭϮϬ ĚŝĂƐ͘

�Ɛ ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ ĚĞŵĂŶĚĂƐ ŽďƐĞƌǀĂĚĂƐ ĂƉſƐ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂƐ ƐŽůŝĐŝƚĂĕƁĞƐ ĚĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚŽ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ZĞŐƵůĂĕĆŽ Ͳ ^/^Z�' /// ƉĂƌĂ ĐŽŶƐƵůƚĂƐ
ƐĆŽ͗ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ŽĨƚĂůŵŽůŽŐŝĂ Ͳ ŐĞƌĂů͕ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ƵƌŽůŽŐŝĂ͕ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ĐŝƌƵƌŐŝĂ ŐĞƌĂů͕ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ŐŝŶĞĐŽůŽŐŝĂ ĐŝƌƷƌŐŝĐĂ͕ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ŽĚŽŶƚŽůŽŐŝĂ Ͳ ĐŝƌƵƌŐŝĂ
ŽƌĂů ŵĞŶŽƌ͕ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ĐŝƌƵƌŐŝĂ ƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂ͕ ĐŽŶƐƵůƚĂ Ğŵ ĐĂƌĚŝŽůŽŐŝĂ͘ � ƉĂƌĂ ŽƐ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ͗ ĞĐŽĐĂƌĚŝŽŐƌĂĨŝĂ ƚƌĂŶƐƚŽƌĄĐŝĐĂ͕ ĞŶĚŽƐĐŽƉŝĂ ĚŝŐĞƐƚŝǀĂ ĂůƚĂ͕ ĚŽƉƉůĞƌ
ǀĞŶŽƐŽ ĚĞ DD//͕ ƵůƚƌĂƐƐŽŶŽŐƌĂĨŝĂ͕ ŽĨƚĂůŵŽůŽŐŝĂ͕ ĐŽůŽŶŽƐĐŽƉŝĂ͕ ƚĞƐƚĞ ĞƌŐŽŵĠƚƌŝĐŽ͘

EĂ ĐŝĚĂĚĞ͕ ĂƚƵĂůŵĞŶƚĞ ŚĄ ŶŽǀĞ ƉŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ ĚĞ ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͕ ĚŝƐƚƌŝďƵşĚĂƐ ĞŶƚƌĞ ĂƐ ĚĞǌ �ƌĞĂƐ ĚĞ WůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ ;�WͿ ĚĂ ^ĂƷĚĞ͘ dĂŵďĠŵ ĞŶĐŽŶƚƌĂŵŽƐ ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ
ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ ŶŽƐ ĂŵďƵůĂƚſƌŝŽƐ ĚĞ ĂůŐƵŵĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ŚŽƐƉŝƚĂůĂƌĞƐ͘ DĂƐ͕ ŚĄ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ Ž ŶşǀĞů ƐĞĐƵŶĚĄƌŝŽ ĚĞ ĐƵŝĚĂĚŽƐ ă ƐĂƷĚĞ ĐŽŵ ĨŽĐŽ ŶĂ
ĂŵƉůŝĂĕĆŽ ĚĂ ŽĨĞƌƚĂ ƌĞŐƵůĂĚĂ ĚĞ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶĚŽ ĐŽŵ Ž ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ƌĞƐŽůƵƚŝǀŝĚĂĚĞ ĚĂ ƌĞĚĞ ĚĞ ĂƚĞŶĕĆŽ ă ƐĂƷĚĞ͘

� ^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��̂ K�/�>

� ͞�ůşŶŝĐĂ ĚĞ �ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͟ ƉƌŽƉƁĞ Ă ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ ĚĂ ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ ĂƚĞŶĕĆŽ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ ŶŽ ąŵďŝƚŽ ĚĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ DƵŶŝĐŝƉĂů ĚĞ ^ĂƷĚĞ͘ WĂƌĂ ƚĂŶƚŽ ƐĞƌĄ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽ
Ă ƌĞĚĞĨŝŶŝĕĆŽ ĚĂ ŽĨĞƌƚĂ͕ ĚŽƐ ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ Ğ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͕ ďĞŵ ĐŽŵŽ Ă ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ ĚĞ ůŽĐĂŝƐ ĂĚĞƋƵĂĚŽƐ͕ ŝŶĐůƵŝŶĚŽ ĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ŽďƌĂƐ ŽƵ
ƌĞĚĞƐĞŶŚŽ ĚĞ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ũĄ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕ ĐŽŶĐĞŝƚŽ ĂƌƋƵŝƚĞƚƀŶŝĐŽ ďĄƐŝĐŽ Ğ ĐƌŽŶŽŐƌĂŵĂ ĚĞ ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ͘

K ĚĞƐĞŶŚŽ ĚĂƐ ĐůşŶŝĐĂƐ ĚĞ ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ ĨŽŝ ĞůĂďŽƌĂĚŽ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĂ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĚĞŵĂŶĚĂĚŽƐ͕ ƉŽƌ ŵĞŝŽ ĚĞ ƌĞůĂƚſƌŝŽƐ ĞǆƚƌĂşĚŽƐ ĚŽ ^/^Z�'
///͕ ĂŶĄůŝƐĞ ĚĂ ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ŝŶƐƚĂůĂĚĂ ĚĂ ƌĞĚĞ ƉƷďůŝĐĂ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ĚŽ ŵƵŶŝĐşƉŝŽ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ Ğ ĚĞ ƉƌŽƚŽĐŽůŽƐ ĐůşŶŝĐŽƐ Ğ ĚĞ ƌĞŐƵůĂĕĆŽ͕ ĂƐƐŝŵ ĐŽŵŽ ƉĂƌąŵĞƚƌŽƐ
ŶĂĐŝŽŶĂŝƐ Ğ ŝŶƚĞƌŶĂĐŝŽŶĂŝƐ ĚĞ ŽĨĞƌƚĂ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ Ğŵ ƐĂƷĚĞ͘

� ůŝƐƚĂ ĚĞ ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͕ ĂĕƁĞƐ Ğ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ƐĞƌĄ ĐŽŵƉŽƐƚĂ ƉŽƌ ƵŵĂ ƉĂƌƚĞ ĨŝǆĂ͕ ƋƵĞ ĞƐƚĂƌĄ ƉƌĞƐĞŶƚĞ Ğŵ ƚŽĚĂƐ ĂƐ �ůşŶŝĐĂƐ͕ Ğ ŽƵƚƌĂ ƉĂƌƚĞ ǀĂƌŝĄǀĞů͕
ĨůĞǆŝďŝůŝǌĂĚĂ ĚĞ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ Ă ĞƐƉĞĐŝĨŝĐŝĚĂĚĞ ƌĞŐŝŽŶĂů͘ �Ɛ �ůşŶŝĐĂƐ ĚĞ �ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ ƉŽĚĞƌĆŽ ƚĞƌ ƉĞƌĨŝů ĐůşŶŝĐŽ ŽƵ ĐŝƌƷƌŐŝĐŽ Ğ ĚĞǀĞƌĆŽ ŽĨĞƌƚĂƌ Ă ƚŽƚĂůŝĚĂĚĞ ĚĂƐ
ǀĂŐĂƐ ĚĞ ƐƵĂƐ ĞƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͕ ĚĞ ŵĠĚŝĂ Ğ ĂůƚĂ ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ͕ ĂŽ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ZĞŐƵůĂĕĆŽ ʹ ^/^Z�'͘ �Ɛ ƉŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ ƐĆŽ ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞŝƐ ƉĞůĂ ĐŽŶĨĞĐĕĆŽ Ğ
ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ ĚĞ ƐƵĂƐ ĂŐĞŶĚĂƐ ŶŽ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ZĞŐƵůĂĕĆŽ͘

�Ɛ WŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ ĚĞǀĞƌĆŽ ĐŽŶƚĂƌ ĐŽŵ WƌŽŶƚƵĄƌŝŽ �ůĞƚƌƀŶŝĐŽ ĚŽ WĂĐŝĞŶƚĞ Ă Ĩŝŵ ĚĞ ŽƚŝŵŝǌĂƌ Ă ĐŽŽƌĚĞŶĂĕĆŽ ĚŽ ĐƵŝĚĂĚŽ͘ �Ɛ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĂ �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ ĚĞ ^ĂƷĚĞ
;ƐŽůŝĐŝƚĂŶƚĞƐͿ ĚĞǀĞƌĆŽ ĞŶĐĂŵŝŶŚĂƌ ŽƐ ƐĞƵƐ ƵƐƵĄƌŝŽƐ ǀŝĂ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ZĞŐƵůĂĕĆŽ ĐŽŵ ƚŽĚŽƐ ŽƐ ĞǆĂŵĞƐ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌĞƐ ;ůĂďŽƌĂƚŽƌŝĂŝƐ Ğ ĚĞ ŝŵĂŐĞŵͿ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ͕
ďĞŵ ĐŽŵŽ ĚĞƐĐƌŝĕĆŽ ĚŽ ĂŐƌĂǀŽ ƋƵĞ ŵŽƚŝǀŽƵ Ă ƐŽůŝĐŝƚĂĕĆŽ ĂŽ ĞƐƉĞĐŝĂůŝƐƚĂ͕ ŶŽ ŝŶƚƵŝƚŽ ĚĞ ĂŐŝůŝǌĂƌ Ğ ƋƵĂůŝĨŝĐĂƌ ŽƐ ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ ŶĞĐĞƐƐĄƌŝŽƐ ƉĂƌĂ ĂƐƐĞŐƵƌĂƌ Ă
ƌĞƐŽůƵƚŝǀŝĚĂĚĞ ĚĂƐ ĂĕƁĞƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ͘

ϲϲ



^K
�/
�>

�>1E/�������^W��/�>/����^

WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�WƌŽũĞƚŽƐ�ŽƵ�
'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ��ĕƁĞƐ͗

� ZĞŵŽĚĞůĂŐĞŵ�ĚĞ�ϵ�WŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ
� �ƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ�ĚĞ�ϱ��ůşŶŝĐĂƐ�ĚĞ�

�ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ��ŝƌƷƌŐŝĐĂƐ�Ğ�ĚĞ�ϲ�
�ůşŶŝĐĂƐ�ĚĞ��ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͗

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƵŶŝĚĂĚĞƐ�ĨşƐŝĐĂƐ�
ƌĞŵŽĚĞůĂĚĂƐ

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�
ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ�
ĞůĞƚŝǀĂƐ�;ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ�
ƐĞůĞĐŝŽŶĂĚŽƐͿ�ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ�ŶŽ�
ŵƵŶŝĐşƉŝŽ�ĚŽ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ƐƉĞƌĂĚŽƐ

�ůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�DĞƚĂƐ

9 �KDWZKD/^^K����'Ks�ZEK

� �ƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ ĚĂ ĂƚĞŶĕĆŽ ĞƐƉĞĐŝĂůŝǌĂĚĂ ŶŽ ŵƵŶŝĐşƉŝŽ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ͕ ŵĞĚŝĂŶƚĞ Ă ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚĞ �ůşŶŝĐĂƐ ĚĞ
�ƐƉĞĐŝĂůŝĚĂĚĞƐ͕ ĐŽŵ ǀŝƐƚĂƐ ĂŽ ĂƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ŽĨĞƌƚĂ ĚĞ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ĐůşŶŝĐŽƐ ŽƵ ĐŝƌƷƌŐŝĐŽƐ͕ ĚĞ ŵĠĚŝĂ Ğ ĂůƚĂ
ĐŽŵƉůĞǆŝĚĂĚĞ͕ Ğ Ă ƌĞĚƵĕĆŽ ĚŽ ƚĞŵƉŽ ĚĞ ĞƐƉĞƌĂ ƉĂƌĂ ƌĞĂůŝǌĂĕĆŽ ĚĞ ĐŽŶƐƵůƚĂƐ͕ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ Ğ ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ͕
ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ Ž ĂĐĞƐƐŽ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ĂĚĞƋƵĂĚĂ͕ ƵŶŝǀĞƌƐĂů Ğ ĐŽŵ ĞƋƵŝĚĂĚĞ͘

� /ŵƉůĂŶƚĂƌ ϭϭ ŶŽǀĂƐ ƉŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ Ğ ƌĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂƌ ϵ ƉŽůŝĐůşŶŝĐĂƐ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞƐ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� ZĞĂůŝǌĂƌ ϴϱй ĚĂƐ ĐŝƌƵƌŐŝĂƐ ĞůĞƚŝǀĂƐ ĚĞ ĐĂƚĂƌĂƚĂ͕ ŚĠƌŶŝĂ͕ ǀĞƐşĐƵůĂ͕ ŐĞŶŝƚŽͲƵƌŝŶĄƌŝĂ͕ ƉĞĚŝĄƚƌŝĐĂƐ Ğ ǀĂƌŝǌĞƐ͕ ŶŽ ƉƌĂǌŽ
ŵĄǆŝŵŽ ĚĞ ϭϴϬ ĚŝĂƐ ĐŽŶƚĂĚŽƐ Ă ƉĂƌƚŝƌ ĚĂ ĚĂƚĂ ĚĂ ƉƌŝŵĞŝƌĂ ĐŽŶƐƵůƚĂ ƉƌĠͲĐŝƌƷƌŐŝĐĂ ƌĞŐŝƐƚƌĂĚĂ ŶŽ ^/^Z�'͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� dĞƌ ϳϱй ĚŽƐ ƉƌŽĐĞĚŝŵĞŶƚŽƐ ĂŵďƵůĂƚŽƌŝĂŝƐ ;ĐŽŶƐƵůƚĂƐ Ğ ĞǆĂŵĞƐͿ ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ Ğŵ ĂƚĠ ϵϬ ĚŝĂƐ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� �KE�/�/KE��K�W�Z�/�>D�Ed����Z��hZ^K^����d�Z��/ZK^ ϲϳ



^K
�/
�>

�d�E��K�WZ/D�Z/����^�j��

^ŝƚƵĂĕĆŽ��ƚƵĂů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂ

� �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ ă ^ĂƷĚĞ ƉĂƐƐŽƵ ƉŽƌ ƵŵĂ ŐƌĂŶĚĞ ĞǆƉĂŶƐĆŽ ŶŽƐ ƷůƚŝŵŽƐ ĂŶŽƐ͕ ĂůĐĂŶĕĂŶĚŽ ϳϬй ĚĞ ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ĚĂ �ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ĚĂ &ĂŵşůŝĂ ;�^&Ϳ ŶŽ
ŵƵŶŝĐşƉŝŽ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ ĂŽ ĨŝŶĂů ĚĞ ϮϬϭϲ͘ �ŽŶƚĂŵŽƐ ŚŽũĞ ĐŽŵ ϮϮϱ hŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ͕ ϭϮϴϳ ĞƋƵŝƉĞƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ĚĂ ĨĂŵşůŝĂ Ğ ϰϱϭ ĞƋƵŝƉĞƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ
ďƵĐĂů͘

�ŶƚƌĞƚĂŶƚŽ͕ ŽďƐĞƌǀĂŵŽƐ Ƶŵ ĚĠĨŝĐŝƚ ƉĂƌĂ ĐƵƐƚĞŝŽ ĚĂ ƌĞĚĞ ĚĞ ĂƚĞŶĕĆŽ ƉƌŝŵĄƌŝĂ ƉĂƌĂ ϮϬϭϳ͘ �ůĠŵ ĚŝƐƐŽ͕ ŚĄ Ă ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƋƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂů Ğ ĚĞ
ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚĂƐ ĂĕƁĞƐ ĚĞ ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ ƉĂƌĂ ŽďƚĞƌ ŵĞůŚŽƌĞƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ŶŽ ƋƵĞ ƐĞ ƌĞĨĞƌĞ ă ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ ŝŶĨĂŶƚŝů͕ ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ ŵĂƚĞƌŶĂ Ğ ƚĂǆĂ ĚĞ ĐƵƌĂ ĚĞ
ƚƵďĞƌĐƵůŽƐĞ͘

dĂŝƐ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ŶĞĐĞƐƐŝƚĂŵ ƐĞƌ ĂĐƌĞƐĐŝĚŽƐ ĚĞ ĂĕƁĞƐ ŝŶƚĞƌƐĞƚŽƌŝĂŝƐ ĐŽŵ ĨŽĐŽ ŶŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ŵĂŝƐ ǀƵůŶĞƌĄǀĞŝƐ͘

� ^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��̂ K�/�>

K ŽďũĞƚŝǀŽ ĚĂ ͞�ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ ă ^ĂƷĚĞ͟ Ġ ŵĂŶƚĞƌ Ğ ĂƉƌŝŵŽƌĂƌ Ă �ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ĚĂ &ĂŵşůŝĂ͕ ŽďƐĞƌǀĂŶĚŽ Ă ĐĂƌƚĞŝƌĂ ĚĞ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĚĂ ŵĞƐŵĂ Ğ Ž
ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ ĐŽŵ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ͘

�Ɛ ƉƌŝŶĐŝƉĂŝƐ ĂĕƁĞƐ ƉƌĞǀŝƐƚĂƐ ƉĂƌĂ Ž ĂůĐĂŶĐĞ ĚŽ ŽďũĞƚŝǀŽ ƐĆŽ͗
� &ŽĐĂƌ ŶŽƐ ďĂŝƌƌŽƐ ĐŽŵ 1ŶĚŝĐĞ ĚĞ �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ^ŽĐŝĂů ;/�^Ϳ ŵĞŶŽƌ ƋƵĞ Ϭ͕ϱϱ͖
� �ƵŵĞŶƚĂƌ Ă ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ĚĂ �ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ĚĂ &ĂŵşůŝĂ ;�^&Ϳ ƉĂƌĂ ϭϬϬй ŶĞƐƐĞƐ ďĂŝƌƌŽƐ͖
� /ŶƚĞŐƌĂĕĆŽ ĐŽŵ ŽƵƚƌŽƐ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ ƐŽĐŝĂŝƐ Ğ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽ ĚĞ ƵŵĂ ĂŐĞŶĚĂ ŝŶƚĞƌƐĞƚŽƌŝĂů͘

�Ğ ŵŽĚŽ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͕ Ă ĚĞĨŝŶŝĕĆŽ ĚĞ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ĞƐƉĞĐşĨŝĐĂƐ ƉĂƌĂ ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ ĚŽƐ ŐƌƵƉŽƐ ŵĂŝƐ ǀƵůŶĞƌĄǀĞŝƐ ŝŶĐůƵŝƌĄ͗
� K ƐƵƉŽƌƚĞ ƚĠĐŶŝĐŽ ăƐ hŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ƉĞůŽ EƷĐůĞŽ ĚĞ �ƉŽŝŽ ă ^ĂƷĚĞ ĚĂ &ĂŵşůŝĂ ;E�^&Ϳ͖
� � ĚŝƐƐĞŵŝŶĂĕĆŽ ĚĞ �ŽĂƐ WƌĄƚŝĐĂƐ͕ Ă ĞǆĞŵƉůŽ ĚŽ ĐĂůů ĐĞŶƚĞƌ ĚĂ ŐĞƐƚĂŶƚĞ Ğ ďĞďġ ĚĞ ƌŝƐĐŽ͘

�ĞƐƚĂĐĂͲƐĞ ƚĂŵďĠŵ Ă ŝŵƉůĂŶƚĂĕĆŽ ĚŽ ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽ ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ ĚŽ DŝŶŝƐƚĠƌŝŽ ĚĂ ^ĂƷĚĞ ;ĞͲ^h^Ϳ Ğŵ ƚŽĚĂƐ ĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ ĚĂ ƌĞĚĞ ĚĞ �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ͘

ϲϴ



^K
�/
�>

�d�E��K�WZ/D�Z/����^�j��

WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�WƌŽũĞƚŽƐ�ŽƵ�
'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ��ĕƁĞƐ͗

� �ƵŵĞŶƚĂƌ�Ă��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�
ĚĂ�&ĂŵşůŝĂ�Ğŵ�ďĂŝƌƌŽƐ�ĐŽŵ�
/�^фϬ͕ϱϱ

� �Ăƌ�ƐƵƉŽƌƚĞ�ƚĠĐŶŝĐŽ�ăƐ�hŶŝĚĂĚĞƐ�
ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ƉĞůŽ�E�^&

� /ŵƉůĂŶƚĂƌ�ƉƌŽŶƚƵĄƌŝŽ�ĞůĞƚƌƀŶŝĐŽ�
ĞͲ^h^�ŶĂ�ƌĞĚĞ�ĚĞ��ƚĞŶĕĆŽ�
WƌŝŵĄƌŝĂ

� �ŝƐƐĞŵŝŶĂƌ��ŽĂƐ�WƌĄƚŝĐĂƐ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͗

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ��ƋƵŝƉĞƐ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�
ĚĂ�&ĂŵşůŝĂ�ŵĂŶƚŝĚĂƐ�Ğ�
ŝŵƉůĂŶƚĂĚĂƐ�Ğŵ�ďĂŝƌƌŽƐ�ĐŽŵ�
/�^фϬ͕ϱϱ

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ��ƋƵŝƉĞƐ�E�^&�
ŵĂŶƚŝĚĂƐ�Ğ�ŝŵƉůĂŶƚĂĚĂƐ�ŶĂ�
ĐŝĚĂĚĞ�ĚŽ�ZŝŽ�ĚĞ�:ĂŶĞŝƌŽ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ƐƉĞƌĂĚŽƐ

�ůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�DĞƚĂƐ

9 �KDWZKD/^^K����'Ks�ZEK

� &ŽƌƚĂůĞĐŝŵĞŶƚŽ Ğ ĂƉƌŝŵŽƌĂŵĞŶƚŽ ĚĂ �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ ă ^ĂƷĚĞ ǀŝƐĂŶĚŽ Ă ƌĞĚƵĕĆŽ ĚĂƐ ƚĂǆĂƐ ĚĞ ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ ŝŶĨĂŶƚŝů
Ğ ŵĂƚĞƌŶĂ͘

� �ƵŵĞŶƚŽ ĚĂ ƚĂǆĂ ĚĞ ĐƵƌĂ ĚĞ ĐĂƐŽƐ ŶŽǀŽƐ ĚĞ ƚƵďĞƌĐƵůŽƐĞ ƉƵůŵŽŶĂƌ ďĂĐŝůşĨĞƌĂ͘

� dĞƌ ϴϱй ĚĞ ƵƐƵĄƌŝŽƐ ĚĂƐ hW� Ğ ��Z Ğ ĚĂ �ƚĞŶĕĆŽ WƌŝŵĄƌŝĂ ĚĂ ƌĞĚĞ ŵƵŶŝĐŝƉĂů͕ ƐĂƚŝƐĨĞŝƚŽƐ ĐŽŵ Ž ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ
ƌĞĐĞďŝĚŽ ĂƉſƐ ŝŶƚĞƌǀĞŶĕĆŽ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� dĞƌ ϭϬϬй ĚĞ ĐŽďĞƌƚƵƌĂ ĚĂ �ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ĚĂ &ĂŵşůŝĂ Ğŵ ďĂŝƌƌŽƐ ĐŽŵ /�^ ŵĞŶŽƌ ƋƵĞ Ϭ͕ϱϱ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� dĞƌ ϴϱй ĚĞ ƚĂǆĂ ĚĞ ĐƵƌĂ ĚĞ ƚƵďĞƌĐƵůŽƐĞ ƉƵůŵŽŶĂƌ ďĂĐŝůşĨĞƌĂ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� ZĞĚƵǌŝƌ ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ ŝŶĨĂŶƚŝů ƉĂƌĂ ǀĂůŽƌ ŝŶĨĞƌŝŽƌ Ă ϵ͕ϱ ƉŽƌ ϭ͘ϬϬϬ ŶĂƐĐŝĚŽƐ ǀŝǀŽƐ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͕ ŐĂƌĂŶƚŝĚŽ ƋƵĞ ŶĞŶŚƵŵĂ
ƌĞŐŝĆŽ ĚĞ ƉůĂŶĞũĂŵĞŶƚŽ ƐƵƉĞƌĞ ϭϬ͕ϱ͘

� ZĞĚƵǌŝƌ ŵŽƌƚĂůŝĚĂĚĞ ŵĂƚĞƌŶĂ ƉĂƌĂ ǀĂůŽƌ ŝŶĨĞƌŝŽƌ Ă ϱϴ ƉŽƌ ϭϬϬ͘ϬϬϬ ŶĂƐĐŝĚŽƐ ǀŝǀŽƐ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

ϲϵ



^K
�/
�>

s/'/>�E�/�����KEdZK>���K�Z/^�K�^�E/d�Z/K

^ŝƚƵĂĕĆŽ��ƚƵĂů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂ

� sŝŐŝůąŶĐŝĂ ^ĂŶŝƚĄƌŝĂ Ğ �ŽŶƚƌŽůĞ ĚĞ �ŽŽŶŽƐĞƐ ;^h�s/^�Ϳ Ġ ƌĞƐƉŽŶƐĄǀĞů ƉĞůĂ ƉƌŽƚĞĕĆŽ Ğ ĚĞĨĞƐĂ ĚĂ ƐĂƷĚĞ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͕ ƉŽƌ ŵĞŝŽ ĚĂ ƉƌĞǀĞŶĕĆŽ ĚĞ ƌŝƐĐŽƐ
ƉƌŽǀŽĐĂĚŽƐ ƉŽƌ ƉƌŽďůĞŵĂƐ ŚŝŐŝġŶŝĐŽͲƐĂŶŝƚĄƌŝŽƐ͕ ŶĂ ĐŝĚĂĚĞ͘ DƵŝƚŽ ĞŵďŽƌĂ ĞƐƚĞũĂ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂĚĂ ŶŽ ąŵďŝƚŽ ĚĂ ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂ DƵŶŝĐŝƉĂů ĚĞ ^ĂƷĚĞ͕ ƐƵĂ ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ŶĆŽ
ƐĞ ůŝŵŝƚĂ ĂŽ ĐĂŵƉŽ ĚĂ ƐĂƷĚĞ ƉƷďůŝĐĂ͘ �ůĠŵ ĚĞ ĂƚƵĂƌ ƉĂƌĂ Ă ŵĞůŚŽƌŝĂ ĚĂ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ͕ ƉƌŽĚƵƚŽƐ Ğ ĂŵďŝĞŶƚĞƐ ĚĞ ŝŶƚĞƌĞƐƐĞ ƐĂŶŝƚĄƌŝŽ͕ ƚĂŵďĠŵ ƚĞŵ
ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ũƵƌşĚŝĐĂ͕ ĞĐŽŶƀŵŝĐĂ Ğ ƐŽĐŝĂů͕ ƉŽŝƐ ĞƐƚĄ ĂůŝĐĞƌĕĂĚĂ Ğŵ ƚŽĚŽ Ƶŵ ĂƌĐĂďŽƵĕŽ ũƵƌşĚŝĐŽ ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƚŝǀŽ ǀŽůƚĂĚŽ ă ƌĞŐƵůĂĕĆŽ ĚĞƐƐĂƐ ŵĞƐŵĂƐ ƌĞůĂĕƁĞƐ ĚĞ
ĐŽŶƐƵŵŽ͘

�ŵ ǀŝƐƚĂƐ ĚĂ ĐŽŶƐƚĂŶƚĞ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞ ĚĞ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ăƐ ĚĞŵĂŶĚĂƐ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ĐĂƌŝŽĐĂ͕ Ž ĚĞƐĂĨŝŽ ƉŽƐƚŽ ă ŐĞƐƚĆŽ Ġ ĚĞ ĂƉĞƌĨĞŝĕŽĂƌ ĂƐ ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂƐ ĚĞ ŐĞƐƚĆŽ Ğ
ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ ŶĂ �ĚŵŝŶŝƐƚƌĂĕĆŽ WƷďůŝĐĂ͕ ĐŽŵ ĨŽĐŽ ŶĂ ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ Ğ ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ ĚĂƐ ĂĕƁĞƐ ĚĞ sŝŐŝůąŶĐŝĂ͕ &ŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ ^ĂŶŝƚĄƌŝĂ Ğ �ŽŶƚƌŽůĞ ĚĞ �ŽŽŶŽƐĞƐ͕ ďƵƐĐĂŶĚŽ ĚĞ
ŵŽĚŽ ĂŝŶĚĂ ŵĂŝƐ ĐŽŶĐƌĞƚŽ Ă ĐŽŶƐŽůŝĚĂĕĆŽ ĚĞ ƐƵĂƐ ĂĕƁĞƐ ĐŽŵŽ ƵŶŝĚĂĚĞ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĐĂ͘

K ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ /ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ ƵƚŝůŝǌĂĚŽ ŶĂƐ ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĂ sŝŐŝůąŶĐŝĂ ^ĂŶŝƚĄƌŝĂ͕ ŝŵƉůĂŶƚĂĚŽ Ğŵ ϮϬϭϲ͕ ĂŝŶĚĂ ĐĂƌĞĐĞ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ Ğ ŵĞůŚŽƌŝĂƐ͕ ĞƐƚĂŶĚŽ ĂƋƵĠŵ
ĚĂƐ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ƌĞĂŝƐ ĚŽ ƐĞƚŽƌ ĚĞ ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ Ğ ĚĞ ƌĞŐƵůĂĕĆŽ͕ ĂŽ ƉĂƐƐŽ ƋƵĞ ĂŝŶĚĂ ŶĆŽ ĐŽŶƚĞŵƉůĂ ƚŽĚĂƐ ĂƐ ĄƌĞĂƐ ĚĞ ĂƚƵĂĕĆŽ͘ � ĄƌĞĂ ĚĞ �ŽŽŶŽƐĞƐ ƉƌĞĐŝƐĂ ƐĞƌ
ŝŶĐůƵşĚĂ ŶĞƐƚĞ ƐŝƐƚĞŵĂ͕ ƉĞƌŵŝƚŝŶĚŽ Ă ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ ĚĞ ƚŽĚĂƐ ĂƐ ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ ƉĞůĂƐ ĞƋƵŝƉĞƐ ĚĂ ^h�s/^�͘

� ^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��̂ K�/�>

�Žŵ Ž ŽďũĞƚŝǀŽ ĚĞ ĂǀĂŶĕĂƌ ŶŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ƉƌĞƐƚĂĚŽƐ ĂŽ ĐŝĚĂĚĆŽ ĐĂƌŝŽĐĂ͕ ĨŽƌĂŵ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝĚĂƐ ĚŝƌĞƚƌŝǌĞƐ ƉĂƌĂ ŐĂƌĂŶƚŝƌ ŵĂŝŽƌ ƚƌĂŶƐƉĂƌġŶĐŝĂ ŶĂƐ ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĞ
ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ Ğ ŵĂŝŽƌ ĞĨĞƚŝǀŝĚĂĚĞ ŶĂ ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ ĚŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ͘ �ƚƌĂǀĠƐ ĚĂ ŵŽĚĞƌŶŝǌĂĕĆŽ Ğ ƌĞĞƐƚƌƵƚƵƌĂĕĆŽ ĚĂ ^h�s/^�͕ ďƵƐĐĂͲƐĞ Ă ĐĂƉĂĐŝƚĂĕĆŽ ĚŽƐ ƌĞĐƵƌƐŽƐ
ŚƵŵĂŶŽƐ͕ Ž ĂũƵƐƚĞ ĚĂ ĨƌŽƚĂ ĚĞ ǀĞşĐƵůŽƐ ƉĂƌĂ ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ Ğ ĚŽ ƋƵĂĚƌŽ ƚĠĐŶŝĐŽ͕ ĂƐƐŽĐŝĂĚŽ ĂŽ ƵƐŽ ĞĨŝĐŝĞŶƚĞ ĚŽƐ ŵĞƐŵŽƐ͘
� ͞sŝŐŝůąŶĐŝĂ Ğ �ŽŶƚƌŽůĞ ĚŽ ZŝƐĐŽ ^ĂŶŝƚĄƌŝŽ͟ ĂďƌĂŶŐĞ ĂŝŶĚĂ Ž ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ Ğ ĞůĞǀĂĕĆŽ ĚŽ ŶşǀĞů ĚĞ ŵĂƚƵƌŝĚĂĚĞ ĚŽ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ /ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĞǆŝƐƚĞŶƚĞ ŶĂ
^h�s/^�͕ Ž ^/^s/^�͘ dĂů ŵŽǀŝŵĞŶƚŽ ĂƉƌĞƐĞŶƚĂͲƐĞ ŝŵƉĞƌĂƚŝǀŽ͕ Ă Ĩŝŵ ĚĞ ƉĞƌŵŝƚŝƌ Ž ƐƵƉŽƌƚĞ ŶŽ ŐĞƌĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ ĚĂƐ ŝŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ ƉĞƌƚŝŶĞŶƚĞƐ Ă sŝŐŝůąŶĐŝĂ͘ ^ĞƵ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ ƐĞƵ ĨƵŶĐŝŽŶĂŵĞŶƚŽ ĐŽŵŽ ĨĂĐŝůŝƚĂĚŽƌ ŶĂ ĐŽůĞƚĂ͕ ĂƌŵĂǌĞŶĂŵĞŶƚŽ Ğ ƵƚŝůŝǌĂĕĆŽ ĚĂƐ ŵĞƐŵĂƐ ĐŽŵŽ ĨĞƌƌĂŵĞŶƚĂ ƉĂƌĂ ƐƵƐƚĞŶƚĂƌ Ă ƚŽŵĂĚĂ
ĚĞ ĚĞĐŝƐĆŽ ŶŽƐ ƉƌŽĐĞƐƐŽƐ ĚĞƐƚĂ ĞƐĨĞƌĂ͘ � Ă ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ ĐŽŵ ŽƐ ĚĞŵĂŝƐ ƐŝƐƚĞŵĂƐ ĚĂ WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ ƚĂŵďĠŵ ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƌĄ Ƶŵ ŐĂŶŚŽ ƐŝŐŶŝĨŝĐĂƚŝǀŽ ƉĂƌĂ Ă ƉƌĞƐƚĂĕĆŽ ĚĞ
ƐĞƌǀŝĕŽƐ ă ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͘

ϳϬ



^K
�/
�>

s/'/>�E�/�����KEdZK>���K�Z/^�K�^�E/d�Z/K

WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�WƌŽũĞƚŽƐ�ŽƵ�
'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ��ĕƁĞƐ͗

� /ŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂƌ��Ă�ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ
� ZĞĨŽƌŵĂƌ�Ğ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĂƌ�Ž�

>ĂďŽƌĂƚſƌŝŽ�ĚĂ�sŝŐŝůąŶĐŝĂ�
^ĂŶŝƚĄƌŝĂ

� �ƉƌŝŵŽƌĂƌ�Ž�^/^s/^�

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͗

� dĞŵƉŽ�ĚĞ�ůŝĐĞŶĐŝĂŵĞŶƚŽ�ĚŽƐ�
ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ��ŽďĞƌƚƵƌĂ�
ǀĂĐŝŶĂů�ĂŶƚŝƌƌĄďŝĐĂ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ƐĞƌǀŝĚŽƌĞƐ�ĚĞ�
ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ�ĐĂƉĂĐŝƚĂĚŽƐ�ŶŽ�
^/^s/^�

� EƷŵĞƌŽ�ƚŽƚĂů�ĚĞ�ĞŶƐĂŝŽƐ�
ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉĞůŽ�ůĂďŽƌĂƚſƌŝŽ�ĚĞ�
�ŽŶƚƌŽůĞ�ĚĞ�WƌŽĚƵƚŽƐ�ŶĂƐ�
ĂŵŽƐƚƌĂƐ�ĐŽůĞƚĂĚĂƐ

� ZĞůĂĕĆŽ�ĚĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ĐĂĚĂƐƚƌĂĚĂƐ�ŶŽ�^/^s/^��Ğŵ�
ƌĞůĂĕĆŽ�ĂŽ�ƚŽƚĂů�ĚĂƐ�ĞŵƉƌĞƐĂƐ�
ĐĂĚĂƐƚƌĂĚĂƐ�ŶŽ�^/E��

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĂƐ�ĂǀĂůŝĂĕƁĞƐ�ĚĞ�
ĐƵƌƐŽƐ�ĞǆƚĞƌŶŽƐ�ƉĂƌĂ�Ž�ƐĞƚŽƌ�
ƌĞŐƵůĂĚŽ�ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ�ƉĞůĂ�
^h�s/^��ĐŽŵ�ƌĞƐƵůƚĂĚŽ�
͞DƵŝƚŽ�ďŽŵ͟�Ğ�͞�Žŵ͟

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ƐƉĞƌĂĚŽƐ

�ůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�DĞƚĂƐ

�Žŵ ŽƐ ĞƐĨŽƌĕŽƐ ƌĞĂůŝǌĂĚŽƐ ŶĞƐƚĂ ŝŶŝĐŝĂƚŝǀĂ͕ Ă sŝŐŝůąŶĐŝĂ ^ĂŶŝƚĄƌŝĂ ĂůĐĂŶĕĂƌĄ Ƶŵ ƉĂƚĂŵĂƌ ĚĞ ĞĨŝĐŝġŶĐŝĂ ƋƵĞ ƐĞ ƌĞĨůĞƚŝƌĄ
Ğŵ ƚŽĚĂƐ ĂƐ ƐƵĂƐ ĂĕƁĞƐ͕ ŵĞůŚŽƌĂŶĚŽ Ă ĐĂƉĂĐŝĚĂĚĞ ĚĞ ƌĞƐƉŽƐƚĂ ĚŽ ſƌŐĆŽ ăƐ ĚĞŵĂŶĚĂƐ Ğ ŶĞĐĞƐƐŝĚĂĚĞƐ ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͘

K ĂƵŵĞŶƚŽ Ğ Ă ŝŶƚĞŶƐŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚĂ ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ ŶŽƐ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƉĞƌŵŝƚŝƌĄ ƋƵĞ ŵĞůŚŽƌĞƐ ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ ĚĞ ƐĂƷĚĞ Ğ
ƐĞŐƵƌĂŶĕĂ ƐĞũĂŵ ŐĂƌĂŶƚŝĚĂƐ͕ ĐŽŶƚƌŝďƵŝŶĚŽ ƉĂƌĂ ƌĞĚƵĕĆŽ ĚŽƐ ƌŝƐĐŽƐ ƐĂŶŝƚĄƌŝŽƐ͘

�Žŵ Ă ĞǀŽůƵĕĆŽ ĚŽ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ /ŶĨŽƌŵĂĕĆŽ ĚĂ ^h�s/^�͕ Ž ƚĞŵƉŽ ƉĂƌĂ ĞŵŝƐƐĆŽ ĚĂ ůŝĐĞŶĕĂ ĚŽƐ ĞƐƚĂďĞůĞĐŝŵĞŶƚŽƐ ƉŽƌ
ĂƵƚŽĚĞĐůĂƌĂĕĆŽ ƉŽĚĞƌĄ ƐĞƌ ƌĞĚƵǌŝĚŽ͕ ƉƌŽŵŽǀĞŶĚŽ ĨĂĐŝůŝĚĂĚĞ Ğ ĂŐŝůŝĚĂĚĞ ĚŽ ƉƌŽĐĞƐƐŽ͘

� �ƵŵĞŶƚĂƌ�Ž�ŶƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ�ĚĞ�ĨŝƐĐĂůŝǌĂĕĆŽ� ĚĂ�ǀŝŐŝůąŶĐŝĂ�ƐĂŶŝƚĄƌŝĂ�Ğŵ�ϭϬϬй͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

ϳϭ



^K
�/
�>

WZ/D�/Z��/E&�E�/����Z/K��

^ŝƚƵĂĕĆŽ��ƚƵĂů
� WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ ǀĞŵ ŝŶǀĞƐƚŝŶĚŽ ŶĂ ƉƌŝŵĞŝƌĂ ŝŶĨąŶĐŝĂ͕ ďƵƐĐĂŶĚŽ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂƌ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ƉĂƌĂ ĐƌŝĂŶĕĂƐ ĚĞ Ϭ Ă ϲ ĂŶŽƐ Ğ ƐƵĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ƋƵĞ ƉĞƌŵŝƚĂŵ ĞƋƵŝƉĂƌĂƌ
ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ŝŶĨĂŶƚŝů Ğ ƉƌĞǀĞŶŝƌ ĂůŐƵŵĂƐ ĚĂƐ ĐĂƵƐĂƐ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ ĚĂ ƉŽďƌĞǌĂ͘ EŽƚĂͲƐĞ Ƶŵ ŝŶĐƌĞŵĞŶƚŽ Ğŵ ƋƵĂůŝĚĂĚĞ ĚĞ ǀŝĚĂ ƉĂƌĂ Ă
ƉŽƉƵůĂĕĆŽ͕ ƚƌĂǌŝĚŽ ƉŽƌ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ƌĞĂůŝǌĂĚĂƐ ƉĞůĂƐ ^ĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ;^D^Ϳ͕ �ĚƵĐĂĕĆŽ ;^D�Ϳ Ğ �ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ ^ŽĐŝĂů Ğ �ŝƌĞŝƚŽƐ ,ƵŵĂŶŽƐ ;^D�^�,Ϳ͕ ĐŽŵŽ ƉŽƌ
ĞǆĞŵƉůŽ Ă �ǆƉĂŶƐĆŽ ĚĂ �ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ ĚĞ ^ĂƷĚĞ ĚĂ &ĂŵşůŝĂ͘ dĂŵďĠŵ ĨŽƌĂŵ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐ ŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ĚĞ WƌŽƚĞĕĆŽ ^ŽĐŝĂů �ĄƐŝĐĂ Ğ �ƐƉĞĐŝĂů Ğ͕ ĂŝŶĚĂ͕ ĨŽƌĂŵ
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂĚĂƐ ĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ Ğŵ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ǀƵůŶĞƌĄǀĞů͕ ďĞŶĞĨŝĐŝĂŶĚŽͲƐĞ ĚŽ �ĂƌƚĆŽ &ĂŵşůŝĂ �ĂƌŝŽĐĂ͘ �ůĠŵ ĚŝƐƐŽ͕ ĨŽƌĂŵ ĐƌŝĂĚĂƐ ŶŽǀĂƐ ǀĂŐĂƐ ŶĂ �ĚƵĐĂĕĆŽ /ŶĨĂŶƚŝů͘

� ĐůĂƌĂ Ă ŝŵƉŽƌƚąŶĐŝĂ ĚĞ ĂĕƁĞƐ ŝŶƚĞƌƐĞƚŽƌŝĂŝƐ ĞŶƚƌĞ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ ſƌŐĆŽƐ ĚĂ WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ͕ ĐŽŵŽ ĂĐŽŶƚĞĐĞƵ ĐŽŵ Ž WƌŽŐƌĂŵĂ ^ĂƷĚĞ ŶĂ �ƐĐŽůĂ Ğ ĐŽŵ Ž �Žŵŝƚġ ĚĞ
�ƌƌĂĚŝĐĂĕĆŽ ĚŽ ^ƵďͲƌĞŐŝƐƚƌŽ �ŝǀŝů͕ ƋƵĞ ƚĞƌĆŽ ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ͘ �Ğ ĨŽƌŵĂ ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌ͕ ĚĞǀĞ ƐĞƌ ĚĞƐĞŶŚĂĚŽ Ƶŵ ƉƌŽŐƌĂŵĂ ŝŶƚĞŐƌĂĚŽ ĞŶƚƌĞ ĂƐ ƚƌġƐ ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ ƉĂƌĂ
ƋƵĞ ĂƐ ĂĕƁĞƐ ƐĞũĂŵ ŝŶƚĞƌůŝŐĂĚĂƐ Ğ͕ ĂƐƐŝŵ͕ ƚĞŶŚĂŵ ƐĞƵƐ ƌĞƐƵůƚĂĚŽƐ ƉŽƚĞŶĐŝĂůŝǌĂĚŽƐ͘

� ^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��̂ K�/�>

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂ
� ƉƌŝŵĞŝƌĂ ŝŶĨąŶĐŝĂ͕ ƉĞƌşŽĚŽ ĚĂ ǀŝĚĂ ĚĂ ĐƌŝĂŶĕĂ ƋƵĞ ĂďƌĂŶŐĞ Ă ŝĚĂĚĞ ĚĞ Ϭ Ă ϲ ĂŶŽƐ͕ ĨŽŝ ĚĞĨŝŶŝĚŽ ĐŽŵŽ ĐƌşƚŝĐŽ ƉĂƌĂ Ž ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚŽ ĐŝĚĂĚĆŽ͘ WŽƌ ŝƐƐŽ͕ Ġ
ĞƐƐĞŶĐŝĂů ƋƵĞ ŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ƉĂƌĂ ĞƐƐĞ ƉƷďůŝĐŽ Ğ ƐƵĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ƐĞũĂŵ ĚŝƐƉŽŶŝďŝůŝǌĂĚŽƐ ĚĞ ĨŽƌŵĂ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ͕ ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ ƋƵĞ ŚĂũĂ ŝŐƵĂůĚĂĚĞ ĚĞ ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞ ĚĞ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĂƐ ĐƌŝĂŶĕĂƐ Ğ ĂũƵĚĂŶĚŽ Ă ĞǀŝƚĂƌ ĂƐ ĐĂƵƐĂƐ ĞƐƚƌƵƚƵƌĂŝƐ ĚĂ ƉŽďƌĞǌĂ͘

� ƉƌŝŵŽƌĚŝĂů Ă ŝŶƚĞŐƌĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ĂƐ ĂĕƁĞƐ ĚĂƐ ƚƌġƐ ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ Ͳ ^ĂƷĚĞ͕ �ĚƵĐĂĕĆŽ Ğ �ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ ^ŽĐŝĂů Ğ �ŝƌĞŝƚŽƐ ,ƵŵĂŶŽƐ Ͳ͕ ƋƵĞ ĚĞǀĞŵ ĂĐŽŵƉĂŶŚĂƌ Ž
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĂ ĐƌŝĂŶĕĂ ĚĞƐĚĞ Ž ƉƌĠͲŶĂƚĂů ĚĂ ŐĞƐƚĂŶƚĞ ĂƚĠ Ž ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ĚĂ ĐƌŝĂŶĕĂ ĂƚĠ ϲ ĂŶŽƐ͕ ŝŶĐůƵŝŶĚŽ ƐƵĂ ĨĂŵşůŝĂ͕ Ğ ĐƌŝĂŶĚŽ ĐŽŶĚŝĕƁĞƐ ŝŐƵĂůŝƚĄƌŝĂƐ
ĚĞ ŽƉŽƌƚƵŶŝĚĂĚĞƐ Ğ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͘ �ƐƐĂ ĂƌƚŝĐƵůĂĕĆŽ ĞŶƚƌĞ ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ ĚĞǀĞ ƐĞƌ ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚĞ Ğ ƚĞƌ ĨŽĐŽ ŶĂ ďƵƐĐĂ ĚĞ ŝŐƵĂůĚĂĚĞ ƐŽĐŝĂů

WĂƌĂ ĐƵŵƉƌŝŵĞŶƚŽ ĚŽ WƌŽŐƌĂŵĂ͕ ƐĞƌĆŽ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ ĂƐ ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ ĂĕƁĞƐ͗
� 'ĞƐƚĆŽ ĚŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ͗ WůĂŶŽ ĚĞ 'ŽǀĞƌŶĂŶĕĂ͖ ^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ /ŶĨŽƌŵĂĕƁĞƐ /ŶƚĞŐƌĂĚŽ ĚĞ DŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ ĚŽ �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ /ŶĨĂŶƚŝů Ğ ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ͖
� WƌŽƚŽĐŽůŽ jŶŝĐŽ /ŶƚĞŐƌĂĚŽ ĚĞ ƐĞƌǀŝĕŽƐ͗ DĂƉĞĂŵĞŶƚŽ ĚŽƐ ĞƋƵŝƉĂŵĞŶƚŽƐ ĚĞ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ĚĂƐ ƚƌġƐ ƐĞĐƌĞƚĂƌŝĂƐ Ğ /ŶƚĞŐƌĂĕĆŽ ĚŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ǀŽůƚĂĚŽƐ ƉĂƌĂ Ă

ƉƌŝŵĞŝƌĂ ŝŶĨąŶĐŝĂ͖ WůĂŶŽ ĚĞ �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ /ŶĨĂŶƚŝů /ŶĚŝǀŝĚƵĂůŝǌĂĚŽ ;W�/Ϳ͖ WůĂŶŽ ĚĞ �ĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ &ĂŵŝůŝĂƌ ;W�&Ϳ͖
� YƵĂůŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ŽĨĞƌƚĂĚŽƐ ŶĂƐ ƚƌġƐ ĄƌĞĂƐ͗ DŽĚĞůŽƐ ĂůƚĞƌŶĂƚŝǀŽƐ ĚĞ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ ŝŶƚĞŐƌĂĚŽƐ͖ �ŵƉůŝĂĕĆŽ ĚĞ Z, ŶĂ ^D�^�, ƉĂƌĂ ĂƚƵĂƌĞŵ ŶĂ

WƌŽƚĞĕĆŽ ^ŽĐŝĂů �ĄƐŝĐĂ͕ ƌĞĨĞƌĞŶĐŝĂĚĂƐ ĂŽƐ �Z�^ ;�ĞŶƚƌŽƐ ĚĞ ZĞĨĞƌġŶĐŝĂ ĚĞ �ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ ^ŽĐŝĂůͿ ĚŽ ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ͖
� �ŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ͗ WůĂŶŽ ĚĞ ĐŽŵƵŶŝĐĂĕĆŽ ŝŶƚĞƌŶŽ Ğ ĞǆƚĞƌŶŽ͖ WƌŽŐƌĂŵĂ ĚĞ �ĚƵĐĂĕĆŽ DĂƐƐŝǀĂ͖
� �ĂƉĂĐŝƚĂĕĆŽ ĚĞ ĞƋƵŝƉĞƐ͖
� /ŵƉůĞŵĞŶƚĂĕĆŽ ĚŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ͗ WŝůŽƚŽ͖ �ǆƉĂŶƐĆŽ ƉĂƌĂ ĚĞŵĂŝƐ ĄƌĞĂƐ �^&͖
� �ǀĂůŝĂĕĆŽ Ğ ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ ĚŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ͘

ϳϲ



^K
�/
�>

WZ/D�/Z��/E&�E�/����Z/K��

WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�WƌŽũĞƚŽƐ�ŽƵ�
'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ��ĕƁĞƐ͗

� WƌŽƚŽĐŽůŽ�jŶŝĐŽ�/ŶƚĞƌƐĞƚŽƌŝĂů͕�
ŝŶĐůƵŝŶĚŽ�Ž�W�/�Ğ�Ž�W�&

� DŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�ĚĞ�
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ŝŶĨĂŶƚŝů�Ğ�ĚŽ�
ĂĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͗

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�Ă�
ĐĂĚĞƌŶĞƚĂ�ĂƚƵĂůŝǌĂĚĂ�Ğ�
ĚŝŐŝƚĂůŝǌĂĚĂ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�
ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚŽ��ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�
ƐĞŐƵŶĚŽ�ŽƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ĚĂ�
ĐĂĚĞƌŶĞƚĂ�ƌĞŐŝƐƚƌĂĚŽƐ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĐŽŵ�
W�/�ĞůĂďŽƌĂĚŽ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�
ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�Ğŵ�ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�
ĐŽŵ�Ž�ƐĞƵ�W�/

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĨĂŵşůŝĂƐ�Ğŵ�
ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ĐŽŵ�W�& ĞůĂďŽƌĂĚŽ

� WĞƌĐĞŶƚƵĂů�ĚĞ�ĨĂŵşůŝĂƐ�Ğŵ�
ƐŝƚƵĂĕĆŽ�ĚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ�Ğŵ�
ĐŽŶĨŽƌŵŝĚĂĚĞ�ĐŽŵ�ƐĞƵ�W�&

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ƐƉĞƌĂĚŽƐ
� dĞƌ�ƚŽĚĂƐ�ĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĚĞ�Ϭ�Ă�ϱ�ĂŶŽƐ�Ğ�ϭϭ�ŵĞƐĞƐ͕�ŶĂƐ�ĄƌĞĂƐ�ĐŽďĞƌƚĂƐ�ƉĞůĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ĚĂ�&ĂŵşůŝĂ͕�ĐŽŵ�ƐĞƵ�

ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ�ŝŶĨĂŶƚŝů�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚŽ͕�ĚĞ�ĂĐŽƌĚŽ�ĐŽŵ�ŽƐ�ŵĂƌĐŽƐ�ĚĂ�ĐĂĚĞƌŶĞƚĂ�ĚĂ�ĐƌŝĂŶĕĂ�Ğ�ƐƵĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�ďĞŵ�
ŝŶĨŽƌŵĂĚĂƐ�Ğ�ĂĐŽŵƉĂŶŚĂĚĂƐ͘

� �KE�/�/KE��K�W�Z�/�>D�Ed����Z��hZ^K^����d�Z��/ZK^

�ůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�DĞƚĂƐ
� dĞƌ�ϵϬй�ĚĂƐ�ĐƌŝĂŶĕĂƐ�ĚĞ�Ϭ�Ă�ϲ�ĂŶŽƐ�ĐĂĚĂƐƚƌĂĚĂƐ�ŶĂ��ƐƚƌĂƚĠŐŝĂ�ĚĞ�^ĂƷĚĞ�ĚĂ�&ĂŵşůŝĂ�;ĨŝĐŚĂ��Ϳ͕�ĐŽŵ�ƉƌŽƚŽĐŽůŽ�ƷŶŝĐŽ�

ŝŶƚĞƌƐĞƚŽƌŝĂů�ĐƵŵƉƌŝĚŽ͕�ĂƚĠ�ϮϬϮϬ͘

ϳϳ



^K
�/
�>

d�ZZ/dMZ/K^�^K�/�/^

^ŝƚƵĂĕĆŽ��ƚƵĂů

�ĞƐĐƌŝĕĆŽ�ĚĂ�/ŶŝĐŝĂƚŝǀĂ

�Ğ ĂĐŽƌĚŽ ĐŽŵ ŽƐ ĚĂĚŽƐ ĚŽ �ĞŶƐŽ �ĞŵŽŐƌĄĨŝĐŽ /�'�ͬϮϬϭϬ͕ ĐĞƌĐĂ ĚĞ Ϯ͕ϴй ĚĂ ƉŽƉƵůĂĕĆŽ ǀŝǀĞ Ğŵ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ĞǆƚƌĞŵĂ ƉŽďƌĞǌĂ Ğ ĞƐƚĂƐ ŵĂƌĐĂƐ ĚĂƐ ĚĞƐŝŐƵĂůĚĂĚĞƐ
ĞƐƚĆŽ ĞǀŝĚĞŶĐŝĂĚĂƐ ŶŽƐ ĐŽŶƚƌĂƐƚĞƐ ƐŽĐŝŽĞĐŽŶƀŵŝĐŽƐ ƌĞǀĞůĂĚŽƐ ƉŽƌ ĚŝĨĞƌĞŶƚĞƐ ĂŶĄůŝƐĞƐ ĚĞ ŝŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ ƐŽĐŝĂŝƐ͘ � WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ :ĂŶĞŝƌŽ ǀĞŵ ŝŶǀĞƐƚŝŶĚŽ
ďĂƐƚĂŶƚĞ ŶŽƐ ƷůƚŝŵŽƐ ĂŶŽƐ Ğŵ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ƐŽĐŝĂŝƐ͕ ŶŽ ĞŶƚĂŶƚŽ͕ ĂůŐƵŵĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ĞƐƚĆŽ Ğŵ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ƚĂŵĂŶŚĂ ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ ƋƵĞ ƚġŵ ĚŝĨŝĐƵůĚĂĚĞ ĚĞ ĂĐĞƐƐŽ ăƐ
ƉŽůşƚŝĐĂƐ͘

K ŽůŚĂƌ ƐŽďƌĞ ƵŵĂ ĐŝĚĂĚĞ͕ ĐŽŵŽ Ƶŵ ƚŽĚŽ͕ ŶĆŽ ŐĂƌĂŶƚĞ Ž ƋƵĞ ĚĞ ĨĂƚŽ ƉƌĞĐŝƐĂŵŽƐ͘ � ƉƌĞĐŝƐŽ ƵŵĂ ůƵƉĂ ƉĂƌĂ ŽůŚĂƌ ĐĂĚĂ ĞƐƉĂĕŽ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ͘ WĂƌĂ ŝƐƐŽ ĨŽŝ
ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚŽ ƉĞůŽ /WW Ƶŵ şŶĚŝĐĞ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ƐŽĐŝĂů ;/�^Ϳ ƉĂƌĂ ŽƐ ĐĞƌĐĂ ĚĞ ϭϮ ŵŝů ƐĞƚŽƌĞƐ ĐĞŶƐŝƚĄƌŝŽƐ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ ;/�'�Ϳ͕ ƋƵĞ Ġ Ă ŵĞŶŽƌ ĚĞƐĂŐƌĞŐĂĕĆŽ ĚŽ
ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ͘ �Žŵ ĞƐƚĞ ŽůŚĂƌ ŵŝĐƌŽ ĨŽƌĂŵ ĚĞĨŝŶŝĚŽƐ ƋƵĂŝƐ ŽƐ ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ ƋƵĞ ƚĞƌŝĂŵ ƋƵĞ ƐĞƌ ƉƌŝŽƌŝǌĂĚŽƐ ŶĂƐ ƉŽůşƚŝĐĂƐ ƐŽĐŝĂŝƐ ĚĂ WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ͘ &ŽƌĂŵ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ ƉĂƌĂ
ĨĂǌĞƌ ƉĂƌƚĞ ĚĂ ƉƌŝŵĞŝƌĂ ŽŶĚĂ ĚŽ ƉƌŽũĞƚŽ ϭϴϬ ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ ĐŽŵ ĂƉƌŽǆŝŵĂĚĂŵĞŶƚĞ ϯϬ ŵŝů ĚŽŵŝĐşůŝŽƐ Ğ ϵϭ ŵŝů ƉĞƐƐŽĂƐ͘ K /�^ ŵĠĚŝŽ ĚĂ ĐŝĚĂĚĞ ĚŽ ZŝŽ ĚĞ ũĂŶĞŝƌŽ Ġ
Ϭ͕ϲϬ͘ K ĨŽĐŽ ĚŽ ƉƌŽũĞƚŽ ĞƐƚĄ ŶŽƐ ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ ĐŽŵ /�^ ŵĠĚŝŽ ĞŶƚƌĞ Ϭ͕ϮϮ Ğ Ϭ͕ϯϵ͘

� ^�j���WZ�s�Ed/s�����D�Z'�E�/��̂ K�/�>

K WƌŽŐƌĂŵĂ ͞dĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ ^ŽĐŝĂŝƐ͕͟ ĂƚƌĂǀĠƐ ĚĞ ĂĕƁĞƐ ŝŶƚĞŐƌĂĚĂƐ Ğ ŵƵůƚŝƐƐĞƚŽƌŝĂŝƐ͕ ƚĞŵ ƉŽƌ ŽďũĞƚŝǀŽ Ă ĚŝŵŝŶƵŝĕĆŽ ĚŽ ƌŝƐĐŽ ƐŽĐŝĂů ĚĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ŵŽƌĂĚŽƌĂƐ ĚŽƐ ϭϴϬ
ƐĞƚŽƌĞƐ ĐĞŶƐŝƚĄƌŝŽƐ ĚŽ /�'� ĐŽŵ Ž ŵĞŶŽƌ şŶĚŝĐĞ ĚĞ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ ƐŽĐŝĂů Ğ Ă ƐƵƉĞƌĂĕĆŽ ĚĂ ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ ĚĞƐƚĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ͘ �ůĠŵ ĚŝƐƐŽ͕ ǀŝƐĂ ƚƌĂǌĞƌ ƉĂƌĂ ŽƐ
ĐĂĚĂƐƚƌŽƐ Ğ ƉƌŽŐƌĂŵĂƐ ƐŽĐŝĂŝƐ ĚĂ WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ ĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ƋƵĞ ĂŝŶĚĂ ĞƐƚĆŽ ŝŶǀŝƐşǀĞŝƐ ƉĂƌĂ Ž ƐŝƐƚĞŵĂ ĚĞ ĂƚĞŶĚŝŵĞŶƚŽ͘

�Ɛ ĂĕƁĞƐ ĚĞƐĞŶǀŽůǀŝĚĂƐ ĂƚĞŶĚĞƌĆŽ Ƶŵ ƉƌŽƚŽĐŽůŽ Ğ ƐĞƌĆŽ ĂƐ ƐĞŐƵŝŶƚĞƐ͗
� 'ĞƐƚĆŽ ĚŽ WƌŽŐƌĂŵĂ͗ DĂƉĞĂƌ ŽƐ ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ ƋƵĞ ƐĞƌĆŽ ƚƌĂďĂůŚĂĚŽƐ ƉĞůŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ͖ �ƉůŝĐĂƌ ƋƵĞƐƚŝŽŶĄƌŝŽ WEh� Ğ ĐůĂƐƐŝĨŝĐĂƌ Ž ƌŝƐĐŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ ƉĂƌĂ ƐĞůĞĐŝŽŶĂƌ ĂƐ

ĨĂŵşůŝĂƐ ƋƵĞ ĚĞǀĞƌĆŽ ƐĞƌ ŝŶĐůƵşĚĂƐ ŶŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ͖ ZĞĂůŝǌĂƌ ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ Ğ ĂǀĂůŝĂĕĆŽ ĚĞ ŝŵƉĂĐƚŽ ĚŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ͖
� �ƐƐŝƐƚġŶĐŝĂ ^ŽĐŝĂů͗ WƌŽǀŝĚĞŶĐŝĂƌ ĚŽĐƵŵĞŶƚĂĕĆŽ Đŝǀŝů͖ /ŶĐůƵŝƌ ŶŽ �ĂĚjŶŝĐŽ͖ /ŶĐůƵŝƌ ĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ŶŽƐ ƐĞƌǀŝĕŽƐ ƐŽĐŝŽĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂŝƐ͖ �ŽŶƐƚƌƵŝƌ Ž WůĂŶŽ ĚĞ

�ĐŽŵƉĂŶŚĂŵĞŶƚŽ &ĂŵŝůŝĂƌͬW�^͖
� ^ĂƷĚĞ͗ ZĞĂůŝǌĂƌ ǀŝƐŝƚĂ ĚŽŵŝĐŝůŝĂƌ Ğŵ ƚŽĚŽ Ž ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽ ĐŽŵ Ž ŽďũĞƚŝǀŽ ĚĞ ĂƚƵĂůŝǌĂƌ Ž ĐĂĚĂƐƚƌĂŵĞŶƚŽ ĚĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ŶĂƐ ƵŶŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ĂƚĞŶĕĆŽ ƉƌŝŵĄƌŝĂ ĚĞ

ƌĞĨĞƌġŶĐŝĂ͕ ŐĂƌĂŶƚŝŶĚŽ Ă ĞƋƵŝĚĂĚĞ Ğ Ă ĂŵƉůŝĂĕĆŽ ĚŽ ĂĐĞƐƐŽ͖ DŽŶŝƚŽƌĂƌ Ă ĐŽŶƚŝŶƵŝĚĂĚĞ ĚŽ ĐƵŝĚĂĚŽ Ğŵ ƐĂƷĚĞ ĚĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ĚĞ ƌŝƐĐŽ͖
� �ĚƵĐĂĕĆŽ͗ DĂƚƌŝĐƵůĂƌ ĐƌŝĂŶĕĂƐ Ğ ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĚŽƐ ƉĞůŽ WƌŽŐƌĂŵĂ Ğŵ ĞƐĐŽůĂƐ ĚĂ ZĞĚĞ͖ /ŶĐůƵŝƌ ŝĚĞŶƚŝĨŝĐĂĕĆŽ ĚĂƐ ĐƌŝĂŶĕĂƐ Ğ ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚĞƐ ŶŽ ^'� ʹ

^ŝƐƚĞŵĂ ĚĞ 'ĞƐƚĆŽ �ĐĂĚġŵŝĐĂ͕ ƉĂƌĂ ŵŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ ĚŽ ƉƌŽŐƌĞƐƐŽ ĚŽƐ ĂůƵŶŽƐ͖ �ĞĨŝŶŝƌ Ƶŵ ƚƵƚŽƌ Ğŵ ĐĂĚĂ ĞƐĐŽůĂ͖ �ĞƐĞŶǀŽůǀĞƌ ĞƐƚƌĂƚĠŐŝĂƐ ƉĂƌĂ ŝŶƐĞƌĕĆŽ ĚĞ
ĂůƵŶŽƐ Ğŵ ĂƚŝǀŝĚĂĚĞƐ ĚĞ ĐŽŶƚƌĂƚƵƌŶŽ ƌĞůĂĐŝŽŶĂĚĂƐ Ă ĞƐƉŽƌƚĞ Ğ ĐƵůƚƵƌĂ͖

� �ĞƐĞŶǀŽůǀŝŵĞŶƚŽ͕ �ŵƉƌĞŐŽ Ğ /ŶŽǀĂĕĆŽ͗ 'ĞƌĂƌ ĞŵƉƌĞŐŽƐ͖ /ŶƚĞƌŵĞĚŝĂƌ ŵĆŽ ĚĞ ŽďƌĂ͖ /ŶŝĐŝĂƌ ƉĂƌĂ Ž ŵƵŶĚŽ ĚŽ ƚƌĂďĂůŚŽ͖ YƵĂůŝĨŝĐĂƌ Ğ ĨŽƌŵĂƌ ƉƌŽĨŝƐƐŝŽŶĂŝƐ͘

ϳϴ



^K
�/
�>

d�ZZ/dMZ/K^�^K�/�/^

WƌŝŶĐŝƉĂŝƐ�WƌŽũĞƚŽƐ�ŽƵ�
'ƌƵƉŽƐ�ĚĞ��ĕƁĞƐ͗

� DŽŶŝƚŽƌĂŵĞŶƚŽ�Ğ�ĂǀĂůŝĂĕĆŽ�ĚĞ�
ŝŵƉĂĐƚŽ�ĚŽ�WƌŽŐƌĂŵĂ

� /ŶĐůƵƐĆŽ�ĚĂƐ�ĨĂŵşůŝĂƐ�Ğŵ�
ƐĞƌǀŝĕŽƐ�ƐŽĐŝŽĂƐƐŝƐƚĞŶĐŝĂŝƐ

� �ƋƵŝĚĂĚĞ�Ğ�ĂŵƉůŝĂĕĆŽ�ĚŽ�
ĂĐĞƐƐŽ�ă�ĂƚĞŶĕĆŽ�ƉƌŝŵĄƌŝĂ

� �ĐĞƐƐŽ�ă�ĞĚƵĐĂĕĆŽ
� �ƵŵĞŶƚŽ�ĚĂ�ĞŵƉƌĞŐĂďŝůŝĚĂĚĞ

/ŶĚŝĐĂĚŽƌĞƐ͗

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽƐ�ĐƵƌƚŽƐ�
ĂƉůŝĐĂĚŽƐ

� EƷŵĞƌŽ�ĚĞ�ĨŽƌŵƵůĄƌŝŽƐ�ůŽŶŐŽƐ�
ĂƉůŝĐĂĚŽƐ

ZĞƐƵůƚĂĚŽƐ��ƐƉĞƌĂĚŽƐ

�ůŝŶŚĂŵĞŶƚŽ�ĐŽŵ�DĞƚĂƐ

� �ŝŵŝŶƵŝƌ Ž ƌŝƐĐŽ ĨĂŵŝůŝĂƌ Ğ Ă ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝĚĂĚĞ ƐŽĐŝĂů ƉĂƌĂ ĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ ƉĞůŽ ƉƌŽŐƌĂŵĂ Ğ ƚŝƌĂƌ ĚĂ ŝŶǀŝƐŝďŝůŝĚĂĚĞ
ĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ ƋƵĞ ĂŝŶĚĂ ŶĆŽ ƐĆŽ ĂƚĞŶĚŝĚĂƐ ƉĞůĂ WƌĞĨĞŝƚƵƌĂ͘

� ZĞĚƵǌŝƌ Ž ƌŝƐĐŽ ƐŽĐŝĂů Ğŵ ϵϱй ĚĂƐ ĨĂŵşůŝĂƐ Ğŵ ƐŝƚƵĂĕĆŽ ĚĞ ĞǆƚƌĞŵĂ ƉŽďƌĞǌĂ͕ ĚŽƐ ϭϴϬ ƚĞƌƌŝƚſƌŝŽƐ ĚĂ �ŝĚĂĚĞ ;ƐĞƚŽƌĞƐ
ĐĞŶƐŝƚĄƌŝŽƐ ĚŽ /�'�Ϳ͕ ĂƚĠ ϮϬϮϬ͘

� �KE�/�/KE��K���Z��hZ^K^����d�Z��/ZK^ ϳϵ


