
�ϭ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ�ZĞǀŝĞǁ—ƉƵďůŝƐŚĞĚ�Ϯ͘Ϯϭ͘ϮϬϭϵ 

�ĂĐŬŐƌŽƵŶĚ 
dŚĞ�WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�Ă��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�&Ăůů�ŽĨ�ϮϬϭϴ͕�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĐŽŵŵƵƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ďŝĐǇĐůŝƐƚƐ�ŝŶ�
ĮŶĚŝŶŐ�ďŝĐǇĐůĞ�ƌŽƵƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ďĞƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů͘�^Ŭŝůů�
ůĞǀĞůƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ��ĞŐŝŶŶĞƌ͕�KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͕�&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͕�
ĂŶĚ��ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͘�dŚĞ�ŝŶŝƟĂů�ŵĂƉ�ŐƌŽƵƉĞĚ�
ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƐƉĞĞĚ͕�ƚƌĂĸĐ�
ǀŽůƵŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�Žƌ�ŶŽƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ďŝĐǇĐůĞ�ĨĂĐŝůŝƚǇ͘ 
 
dŽ�ĐĂƉƚƵƌĞ�ƋƵĂůŝƚĂƟǀĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�Ă�ŐŝǀĞŶ�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ŵŽƌĞ�Žƌ�ůĞƐƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�
ďŝĐǇĐůŝƐƚƐ͕�ƚŚĞ�WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ�ƉƵďůŝĐ�ǁĂƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�
ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�
ĨƌŽŵ�ϵͬϭͬϭϴ—ϭϬͬϯϭͬϭϴ͘��ŌĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵĞŶƚ�ƉĞƌŝŽĚ�ĞŶĚĞĚ͕�
Wt��Kd�ƐƚĂī�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�ĮĞůĚ�ĐŚĞĐŬƐ�ŽĨ�ϯϮ�ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�
ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ͘� 
 
dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽƵƚ�ĞĂĐŚ�ƌŽĂĚ�
ƐĞŐŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ĞǀĂůƵĂƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂŶŐĞ�ŝŶ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů�
ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͘��ĂĐŚ�ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĐŽŶƚĂŝŶƐ͗ 

· dŚĞ�ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŝŶ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĞŶĚŝŶŐ�ƚĞƌŵŝŶŝ 

· dŚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƐƉĞĞĚ͕�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�Ă�ďŝĐǇĐůĞ�
ĨĂĐŝůŝƚǇ� 

· dŚĞ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�
ĂŶĚ�ĨƵůů�ƉƵďůŝĐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ 

· &ŝĞůĚ�ĐŚĞĐŬ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ƉŚŽƚŽƐ͕�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�
Wt��Kd-ƐƚĂī-ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů�
ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ͘ 

 
 

 

 

DĂƉ�ůŝŶŬ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬĂƌĐŐ͘ŝƐͬϭtŶƋŝď 



�Ϯ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭ 
ZŽĂĚ͗�^ƚŽŶĞǁĂůů�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϰϯϱϵͿ 
&ƌŽŵ͗��ĞŶƚĞƌ�^ƚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϴͿ 
dŽ͗�^ƵĚůĞǇ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϰ͕ϮϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ͘ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�/ƚ�ŚĂƐ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞƐ�
ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶĞĂƌďǇ�ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�;ƉůƵƐ�ƐŽŵĞ�ŚŝůůƐͿ�ĂŶĚ�
ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚĞƉŝĐƚĞĚ�ŝŶ�ǇĞůůŽǁ͘� 
 
 

 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�
zĞůůŽǁ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�'ŽŽĚ�ƐŝŐŚƚ�
ůŝŶĞƐ͕�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�
ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƉĂƐƐ�ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�Ă�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĨĞĞů�ƐĂĨĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƐƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ͘ 



�ϯ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯ 
ZŽĂĚ͗�,ŽĂĚůǇ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϮͿ 
&ƌŽŵ͗��ƵŵĨƌŝĞƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
dŽ͗�^ƉƌŝŐŐƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϯͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ�͗�ϭϯ͕ϬϬϬ-Ϯϯ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϱϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�Dŝǆ�ŽĨ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�Ăƚ�ĮĞůĚ�
ĐŚĞĐŬ�ƵƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ƚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�,ŽĂĚůǇ�ZŽĂĚ�ĂŶĚ�Zƚ͘�
Ϯϯϰ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ĐƌŽƐƐǁĂůŬƐ�ŶŽƌ�ĂŶǇ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶͬďŝĐǇĐůĞ�
ƐŝŐŶĂůƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�Ϯϯϰ�;ďǇ�ƚŚĞ�
�WͿ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ŽĨ�,ŽĂĚůǇ�ZŽĂĚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ĂůŽŶŐ�
ĞŝƚŚĞƌ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�,ŽĂĚůǇ�ZŽĂĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͘� 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�
KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�ZĞĂůŝƐƟĐĂůůǇ͕�
ƚŚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�ŽĨ�,ŽĂĚůǇ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�
ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂŶǇ�ŵŽƌĞ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐĞŐŵĞŶƚƐ�
ǁŝƚŚ�ǁŝĚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͘�^ƉĞĞĚ�ĂŶĚ�
ƌŽĂĚ�ǀŽůƵŵĞ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ŚŝŐŚ͘ 



�ϰ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϯ 
ZŽĂĚ͗��ůůĞŶ��ĞŶƚ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϯϱͿ 
&ƌŽŵ͗�:ĞīĞƌƐŽŶ��ĂǀŝƐ�,ǁǇ�;ZŽƵƚĞ�ϭͿ 
dŽ͗�dĞůĞƐĐŽƉĞ�>Ŷ��;ZŽƵƚĞ�ϯϯϲϱͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϱ͕ϳϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ͘ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�Ăƚ�ĮĞůĚ�
ĐŚĞĐŬ�ƵƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�ZĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Wt��ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�Ă�ƐŬŝůů�
ůĞǀĞů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ͘ 
 

 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƚƌĂĸĐ�
ǀŽůƵŵĞ�ǁĂƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
ĮĞůĚ�ĐŚĞĐŬ͕�ďƵƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ�
ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƐƉĂĐĞ�ŚĂĚ�ƚŚĞƌĞ�ďĞĞŶ�ŵŽƌĞ�
ƚƌĂĸĐ͘ 



�ϱ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϰ 
ZŽĂĚ͗�ZŝǀĞƌ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ůǀĚ�;ZŽƵƚĞ�ϭϭϵϰͿ 
&ƌŽŵ͗�WŽƚŽŵĂĐ�^ŚŽƌĞƐ�WŬǁǇ�;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
dŽ͗�DĂƌƐŚ�WŝŶĞ�ZĚ�;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ��ϲ͕ϮϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ͘ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�Ăƚ�ĮĞůĚ�
ĐŚĞĐŬ�ƵƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�ZĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Wt��ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�Ă�ƐŬŝůů�
ůĞǀĞů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ͘ 
 

 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗���ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�
ƉĂƚŚ�ĞǆŝƐƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�
ƐŝĚĞ͘ 
 

 



�ϲ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϱ 
ZŽĂĚ͗��ƵŶŶŝŶŐƚŽŶ�Wů�;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
&ƌŽŵ͗�WŽƚŽŵĂĐ�^ŚŽƌĞƐ�WŬǁǇ��;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
dŽ͗��ĞĂĚ�ĞŶĚ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�hŶŬŶŽǁŶ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�hŶŬŶŽǁŶ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ͘ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�Ăƚ�ĮĞůĚ�
ĐŚĞĐŬ�ƵƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�ZĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Wt��ƚŽ�ĂƐƐŝŐŶ�Ă�ƐŬŝůů�
ůĞǀĞů�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ͘ 
 

 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƌŽĂĚ�
ƐĞŐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƉĂǀĞĚ�ǁŝƚŚ�ďƌŝĐŬƐ�ĂŶĚ�
ŚĂƐ�ĂŶ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�ƉĂƚŚ͕�
ĂůƐŽ�ďƵŝůƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ďƌŝĐŬ͘�dŚĞ�ƉĂǀŝŶŐ�
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ǁŝĚƚŚ�ŵĂŬĞ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�ƉĂƚŚ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ͘� 



�ϳ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϲ 
ZŽĂĚ͗��ŽĐŬƉŝƚ�WŽŝŶƚ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϳϴϯͿ 
&ƌŽŵ͗�WŽƐƐƵŵ�WŽŝŶƚ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϯϯͿ 
dŽ͗��ĞĂĚ�ĞŶĚ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭϮϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�hŶŬŶŽǁŶ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ͘ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�Ăƚ�ĮĞůĚ�
ĐŚĞĐŬ�ƵƐŝŶŐ��ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�ZĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ŝŶĚŝĐĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͘��ǀĂůƵĂƚĞ�Ăƚ�ĮĞůĚ�ĐŚĞĐŬ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŝĨ�ƌŽĂĚ�
ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐŬŝůů�ůĞǀĞů�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͘ 
 

 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ŚĂƐ�
ǀĞƌǇ�ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ƐƚĞĞƉ�
ŐƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ďůŝŶĚ�ĐƵƌǀĞƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�
ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ�
ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞůǇ�ĮŶĚ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘ 
 

 



�ϴ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϳ 
ZŽĂĚ͗�:ŽƉůŝŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϵͿ 
&ƌŽŵ͗�tĞƐƚ�ŽĨ�/-ϵϱ� 
dŽ͗��ƌŝƐƚŽǁ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϯ͕ϰϬϬ—ϭϴ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϱ—ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�Dŝǆ�ŽĨ�ǇĞůůŽǁ�ĂŶĚ�ŽƌĂŶŐĞ͘ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ͘ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�:ŽƉůŝŶ�ZŽĂĚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�
ƌŽĂĚƐ�/�ŚĂǀĞ�ƌŝĚĚĞŶ͘�/�ǁŽŶ͛ƚ�ƌŝĚĞ�ŝƚ�ĂŐĂŝŶ͘��ůŝŶĚ�ĐƵƌǀĞƐ�ĂŶĚ�
ŚŝůůƐ͕�ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͕�ƚƌĂĸĐ�ƵƐƵĂůůǇ�ĨĂƌ�ĞǆĐĞĞĚƐ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͘� 
 
 

 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�EŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ďůŝŶĚ�ǀĞƌƟĐĂů�ĂŶĚ�
ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĐƵƌǀĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ƋƵŝƚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�
ďŝĐǇĐůŝƐƚƐ͘� 



�ϵ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϴ 
ZŽĂĚ͗�WĂƌŬ�ĞŶƚƌĂŶĐĞͬ^ĐĞŶŝĐ��ƌ 
&ƌŽŵ͗�:ŽƉůŝŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϵͿ 
dŽ͗�WǇƌŝƚĞ�DŝŶĞ�ZĚ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�hŶŬŶŽǁŶ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ŶĚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚ-ĨƌŝĞŶĚůǇ�ƉĂƌƚ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚŽƉ�
ŽĨ�ƚŚĞ�Śŝůů�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽƉ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞ�ĂŶĚ�ŶŽƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�z�ƐŚŽǁŶ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ͘�/�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ƌŝĚĞ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĂĐĐĞƐƐ�ƌŽĂĚ͘�/�ůŽǀĞ�ŝƚ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŚŝůůǇ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͘�DŽƐƚ�
ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŚŝůůƐ�;ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐͿ�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ĞĂƐǇ�ƚŽ�
Śŝƚ�ϯϱ�ŵƉŚ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĐŽĂƐƟŶŐ͘� 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�tŚŝůĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞĚ�
ƐƉĞĞĚ�ůŝŵŝƚ�ŝƐ�Ϯϱ͕�ƚŚĞ�ĐŝƟǌĞŶ�ĐŽŵŵĞŶƚ�
ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ǁŽƵůĚ�ĐƌĞĂƚĞ�
ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĨŽƌ�ďĞŐŝŶŶĞƌ�ďŝĐǇĐůŝƐƚƐ͘�tŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ďŝŬĞ͕�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�
ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘�dŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ďƵīĞƌĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞ�ŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ďĞŐŝŶŶĞƌƐ͘ 



�ϭϬ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϵ 
ZŽĂĚ͗��ĚĞŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϲͿ 
&ƌŽŵ͗�:ŽƉůŝŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϵͿ 
dŽ͗�&ůĞĞƚǁŽŽĚ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϭͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϰ͕ϱϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��dŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĨƵůů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�
ůŝŵŝƚ�ĚƵŵƉ�ƚƌƵĐŬ�ƚƌĂĸĐ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�^ƵŶĚĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͘�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ŽŶůǇ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ŵŽƚŽƌŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ�
ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�/�ƌŝĚĞ͕��ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽƚŽƌŝƐƚ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽǁƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăƚ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝƐƚ͘ 
 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ƐƉĞĞĚ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŝŐŚƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ͕�ŝƚΖƐ�ƌŝƐŬǇ͘ 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ĚĞŶ�ZŽĂĚ�
ŚĂƐ�ůŝƩůĞ�ƚŽ�ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ĨŽƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ƐĞŐŵĞŶƚ�ŽĨ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�
ƐŚĂƌƉ�ƚƵƌŶƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽŽƌ�ƐŝŐŚƚůŝŶĞƐ͘� 
 

 



�ϭϭ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϬ 
ZŽĂĚ͗�WĂƌŬŐĂƚĞ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϱϯͿ 
&ƌŽŵ͗��ĚĞŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϲͿ 
dŽ͗��ĚĞŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϲͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϵϰϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĨƵůů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�
ůŝŵŝƚ�ĚƵŵƉ�ƚƌƵĐŬ�ƚƌĂĸĐ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�^ƵŶĚĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͘�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ŽŶůǇ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ŵŽƚŽƌŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ��
ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�/�ƌŝĚĞ͕��ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽƚŽƌŝƐƚ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽǁƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăƚ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝƐƚ͘ 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�
KƌĂŶŐĞ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ůƚŚŽƵŐŚ�
ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ŚĂƐ�ǀĞƌǇ�ůŝƩůĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�
ĂŶĚ�Ă�ϰϱŵƉŚ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ�ůŝŵŝƚ͕�
ƚŚĞ���d�ŝƐ�ƋƵŝƚĞ�ůŽǁ͘�&ƌĞƋƵĞŶƚ�
ƌŝĚĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ĨĞĞů�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚǁĂǇ͘ 



�ϭϮ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϭ 
ZŽĂĚ͗�&ůĞĞƚǁŽŽĚ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϭͿ 
&ƌŽŵ͗��ĚĞŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϲͿ 
dŽ͗�&ĂƵƋƵŝĞƌ�ĐŽƵŶƚǇ�ůŝŶĞ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϱ͕ϳϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĨƵůů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�
ůŝŵŝƚ�ĚƵŵƉ�ƚƌƵĐŬ�ƚƌĂĸĐ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�^ƵŶĚĂǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�
ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͘�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ĐǇĐůŝƐƚƐ�ŽŶůǇ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ŵŽƚŽƌŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ�ĂůŵŽƐƚ�
ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�/�ƌŝĚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽƚŽƌŝƐƚ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁƐ�ŶŽ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăƚ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝƐƚ͘ 
 
DĂǇďĞ�ƚŚĞƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ĐĂƚĞŐŽƌǇ�ĨŽƌ�ΗĂǀŽŝĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌƵƐŚ�
ŚŽƵƌΗ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�&ůĞĞƚǁŽŽĚ�ƐŽƵƚŚ�ŽĨ��ĚĞŶ�ŝƐ�K<�ĚƵƌŝŶŐ�ŶŽŶ-
ƌƵƐŚ͕�ďƵƚ�ƚĞƌƌŝďůĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌƵƐŚ�ŚŽƵƌ͘� 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�
ŚŝŐŚ���d͕�ƟŐŚƚ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�
ŐƵĂƌĚƌĂŝů͕�ĂŶĚ�ĐƵƌǀĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

 



�ϭϯ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϮ 
ZŽĂĚ͗��ƌŝƐƚŽǁ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
&ƌŽŵ͗�ZŽƵƚĞ�Ϯϴ 
dŽ͗��ƵŵĨƌŝĞƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϱ͕ϮϬϬ—ϴ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁͬKƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ĨƵůů�ŽĨ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƉĞĞĚ�
ůŝŵŝƚ�ĚƵŵƉ�ƚƌƵĐŬ�ƚƌĂĸĐ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ĞǆĐĞƉƚ�^ƵŶĚĂǇ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͘�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌŽĂĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�ŽŶůǇ͘�tŚŝůĞ�ŵŽƐƚ�ŵŽƚŽƌŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽƵƌƚĞŽƵƐ�
ĂůŵŽƐƚ�ĞǀĞƌǇ�ƟŵĞ�/�ƌŝĚĞ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ŽŶĞ�ŵŽƚŽƌŝƐƚ�ƚŚĂƚ�
ƐŚŽǁƐ�ŶŽ�ƌĞƐƉĞĐƚ�Ăƚ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐǇĐůŝƐƚ͘ 
 
�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ƐƉĞĞĚ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŝŐŚƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŶŽ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ͕�ŝƚΖƐ�ƌŝƐŬǇ͘ 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ͕�ƟŐŚƚ�ŚŽƌŝǌŽŶƚĂů�ĂŶĚ�
ǀĞƌƟĐĂů�ĐƵƌǀĞƐ͕�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ŚŝŐŚ���d�
η͛Ɛ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͕�
ĞǀĞŶ�ĨŽƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

 



�ϭϰ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϯ 
ZŽĂĚ͗�^ŝŐŶĂů�sŝĞǁ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϮϱϵϬͿ 
&ƌŽŵ͗�DĂŶĂƐƐĂƐ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϮϭϯͿ 
dŽ͗�^ŝŐŶĂů�,ŝůů�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϴϵͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭϯ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�Kī-ƐƚƌĞĞƚ�dƌĂŝů�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ďƵŝůƚ͘ 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ŚĂƐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�ƉĂƚŚ�ĂůŽŶŐ�
ŝƚƐ�ĞŶƟƌĞƚǇ͘� 
 

 



�ϭϱ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϰ 
ZŽĂĚ͗�^ŝŐŶĂů�,ŝůů�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϴϵͿ 
&ƌŽŵ͗��ůŽŽŵƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϱϵϳͿ 
dŽ͗�ZŝĐŚŵŽŶĚ��ǀĞ�;ZŽƵƚĞ�ϭϮϵϴͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϲ͕ϰϬϬ—ϳ͕ϭϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ—ϯϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�/ŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶĞǁ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͘ 
 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ�
ŝƐ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŵŽƌĞ�ŶĂƌƌŽǁ�ǁŝƚŚ�
ƐŚĂƌƌŽǁƐ�ǁĞƐƚ�ŽĨ�>ŝďĞƌŝĂ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ�ƐƟůů�ĐƌĞĂƚĞƐ�ĂŶ�
ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞ�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ͘ 



�ϭϲ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϱ 
ZŽĂĚ͗�KůĚ��ĞŶƚƌĞǀŝůůĞ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϲͿ 
&ƌŽŵ͗�ZƵŐďǇ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϳϲϬͿ 
dŽ͗��ĞŶƚƌĞǀŝůůĞ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϴͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϵ͕ϰϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�,ŝŐŚ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞƐ͘ 
 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�tŝƚŚ�ůŽǁĞƌ�
ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�
ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ͕�ďƵƚ�
��d�ŝƐ�ŶĞĂƌůǇ�ϭϬ͕ϬϬϬ͘ 
 

 



�ϭϳ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϲ 
ZŽĂĚ͗�ZŽƵƚĞ�Ϯϯϰ�ďǇƉĂƐƐ 
&ƌŽŵ͗�WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ�WŬǁǇ�;ZŽƵƚĞ�ϮϵϰͿ 
dŽ͗�/-ϲϲ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϯϴ͕ϬϬϬ—ϰϭ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϱϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�Dŝǆ�ŽĨ�ŽƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ�Žƌ�ďůĂĐŬ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�>ŝŵŝƚĞĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƌŽĂĚ�ďĞƚǁĞĞŶ��ƌĞŶƚƐǀŝůůĞ�ĂŶĚ�
/-ϲϲ�;EŽ��ŝŬŝŶŐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚͿ͘ 
 
 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�,ŝŐŚ�ƚƌĂĸĐ�
ǀŽůƵŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌƵĐŬƐ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�
ŽĨ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ĞǀĞŶ�
ǁŝƚŚ�ĂŵƉůĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ƐƉĂĐĞ͘ 
 

 



�ϭϴ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϳ 
ZŽĂĚ͗�ZŽƵƚĞ�ϭ 
&ƌŽŵ͗�WŽƌƚ�WŽƚŽŵĂĐ��ǀĞ�;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
dŽ͗�YƵĂŶƟĐŽ��ĂƐĞ��ŶƚƌĂŶĐĞ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭϰ͕ϬϬϬ—ϰϯ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϱ—ϰϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�Dŝǆ�ŽĨ�ŐƌĞĞŶ͕�ŽƌĂŶŐĞ͕�ƌĞĚ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ� 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�/�ŽŌĞŶ�ƌŝĚĞ�ƚŚĂƚ�ƌŽƵƚĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ŝƚ�
ŝƐ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�Ăƚ�ƟŵĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƚƌĂĸĐ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚ�ŚŽƐƚ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ͘ 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƚƌĂĸĐ�
ǀŽůƵŵĞ�ŝƐ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ�ĨŽƌ�Ăůů�ƌŝĚĞƌƐ�
ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͘ 
 

 



�ϭϵ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϴ 
ZŽĂĚ͗�'ŝĚĞŽŶ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϮϬϲϴͿ 
&ƌŽŵ͗��ĂůĞ��ůǀĚ�;ZŽƵƚĞ�ϳϴϰͿ 
dŽ͗�KƉŝƚǌ��ůǀĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϬϬϬͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�Ϯϳ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ� 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƵŶƐĂĨĞ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘�tĞ�
ŶĞĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŚŝŐŚ-
ƐƉĞĞĚ͕�ŚŝŐŚůǇ�ƚƌĂǀĞůĞĚ�ƌŽĂĚǁĂǇ�
ďĞƚǁĞĞŶ�KƉŝƚǌ�ĂŶĚ��ĂůĞ��ůǀĚ͘��ǀĞŶ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ĨĞĞů�ƵŶƐĂĨĞ�ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƌŽĂĚ͘ 
 

 



�ϮϬ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϭϵ 
ZŽĂĚ͗�^ŵŽŬĞƚŽǁŶ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϬϬϬͿ 
&ƌŽŵ͗�'ŝĚĞŽŶ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϮϬϲϴͿ 
dŽ͗�DŝŶŶŝĞǀŝůůĞ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϬͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭϰ͕ϬϬϬ—ϯϰ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƵŶƐĂĨĞ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘�tĞ�
ŶĞĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�
ŚŝŐŚ-ƐƉĞĞĚ͕�ŚŝŐŚ�ƚƌĂĸĐ�ƌŽĂĚǁĂǇ͕�
ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƌƵƐŚ�ŚŽƵƌ͘��ǀĞŶ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƵƐĞ�
ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ƚŚĂŶ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƌŽĂĚǁĂǇ͘ 



�Ϯϭ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϮϬ 
ZŽĂĚ͗�dĞůĞŐƌĂƉŚ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϭϳϴϭͿ 
&ƌŽŵ͗��ĂƚŽŶ�,ŝůů�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϴϰϵͿ 
dŽ͗�DŝŶŶŝĞǀŝůůĞ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϬͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭϬ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ�ĂŶĚ�ŐƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƌŽĂĚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƚƌŝƉ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�
ůĂŶĞƐ�ĂŶĚ�ŐƵĂƌĚƌĂŝůƐ�ƐĞƉĂƌĂƟŶŐ�ƌŽƵŐŚ�ƚƵƌĨ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐƉĂĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŐƵĂƌĚƌĂŝů�ĂŶĚ�ƌŽĂĚ�ƐŽ�ƌŝĚĞƌƐ�ŵƵƐƚ�
ƌŝĚĞ�ŝŶ�ĐĂƌ�ůĂŶĞƐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�
'ƌĞĞŶ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�,ŽƌŶĞƌ�ZŽĂĚ�ůŽƚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�ƉĂƚŚ͘�
ZĞĚ�ĨŽƌ�ŽŶ-ƌŽĂĚ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ƵƌǀĞƐ͕�
ĞůĞǀĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƟŐŚƚ�
ƐĞĐƟŽŶƐ�ŽĨ�ŐƵĂƌĚ�ƌĂŝů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�
ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ�
ǁŽƵůĚ�ĨĞĞů�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ŽŶ-ƌŽĂĚ͘ 



�ϮϮ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϭ 
ZŽĂĚ͗�KůĚ��ĂƌŽůŝŶĂ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϮϱͿ 
&ƌŽŵ͗�^ŽŵĞƌƐĞƚ��ƌŽƐƐŝŶŐ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϯϯϭϬͿ 
dŽ͗�&ĂǇĞƩĞ�^ƚ�;ZŽƵƚĞ�ϭϯϬϭͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϲ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƌŽĂĚ�ŝƐ�ƐŽ�ŶĂƌƌŽǁ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐƌĞĞŬ�ƚŚĂƚ�/�
ĨĞĞů�/�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�Žī�ĂŶĚ�ǁĂůŬ�ŵǇ�ďŝŬĞ�ŶĞǆƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƵĂƌĚ�ƌĂŝůƐ͘��
/ƚ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƵŶƐĂĨĞ�ĨŽƌ�ŬŝĚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƐƵĂů�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�&ƌĞƋƵĞŶƚ�
ƌŝĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƐŝŐŚƚ�ůŝŶĞƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ͘�^ŽŵĞ�
ĨĂƐƚĞƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ͕�ĐŽƵƉůĞĚ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�
ƐŚŽƵůĚĞƌ�ƐƉĂĐĞ͕�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĂƌĞĂ�
ƵŶĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ͘� 



�Ϯϯ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϮϮ 
ZŽĂĚ͗�tĂƚĞƌǁĂǇ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϱϭͿ 
&ƌŽŵ͗��ĂƌĚŝŶĂů��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϬͿ 
dŽ͗��ƵŵĨƌŝĞƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϱ͕ϰϬϬ—ϭϯ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�EŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͕�ƐƚĞĞƉ�Đůŝŵď�ŝŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ƉůĂĐĞƐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�
ƚƌĂĸĐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ƐĞŐŵĞŶƚ͕�ŝŶ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂŶĚ�
ĐƵƌǀĞƐ�ůĞĂĚ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐƵŝƚĞĚ�
ĨŽƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

 



�Ϯϰ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϯ 
ZŽĂĚ͗�EŽƌƚŚŐĂƚĞ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϲϭͿ 
&ƌŽŵ͗�tĂƚĞƌǁĂǇ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϱϭͿ 
dŽ͗��ĚŐĞǁŽŽĚ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϳϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�Ϯ͕ϰϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�^ŚŽƌƚ͕�ƐƚĞĞƉ�ĐůŝŵďƐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ůƚŚŽƵŐŚ�
ƐŝŐŶĞĚ�Ăƚ�ϮϱŵƉŚ͕�ƚŚĞ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�
ǁŝĚĞ�ǁŚŝĐŚ�ůĞĂĚƐ�ƚŽ�ĐĂƌƐ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�
ĨĂƐƚĞƌ͘�KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ƌŽĂĚǁĂǇ͕�ŐŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�
ǀŽůƵŵĞ͘ 



�Ϯϱ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϰ 
ZŽĂĚ͗��ĚŐĞǁŽŽĚ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϳϰͿ 
&ƌŽŵ͗�EŽƌƚŚŐĂƚĞ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϲϭͿ 
dŽ͗�WƌĞƐƚǁŝĐŬ��ƚ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϳϵͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭ͕ϱϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�^ŚŽƌƚ͕�ƐƚĞĞƉ�ĐůŝŵďƐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�/�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�
ĐŚĂŶŐĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ͕�Ăƚ�
ŵŝŶŝŵƵŵ͕�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

 



�Ϯϲ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϱ 
ZŽĂĚ͗��ǀŽŶ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϲϭͿ 
&ƌŽŵ͗�tĂƚĞƌǁĂǇ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϱϭͿ 
dŽ͗�&ĂŝƌǁĂǇ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϭϰϲϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϮϵϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�Ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�^ŚŽƌƚ͕�ƐƚĞĞƉ�ĐůŝŵďƐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�/�ĂŐƌĞĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ͕�Ăƚ�ŵŝŶŝŵƵŵ͕�
ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

 



�Ϯϳ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϲ 
ZŽĂĚ͗��ĂǀŝƐ�&ŽƌĚ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϲϯͿ 
&ƌŽŵ͗�WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ�WŬǁǇ�;ZŽƵƚĞ�ϮϵϰͿ 
dŽ͗�zĂƚĞƐ�&ŽƌĚ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϮͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϴ͕ϯϬϬ—ϭϭ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ŝƐ�Ă�ƌŽůůĞƌĐŽĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�
ŝƐ�ŝŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚ͘ 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�ZĞĚ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�>ŝŵŝƚĞĚ�
ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ���d�ůĞĂĚ�ƚŽ�Ă�
ƌŽĂĚǁĂǇ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ͘ 
 

 



�Ϯϴ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϳ 
ZŽĂĚ͗�WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ�WŬǁǇ�;ZŽƵƚĞ�ϮϵϰͿ 
&ƌŽŵ͗�,ŽĂĚůǇ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϮͿ 
dŽ͗�>ŝďĞƌŝĂ��ǀĞ�;ZŽƵƚĞ�ϰϯϲϭͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϯϬ͕ϬϬϬ—ϰϬ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϱϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗���ďŝŐ͕�ŵƵůƟ-ůĞǀĞů�Đůŝŵď�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĞǀĞŶ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉĂƚŚ͘ 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�WtW�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ŚŝůůǇ͘�dŚĞ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚ�
ŝƐ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ƚŚĂƚ͕�ĞǀĞŶ�ƚŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�
Ă�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉĂƚŚ͕�ƚŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚƌĂŝů�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Žƌ�
ŶĞǁ�ƌŝĚĞƌƐ͘ 



�Ϯϵ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϴ 
ZŽĂĚ͗�DŝŶŶŝĞǀŝůůĞ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϬͿ 
&ƌŽŵ͗�KůĚ��ƌŝĚŐĞ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϭͿ 
dŽ͗�&ŽǁŬĞ�>Ŷ�;ZŽƵƚĞ�ϮϭϰϬͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�Ϯϯ͕ϬϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ƐĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŐƌĞĞŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�KůĚ��ƌŝĚŐĞ�ĂŶĚ�&ŽǁŬĞ�ŚĂƐ�Ă�ƐŝĚĞǁĂůŬ͖�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĂƚ�
ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŚĂƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƉůĂĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƉƌĞƩǇ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ�ĨŽƌ�
ďŝĐǇĐůŝƐƚƐ�--�ŐůĂƐƐ͕�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƉĂǀĞƌƐ͕�ƌŽĂĚ�ĐƌŽƐƐŝŶŐƐ͕�ĞƚĐ͘� 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�
'ƌĞĞŶ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�DŝŶŶŝĞǀŝůůĞ�
ŚĂƐ�Ă�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�ƉĂƚŚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�
ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ͘�KŶ-ƌŽĂĚ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚƐ͕�ŚŝŐŚ�ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�
ĂŶĚ�ŵƵůƟƉůĞ�ƚƵƌŶ�ůĂŶĞƐ͘ 



�ϯϬ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�Ϯϵ 
ZŽĂĚ͗�dŽŬĞŶ�sĂůůĞǇ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϴϬϲͿ 
&ƌŽŵ͗�,ŽĂĚůǇ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϮͿ 
dŽ͗�^ƉƌŝŐŐƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϲϰϯͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭ͕ϰϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�EŽŶĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŝƐ�Ă�ŶĂƌƌŽǁ�ƌŽĂĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ůĂŶĞ�
ĞĂĐŚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ĐĂƌƐ͘��dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ĨŽƌ�ĐǇĐůŝƐƚƐ�Žƌ�
ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ǀĞƌǇ�ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ͘��dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�
ĂůƐŽ�ůŽŶŐ�ƐǁĞĞƉŝŶŐ�ĐƵƌǀĞƐ�ŵĂŬŝŶŐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŽŶĐŽŵŝŶŐ�
ƚƌĂĸĐ͘ 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ƐŚŽƵůĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ĐƵƌǀĞƐ�ŵĂŬĞ�
ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ŶŽƚ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�
ƌŝĚĞƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ůŽǁ���d�ŵĞĂŶƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ĨŽƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌƐ͘ 



�ϯϭ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϯϬ 
ZŽĂĚ͗�sŝŶƚ�,ŝůů�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϭϱͿ 
&ƌŽŵ͗�ZŽƵƚĞ�Ϯϴ 
dŽ͗�&ŝƚǌŐĞƌĂůĚ�tĂǇ�;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϵ͕ϰϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϱϬ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�
ƐŝĚĞ͕�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŐƌĞĞŶ͘ 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�'ƌĞĞŶ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�
ŽĨ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ŚĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ƵƐĞ�ƉĂƚŚ�ŽŶ�
ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ĂŶĚ�ƐŽƵƚŚ�ƐŝĚĞƐ͘ 
 

 



�ϯϮ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϯϭ 
ZŽĂĚ͗�sĂůůĞǇ�sŝĞǁ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϭϭͿ 
&ƌŽŵ͗��ƌŝƐƚŽǁ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
dŽ͗�WĂƌŬŐĂƚĞ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϱϯͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�Ϯ͕ϴϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϰϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚŝƐ�ƐĞĐƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�Ăůů�ďĞ�ŽƌĂŶŐĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
ƚƌĂĸĐ�ǀŽůƵŵĞ͕�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŚŽƵůĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĞĚ͘�Η^ƚĂīŽƌĚ�
,ŝŐŚǁĂǇΗ�ŝƐ�ĚŝĐĞǇ͘ 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�
KƌĂŶŐĞ͘ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞ���d�ŝƐ�
ŚŝŐŚ�ĞŶŽƵŐŚ͕�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ůĂĐŬ�ŽĨ�
ƐŚŽƵůĚĞƌƐ͕�ƚŽ�ƌĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚǁĂǇ�ĂƐ�
ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚ�Žƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�
ƌŝĚĞƌƐ͘ 



�ϯϯ 

 

WƌŝŶĐĞ�tŝůůŝĂŵ��ŽƵŶƚǇ��ŝĐǇĐůĞ�^Ŭŝůů�>ĞǀĞů�DĂƉ 
&ŝĞůĚ��ŚĞĐŬ 

/ƚĞŵ�η͗�ϯϮ 
ZŽĂĚ͗�>ĂŬĞ�:ĂĐŬƐŽŶ��ƌ�;ZŽƵƚĞ�ϲϴϴͿ 
&ƌŽŵ͗�KĂŬǀŝĞǁ��ƌ�;hŶŬŶŽǁŶ�ZŽƵƚĞ�ηͿ 
dŽ͗��ƵŵĨƌŝĞƐ�ZĚ�;ZŽƵƚĞ�ϮϯϰͿ 
�ǀĞƌĂŐĞ��ĂŝůǇ�dƌĂĸĐ�;ϮϬϭϳ�s�Kd��ŽƵŶƚƐͿ͗�ϭ͕ϴϬϬ—ϯ͕ϱϬϬ 
WŽƐƚĞĚ�ƐƉĞĞĚ͗�ϯϱ�ŵƉŚ 
�ƵƌƌĞŶƚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�zĞůůŽǁ 
WƌŽƉŽƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
&Ƶůů�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗��ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŝŐŚƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞƐ�ĨŽƌ�
ĚƌŝǀĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�Ă�ƐŚŽƵůĚĞƌ͘�/�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ͘ 
 
 
 
 

�ĞƐŝŐŶĂƟŽŶ�<ĞǇ 
 

�ĞŐŝŶŶĞƌ͗��ŚŝůĚƌĞŶ͕�ŶĞǁ�Žƌ�ŝŶĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ĨƵůůǇ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ͘ 
 
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ďŝŬŝŶŐ�ŽŶ�ůŽǁ�ƐƉĞĞĚ͕�
ůŽǁ�ƚƌĂĸĐ�ƐƚƌĞĞƚƐ͘�WƌĞĨĞƌ�ƐĞƉĂƌĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ƉĂƚŚƐ�ďƵƚ�
ǁŝůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƵƐŝŶŐ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ďŝŬĞ�ůĂŶĞƐ͘ 
 
&ƌĞƋƵĞŶƚ�ƌŝĚĞƌ͗��ďŽǀĞ-ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐŬŝůů͕�ĐŽŵŵƵƚĞƌƐ͘�
WƌĞĨĞƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĞŝƚŚĞƌ�ďŝŬĞ�
ůĂŶĞƐ�Žƌ�ƐŚĂƌĞĚ�ůĂŶĞƐ�ǁŚĞŶ�ƌĞƋƵŝƌĞĚͬŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͘ 
 
�ŽŶĮĚĞŶƚ�Θ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌŝĚĞƌ͗��ŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�
ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ�ŚĞĂǀǇ�ƚƌĂĸĐ�ĂŶĚ�ĚŝĸĐƵůƚ�ŝŶƚĞƌƐĞĐƟŽŶƐ͘�
tŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ƌŝĚĞ�ŽŶ�ƌŽĂĚƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ĚĞŶƐĞ�ƵƌďĂŶ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 

ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĂƟŽŶ͗�KƌĂŶŐĞ 
 
ZĞǀŝĞǁĞƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ͗�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐƵƌǀĞƐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƌŽĂĚǁĂǇ͕�
ƚŚŽƵŐŚ���d�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ůŽǁ͘�
KĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƌŝĚĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĨĞĞů�ƐĂĨĞ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƐŚŽƵůĚĞƌ�ƐƉĂĐĞ͘ 
 

 


