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dŚĞ�tŚĞƌƌǇŵĂŶ͛Ɛ�tĂǇ�������
�ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ��ŝƌĐƵůĂƌ�tĂůŬ 



 

Ϯ 

dŚŝƐ�ǁĂůŬ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĂƵĚŝƚĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĐĐĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ͘�dŚĞ�
ǁĂůŬ�ĂƵĚŝƚ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ĨŽƌ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶĐůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐƚĞƉƐ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƵƐĞĨƵů�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�
ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�Ă�ŵĂƉ͘��WŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ǁŚĂƚ�ǁĂƐ�ĨŽƵŶĚ�
ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŬĞǇ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ͘ 

 

dŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ��ŚĞƚ�ŶĞĂƌ�>ŽĚĚŽŶ�ĂŶĚ�ďŽĂƐƚƐ�ǀŝĞǁƐ�ŽǀĞƌ�,ĂƌĚůĞǇ�
&ůŽŽĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ��ŚĞƚ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƉůĞŶƚǇ�ŽĨ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐƉŽƚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ �dŚŝƐ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ŚĂďŝƚĂƚ�ĨŽƌ�ŚĞƌŽŶƐ͕�ŬŝŶŐĮƐŚĞƌƐ͕�ŵĂƌƐŚ�,ĂƌƌŝĞƌƐ͕�ǁŽŽĚƉĞĐŬĞƌƐ�
ĂŶĚ�ŽƩĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�Ăůů�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůƵĐŬǇ͘ � 

dŚĞ�ƉĂƚŚ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƚƌĞƚĐŚ�ŽĨ�dŚĞ�tŚĞƌƌǇŵĂŶƐ�tĂǇ��ŝƐ�ŵŽƐƚůǇ�Įƌŵ�ĂŶĚ�
ůĞǀĞů�ĂƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŵĂĚĞ��ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĨƌŽŵ�ĐŽŵƉĂĐƚĞĚ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞƐ�;ϮϬϭϳͿ͘�KƚŚĞƌ�
ƌŽƵƚĞƐ�ƐŚŽǁŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ĚŽƩĞĚ�ůŝŶĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƉ�ĂƌĞ�ůĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƵƐĞ�
ƵŶƐƵƌĨĂĐĞĚ�ĨŽŽƚƉĂƚŚƐ͕�ƌŽĂĚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƉĂǀĞŵĞŶƚ�Žƌ�ƚƌĂĐŬƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƉŽƚŚŽůĞƐ͘ 

^ƚĂƌƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůů�^ĂŝŶƚƐ��ŚƵƌĐŚ͘��ǆŝƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂƌĞĂ�
ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�dŚĞ�WŝƚƐ��ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ�Wŝƚ�ƐƚƌĞĞƚ�ƐŽƵƚŚ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ďŽĂƚ�ĐůƵď�ǁŚĞƌĞ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�Ă�ƐƵƌĨĂĐĞĚ�ƉĂƚŚ�ƚŚĂƚ�ĨŽůůŽǁƐ�ƚŚĞ�ZŝǀĞƌ��ŚĞƚ�ĞĂƐƚ͘���ŽŶƟŶƵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ŇŽŽĚ�ďĂŶŬ�;ƐƵƌĨĂĐĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϳͿ�ƵŶƟů�ǇŽƵ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂŝƚŚĞ�Ăƚ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ��ŽŵŵŽŶ͘��
&ƌŽŵ�ŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŝƚŚĞƌ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ĐĂŵĞ�Žƌ�ĐƌŽƐƐ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ��ŽŵŵŽŶ�
ƚŽ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ��ƉŽƚŚŽůĞĚ�ƚƌĂĐŬ��ŬŶŽǁŶ�ĂƐ��ŽŵŵŽŶ�>ŽŬĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ǀŝĂ�
,ĂƌĚůĞǇ�ZŽĂĚ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂŶ�ŽƉƟŽŶĂů�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ��ƚŽ�ǀŝĞǁ�,ĂƌĚůĞǇ�
&ůŽŽĚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƐƚĞƉƐ͘ 

ZŽƵƚĞ��ĞƐĐƌŝƉƟŽŶ 



 

ϯ 

 

 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͗�dŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ƚŽŝůĞƚƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�>ŽĚĚŽŶ�^ƚĂŝƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ͕��ƌŝĚŐĞ�

^ƚĂƌƚ�ƉŽŝŶƚ͗��ƚ�ƚŚĞ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�ŶĞĂƌ��ůů�^ĂŝŶƚƐ�
�ŚƵƌĐŚ͕�,ĂƌĚůĞǇ�ZŽĂĚ 

�Ǉ�ĐĂƌ͗�dŚĞ�WŝƚƐ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ͘dDϯϲϮϵϵϯ 

�Ǉ�ďƵƐ͗�dŚĞ�ŶĞĂƌĞƐƚ�ďƵƐ�ƐƚŽƉ�ŝƐ�ŽŶ�,ĂƌĚůĞǇ�
ZŽĂĚ͘��ĂƚĐŚ�ƚŚĞ�yϮ�yϮϭ�Žƌ�yϮϮ�ďĞƚǁĞĞŶ�
EŽƌǁŝĐŚ�ĂŶĚ�>ŽǁĞƐƚŽŌ 

�ƚƌĂǀĞůŝŶĞĞĂƐƚĂŶŐůŝĂ͘ĐŽ͘ƵŬ� 

'ĞŶĞƌĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

�ŝƐƚĂŶĐĞ��dŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƚŚ��ŵĞĂƐƵƌĞƐ�ϭЪ�
ŵŝůĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƚŽ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ�ĂŶĚ�
ďĂĐŬ͘ 

�dŚĞ�ůĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ǁĂůŬ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ƐƉƵƌ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�,ĂƌĚůĞǇ�ŇŽŽĚ�ŝƐ�ϮЬ�ŵŝůĞƐ�ůŽŶŐ͘ 



 

ϰ 

ZŽƵƚĞ�dǇƉĞ 
>ŽĐĂƟŽŶ�ŵĂƉ�ŽĨ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ� 

�ŝƌĐƵůĂƌ�ǁĂůŬ 

ϭ
ŝ 



 

ϱ 

ϭ 

Ϯ 

�,��'Z�s� 

>K��KE 

ϰ 

ϳ 
ϲ 

ϭ 

<ĞǇ 
�ƵĚŝƚ�ƉŽŝŶƚ 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�dŽŝůĞƚ 

^ĞĂƟŶŐ 

KƉƟŽŶĂů�ůĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�
ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƌŽƵƚĞ 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ 

WĂƌŬŝŶŐ 

�ĂĨĠ�Žƌ�ƐŚŽƉ 

WŝƚƐ�>ĂŶĞ�ƚŽ�,ĂƌĚůĞǇ�^ƚĂŝƚŚĞ�ǀŝĂ�
ƌŝǀĞƌƐŝĚĞ�ƉĂƚŚ� 



 

ϲ 

ϯ 

 

  

Ϯ 

^ƚĂƌƚ��Ăƚ���ůů�^ĂŝŶƚƐ��ŚƵƌĐŚ�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�Ă�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉĂĐƚĞĚ�
ŐƌĂǀĞů͘�^ĞĂƟŶŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 

,ĞĂĚ��ƚŽǁĂƌĚƐ�,ĂƌĚůĞǇ�ZŽĂĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�Ă�
ƐŝŐŶƉŽƐƚĞĚ�ƉĂƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚĞ�WŝƚƐ͘�dŚĞ�ƚƌĂĐŬ�ƚŽ��ůů�
^ĂŝŶƚƐ��ŚƵƌĐŚ�ŝƐ�Ă�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�ϭ͗ϭϴ��ĂŶĚ�ďĞĐŽŵĞƐ�
ƐƚĞĞƉĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĞŶĚ�;ϭ͗ϭϬ�ĨŽƌ�ϭϬŵͿ 

DŽǁŶ�ŐƌĂƐƐ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĨŽƌ�ϭϰϬŵ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚĞ�WŝƚƐ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ĂƌĞĂ͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ϭ͗ϭϬ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�
ĨŽƌ�ϰϬŵ͘�^ĞĂƟŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘ 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŝƌƌĞŐƵůĂƌ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ǁŝƚŚ�ƌŽŽƚƐ�ĂŶĚ�ůŽŽƐĞ�ƐƚŽŶĞƐ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�dŚĞ�
WŝƚƐ 

ϯ 

ϭ 

ϯ 

�ůů�^ĂŝŶƚƐ��ŚƵƌĐŚ�ƚŽ�WŝƚƐ�>ĂŶĞ 



 

ϳ 

 

 

dŚĞƌĞ�ŝƐ�ůŽŽƐĞ�ŐƌĂǀĞů�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�tŚĞƌƌǇŵĂŶ͛Ɛ�
tĂǇ�ũŽŝŶƐ�WŝƚƐ�>ĂŶĞ� 

dŚĞ�ƌŽĂĚ�ĐĂŵďĞƌ�ŚĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�ϭ͗ϭϮ�
ĐƌŽƐƐ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ĨŽƌ�ϰϬŵ� 

WŝƚƐ�ůĂŶĞ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ĨŽŽƚƉĂƚŚ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ŇŽŽĚ�ďĂŶŬ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�
�ŽĂƚ��ůƵď͘�dŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂƚĐŚĞĚ�
ŽŶĞ�ǁĂǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŐĂƚĞ�ŚĞƌĞ͘ 

�ĞŶĐŚ�ǁŝƚŚ�ǀŝĞǁƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ͘ �dŚĞ�
ƐƵƌĨĂĐĞ�ŝƐ��Įƌŵ�ĂŶĚ�ϭϮϬϬŵŵ�ǁŝĚĞ 

ϯ 

ϰ 

ϱ 

WŝƚƐ�>ĂŶĞ�ƚŽ�>ŽĚĚŽŶ�&ŽŽƚ�WĂƚŚ�ϯ 



 

ϴ 

  

 

dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ǁŚĞŶ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĂƐ�
ƚŚĞ�ďĂŶŬƐ�ĚƌŽƉƐ�Žī�ƐŚĂƌƉůǇ͘����ĂďůĞ�
ďŽĚŝĞĚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�
ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ŐĂƚĞ�ĨŽƌ�ǁŚĞĞůĐŚĂŝƌ�ƵƐĞƌƐ 

dŚĞ�ƉĂƚŚ�ŝƐ�ĐĂŵďĞƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ϭ͗Ϯϰ�ĐƌŽƐƐ�ŐƌĂĚŝĞŶƚ�
ĂŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ďĂŶŬ�ƐůŽƉĞƐ�Žī�
ƐƚĞĞƉůǇ͘ 

dŚĞ�ŵŽƐƚ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ��ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌŽƵƚĞ�ĞŶĚƐ�ŚĞƌĞƐ�Ăƚ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ�
^ƚĂŝƚŚĞ͘�ZĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ĐĂŵĞ�Žƌ�
ǀŝĂ���ŚĞĚŐƌĂǀĞ�ůŽŬĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ďƵƚ�
ůĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�

ϳ 

ϲ 

ϴ 

ϭϮϬϬŵŵ�ǁŝĚĞ�Įƌŵ�ƐƵƌĨĂĐĞ͘ 

>ŽĚĚŽŶ�&ŽŽƚ�WĂƚŚ�ϯ�ƚŽ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ�
^ƚĂŝƚŚĞ 



 

ϵ 

ϵ 

ϭϱ 
ϭϬ 

ϭϭ

ϭϮ 
ϭϯ 

ϳ 

<ĞǇ 
�ƵĚŝƚ�ƉŽŝŶƚ 

^ĞĂƟŶŐ 
>ĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŽƉƟŽŶĂů 

ƌŽƵƚĞ 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ 

sŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ 

,ĂƌĚůĞǇ�&ůŽŽĚ 

�ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ǀŝĞǁŝŶŐ�
ƉŽŝŶƚ�ŽǀĞƌ�,ĂƌĚůĞǇ�&ůŽŽĚ� 



 

ϭϬ 

  

  

,ĞĂĚ�ŶŽƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ϯ�ǁĂǇ�
ŽƉĞŶŝŶŐ�ŐĂƚĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�
ŽƉƟŽŶĂů�ĐŝƌĐƵůĂƌ�ƌŽƵƚĞ�ďĂĐŬ͘�
�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĂůŽŶŐ�
ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ�Žƌ�
ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ǇŽƵ�ĐĂŵĞ 

 

ϭϭ 

ϵ 

ϭϮ 

ϭϬ 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ďƌŝĚŐĞ�ŚĂƐ�ϰ�ƐƚĞƉƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĞĂƐƵƌĞ�ϴϬŵŵ�Ăƚ�ŽŶĞ�ĞŶĚ�ĂŶĚ�
ϭ�ƐƚĞƉ�ŽĨ�ϴϬŵŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ͘  

�ĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ďƌŝĚŐĞƐ��ƚƌĞĞƐ�
ůĂƌŐĞ�ƚƌĞĞƐ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ǁŝĚƚŚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ϴϬϬŵŵ� 

�ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ�ƚŽ�,ĂƌĚůĞǇ�&ůŽŽĚ�
ǀŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ 

dŚĞ�ƉĂƚŚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�
,ĂƌĚůĞǇ�&ůŽŽĚ�ŝƐ�ƵŶĞǀĞŶ�ĂŶĚ�
ƐĞĂƐŽŶĂůůǇ�ǁĞƚ�ĂŶĚͬŽƌ�
ŽǀĞƌŐƌŽǁŶ�ǁŝƚŚ�ƐƚĞƉƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ďƌŝĚŐĞƐ͘�dŚĞ�ƉĂƚŚ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�
ďĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ďƌŝĚŐĞ� 



 

ϭϭ 

ϭϮ ϭϯ 

,ŽŐŐŝŶ�ĂŐŐƌĞŐĂƚĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ĂĚĚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŚ�ŚĞƌĞ�͘�dŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ĂŶĚ�
ƐƚŽŶĞƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�
ƵŶĞǀĞŶ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�
ϰϬŵŵ 

sŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ�ŽǀĞƌ�,ĂƌĚůĞǇ�&ůŽŽĚ�� 

�ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƉŽŝŶƚ�
ŽǀĞƌ�,ĂƌĚůĞǇ�&ůŽŽĚ� ϱ�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ϭϮϬŵŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�

ǀŝĞǁŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ͘�dŚĞ�
tŚĞƌƌǇŵĂŶƐ�tĂǇ�ŝƐ�ĐůŽƐĞĚ�
ƉĂƐƚ�ƚŚŝƐ�ƉŽŝŶƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ĚŝǀĞƌƚĞĚ��ŽŶƚŽ�,ĂƌĚůĞǇ�>ŽŬĞ� 



 

ϭϮ 

ϭ 

Ϯ 

�,��'Z�s� 

>K��KE 

ϰ 

ϭϳ 
ϭϵ 

ϭϴ 

ϵ 

ϭϱ 

ϭϲ 

ϳ 

<ĞǇ 
�ƵĚŝƚ�ƉŽŝŶƚ 

^ĞĂƟŶŐ 
>ĞƐƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ŽƉƟŽŶĂů 

ƌŽƵƚĞ 

�ĐĞƐƐŝďůĞ�ƌŽƵƚĞ 

sŝĞǁ�ƉŽŝŶƚ 

�ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ�ƚŽ�,ĂƌĚůĞǇ�ZŽĂĚ 



 

ϭϯ 

  

 

^ƚĂƌƚ�ŽĨ��ŽŵŵŽŶ�>ŽŬĞ�Ă�ĨŽŽƚƉĂƚŚ�ƵƐĞĚ�ĂƐ�
Ă�ƉƌŝǀĂƚĞ�ǀĞŚŝĐƵůĂƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ϴϮϱŵ͘DĂŶǇ�
ƉŽƚŚŽůĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�Ă�ƵŶĞǀĞŶ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ǁŝƚŚ�
ĨƌĞƋƵĞŶƚ�ƐƚĞƉƐ�ŽĨ�ϴϬŵŵ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ� 

hŶƐƵƌĨĂĐĞĚ�ŐƌĂƐƐǇ�ƚƌĂĐŬ�ĂĐƌŽƐƐ��ŚĞĚŐƌĂǀĞ�
�ŽŵŵŽŶ�ĨŽƌ�ϲϬŵĞƚƌĞƐ 

ϭϯ ϭϰ 

ϭϲ 

�ŚĞĚŐƌĂǀĞ�^ƚĂŝƚŚĞ�ƚŽ��ŽŵŵŽŶ�>ŽŬĞ�� 

ϭϱ 

Ϯ�ǁĂǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�
ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�ĨŽƌ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚĞǆƚĞƌŝƚǇ 

��ĂŶŽƚŚĞƌ�Ϯ�ǁĂǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�ŐĂƚĞ�
ƚŚĞ�ůĂƚĐŚ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŽƉĞƌĂƚĞ�
ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚĞǆƚĞƌŝƚǇ 



 

ϭϰ 

>ĂƌŐĞ�ƉŽƚŚŽůĞ͘�/Ŷ�ǁĞƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ǁŝĚƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĐŬǁĂǇ͘ 

,ĞĂĚ�ďĂĐŬ�ĞĂƐƚ�ĂůŽŶŐ�,ĂƌĚůĞǇ�ZŽĂĚ�
ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ĨŽŽƚǁĂǇ͘�dĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ĂƐ�
ƵƐĞ�ŝƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƚŽƌ�ǀĞŚŝĐůĞƐ ϭϵ ϭϴ 

ϭϳ 

dŚĞ�ƐůŽƉĞ�ƵƉ�ƚŽ�,ĂƌĚůĞǇ�ƌŽĂĚ�ƉƌĞƐĞŶƚƐ�Ă�
ŐƌĂĚŝĞŶƚ�ŽĨ�ϭ͗ϴ�ĨŽƌ�ϯϬŵĞƚƌĞƐ 

dŚĞ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ�ǀĂƌŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƉŽƚŚŽůĞƐ�ĂƌĞ�ƉĂƚĐŚĞĚ�ŽŶ�Ă�
ĂĚŚŽĐ�ďĂƐŝƐ͘�^ƚĂŶĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ŽŌĞŶ�

�ŽŵŵŽŶ�>ŽŬĞ�ƚŽ�,ĂƌĚůĞǇ�ZŽĂĚ�� 



 

ϭϱ 

dƌǇ�ŵŽƌĞ�dƌĂŝůƐ 

tŚǇ�ŶŽƚ�ĞǆƉůŽƌĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉůĂĐĞƐ�ŽŶ�dŚĞ�tŚĞƌƌǇŵĂŶƐ�tĂǇ͘� 

�ĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƉĂƚŚƐ�ŽŶ�dŚĞ�tŚĞƌƌǇŵĂŶ͛Ɛ�tĂǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�Ăƚ�
ZŽĐŬůĂŶĚ��ƌŽĂĚ�Ăƚ�ZŽĐŬůĂŶĚ�^ƚ�DĂƌǇ�ĂŶĚ�tŚŝƚůŝŶŐŚĂŵ�WĂƌŬ�
ŶĞĂƌ�EŽƌǁŝĐŚ� 

Ξ��ƌŽǁŶ�ĐŽƉǇƌŝŐŚƚ�Θ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ƌŝŐŚƚƐ�ϮϬϭϳ�
KƌĚŶĂŶĐĞ�^ƵƌǀĞǇ��ϭϬϬϬϭϵϯϰϬ 


