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�ĞĂƌ��ŽůůĞĂŐƵĞƐ͕ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ϭϯƚŚ�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕��ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�
WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ǁŝůů� ďĞ� ŚĞůĚ� ĂƐ� ĂŶ� ͞ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ͟� ĞǀĞŶƚ� ŝŶ� ZŽƩĞƌĚĂŵ� ;ĂƐ� ĨŽƌĞƐĞĞŶͿ� ĨƌŽŵ� ϮϴƚŚ-ϯϭƐƚ�
DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ͘ 
 
dŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ� ůĂƌŐĞƐƚ�ŽŶƐŝƚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ŝŶ�ŽƵƌ�ĮĞůĚ� ŝŶ��ƵƌŽƉĞ�ƐŝŶĐĞ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�'ĞƌŵĂŶ�ĂŶĚ�
/ƚĂůŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚƐ�;ƚŚĞ��Ws�ĂŶĚ���Z/d�>&Ϳ͕�ǁĞ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞƐƐ͕�ŶŽƌ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�
ĞǀĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶǀŝŶĐĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵƵĐŚ�ŵŽƌĞ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĂŶĚ�ĨƌƵŝƞƵů�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶ�ŽŶƐŝƚĞ�
ĞǀĞŶƚ͗�tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŚƵŵĂŶƐ͘ 
 
/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƉŝƌŝƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ŶĂŵĞůǇ͗ 
 

dŚĞ��W'/�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇ�͞dŝKϮ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕͟�ũŽŝŶƚůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ��K>KZ�KE�
ĂŶĚ�>KE���ŝŶ�WĂƌŝƐ�ŽŶ�ϭϳƚŚ�DĂǇ� 
dŚĞ��W'/� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇ� ͞WĂƌĞŶƚĞƌĂů��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ͗� �ǆĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ĂŶĚ� /ŶŶŽǀĂƟǀĞ� &ŽƌŵƵůĂͲ
ƟŽŶƐ�͕͟�ũŽŝŶƚůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ��sKE/<�ŝŶ�WĂƌŝƐ�ŽŶ�ϯϭƐƚ�DĂǇ 
dŚĞ�,Žƚ�dŽƉŝĐ��ĂǇ�͞>ŽĐĂů��ŽŶƚƌŽůůĞĚ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ͟�ũŽŝŶƚůǇ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌƌĞŐ�^ŝƚĞ��ƌƵŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�
>ŝůůĞ�ŽŶ�ϮϵƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ 

 
>Ğƚ͛Ɛ�ĐƌŽƐƐ�ĮŶŐĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ϮϬϮϮ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂŶ�ĂŐĂŝŶ�͞ŶŽƌŵĂů͟�ůŝĨĞ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĞĞƟŶŐ�ǇŽƵ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�WĂƌŝƐ�Žƌ�>ŝůůĞ͊ 
 

WƌŽĨ͘�:ƵĞƌŐĞŶ�^ŝĞƉŵĂŶŶ 
WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ��W'/ 
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ͳ͵���������������������������������ǡ����������������� 
������������������������������� 

����������������������ǡ�ʹͺ-͵ͳ�������ʹͲʹʹ 

 
 
tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ϭϯƚŚ�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕��ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂͲ
ĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͗�ZŝŐŚƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ��ƵƌŽƉĞ�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͘ 
 

dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�'ĞƌŵĂŶ�ĂŶĚ�/ƚĂůŝĂŶ�ĨƌŝĞŶĚƐ�;ƚŚĞ��Ws�ĂŶĚ���Z/d�>&Ϳ�ǁĞ�ƚŽŽŬ�ƚŚĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƉŽƐƚƉŽŶĞ�ƚŚĞ�
ĐŽŶŐƌĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ�ŝƚ�ĂƐ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĞǀĞŶƚ�;ĂƐ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĨŽƌĐĞĚ�ƚŽ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ�
ŽŶ� WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕� �ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ� ĂŶĚ� WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů� dĞĐŚŶŽůŽŐǇ� ůĂƐƚ� ǇĞĂƌͿ͘� dŚŝƐ� ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ� ŶŽƚ� ĞĂƐǇ� ƚŽ�
ƚĂŬĞ͕�ďƵƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ĂŐĂŝŶ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ͘� 

 
�ůů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͕�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ŽĨ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ĐĞŶƚĞƌͿ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉĞĐƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ͘���ŚǇŐŝĞŶŝĐ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƉƉůŝĐĂďůĞ�
ůĞŐŝƐůĂƟŽŶ�ǁŝůů� ďĞ� ŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶ͘� dŚĞ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ� ĐĞŶƚĞƌ� ŝƐ� ĂůƐŽ�ǁĞůů� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ŵĂũŽƌ�
ĞǀĞŶƚƐ�ĞǀĞŶ�ƵŶĚĞƌ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ƚŚĞ��ƵƌŽƉĞĂŶ�^ŽŶŐ��ŽŶƚĞƐƚ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚŽǇ��ŽŶĨĞƌͲ
ĞŶĐĞ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ϮϬϮϭ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͘ 
 

WůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�Ă� ůŽŽŬ�Ăƚ� ƚŚĞ�DĞĞƟŶŐ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ� ;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŽƌůĚŵĞĞƟŶŐ͘ŽƌŐͿ� ĨŽƌ� ƌĞůĞǀĂŶƚ� ůŝŶŬƐ� ƚŽ�ŽĸĐŝĂů�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞƐ�ĞǆƉůĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƌĞŐƵůĂƟŽŶƐ͘��Ɛ�ǁĞ�Ăůů�ůĞĂƌŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐƵƐĐĞƉƟďůĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
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'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ĨŽƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ƉĞƌŝŽĚ�ǁŝƚŚ�ƌĂŝƐŝŶŐ��ŽǀŝĚ�ŝŶĨĞĐƟŽŶ�ŶƵŵďĞƌƐ�
Ăůů�ŽǀĞƌ��ƵƌŽƉĞ͕�ǁĞ�ĂůƐŽ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ƌĞ-ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĞďƐŝƚĞ͗� 
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǁŽƌůĚŵĞĞƟŶŐ͘ŽƌŐͬŚŽŵĞͬĂďƐƚƌĂĐƚ-ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͘� 
 

zŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐƵďŵŝƚ�ŶĞǁ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ŽŶ� ůĂƚĞƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ� ŝŶ�ŽƵƌ�ĮĞůĚ�ƵŶƟů� ϭϰƚŚ�DĂƌĐŚ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�
ƚŚĂƚ�Ăůů� ƐŚŽƌƚ� ƚĂůŬƐ�ŚĂǀĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ďĞĞŶ� ŝĚĞŶƟĮĞĚ͕� ƐŽ�ŶĞǁ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ǁŝůů�ŽŶůǇ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ� ĨŽƌ�ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ͘��ůƐŽ͕�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂďƐƚƌĂĐƚ�ďŽŽŬ�;ǁŚŝĐŚ�
ŵƵƐƚ�ďĞ�ĮŶĂůŝǌĞĚ�ǁĞůů�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐͿ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƌĂƉŝĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ůĂƚĞƐƚ�ŽŶ�ϮϭƐƚ�DĂƌĐŚ�;ĨŽƌ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞͿ͘ 

 
tĞ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŽǀĞƌ�ϯ͘ϱ�ĚĂǇƐ͗ 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
dŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƚĂƌƚƐ�ŽŶ�DŽŶĚĂǇ�ϮϴƚŚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�ϭϯ͗ϬϬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ĐĞƌĞŵŽŶǇ͘� 
WƌŽĨ͘�:ĞĂŶ-�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�>ĞƌŽƵǆ�;�d,��ƵĞƌŝĐŚͿ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ůĞĐƚƵƌĞ�ĞŶƟƚůĞĚ� 
͞&ƌŽŵ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƚŽ�ĚƌƵŐ�ĚŝƐĐŽǀĞƌǇ�–�'ŽŝŶŐ�ďĂĐŬǁĂƌĚ�ŽŶ�Ϯϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘͟� 
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/Ŷ�ƚŚĞ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͕�ϯ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƉůĞŶĂƌǇ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ͗ 
 

ZŽĞů�^ĐŚĂĂƉǀĞůĚ͕���K�Ăƚ�/ŶƚĞZE�͕�EŝũŵĞŐĞŶ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗�^ŵĂůů�ZE��ĚĞůŝǀĞƌǇ�Ăƚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐƚĂŐĞ 
�ŶĚƌĞĂƐ��ŝŵŵĞƌ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĂǌ͕��ƵƐƚƌŝĂ͗�&ŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ŽĨ�ZE��ĚƌƵŐƐ 
�ďĚƵů��ĂƐŝƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�h<͗��ŝŐŝƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ŵĞĚŝĐŝŶĞƐ 

 

&ƌŽŵ�dƵĞƐĚĂǇ�ƚŽ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ϰ�ƉĂƌĂůůĞů�ŽƌĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ͗� 
 
· Ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚĂůŬƐ�;ϰϬ�ŵŝŶͿ͕�ŐŝǀŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ŽǀĞƌǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŝŶ�ǀĂƌŝͲ

ŽƵƐ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ� 
· Ϯ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƌƚ�ƚĂůŬƐ�;ϮϬ�ŵŝŶͿ͕�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ͕�ŽŶ�ůĂƚĞƐƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘ 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ăůů�ĚĂǇ� ůŽŶŐ͕�ĂŶ� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĂŶĚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ƉŽƐƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘��ƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬƐ͕�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶƐ͘ 

 
 

&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�Ă�ƉůĞŶĂƌǇ�ůĞĐƚƵƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘ 
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/ŶǀŝƚĞĚ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
 
· �ĂƌŵĞŶ��ƌŝŐŝƚĂ͕� :ĂŶƐƐĞŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂůƐ͕� >ĞŝĚĞŶ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗��ŽǀŝĚ�ǀĂĐĐŝŶĞƐ͗� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ�ĂĐĐĞůĞƌĂͲ

ƟŽŶ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
· WĂŽůŽ��ƌŽƐŝŽ͕��d,��ƵƌŝĐŚ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͗�DŝĐƌŽŇƵŝĚŝĐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŵĂĐŚŝŶĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞͲ

ǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ďŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ƉƌŽĚƵĐƚƐ 
· �ĂǀŝĚ��ƌĂǇĚĞŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ��ƵďůŝŶ͕�/ƌĞůĂŶĚ͗�KƌĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ƉĞƉƟĚĞƐ͗�ĨƌŽŵ�ƉĞƌŵĞĂƟŽŶ�ĞŶŚĂŶĐĞƌƐ�ƚŽ�

ĚĞǀŝĐĞƐ 
· ^ƚĠƉŚĂŶŝĞ��ƌŝĂŶĕŽŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ǇŽŶ͕�&ƌĂŶĐĞ͗�EĂŶŽĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽƌĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ͗�WƌŽĐĞƐƐ�ƉŽŝŶƚ�ŽĨ�ǀŝĞǁ 
· WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵƌƚŶĞǇ͕�ůĞĂĚĞƌ��h�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ�ŽŶ��ŶĂůǇƟĐĂů�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇ�ZŽďŽƟĐƐ͕�^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͗�>Ăď��ƵƚŽŵĂƟŽŶ�

Θ�ZŽďŽƟĐƐ 
· �ůŝĂƐ�&ĂƩĂů͕�hŶŝǀĞƌƐƟǇ�ŽĨ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇ͕�&ƌĂŶĐĞ͗�>ŝƉŝĚ�ĂŶĚ�ĚĞŶĚƌŝŵĞƌ-ďĂƐĞĚ�ŶĂŶŽŵĞĚŝĐŝŶĞ�ĨŽƌ�ŶƵĐůĞŝĐ�ĂĐŝĚ�ĚĞͲ

ůŝǀĞƌǇ 
· ZĞŶĠ�,Žůŵ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞƌŶ��ĞŶŵĂƌŬ͕�KĚĞŶƐĞ͕��ĞŶŵĂƌŬ͗�/Ŷ�ǀŝƚƌŽ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ 
· �ůŝƐĂďĞƚŚ� <ĞƌƐƚĞŶ͕� �ĂǇĞƌ͕�tƵƉƉĞƌƚĂů͕� 'ĞƌŵĂŶǇ͗� EĞǁ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ� ŽƌĂů� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� ŶĂŶŽͲ

ŵŝůůĞĚ�ĚƌƵŐƐ 
· <ĂƌƐƚĞŶ�>ŝŶĚŚĂƌĚƚ͕��ŝŽŐƌĂŝů͕�,ĞĚĞŚƵƐĞŶĞ͕��ĞŶŵĂƌŬ͗��/KE��ƚŵ͗��ĂƉƐƵůĞ�ĨŽƌ�KƌĂů��ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ��ŝŽůŽŐŝĐƐ 
· &ƌĂŶĐĞƐĐĂ�DĂƐƚƌŽƩŽ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WĂĚŽǀĂ͕�/ƚĂůǇ͗�&ŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ĂƐƉĞĐƚƐ͗�ƉŽůǇŵĞƌƐ 
· KůŝǀŝĂ�DĞƌŬĞů͕�>ƵĚǁŝŐ�DĂǆŝŵŝůŝĂŶƐ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͕�DƵŶŝĐŚ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͗�ƟƚůĞ�ƚďĚ 
· ZĂŶĚĂůů�DƌƐŶǇ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂƚŚ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ͗�ZĞĐĞƉƚŽƌ-ŵĞĚŝĂƚĞĚ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ŽƌĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ��ŝŽůŽŐͲ

ŝĐƐ 
· �ĞƌĞŬ�KΖ,ĂŐĂŶ͕�'ůĂǆŽ^ŵŝƚŚ<ůŝŶĞ͕�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ͗��ĞƐŝŐŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ĂĚũƵͲ

ǀĂŶƚƐ 
· �ŚƌŝƐƚŽƉŚ�WĞƚĞƌ͕��ŝŽEdĞĐŚ͕�DĂŝŶǌ͕�'ĞƌŵĂŶǇ͗�YƵĂůŝƚǇ�ĂƐƐƵƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ 
· :Žģů�ZŝĐŚĂƌĚ͕�DĞĚŝŶ�Ğůů͕�:ĂĐŽƵ͕�&ƌĂŶĐĞ͗��ŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�&ƌĂŐŝůĞ�DŽůĞĐƵůĞƐ͗�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�/ŶũĞĐƚĂďůĞ�

&ŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�&ƌŽŵ��Ŷ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�WĞƌƐƉĞĐƟǀĞ 
· ZĂǇŵŽŶĚ�D͘�^ĐŚŝīĞůĞƌƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�hƚƌĞĐŚƚ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗�EĂƚƵƌĂů�ǀƐ�ƐǇŶƚŚĞƟĐ�ůŝƉŝĚ�ŶĂͲ

ŶŽƉĂƌƟĐůĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ZE� 
· ZŽŬ�^ŝďĂŶĐ͕��ĂǇĞƌ͕�tƵƉƉĞƌƚĂů͕�'ĞƌŵĂŶǇ͗��ŝŐŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ 
· &ůŽƌĞŶĐĞ�ĂŶĚ�:ƵĞƌŐĞŶ�^ŝĞƉŵĂŶŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕� &ƌĂŶĐĞ͗��ƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶŶĞƌ�ĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉĞƌŝŽĚŽŶƚĂů�

ƉŽĐŬĞƚ 
· :ĂĂƉ�tŝĞůŝŶŐ͕��ŝŽƐĂŶĂ�WŚĂƌŵĂ͕�>ĞŝĚĞŶ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ͗��ĐĐĞůĞƌĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐŽƐƚ-ĞīĞĐƟǀĞ�ďŝŽƐŝŵŝůĂƌ� ŝŶƚƌŽĚƵĐͲ

ƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ůĞĂŶ�ŶŽŶ-ĐůŝŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
· ZŽďĞƌƚ�K͘�;�ŝůůͿ�tŝůůŝĂŵƐ�///͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞǆĂƐ�Ăƚ��ƵƐƟŶ͕�h^�͗�&ŽƌŵƵůĂƟŶŐ�ƉŽŽƌůǇ�ǁĂƚĞƌ�ƐŽůƵďůĞ�ĚƌƵŐƐ�-�ĂƌĞ�

ǁĞ�ƚŚĞƌĞ�ǇĞƚ͍ 
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Info day
InParis,France  
May17,2022

TiO2: Challenges and opportunities
You are working in industries or academia
and you are wondering how to react to
a withdrawal of titanium dioxide from
pharmaceutical products?

This one day-event...

• Will clarify the current situation
withpharmaceutical regulations

• Will be an excellent opportunity to find answers
and to exchange with participants from private
andpublic institutions

• Will allow you to learn about novel excipients,
new formulationsandmanufacturingapproaches

• Will gather international experts from industry
and academia who will illustrate the latest
developments in the pharmaceutical drug
deliveryspace

Contact: APGI (International Society
of DrugDelivery andPharmaceuticalTechnology)

Faculté de Pharmacie,3 rue du Professeur Laguesse,59000Lille

Tel. +33(0)614274501

Email:apgi@apgi.org,www.apgi.org

Please check www.apgi.org for up-dated  
information:programme, registration...

�����������
�Ȁ��������Ȁ����� 
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Info day

TiO2: Challenges and opportunities
8:30–9:00 Welcome coffee

9:00–9:20 Information on partnersand day

Contact: APGI (International Society
of DrugDelivery andPharmaceuticalTechnology)

Faculté de Pharmacie,3 rue du Professeur Laguesse,59000Lille

Tel. +33(0)614274501

Email:apgi@apgi.org,www.apgi.org

Please check www.apgi.org for up-dated  
information:programme, registration...

9:20–10:00 Background of TiO2 ban in food in Europe and current situation elsewhere

KevinHughes, Colorcon (RegulatoryManagerEMEA) 

BramBaert,Lonza

10:00–10:40 Challenges of formulation without TiO2 and learning from the 3 past years

Frederick Mahieu, Colorcon (AreaTechnical  
Manager–France, Benelux,Holland & Switzerland)

10:40–11:00 Coffee break

11:00–11:50 Capsules R&D Process (tbc)

LjiljanaPalangetic, Lonza

11:50–12:30 Capsules – Solutions (tbc)

Julien Lamps,Lonza (Associate Director, Global Product Manager)

12:30–13:40 Lunch

13:40–14:20 TiO2 free film coating of tablets: an example 

of ongoing development at Sanofi (tbc) 

MarléneVillani, Sanofi

Rachel Vogel, Sanofi

14:20–15:00 From Calcium Carbonate to Mineral free 
coatings: Innovation in TiO2 free coatings

Jason Teckoe, Colorcon (Technical DirectorEMEA)

15:00–15:30 Coffee break

15:30–16:10 Learnings from the nutraceutical market, tbc 

16:10–16:50 TBC

16:50–17:00 Closing remarks

Registration fees

Freeof chargefor APGImembers

For non-members, feesare: Industrial 
195€, Academic80€,Students25€  
(+20%FrenchVAT), andwith this you  
becomeAPGImemberfor 2022 (and  
you canassistfreeof chargeto other 
info daysandhave reductionto the  
PBPWorldmeeting)

Registration is open

Venue

PanPiper, 2-4 Impasse Lamier, 

75011Paris

Hotels

Please contactapgi@apgi.org
for specialrates
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��ŶĞǁ��W'/-�ǀŽŶŝŬ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŽŶ�ϯϭ�DĂǇ�ϮϬϮϮ�ŝŶ�WĂƌŝƐ͊�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƉĂƌĞŶƚĞƌĂů�
ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĞǆĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ŶŽǀĞů�ĞǆĐŝƉŝͲ
ĞŶƚƐ�–�ďŽƚŚ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŝƉŝĚƐ�–�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶƵĐůĞŝĐ�ĂĐŝĚƐ͘�tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƐŝƚƵ�ŽĐƵůĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�Žƌ�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐůǇ�ŝŶũĞĐƚĞĚ�ŶĂŶŽƉĂƌƟĐůĞƐ͘�tĞ�ǁŝůů�
ĞŶĚ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ŶĞǁ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ůŝƉŽƐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůǇŵĞƌŝĐ�ŶĂŶŽƉĂƌƟͲ
ĐůĞƐ͘�tŝƚŚ�Ă�ŵŝǆ�ŽĨ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƚͲ
ĞƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚĞƌĂů�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘� 
 
dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽůůŽǁƐ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŽŶůŝŶĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇ�ŽŶ�ĨƵŶĐƟŽŶĂů�ƐŽůŝĚ�ŽƌĂů�ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ͘� 

dŚŝƐ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ĨŽƌ� ůĂď�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ� ĨƌŽŵ� ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�
ƉƌŽĐĞƐƐ� ŽƉƟŵŝǌĂƟŽŶ͕� ƐĐĂůĞ-ƵƉ� ĂŶĚ� ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� ĨƌŽŵ�ƉƌŝǀĂƚĞ� ĂŶĚ� ƉƵďůŝĐ� ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ� ƚŽ� ůĞĂƌŶ� ĂďŽƵƚ� ĞŶĂďůŝŶŐ�
ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞŽƵƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƐĞƚƵƉƐ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂďŽƵƚ͗ 

· ŶŽǀĞů�ĞǆĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ďŽƚŚ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŝƉŝĚƐ͕�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ŶƵĐůĞŝĐ�ĂĐŝĚƐ 

· ĚĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŝŶ�ƐŝƚƵ�ŽĐƵůĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚƐ�Žƌ�ŝŶƚƌĂǀĞŶŽƵƐůǇ�ŝŶũĞĐƚĞĚ�
ŶĂŶŽƉĂƌƟĐůĞƐ͕�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ 

· ŶĞǁ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ůŝƉŽƐŽŵĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůǇŵĞƌŝĐ�ŶĂŶŽƉĂƌƟĐůĞƐ͘ 

 

May 31, 2022 - Paris, France

Save the date : INFORMATION DAY

Parenteral drug
delivery:

Excipients, 
Manufacturing & 
Innovative 
Formulations

www.apgi.org



 

ϭϮ  
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ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐͬ 
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¨ Ϭϴ͘ϯϬ͗�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�tĞůĐŽŵĞ��ŽīĞĞ 
¨ Ϭϵ͘ϬϬ͗�tĞůĐŽŵĞ�Θ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ͕��ƌ͘�^ƵƐĂŶŶĞ�DƵƐĐŚĞƌƚ�;�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌͿ��W'/͕�&ƌĂŶĐĞ͕�DĂƌŝĞ->ĂƵƌĞ�WƌŽƐƚ

-^ĐŚĂīŶĞƌ�;ZĞŐŝŽŶĂů�DĂŶĂŐĞƌ�&ƌĂŶĐĞͿ͕��ǀŽŶŝŬ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 
¨ Ϭϵ͘ϯϬ͗���ZdƐ–�Ă�ŶĞǁ�ǀĞŚŝĐůĞ�ĨŽƌ�ŶƵĐůĞŝĐ�ĂĐŝĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ĐŽŶƚƌŽůůĂďůĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŵĞĐŚĂŶŝƐŵ͕�WŚŝůŝƉƉ�

,ĞůůĞƌ�;WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ��ǀŽŶŝŬ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ͕�'ĞƌŵĂŶǇ� 
¨ ϭϬ͘Ϭϱ͗�/ŶŶŽǀĂƟǀĞ�ůŝƉŝĚƐ�ĂŶĚ�ƉŽůǇŵĞƌƐ�ĨŽƌ�ŶŽŶ�ǀŝƌĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕��ƌ͘�DĂůŝŬ�,ĞůůĂů�;^ĞŶŝŽƌ�^ĐŝĞŶƟƐƚ��ŚĞŵŝƐƚƌǇͿ�WŽͲ

ůǇƉůƵƐ-ƚƌĂŶƐĨĞĐƟŽŶ�^͘�͕͘�&ƌĂŶĐĞ� 
¨ ϭϭ͘ϰϬ͗��ŽīĞĞ�ďƌĞĂŬ 
¨ ϭϭ͘ϭϬ͗� �ŽůůĂŐĞŶ-ďĂƐĞĚ� ŵZE�-ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ� ďŝŽŵĂƚĞƌŝĂůƐ� ĨŽƌ� ƟƐƐƵĞ� ƌĞŐĞŶĞƌĂƟŽŶ͕� WƌŽĨ͘� �ƌ͘� ZŽůĂŶĚ� �ƌŽĐŬ�

;WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ĨŽƌ��ŝŽĐŚĞŵŝƐƚƌǇͿ�ZĂĚďŽƵĚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ͕�EŝũŵĞŐĞŶ͕�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ� 
¨ ϭϭ͘ϰϱ͗� WŚǇƐŝĐĂů� ĐŚĞŵŝƐƚƌǇ� ŽĨ� ůŝƉŽƐŽŵĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽƵƐŝŶƐ� -� Ă� ũŽƵƌŶĞǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ůĂƌŐĞ� ĨĂŵŝůǇ� ŽĨ� ŵƵůƟĐŽŵͲ

ƉĂƌƚŵĞŶƚĂů�ůŝƉŝĚ�ŶĂŶŽĂƐƐĞŵďůŝĞƐ͕��ƌ͘�sŝŶĐĞŶƚ�&ĂŝǀƌĞ�;�ƐƐŽĐŝĂƚĞ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇͿ�hŶŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇ͕�&ƌĂŶĐĞ� 

¨ ϭϮ͘ϮϬ͗��ĞƐŝŐŶ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ�Žƌ�ƉŽůǇŵĞƌŝĐ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕��ƌ͘��ŶĚƌĞĂ��ŶŐĞů�;,ĞĂĚ�ŽĨ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇͿ�
�ǀŽŶŝŬ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ͕�h^�� 

¨ ϭϮ͘ϱϱ͗�>ƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬ 
¨ ϭϰ͘Ϯϱ͗� /Ŷ-ƐŝƚƵ� ĨŽƌŵŝŶŐ� ŝŵƉůĂŶƚƐ� ĨŽƌ� ŝŶƚƌĂŽĐƵůĂƌ� ĚĞǆĂŵĞƚŚĂƐŽŶĞ� ĚƌƵŐ� ĚĞůŝǀĞƌǇ͕��ƌ͘� �ŽƌŝŶŶĂ��ŽĚĞ� ;,ĞĂĚ�ŽĨ�

�ŝƐƐŽůƵƟŽŶ�dĞƐƟŶŐ�>ĂďŽƌĂƚŽƌǇͿ��ĂǇĞƌ͕�'ĞƌŵĂŶǇ� 
¨ ϭϱ͘ϬϬ͗�>ŝƉŝĚ�ŶĂŶŽƉĂƌƟĐůĞƐ�ĨŽƌ�ZE��ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�WƌŽĨ͘��ƌ͘��ůŝĂƐ�&ĂƩĂů�;WƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŝŶ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ�^ĐŝĞŶĐĞͿ�hŶŝǀĞƌͲ

ƐŝƚǇ�ŽĨ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇ͕�&ƌĂŶĐĞ� 
¨ ϭϱ͘ϯϱ͗��ŽīĞĞ�ďƌĞĂŬ 
¨ ϭϲ͘ϭϬ͗� /ŶĚƵƐƚƌŝĂů� ƐĐĂůĞ� ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ŽĨ� W>'�-ďĂƐĞĚ� ŶĂŶŽŵĞĚŝĐŝŶĞƐ� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĨŽƌ� ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ� ŽƉĞƌĂƟŽŶ͕�

�ĂŵŝůůĂ�KƉĞƌƟ�;WƌŽũĞĐƚ�DĂŶĂŐĞƌ�/ŶŶŽǀĂƟŽŶ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ��ǀŽŶŝŬ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ͕�'ĞƌŵĂŶǇ� 
¨ ϭϲ͘ϰϱ͗�>/W�yΠ&ůŽǁ�–�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ůŝƉŽƐŽŵĂů�ĞǆƚƌƵĚĞƌƐ͕��ĂǀŝĚ�:ƵŶŐ�;^ĞŶŝŽƌ�DĂŶĂŐĞƌ�Z�Θ/Ϳ��ǀŽŶŝŬ�,ĞĂůƚŚ�

�ĂƌĞ͕��ĂŶĂĚĂ� 
 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĨĞĞƐ 
 
&ƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ĨŽƌ��W'/�ŵĞŵďĞƌƐ 
 
&Žƌ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ͕�ĨĞĞƐ�ĂƌĞ͗� 
/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ϭϵϱΦ 
�ĐĂĚĞŵŝĐ�ϴϬΦ 
^ƚƵĚĞŶƚƐ�ϮϱΦ 
;нϮϬй�&ƌĞŶĐŚ�s�dͿ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ�ǇŽƵ�ďĞĐŽŵĞ��W'/�ŵĞŵͲ
ďĞƌ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�/ŶĨŽ�
�ĂǇƐ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�W�W�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ 
 

ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽƉĞŶ 

sĞŶƵĞ 
 
WĂŶ�WŝƉĞƌ͕�Ϯ-ϰ�/ŵƉĂƐƐĞ�>ĂŵŝĞƌ͕� 
ϳϱϬϭϭ�WĂƌŝƐ 
 

,ƀƚĞůƐ 
 
WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ĂƉŐŝΛĂƉŐŝ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ƐƉĞĐŝĂů�
ƌĂƚĞƐ 
 

/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂŶĚ�ŐƵĞƐƚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ƚŽƉŝĐƐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�
ĐĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ŶŽǀĞů�ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘��ƩĞŶĚĞĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĂƉƉůǇ�ƚŚĞŝƌ�ůĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ǁŽƌŬ͘�  
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��������������ǲ������������������������������ǳ 
�ʹͻ������������ʹͲʹʹǡ������ 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŚĞ��W'/�ĂŶĚ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌƌĞŐ�Ϯ�^ĞĂƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�͞^ŝƚĞ��ƌƵŐ͗�^ŝƚĞ-^ƉĞĐŝĮĐ��ƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͟�;ǁǁǁ͘ƐŝƚĞ-ĚƌƵŐ͘ŽƌŐͿ�ĂƌĞ� ũŽŝŶƚůǇ�
ŽƌŐĂŶŝǌŝŶŐ� Ă� ͞,Žƚ� dŽƉŝĐ��ĂǇ͟� ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ� ƚŽ� Ă� ŚŝŐŚůǇ� ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ� ĮĞůĚ� ŽĨ� ƌĞƐĞĂƌĐŚ� ĂŶĚ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͗� >ŽĐĂů� �ŽŶͲ
ƚƌŽůůĞĚ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ͘ 
 
dŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵĂƌŬĞƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ŝŶ�Ă�ŶŽŶ-ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ŵĂŶŶĞƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ŚƵŵĂŶ�ďŽĚǇ͗�dŚĞ�ĚƌƵŐ�ŝƐ�ĐŝƌĐƵůĂƚĞĚ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶƟƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐŵ͘�WĂƌƚƐ�ŽĨ�ŝƚ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐŝƚĞ�
;Ğ͘Ő͕͘�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŽƌŐĂŶͿ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ĚƌƵŐ�ĚŽƐĞ�ŝƐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďŽĚǇ͘� /ŵƉŽƌƚĂŶƚůǇ͕�ƚŚŝƐ�ĚƌƵŐ� ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶůǇ�͞ůŽƐƚ͟�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ͕� ŝƚ� ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŚĂƌŵĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�
ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ƐĞǀĞƌĞ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ͘�dŚĞ�ůĂƩĞƌ�ŚĂǀĞ�ϯ�ŵĂũŽƌ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶĐĞƐ͕�ƚŚĞǇ͗ 

 
ϭͿ ĐŽŶƐƟƚƵƚĞ� Ă�ŵĂũŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ďƵƌĚĞŶ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ� ;Ğ͘Ő͘� ĐĂƵƐŝŶŐ�ŶĂƵƐĞĂ͕� ŚĞĂĚĂĐŚĞ͕� ĐĂƌĚŝŽǀĂƐĐƵůĂƌ� ĐŽŵƉůŝĐĂͲ

ƟŽŶƐͿ 
 
ϮͿ ĐĂŶ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͕�ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ŶŽŶ-ŽƉƟŵĂů�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ĞīĞĐƚƐ�;ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�

ĂŵŽƵŶƚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐŝƚĞ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚͿ 
 
ϯͿ ĐĂƵƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůĞ�ĐŽƐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ;Ğ͘Ő͕͘�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ͕�ƉƌŽůŽŶŐĞĚ�

ŚŽƐƉŝƚĂůŝƐĂƟŽŶ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵď-ŽƉƟŵĂů�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐͿ͘� 
 
dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ�͞^ŝƚĞ��ƌƵŐ͟�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĚƌƵŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�
ĚƌƵŐ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƟĞŶƚ͛Ɛ�ďŽĚǇ͗�dŚĞ�ĚƌƵŐ�ĂŵŽƵŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐ�ŽƉƟŵŝǌĞĚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�
͞ůŽƐƚ͟� ŝŶƚŽ� ƚŚĞ� ƌĞƐƚ�ŽĨ� ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ďŽĚǇ� ŝƐ�ŵŝŶŝŵŝǌĞĚ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�ĂĐŚŝĞǀĞĚ�ďǇ� ͞ƐŝƚĞ-ƐƉĞĐŝĮĐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ� ƐǇƐƚĞŵƐ͕͟�ǁŚŝĐŚ�
ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�Ăƚ�Ă�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ƌĂƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ŽĨ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚƵƐ͕�ƚŚĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ĞĸĐĂĐǇ�ĂƌĞ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�Θ�ƵŶĚĞƐŝƌĞĚ�
ƐŝĚĞ�ĞīĞĐƚƐ� ƌĞĚƵĐĞĚ͘�dŚŝƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽƐƚ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ŚĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ĂĚǀĞƌƐĞ�
ĚƌƵŐ�ĞīĞĐƚƐ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�Ă�ŶŽǀĞů�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚ�ĨĂĐŝůŝƚĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�͞ĐŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�
ƐǇƐƚĞŵƐ͟� ŝƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ͗��Ŷ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ŝŶ� ǀŝƚƌŽ� ƚĞƐƚ�ŵĞƚŚŽĚ� ĨŽƌ�ŵŽƌĞ� ƌĞĂůŝƐƟĐ�ĚƌƵŐ� ƌĞůĞĂƐĞ�ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ�
ŐĂƐƚƌŽ� ŝŶƚĞƐƟŶĂů� ƚƌĂĐƚ͘� /Ŷ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ƚŚĞ� ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ� ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ƐƚŽŵĂĐŚ͕� ƐŵĂůů� ŝŶƚĞƐƟŶĞ� ĂŶĚ� ĐŽůŽŶ� ŝŶ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ƐƵďũĞĐƚƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĂƟĞŶƚƐ�ŝƐ�ƐŝŵƵůĂƚĞĚ͘�dŚŝƐ�ŶĞǁ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ĚƌƵŐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŵĞƚŚŽĚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŝŐŚůǇ�ǀĂůƵĂďůĞ�ĨŽƌ�
ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚƌŽů�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�ĐŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 
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�� ŚŝŐŚůǇ� ŝŶƚĞƌĚŝƐĐŝƉůŝŶĂƌǇ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĂƌǇ� ĐŽŶƐŽƌƟƵŵ�
ŽĨ�ϭϬ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�&ƌĂŶĐĞ͕��ĞůŐŝƵŵ͕�
dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�h<�ŝƐ�ũŽŝŶƚůǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚ͗��ĞůŌ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�;WƌŽĨ͘��ĂĚƉŽŽƌͿ͖�'ŚĞŶƚ�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�;WƌŽĨ͘�sĞƌǀĂĞƚͿ͖�>ĂƫĐĞ�DĞĚŝĐĂů�;�ƌ͘�WĂǇĞŶͿ͖�>ĞŝͲ
ĚĞŶ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ;WƌŽĨ͘� �ƵƐƐŵĂŶŶͿ͖� >ŝůůĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ,ŽƐƉŝƚĂů�
;DƌƐ͘�>ĞĂůͿ͖�WƌŽĚŝŐĞƐƚ�;�ƌ͘�DĂƌǌŽƌĂƟͿ͖�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĐĂů�dƌĂŶƐͲ
ĨĞƌ�KĸĐĞ�EŽƌƚŚ�ŽĨ�&ƌĂŶĐĞ�;D͘��ĞŝƚŽŶĞͿ͖�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�
>ŽŶĚŽŶ� ;WƌŽĨ͘� �ĂƐŝƚͿ͖� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� �ĂŵďƌŝĚŐĞ� ;WƌŽĨ͘� �ĞŝƚͲ
ůĞƌͿ͖� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� >ŝůůĞ� ;WƌŽĨ͘� ^ŝĞƉŵĂŶŶͿ͘� /Ŷ� ĂĚĚŝƟŽŶ͕� ŽďͲ
ƐĞƌǀĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĨŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ŽƵƚĐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŝŶͲ
ƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͗��ĚĚĞŶďƌŽŽŬĞΖƐ�,ŽƐƉŝƚĂů͕�
�ŽǀĞƐƚƌŽ͕� �ƌ͘� ZĞĚĚǇ͛Ɛ͕� �ƵƌĂƐĂŶƚĠ͕� &ĂďZǆ͕� /ŶƚƌĂĐƚ� WŚĂƌŵĂ͕�
:ĂŶƐƐĞŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂůƐ͕�DĞĚƚƌŽŶŝĐ͕�KƟĐŽŶ�DĞĚŝĐĂů͕�WĮǌͲ
Ğƌ͕�W<DĞĚ͕�ƚŚĞ�YƵĞĞŶ��ůŝǌĂďĞƚŚ�dŚĞ�YƵĞĞŶ�DŽƚŚĞƌ�,ŽƐƉŝͲ
ƚĂů͕�ĂŶĚ�sĞƐĂůĞ�WŚĂƌŵĂ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŽŶ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�
ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĞŶĚ�ŽŶ�ϯϭƐƚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϯ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�Ăƚ͗�ǁǁǁ͘ƐŝƚĞ
-ĚƌƵŐ͘ŽƌŐ͘ 

�� ůĂƌŐĞ� ǀĂƌŝĞƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞŽƌĞƟĐĂů� ĂŶĚ� ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚĂů�
ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶ-
ĚĞƉƚŚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽǀĞů�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�
ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ�ŝŶ�ƐŝůŝĐŽ͕� ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǀŝǀŽ͘�dŚŝƐ� ŝŶͲ
ĐůƵĚĞƐ� ĐŽŵƉƌĞƐƐŝŽŶ͕� Įůŵ� ĐŽĂƟŶŐ� ;ŇƵŝĚ� ďĞĚ� ĂŶĚ�
ĚƌƵŵͿ͕� ŚŽƚ� ŵĞůƚ� ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ͕� ϯ�� ƉƌŝŶƟŶŐ͕� ŝŶũĞĐƟŽŶ�
ŵŽůĚŝŶŐ͕�ĞǆƚƌƵƐŝŽŶ�Θ�ƐƉŚĞƌŽŶŝǌĂƟŽŶ͕�ƐƉƌĂǇ�ĚƌǇŝŶŐ͕�
ŝŶ� ǀŝƚƌŽ� ĚƌƵŐ� ƌĞůĞĂƐĞ� ŵĞĂƐƵƌĞŵĞŶƚƐ� ƵŶĚĞƌ� ĐŽŶĚŝͲ
ƟŽŶƐ� ƐŝŵƵůĂƟŶŐ� ƚŚĞ� ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ� ĞŶĐŽƵŶƚĞƌĞĚ� ŝŶ�
ǀŝǀŽ�;Ğ͘Ő͘�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĞĂƌ͕�ƐƚŽŵĂĐŚ͕�ƐŵĂůů�ŝŶƚĞƐƟŶĞ͕�
ĐŽůŽŶ� ŽĨ� ƉĂƟĞŶƚƐ� ƐƵīĞƌŝŶŐ� ĨƌŽŵ� �ƌŽŚŶ͛Ɛ� ĚŝƐĞĂƐĞ͕�
ƉĞƌŝƚŽŶĞĂů� ĐĂǀŝƚǇ͕� ƟƐƐƵĞ� ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ� ďƌĞĂƐƚͿ͕� ƚĞͲ
ƌĂŚĞƌƚǌ�ĂŶĚ�ŵĂŐŶĞƟĐ� ƌĞƐŽŶĂŶĐĞ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͕� ƐĐĂŶͲ
ŶŝŶŐ�ĞůĞĐƚƌŽŶ�ŵŝĐƌŽƐĐŽƉǇ͕�y-ƌĂǇ�ĚŝīƌĂĐƟŽŶ͕�ĚŝĞůĞĐͲ
ƚƌŝĐ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ͕�ĚŝīĞƌĞŶƟĂů�ƐĐĂŶŶŝŶŐ�ĐĂůŽƌŝŵĞƚƌǇ͕�
ZĂŵĂŶ�ƐƉĞĐƚƌŽƐĐŽƉǇ͕� ŝŶ�ǀŝǀŽ� ƚĞƐƚƐ� ŝŶ�ŐĞƌďŝůƐ� ;ŝŶŶĞƌ�
ĞĂƌͿ͕�ƌĂƚƐ�;�ƌŽŚŶ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞͿ�ĂŶĚ�ǌĞďƌĂ�ĮƐŚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ŵĂƚŚĞŵĂƟĐĂů�ŵŽĚĞůŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ŵĞĐŚĂŶŝƐƟĐĂůůǇ� ƌĞĂůͲ
ŝƐƟĐ�ƚŚĞŽƌŝĞƐ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ�ǁĂƚĞƌ�ĚŝīƵͲ
ƐŝŽŶ͕�ĚƌƵŐ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ͕�ƉŽůǇŵĞƌ�ƐǁĞůůŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĂͲ
ĚĂƟŽŶ͕� ĚƌƵŐ� ĚŝīƵƐŝŽŶ͕� ĐƌĂĐŬ� ĨŽƌŵĂƟŽŶ� ŝŶ� Įůŵ�
ĐŽĂƟŶŐƐ�ĂŶĚ�ƉŽůǇŵĞƌ�ĚŝƐƐŽůƵƟŽŶ͘ 
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WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ϭϳϬ͗�dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ĚŽǁŶͲ
ƚŽǁŶ͕�ĐůŽƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇ�ƐƚĂƟŽŶƐ�͞'ĂƌĞ�>ŝůůĞ��ƵƌŽƉĞ͟�ĂŶĚ�͞'ĂƌĞ�>ŝůůĞ�&ůĂŶĚƌĞƐ͘͟ 
>ŝůůĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ďǇ�ƚƌĂŝŶ�;d's��ĂŶĚ��ƵƌŽƐƚĂƌ͗�ϯϬ�ŵŝŶ�ĨƌŽŵ��ƌƵƐƐĞůƐ͕�ϱϬ�ŵŝŶ�ĨƌŽŵ�WĂƌŝƐ͕�ϭ͘ϯϬ�Ś�ĨƌŽŵ�>ŽŶͲ
ĚŽŶͿ͕�ďǇ�ƉůĂŶĞ�;>ŝůůĞ�>ĞƐƋƵŝŶ��ŝƌƉŽƌƚ͕�Žƌ�WĂƌŝƐ��ŚĂƌůĞƐ�ĚĞ�'ĂƵůůĞ��ŝƌƉŽƌƚ�Θ�ϱϬ�ŵŝŶ�ďǇ�ƚƌĂŝŶ͕�Žƌ��ƌƵƐƐĞůƐ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�
�ŝƌƉŽƌƚ�Θ�Ϯ�ǆ�ϯϬ�ŵŝŶ�ďǇ�ƚƌĂŝŶͿ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďǇ�ĐĂƌ͘ 
&Žƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ͗� 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƉŐŝ͘ŽƌŐͬĂŐĞŶĚĂͬŚŽƚ-ƚŽƉŝĐ-ĚĂǇ-ůŽĐĂů-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ-ĚƌƵŐ-ĚĞůŝǀĞƌǇͬ 
tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŵƵĐŚ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ǇŽƵ�ŝŶ�>ŝůůĞ͊ 

ϵ͗ϬϬ-ϵ͗ϭϬ͗�tĞůĐŽŵĞ 
 
WĂƌĞŶƚĞƌĂů�>ŽĐĂů��ŽŶƚƌŽůůĞĚ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ 
ϵ͗ϭϬ-ϵ͗ϰϱ  ��ŶĞǁ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�W>'��ďĂƐĞĚ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ 
    WƌŽĨ͘�:ƵĞƌŐĞŶ�^ŝĞƉŵĂŶŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 
ϵ͗ϰϱ-ϭϬ͗ϮϬ >ŽĐĂů�ƉĞƌŝŽĚŽŶƟƟƚƐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ĂƐƉĞĐƚƐ 
    WƌŽĨ͘�&ůŽƌĞŶĐĞ�^ŝĞƉŵĂŶŶ�ĂŶĚ��ƌ͘�<ĞǀŝŵǇ��ŐŽƐƐĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 
ϭϬ͗ϮϬ-ϭϬ͗ϱϬ͗ �ŽīĞĞ�ďƌĞĂŬ 
 
KƌĂů�>ŽĐĂů��ŽŶƚƌŽůůĞĚ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ 
ϭϬ͗ϱϬ-ϭϭ͗Ϯϱ �ŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ͗�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝƞĂůůƐ 
    WƌŽĨ͘��ďĚƵů��ĂƐŝƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 
ϭϭ͗Ϯϱ-ϭϮ͗ϬϬ �ĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ŐĂƐƚƌŽŝŶƚĞƐƟŶĂů�ƚƌĂĐƚ 
    �ƌ͘�&ƌĠĚĠƌŝĐ�DŽĞŶƐ͕�WƌŽ�ŝŐĞƐƚ͕��ĞůŐŝƵŵ 
ϭϮ͗ϬϬ-ϭϯ͗ϯϬ͗ >ƵŶĐŚ�ďƌĞĂŬ 
 
�ĚǀĂŶĐĞĚ��ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�DĞƚŚŽĚƐ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǀŝǀŽ 
ϭϯ͗ϯϬ-ϭϰ͗Ϭϱ �ƵƫŶŐ�ĞĚŐĞ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ 
    WƌŽĨ͘��ǆĞů��ĞŝƚůĞƌ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĂŵďƌŝĚŐĞ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 
ϭϰ͗Ϭϱ-ϭϰ͗ϰϬ �ĞďƌĂ�ĮƐŚ͗��Ŷ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŝŶ�ǀŝǀŽ�ŵŽĚĞů�ĨŽƌ�ĚƌƵŐ�ƉƌŽĚƵĐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 
    WƌŽĨ͘�:ĞƌŽĞŶ��ƵƐƐŵĂŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ĞŝĚĞŶ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ 
ϭϰ͗ϰϬ-ϭϱ͗ϭϬ �ŽīĞĞ�ďƌĞĂŬ 
 
DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŽĨ�>ŽĐĂů��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ�^ǇƐƚĞŵƐ 
ϭϱ͗ϭϬ-ϭϱ͗ϰϱ dŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŽĨ�ϯ��WƌŝŶƟŶŐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ 
    �ƌ͘��ůǀĂƌŽ�'ŽǇĂŶĞƐ͕�&ĂďZǆ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�hŶŝƚĞĚ�<ŝŶŐĚŽŵ 
ϭϱ͗ϰϱ-ϭϲ͗ϮϬ �Ŷ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞ�ŽĨ�ϯ��ƉƌŝŶƟŶŐ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ 
    �ƌ͘�:ƵůŝĂŶ��ƉĂĐŚŝƚĞŝ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ĞůŌ͕�dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐ 
ϭϲ͗ϮϬ-ϭϲ͗ϱϱ dŽǁĂƌĚƐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ůŽĐĂů�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ 
    WƌŽĨ͘��ŚƌŝƐ�sĞƌǀĂĞƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ŚĞŶƚ͕��ĞůŐŝƵŵ 
ϭϲ͗ϱϱ-ϭϳ͗ϬϬ �ůŽƐŝŶŐ 



 

ϭϲ  

 

 

��
���������������������������ʹͲʹʹ 
 

dŚĞ�͞zŽƵŶŐ�/ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ��ǁĂƌĚ͟�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ƚŚĞƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�WŚĂƌŵĂĐĞƵͲ
ƟĐƐ͕��ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘� 

/ƚ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŐƌĞĂƚ�ƉůĞĂƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĞ�ůĂƵƌĞĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��W'/�zŽƵŶŐ�/ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ��ǁĂƌĚ�ϮϬϮϮ͗ 

�ĠůŝŶĞ�:ĂƵĚŽƵŝŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇ͕�&ƌĂŶĐĞ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
dŚĞ�ĐŽŵƉŽƐŝƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵƌǇ�ǁĂƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
WƌŽĨ͘�'ĠƌĂůĚŝŶĞ�WŝĞů͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝĞŐĞ�;WƌĞƐŝĚĞŶƚͿ 
�ƌ͘�&ƌĠĚĠƌŝĐ��ŚĞĐŽƚ͕�^ŬǇĞƉŚĂƌŵĂ 
�ƌ͘�^ŝŵŽŶĂ�DƵƌĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇ 
�ƌ͘��ŶŶĞ-DĂƌŝĞ�WĞŶƐĠ�>ŚĠƌŝƟĞƌ͕���/�;�ĐŽůĞ�ĚĞ��ŝŽůŽŐŝĞ�/ŶĚƵƐƚƌŝĞůůĞͿ��ĞƌŐǇ 
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ϭϳ  

 

 

�ďƐƚƌĂĐƚ�WŚ��ƚŚĞƐŝƐ� 
 
dŝƚůĞ͗� �ŚĂƌĂĐƚĞƌŝǌĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ĞǀĂůƵĂƟŽŶ� ŽĨ� ŚǇďƌŝĚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĐŽŵƉŽƐĞĚ� ŽĨ� ŚǇĂůƵƌŽŶŝĐ� ĂĐŝĚ� ĂŶĚ� ůŝƉŽƐŽŵĞƐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ƚƌĂŶƐƚǇŵƉĂŶŝĐ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ�ĨŽƌ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶƚĂƟŽŶ 

^ƵƉĞƌǀŝƐŽƌƐ͗�WƌŽĨ͘�&ůŽƌĞŶĐĞ��ŐŶĞůǇ�ĂŶĚ�WƌŽĨ͘��ŵĠůŝĞ��ŽĐŚŽƚ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇͿ 

<ĞǇǁŽƌĚƐ͗�ŚǇĂůƵƌŽŶŝĐ�ĂĐŝĚ͕�ůŝƉŽƐŽŵĞƐ͕�ŵŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�E-ĂĐĞƚǇů->-ĐǇƐƚĞŝŶĞ͕�ŽƚŽůŽŐǇ͕�ƌĞůĞĂƐĞ�ƐƚƵĚŝĞƐ 

�ďƐƚƌĂĐƚ͗��EŽǁĂĚĂǇƐ͕�ƉĂƟĞŶƚƐ�ƐƵīĞƌŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĚĞĂĨŶĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐŝĚƵĂů�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĐŽĐŚůĞĂƌ�ŝŵƉůĂŶͲ
ƚĂƟŽŶ͘� ,ŽǁĞǀĞƌ͕� ƚŚĞ� ŝŶƐĞƌƟŽŶ� ŽĨ� ƚŚŝƐ� ĚĞǀŝĐĞ� ĐĂŶ� ĚĂŵĂŐĞ� ĐŽĐŚůĞĂƌ� ƐƚƌƵĐƚƵƌĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĚƵĐĞ� ĂŶ� ŽǆŝĚĂƟǀĞ� ƐƚƌĞƐƐ�
ŚĂƌŵĨƵů�ĨŽƌ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ĐĞůůƐ͘�dŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƚƌĂƵŵĂ͕�ƚŚŝƐ�ƚŚĞƐŝƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞƐ�ƚŚĞ�ĞŶĐĂƉƐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�
ĂŶƟŽǆŝĚĂŶƚ͕�E-ĂĐĞƚǇů->ĐǇƐƚĞŝŶĞ�;E��Ϳ͕�ŝŶ�Ă�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ĂĚĂƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐƚǇŵƉĂŶŝĐ�ŝŶũĞĐƟŽŶ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ͕�ǁĞ 
ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŚǇďƌŝĚ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĐŽŵƉŽƐĞĚ� ŽĨ� ůŝƉŽƐŽŵĞƐ� ĚŝƐƉĞƌƐĞĚ� ŝŶ� Ă� ŚǇĂůƵƌŽŶŝĐ� ĂĐŝĚ� ŶĞƚǁŽƌŬ͘� �� ƉŚǇƐŝĐŽĐŚĞŵŝĐĂů�
ƐƚƵĚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ďǇ�ƐŵĂůů-ĂŶŐůĞ�ŶĞƵƚƌŽŶ�ƐĐĂƩĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ŽĨ�ůŝƉŽƐŽŵĞ�ƌĞůĞĂƐĞ�ďǇ�dƌĂŶƐǁĞůůΠ�ĚŝīƵƐŝŽŶ�ĐĞůů�ǁĂƐ�
ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ͘�/ƚ�ƐŚŽǁĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ůŝƉŽƐŽŵĞ�ƐƵƌĨĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŝĐƌŽƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚǇďƌŝĚ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ 
ŽŶ� ƌĞůĞĂƐĞ� ŵĞĐŚĂŶŝƐŵƐ͘� dŚĞŶ͕� E��� ĞŶĐĂƉƐƵůĂƟŽŶ� ŝŶ� ůŝƉŽƐŽŵĞƐ� ǁĂƐ� ŽƉƟŵŝǌĞĚ� ƚŽ� ĂǀŽŝĚ� ŝƚƐ� ĚĞŐƌĂĚĂƟŽŶ� ŝŶ�
E͕E͛ĚŝĂĐĞƚǇů->-ĐǇƐƟŶĞ�;�ŝE��Ϳ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉůǇ�ǁŝƚŚ�ƚƌĂŶƐƚǇŵƉĂŶŝĐ�ŝŶũĞĐƟŽŶ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͘�/Ŷ�ŐƵŝŶĞĂ�ƉŝŐƐ͕�ƚŚĞ�ůŝƉŽƐŽŵĂů�ŐĞů�
ĂůůŽǁĞĚ�E���ƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶŶĞƌ�ĞĂƌ�ŇƵŝĚƐ�ĨŽƌ�ϭϱ�ĚĂǇƐ͘�EĞǀĞƌƚŚĞůĞƐƐ͕�ĂŶ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŽƚŽƚŽǆŝĐŝƚǇ�ǁĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�
ďŽƚŚ� ŝŵƉůĂŶƚĞĚ� ĂŶĚ� ŶŽŶ-ŝŵƉůĂŶƚĞĚ� ĂŶŝŵĂůƐ͘� �ŝE���ǁĂƐ� ƋƵĂŶƟĮĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ŝŶŶĞƌ� ĞĂƌ� ŝŶ� ŚŝŐŚĞƌ� ƉƌŽƉŽƌƟŽŶ� ƚŚĂŶ�
E��͘�dŚĞ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ŐůƵƚĂƚŚŝŽŶĞ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ŽǆŝĚŝǌĞĚ�ĨŽƌŵ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ƐƟŵƵůĂƚĞĚ͘ 
 
 
�ǁĂƌĚ��ĞƌĞŵŽŶǇ 
 
dŚĞ�ůĂƵƌĞĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��W'/��ǁĂƌĚ��ĞƌĞŵŽŶǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϯƚŚ�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕�
�ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯϭƐƚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ 
 
>ŝƐƚ�ŽĨ�ĨŽƌŵĞƌ�ĂǁĂƌĚĞĞƐ 
 
ϮϬϭϰ͗��ŵƌŝƚ�WĂƵĚĞů͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ĞƵǀĞŶ 
ϮϬϭϱ͗��ŶŶĞ->ĂƵƌĞ�>ĂŝŶĞ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ŶŐĞƌƐ 
ϮϬϭϲ͗��ůŝĐĞ�'ĂƵĚŝŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŝƐ-^ƵĚ 
ϮϬϭϳ͗�^ƚĞƉŚĂŶ�^ƚƌĞŵĞƌƐĐŚ͕�'ŚĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ϮϬϭϴ͗�ZĂŶŚƵĂ�yŝŽŶŐ͕�'ŚĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ϮϬϭϵ͗�<ĂƌĞŶ�WĞǇŶƐŚĂĞƌƚ͕�'ŚĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ϮϬϮϬ͗��ůŝŶĞ�dĞŝƌůŝŶĐŬ͕�'ŚĞŶƚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ 
ϮϬϮϭ͗�>ƵŝƐ��ŝĂǌ�^ĂůŵĞƌŽŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇ 
 
^ƉŽŶƐŽƌ 
 
dŚĞ�͞�W'/�zŽƵŶŐ�/ŶǀĞƐƟŐĂƚŽƌ��ǁĂƌĚ͟�ŝƐ�ŬŝŶĚůǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ� 
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ϭϴ  

 

 

 

�������-������
�����������ʹͲʹʹ 
 
 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ� :ĞĂŶ-�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ� >�ZKhy� Ăƚ� �d,� �ƵƌŝĐŚ� ƌĞĐĞŝǀĞƐ� ƚŚĞ� ͞ϮϬϮϮ�DĂƵƌŝĐĞ-DĂƌŝĞ� :ĂŶŽƚ� �ǁĂƌĚ͘͟� dŚŝƐ�
ƉƌŝĐĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌ͕�ǁŚŽƐĞ�ƉŝŽŶĞĞƌŝŶŐ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�Ă�ŐƌŽƵŶĚďƌĞĂŬŝŶŐ�ŝŵƉĂĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�
ŽĨ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕��ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
WƌŽĨĞƐƐŽƌ�:ĞĂŶ-�ŚƌŝƐƚŽƉŚĞ�>ĞƌŽƵǆ ŝƐ�Ă�ĨƵůů�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ�ŽĨ��ƌƵŐ�&ŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ĂŶĚ��ĞůŝǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�/ŶƐƟͲ
ƚƵƚĞ�ŽĨ� WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů� ^ĐŝĞŶĐĞƐ� Ăƚ� ƚŚĞ��d,��ƵƌŝĐŚ͕� ^ǁŝƚǌĞƌůĂŶĚ͘�,Ğ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĂŶĚ�
ĂƉƉůŝĞĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ďŝŽŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ďŝŽ-ĚĞƚŽǆŝĮĐĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŽĨ�ŵĞƚĂďŽůŝƚĞ�ĚŝƐŽƌĚĞƌƐ͘�,Ğ�ŝƐ�Ă�ĨĞůůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�
��W^͕��hZ�^��ĂŶĚ�ƚŚĞ��Z^͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽ-ĨŽƵŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�sĞƌƐĂŶƟƐ��'�ĂŶĚ�
/ŶŽƐŝƚĞĐ��'͘� 
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ϭϵ  

 

 

:ƵƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞ 
 
dŚĞ�:ƵƌǇ�ŝƐ�ĐŽŵƉŽƐĞĚ�ŽĨ�ϳϬ�ƐĐŝĞŶƟƐƚƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŬŶŽǁŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�^ĐŝĞŶĐĞƐ͘�WƌŽĨ͘��ůŝĂƐ�&ĂƩĂů�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƉƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ũƵƌǇ͘ 
/Ŷ�Ă�ĮƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ͕�ĞĂĐŚ�ũƵƌǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŶŽŵŝŶĂƚĞƐ�ƚŚƌĞĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ͘�dŚŝƐ�ĂůůŽǁƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĮǀĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�
ƌĂŶŬĞĚ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƌŽƵŶĚ͕�ƚŚĞ�ůĂƵƌĞĂƚĞ�ŝƐ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďǇ�Ăůů�ũƵƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƌƚ�ůŝƐƚ͘ 
dŚĞ�:ƵƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ďĂƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶŽŵŝŶĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌĞƐĞĂƌĐŚĞƌƐ͛�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� ŝŶ�
ůŝƚĞƌĂƚƵƌĞ͕� ŝŶ� ƉĂƌƟĐƵůĂƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ŽƌŝŐŝŶĂůŝƚǇ͕� ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ� ĂŶĚ� ŝŵƉĂĐƚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮĞůĚ͘� dŚĞ� ůĂƵƌĞĂƚĞ͛Ɛ�ǁŽƌŬ� ĐĂŶ�
ĐŽǀĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐ�ƐĐŝĞŶĐĞƐ�ƚŽ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĚĞǀŽƚĞĚ�ƚŽ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕��ŝŽƉŚĂƌŵĂͲ
ĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘�dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ŶĞǁ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͕�ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵ�ŵĂŶƵͲ
ĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͕�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ĨŽƌ�ďŝŽĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŽƉƟŵŝǌĂƟŽŶ�Θ�ǀĂůŝĚĂƟŽŶ͕�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĂůǇƟĐĂů�ƚĞĐŚͲ
ŶŽůŽŐŝĞƐ͕�ŶĞǁ�ĞǆĐŝƉŝĞŶƚƐ͕�ƉĂĐŬĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�ĂƐƉĞĐƚƐ͘ 
EŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ǁŝƚŚ� ƌĞƐƉĞĐƚ� ƚŽ�ŶĂƟŽŶĂůŝƚǇ͕�ŽƌŝŐŝŶ� ;ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ĂĐĂĚĞŵŝĂ�Žƌ� ƌĞŐƵůĂƚŽƌǇͿ�Žƌ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĂƟŽŶ�
;ƉŚĂƌŵĂĐǇ͕�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĮĞůĚƐͿ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶŽŵŝŶĞĞ͘ 
 
�ǁĂƌĚ��ĞƌĞŵŽŶǇ 
 
dŚĞ�ůĂƵƌĞĂƚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��W'/��ǁĂƌĚ��ĞƌĞŵŽŶǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϭϯƚŚ�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕�
�ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ŝŶ�ZŽƩĞƌĚĂŵ͕�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯϭƐƚ�ŽĨ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϮ͘ 
 
>ŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵĞƌ��ǁĂƌĚĞĞƐ͗ 
 
ϭϵϴϲ�^ƚĂŶůĞǇ�^͘�;�ŽďͿ��ĂǀŝƐ�;h<Ϳ� 
ϭϵϴϵ�:ŽĞ͘�ZŽďŝŶƐŽŶ�;h^�Ϳ� 
ϭϵϵϮ�,͘�^ĞǌĂŬŝ�;:ĂƉĂŶͿ� 
ϭϵϵϱ��ĂŶ�:͘�͘��ƌŽŵŵĞůŝŶ�;dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ� 
ϭϵϵϴ�&ƌĂŶĐŝƐ�WƵŝƐŝĞƵǆ�;&ƌĂŶĐĞͿ� 
ϮϬϬϬ�,ĂŶƐ�:ƵŶŐŝŶŐĞƌ�;dŚĞ�EĞƚŚĞƌůĂŶĚƐͿ� 
ϮϬϬϮ�dŚŽŵĂƐ�<ŝƐƐĞů�;'ĞƌŵĂŶǇͿ�ϮϬϬϰ�WĂŽůŽ��ŽůŽŵďŽ�;/ƚĂůǇͿ� 
ϮϬϬϲ��ůĞǆĂŶĚĞƌ�;^ĂŶĚǇͿ�&ůŽƌĞŶĐĞ�;h<Ϳ� 
ϮϬϬϴ�WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵǀƌĞƵƌ�;&ƌĂŶĐĞͿ� 
ϮϬϭϬ�EŝĐŚŽůĂƐ��͘�WĞƉƉĂƐ�;h^�Ϳ� 
ϮϬϭϮ�ZŽďĞƌƚ�'ƵƌŶǇ�;�,Ϳ� 
ϮϬϭϰ�DĂƌŝĂ-:ŽƐĠ��ůŽŶƐŽ�;^ƉĂŝŶͿ� 
ϮϬϭϲ�ZŝĐŚĂƌĚ�'ƵǇ�;h<Ϳ� 
ϮϬϭϴ��ůŝĂƐ�&ĂƩĂů�;&ƌĂŶĐĞͿ� 
ϮϬϮϬ�ZŽďĞƌƚ�>ĂŶŐĞƌ�;h^�Ϳ 
 
^ƉŽŶƐŽƌ 
 
dŚĞ�DĂƵƌŝĐĞ-DĂƌŝĞ�:ĂŶŽƚ�ĂǁĂƌĚ�ŝƐ�ŬŝŶĚůǇ�ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ� 
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ϮϬ  

 

 

ͳʹ���������������������������������ǡ����������������������
�������������������������� 

���������������������������������ʹͲʹͳ 
 
�ƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ϭϮƚŚ�tŽƌůĚ�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐƐ͕��ŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵͲ
ƟĐƐ�ĂŶĚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚWŚĂƌŵΠ�ŚĂĚ�ƚŽ�ďĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂůůǇ�
ŚĞůĚ�ŽŶůŝŶĞ�ŽŶ�ϭϭ-ϭϰƚŚ�DĂǇ�ϮϬϮϭ͘ 
 
dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƉůĂƞŽƌŵ�>ŽƵŶũĞĞ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƵƌƉŽƐĞ�;ƉďƉ͘ĂƉƉ͘ůŽƵŶũĞĞ͘ĐŽŵͿ͗ 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ďŽƵƚ�ϭϬϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ͘��Ɛ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�
ŽŶ� ϯ͘ϱ� ĚĂǇƐ͘�DŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϰϬ� ŽƌĂů� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ;ƉůĞŶĂƌǇ� ůĞĐƚƵƌĞƐ͕� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚĂůŬƐ͕� ƐŚŽƌƚ� ƚĂůŬƐ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƐƵďͲ
ŵŝƩĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌͬĞǆŚŝďŝƚŽƌ�ƚĂůŬƐͿ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ϲϬϬ ƉŽƐƚĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘ 

�ďŽƵƚ�ϭϬϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ͘��Ɛ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĨŽƌĞƐĞĞŶ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�
ŽŶ� ϯ͘ϱ� ĚĂǇƐ͘�DŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ϭϰϬ� ŽƌĂů� ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ� ;ƉůĞŶĂƌǇ� ůĞĐƚƵƌĞƐ͕� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚĂůŬƐ͕� ƐŚŽƌƚ� ƚĂůŬƐ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ĨƌŽŵ� ƐƵďͲ
ŵŝƩĞĚ�ĂďƐƚƌĂĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌͬĞǆŚŝďŝƚŽƌ�ƚĂůŬƐͿ�ǁĞƌĞ�ŐŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ĂďŽƵƚ�ϲϬϬ ƉŽƐƚĞƌƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ͘ 
 
&ŝǀĞ�ƉĂƌĂůůĞů�ŽƌĂů�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁĞƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ϯ�ĚĂǇƐ͗� 
 
· Ϯ�>ŝǀĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ŝŶǀŝƚĞĚ� ƚĂůŬƐ͗� ϯϬ�ŵŝŶ�н�ϭϬ�ŵŝŶ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ� ;ƌŝŐŚƚ�ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ƚĂůŬͿ͕� ŐŝǀŝŶŐ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�

ŽǀĞƌǀŝĞǁƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ŝŶ�ůĂƌŐĞ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĮĞůĚƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ϯ� WƌŝŶƟŶŐ͕�tŚĂƚΖƐ�ŶĞǁ�ŝŶ�ŶĂŶŽͲ
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͍͕��ĚǀĂŶĐĞĚ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�^ŽůŝĚ�ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ͕�&ŽƌŵƵůĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ďŝŽƚĞĐŚ�ĚƌƵŐƐ͕�>ŽĐĂůͲ
ŝǌĞĚ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͕��ŵŽƌƉŚŽƵƐ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͘ 

· Ϯ�WƌĞ-ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ� ƐŚŽƌƚ� ƚĂůŬƐ͗�ϭϱ�ŵŝŶ�ĞĂĐŚ͕�ŽŶ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĮŶĚŝŶŐƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂͲ
ƟŽŶƐ�ǁĞƌĞ� ƐĞůĞĐƚĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� WƌŽŐƌĂŵŵĞ� �ŽŵŵŝƩĞĞ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� ƐƵďŵŝƩĞĚ� ĂďƐƚƌĂĐƚƐ͘� �ŌĞƌ� ƚǁŽ� ƐŚŽƌƚ� ƚĂůŬƐ͕� Ă�
ĐŽŵďŝŶĞĚ�ϭϬ�ŵŝŶ�ůŝǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶ�Θ�ĂŶƐǁĞƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂůůŽǁĞĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌĂĐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ͘ 

· ϭ�^ĞƐƐŝŽŶ�ǁŝƚŚ�ƉƌĞ-ƌĞĐŽƌĚĞĚ� ƚĂůŬƐ� ĨƌŽŵ�ƉĂƌƚŶĞƌƐͬĞǆŚŝďŝƚŽƌƐ͗�ϮϬ�ŵŝŶ�ĞĂĐŚ͕�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĨŽůůŽǁĞĚ�ďǇ�ϭϬ ŵŝŶ� ůŝǀĞ�
ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƐĞ�ƚĂůŬƐ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƵŶĚĞƌŐŽ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�dŚŝƐ�ĞǆƚƌĂ�ƐĞƐƐŝŽŶ�;ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�
ŶŽƚ�ŽīĞƌĞĚͿ�ǁĂƐ� ĂŶ�ĂƩĞŵƉƚ� ƚŽ� ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ƉĞƌƐŽŶĂů͕� ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ�
ŽŶƐŝƚĞ�ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ZĞƐĞĂƌĐŚWŚĂƌŵΠ͘� 
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Ϯϭ  

 

 

dŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ǁĂƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
WŽƐƚĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ĚŽǁŶůŽĂĚĞĚ�ĂƐ�ƉĚĨ�ĮůĞƐ͕� ŝŶ�ŵĂŶǇ�ĐĂƐĞƐ� ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�Ă�Ϯ�ŵŝŶ�ǀŝĚĞŽ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůŝƚǇ�ƚŽ�͞ĐŚĂƚ͟�ůŝǀĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚĞƌƐ͘� 
 

dŚĞ�ǀŝƌƚƵĂů� ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů� ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ� ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ� ůĂƚĞƐƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚƐ͕� ƚƌĞŶĚƐ�ĂŶĚ�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĮĞůĚƐ� ŽĨ� ƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů� ŝŶŐƌĞĚŝĞŶƚƐ͕� ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕� ĂŶĂůǇƟĐĂů� ƚĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͕� ŵĞĚŝĐŝŶĂů�
ƉƌŽĚƵĐƚƐ͕�ŵĞĚŝĐĂů�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ͘ 

WĂƌƟĐƵůĂƌ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĞŶĂƌǇ�ůĞĐƚƵƌĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ďǇ͗ 
 
· �ĂǀŝĚ�:͘�DŽŽŶĞǇ�;,ĂƌǀĂƌĚ�^ĐŚŽŽů�ŽĨ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĞĚ�^ĐŝĞŶĐĞƐͿ�ŽŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĐĂŶĐĞƌ�ŝŵŵƵŶŽƚŚĞƌĂƉǇ 
· WĂƚƌŝĐŬ��ŽƵǀƌĞƵƌ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�WĂƌŝƐ-^ĂĐůĂǇͿ�ŽŶ��ĚǀĂŶĐĞƐ�ŝŶ�ŶĂŶŽƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
· �ŚƌŝƐƟŶĞ�DŽŝƐƐů-�ŝĐŚŝŶŐĞƌ� ;DĞĚŝĐĂů� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� 'ƌĂǌͿ� ŽŶ� WŚĂƌŵĂĐŽŵŝĐƌŽďŝŽŵŝĐƐ͗� �ƌƵŐƐ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ŚƵŵĂŶ�

ŵŝĐƌŽďŝŽŵĞ 
· �ŶĚƌĞĂ�'ĂǌǌĂŶŝŐĂ�;hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝůĂŶŽͿ�ŽŶ�KƌĂů�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ƐǇƐƚĞŵƐ͗�&ƌŽŵ�ŝƌƌĞůĞǀĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŽƉ-ƐĞůůŝŶŐ�ƉƌŽĚͲ

ƵĐƚƐ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 

�ůů�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�;ŽƌĂů�ĂŶĚ�ƉŽƐƚĞƌ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�͞YƵĞƐƟŽŶ�Θ��ŶƐǁĞƌ͟�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ǀŝƌƚƵĂů�ďŽŽƚŚƐͿ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�>ŽƵŶũĞĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƵŶƟů�ϯϬƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�
Ăůů�ůŝǀĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ĞǀĞŶƚ�ƉůĂƞŽƌŵ͘ 
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ϮϮ  
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�Ȁ������ 
 

ǲ	���������������������������������ǳ 
ͳ���
����ʹͲʹͳ 

 
,ŝŐŚůŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇ� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�ƌƵŐ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂůŝǌĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕��W/Ɛ�ĐĂŶ�ďĞ�ƉŽŽƌůǇ�ƐŽůƵďůĞ�ĂŶĚ�
ĞǆŚŝďŝƚ�ƉŽŽƌ�ƉĞƌŵĞĂďŝůŝƚǇ͕�ƐŚŽƌƚ�ŚĂůĨ-ůŝǀĞƐ͕�Žƌ�ŶĂƌƌŽǁ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘�>ĂƐƚ�:ƵŶĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ� /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇ�
ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĞǆƉĞƌƚ�ƐƉĞĂŬĞƌƐ�ĨƌŽŵ��W'/�ĂŶĚ��ǀŽŶŝŬ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŽďĞƌ͕�'���
ĂŶĚ�ĂĐĂĚĞŵŝĐƐ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ�ŽĨ�'ƌĞŝĨƐǁĂůĚ� ĂŶĚ��ƵĞƐƐĞůĚŽƌĨ͘�DŽƌĞ� ƚŚĂŶ�ϭϬϬ� ĂƩĞŶĚĞĞƐ� ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ĚƌƵŐ�
ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽƌĂů�ƐŽůŝĚ�ĚŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ͘�dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ĐƵƫŶŐ-ĞĚŐĞ�ƚŽƉŝĐƐ�ůŝŬĞ�ĚƌƵŐ�ĚĞůŝǀͲ
ĞƌǇ� ƐǇƐƚĞŵƐ� ĨŽƌ� ƐŽůƵďŝůŝƚǇ� ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚ͕� ŵŝĐƌŽďŝŽŵĞ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ϯ�� ƉƌŝŶƟŶŐ� ŽĨ� ĚŽƐĂŐĞ� ĨŽƌŵƐ͘� dŚĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁĂƐ�ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐůǇ�ƉŽƐŝƟǀĞ͘� 
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Ϯϯ  

 

 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�͞ĐŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ͟�ŝƐ�ƚŽ�ŵŝŶŝŵŝǌĞ�ĚƌƵŐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐĂƐƚƌŽ�ŝŶƚĞƐƟŶĂů�ƚƌĂĐƚ�;ƐƚŽŵĂĐŚ�
ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ŝŶƚĞƐƟŶĞͿ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶ͘�dŚŝƐ�ƚǇƉĞ�ŽĨ�ĨŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ǀĞƌǇ�ŚĞůƉͲ
ĨƵů�ƚŽ͗ 

 
· /ŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ĞĸĐĂĐǇ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ĚƌƵŐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ŝŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ�ďŽǁĞů�ĚŝƐĞĂƐĞƐ�;Ğ͘Ő͘�

�ƌŽŚŶ͛Ɛ�ĚŝƐĞĂƐĞ�ĂŶĚ�ƵůĐĞƌĂƟǀĞ�ĐŽůŝƟƐͿ 
· WĂǀĞ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�Ă�ŚŽůǇ�ŐƌĂŝů�ŝŶ�ŽƵƌ�ĮĞůĚ͗�dŚĞ�ŽƌĂů�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ�ďŝŽƉŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂůƐ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĂĐƟŽŶ͘ 
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dŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�͞,Žƚ�dŽƉŝĐ��ĂǇ͟�ŽĨ�ƚŚĞ��W'/�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ĂƐ�ŝŶ�
ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ� ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ� >ŝůůĞ� ŽŶ� ϯϬƚŚ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϮϬϮϭ͘�
�ůŽƐĞ�ƚŽ�ϭϬϬ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŚĞ�ŵĞĞƟŶŐ  ͘
 
dŚĞ�ϭ ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ�ŐĂǀĞ�ĂŶ�ŽǀĞƌǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�ŽĨ�ĐŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ůĂƚĞƐƚ� ĐůŝŶŝĐĂů� ƚƌŝĂůƐ� ĂŶĚ� ŶŽǀĞů� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ǁŝƚŚ�
ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ� ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ƌĞƐƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĚĂƚĂ�ŽďƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶŝŵĂů�
ƐƚƵĚŝĞƐ͘� 

dŚĞ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ǁĂƐ�ĂƐ�ĨŽůůŽǁƐ͗ 
 
· �ƌ͘�&ƌĠĚĠƌŝĐ�DŽĞŶƐ͕�WƌŽ�ŝŐĞƐƚ͕��ĞůŐŝƵŵ 

�ĚǀĂŶĐĞĚ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚĞƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ĐŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ 
· �ƌ͘�'ŝƵƐƟŶŽ�Ěŝ�WƌĞƚŽƌŽ͕�:ĂŶƐƐĞŶ͕��ĞĞƌƐĞ͕��ĞůŐŝƵŵ 

/Ɛ�ƚŚĞ��ŽŐ�Ă�^ƵŝƚĂďůĞ�DŽĚĞů�ĨŽƌ�dĞƐƟŶŐ�KƌĂů��ŽůŽŶŝĐ��ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ�^ǇƐƚĞŵƐ͍ 
· �ƌ͘�>ĂƵƌĞŶƚ��ƵďƵƋƵŽǇ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�DĞĚŝĐŝŶĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 

�ŶŝŵĂů�ŵŽĚĞůƐ�ĨŽƌ�/ŶŇĂŵŵĂƚŽƌǇ��ŽǁĞů��ŝƐĞĂƐĞƐ 
· �ƌ͘�sŝƉƵů�zĂĚĂǀ͕�/ŶƚƌĂĐƚ�WŚĂƌŵĂ͕�>ŽŶĚŽŶ͕�h< 

KƌĂů�'Ƶƚ-dĂƌŐĞƚĞĚ��ĞůŝǀĞƌǇ�ŽĨ��ŶƟďŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�&ƵƐŝŽŶ�WƌŽƚĞŝŶƐ 
· WƌŽĨ͘��ďĚƵů��ĂƐŝƚ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�>ŽŶĚŽŶ͕�h<� 

dŽ�,Ğůů�ĂŶĚ��ĂĐŬ͗�dƌĂŶƐůĂƟŶŐ�Ă��ŽůŽŶ-ƚĂƌŐĞƚĞĚ��ƌƵŐ�WƌŽĚƵĐƚ�ĨƌŽŵ��ĐĂĚĞŵŝĂ�ƚŽ�
�ůŝŶŝĐĂů�WƌĂĐƟĐĞ 

· WƌŽĨ͘��ŶĚƌĞĂ�'ĂǌǌĂŶŝŐĂ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝůĂŶŽ͕�/ƚĂůǇ� 
dŝŵĞ-�ŽŶƚƌŽůůĞĚ�&ŽƌŵƵůĂƟŽŶ�^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ��ŽůŽŶ�dĂƌŐĞƟŶŐ 

· WƌŽĨ͘�:ƵĞƌŐĞŶ�^ŝĞƉŵĂŶŶ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�>ŝůůĞ͕�&ƌĂŶĐĞ 
�ŽůŽŶ�dĂƌŐĞƟŶŐ͗�'ĞŶĞƌĂů�WƌŝŶĐŝƉůĞƐ 

· WƌŽĨ͘�tĞƌŶĞƌ�tĞŝƚƐĐŚŝĞƐ͕�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�'ƌĞŝĨƐǁĂůĚ͕�'ĞƌŵĂŶǇ 
�ƌƵŐ��ĞůŝǀĞƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽůŽŶ͗�/ŶƐŝŐŚƚƐ�ĨƌŽŵ�/ŵĂŐŝŶŐ 

͵Ͳ������������ʹͲʹͳ 



 

Ϯϰ  
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� 

 
 
��ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ĐŽůŽŶ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗ 

 
· �ŽƐĂŐĞ�ĨŽƌŵƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽůǇŵĞƌŝĐ�ĐŽĂƟŶŐƐ�ĞǆŚŝďŝƟŶŐ�Ɖ,�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ƐŽůƵďŝůŝƚǇ 
· &ŽƌŵƵůĂƟŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƉƌĞĨĞƌĞŶƟĂůůǇ�ĚĞŐƌĂĚĞĚ�ďǇ�ĞŶǌǇŵĞƐ�ƐĞĐƌĞƚĞĚ�ďǇ�ďĂĐƚĞƌŝĂ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽůŽŶ 
· ͞dŝŵĞ-ĐŽŶƚƌŽůůĞĚ͟�ĚĞǀŝĐĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ƚŚĞ�ĚƌƵŐ�ĂŌĞƌ�Ă�ƉƌĞ-ƉƌŽŐƌĂŵŵĞĚ�ůĂŐ-ƟŵĞ�;Ğ͘Ő͕͘�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵƉƚƵƌͲ

ŝŶŐ�ŽĨ�ĂŶ�ŽƵƚĞƌ�Įůŵ�ĐŽĂƟŶŐͿ͘� 
 
 
�� ůĂƌŐĞ� ƐƉĞĐƚƌƵŵ�ŽĨ�ĞǆĐŝƉŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ� ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐƵŐŐĞƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵŽƌĞ�Žƌ� ůĞƐƐ�ƉƌŽŵŝƐŝŶŐ�
ƌĞƐƵůƚƐ�ŝŶ�ǀŝƚƌŽ�ĂŶĚ�ŝŶ�ǀŝǀŽ͘�zĞƚ͕�ƚŚĞ�ǀĂƌŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚƌƵŐ�ƌĞůĞĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚĂƌŐĞƚ�ƐŝƚĞ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ŚŝŐŚ͕�ĂŶĚ�ŶƵŵĞƌŽƵƐ�ƚĞĐŚͲ
ŶŝĐĂů�ĂŶĚ�ďŝŽůŽŐŝĐĂů�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ƌĞŵĂŝŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĐŽŵĞ͘�dŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚƵŵĂŶ�ŵŝĐƌŽďŝŽŵĞ�ŝƐ�ƐƟůů�
ŶŽƚ�ĨƵůůǇ�ƵŶĚĞƌƐƚŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉƌĞŵĂƚƵƌĞ�ĚƌƵŐ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ŐĂƐƚƌŽ�ŝŶƚĞƐƟŶĂů�ƚƌĂĐƚ�ŝƐ�ŽŌĞŶ�ŶŽƚ�ƐƵĸĐŝĞŶƚůǇ�ĐŽŶͲ
ƚƌŽůůĞĚ͘ 



 

Ϯϱ  

 

 ������ 

�W'/�ĞǀĞŶƚƐ 

· ͳ͵��� � ����� �������� ��� �������������ǡ� ����������������ǡ�
����������������������������� 

 �͸;-͹ͷ�������͸Ͷ͸͸ǡ����������ǡ���������������� 
 
· ����������������ǲ���ʹǣ�����������������������������ǳ������Ǧ

������������������������������������ 
 �ͷͽ�����͸Ͷ͸͸ǡ������ǡ�	����� 
 
· ����������������ǲ������������������������ǣ�����������ǡ����Ǧ

����������� ���� ����������� 	�����������ǳ� �������� ����������
����������� 

 �͹ͷ�����͸Ͷ͸͸ǡ������ǡ�	����� 
 
· ��������������ǲ������������������������������ǳ� 
 �͸Ϳ����������͸Ͷ͸͸ǡ������ǡ�	����� 
 
· �����Ƭ�	����������ǡ�͸�������������-�����������������������

���������������� 
 �͸- ͹���������͸Ͷ͸͹ǡ�������ǡ�	����� 



 

Ϯϲ  

 

 ������������� 

�������������Ǩ 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

^ƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ƚŽĚĂǇ�ĂŶĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�ĨƌĞĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ��ĂǇƐ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝƐĐŽƵŶƚƐ�ŽŶ�ƐĐŝĞŶƟĮĐ�ĐŽŶŐƌĞƐƐĞƐ�
ĂŶĚ�ƐǇŵƉŽƐŝĂ͕�ĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂďŽƵƚ�WŚĂƌŵĂĐĞƵƟĐĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ 

dŚĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ƉƌŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ŽŶĞ�Đŝǀŝů�ǇĞĂƌ�;ĨƌŽŵ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�Ɵůů�ϯϭƐƚ��ĞĐĞŵďĞƌͿ  

· ƐƚƵĚĞŶƚ͗�Ϯϱ�Φ�н�s�d�ϮϬй�с�ϯϬ�Φ 

· ĂĐĂĚĞŵŝĐ͗�ϴϬ�Φ�н�s�d�ϮϬй�с�ϵϲ�Φ 

· ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů͗�ϭϵϱ�Φ�н�s�d�ϮϬй�с�Ϯϯϰ�Φ 

· ƌĞƟƌĞĞƐ͗�ϮϱΦ�н�s�dϮϬй�с�ϯϬ�Φ 

 



��
� 
	������ƴ ������������� 
����������ƴ ��������� 

͵��������������������������� 
ͷͻͲͲͲ������ 

�����ǣ�Ϊ͵͵-͸-ͳͶ-ʹ͹-Ͷͷ-Ͳͳ 
�-����ǣ�����̷����Ǥ���� 

 


