
tŚĂƚ�ǁŝůů�ƚŚĞ�ĚĂƚĂ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŝŶǀŽůǀĞ͍ 

ϭͿ�ϲ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽĨ�ϲ-ϴ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�

ŽĨ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ͗� 

· Ϯ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƉĂƌĞŶƚ�ŐƌŽƵƉƐ� 

· zĞĂƌ�ϳ� 

· zĞĂƌ�ϵ� 

· zĞĂƌ�ϭϭ� 

· zĞĂƌ�ϭϯ 

ϮͿ��ŶŽŶǇŵŽƵƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƐƚĂī�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�

ŶŽŶ-ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƐƚĂī 

ϯͿ��ŶŽŶǇŵŽƵƐ�ŽŶůŝŶĞ�ƉƵƉŝů�ƐƵƌǀĞǇ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϴ͕�ϭϬ��Θ�

ϭϮ� 

ϯͿ�,ĂƌĚ�ĚĂƚĂ͗��ƐƚĂī�ĂďƐĞŶĐĞ͕�ƉƵƉŝů�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ͕�ƉƵƉŝů�

ŵŝŐƌĂƟŽŶ͕�ƐĐŚŽŽů�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ͕�ĞǆĐůƵƐŝŽŶƐ͕�ďƵůůǇŝŶŐ�

tŚĂƚ�ǁŝůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ͍� 

· �ŶŐĂŐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ 

· /ŶĨŽƌŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŚĂƌͲ
ƚĞƌ�DĂƌŬ 

· ^ĞůĞĐƚ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ��ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĨŽĐƵƐ�
ŐƌŽƵƉƐ� 

· KďƚĂŝŶ�ĐŽŶƐĞŶƚ�ĨƌŽŵ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵƉŝůƐ� 

· �ĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶƐ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�^ĞƌǀŝĐĞ 

�ǆĂŵƉůĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͗� 

͞,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƐĐŚŽŽů�ƐŚŽǁ�ŝƚ�ƌĞƐƉĞĐƚƐ�ǇŽƵƌ�ĨĞĞůŝŶŐƐ͍͟ 

͞,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƐĐŚŽŽů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ůŝĨĞ͍ 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�
^ĐŚŽŽůƐ� 

 

�ŽŶƚĂĐƚ��ĞƚĂŝůƐ 

^ƵĞ��ĞŶŶĞƩ͕��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ 

^ŚĞůŝŶĂ�>ĂĚŚĂ͕��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ 

DŽƌǁĞŶŶĂ�:ŽŚŶƐŽŶ͕��ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚ 

ϬϮϬϴ�ϯϳϵ�ϮϬϬϬ 

 

^ƵǌĂŶŶĂŚ�zŝĂŶŶŝ 
tĞůůďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ��Ž-ŽƌĚŝŶĂƚŽƌ 

�ŶĮĞůĚ�'ƌĂŵŵĂƌ�^ĐŚŽŽů 
ϬϮϬ�ϴϯϲϯ�ϭϬϵϱ 

��ǁŚŽůĞ�^ĐŚŽŽů��ƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�
tĞůů-ďĞŝŶŐ�ŝŶ��ŶĮĞůĚ 

dŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�
ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�

^ĂŶĚǁĞůů�tĞůů-ďĞŝŶŐ��ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ 

 

tŝƚŚ��ŶĮĞůĚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ� 
ƉĂƌƚŶĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ 



tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ďĞŚŝŶĚ�ƚŚĞ��ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ͍ 

dŚĞ� �ŚĂƌƚĞƌ� DĂƌŬ� ǁĂƐ� ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ� ƚŽ� Ă�

ƐƚƌŽŶŐ� ĞǀŝĚĞŶĐĞ� ďĂƐĞ͘� /Ŷ� ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ^�E��

�ŽĚĞ� ŽĨ� WƌĂĐƟĐĞ� ;�Ĩ�͕� ϮϬϭϰͿ͕� ŝƚ� ĞǆƉůŽƌĞƐ� ƐŽĐŝĂů͕� ĞŵŽͲ

ƟŽŶĂů� ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ŚŽůŝƐƟĐĂůůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� Ă�ǁŚŽůĞ-

ƐĐŚŽŽů� ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� dŚĞ� �ŚĂƌƚĞƌ� DĂƌŬ� ĐƌŝƚĞƌŝĂ� ǁĂƐ� ŝŶͲ

ĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ŶŐůĂŶĚ�;ϮϬϭϱͿ�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶ�

ǁŚŝĐŚ� ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ϴ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ� ;ƐĞĞ�ĮŐƵƌĞ�ϭͿ� ƚŚĂƚ�ĂƌĞ� ŝŵͲ

ƉŽƌƚĂŶƚ� ŝŶ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ� ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�

ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ͘�&ŝŶĂůůǇ͕�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉ�

ĂŶĚ� ƐƵƌǀĞǇ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ǁĞƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĞĚ� ďǇ� ƚŚĞ� ͚dĞŶ� �ůĞͲ

ŵĞŶƚ�DĂƉ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ͛� ;DĂĐ�ŽŶĂůĚ�ĂŶĚ�K͛,ĂƌĂ͕�

ϭϵϵϴͿ�ǁŚŝĐŚ�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŝƐ�

ƚŚĞ� ƉƌŽĚƵĐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďĂůĂŶĐĞ� ďĞƚǁĞĞŶ� ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ĂŶĚ 

�ĚĞŵŽƟŶŐ� ĨĂĐƚŽƌƐ� ŝŶ� ϱ� ĂƌĞĂƐ͖� �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů� YƵĂůŝƚǇ͕�

^ŽĐŝĂů� WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ͕� �ŵŽƟŽŶĂů�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕� ^ĞůĨ-�ƐƚĞĞŵ�

ĂŶĚ�^ĞůĨ-DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘� 

tŚĂƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�^ĂŶĚǁĞůů�tĞůů-ďĞŝŶŐ��ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ͍ 

dŚĞ��ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ��ŶĮĞůĚ��ĚƵĐĂͲ

ƟŽŶĂů�WƐǇĐŚŽůŽŐǇ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ŶĮĞůĚ͘�/ƚ�

ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ďǇ�^ĂŶĚǁĞůů�/ŶĐůƵƐŝŽŶ�^ƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚͲ

ŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�^ĂŶĚǁĞůů��ŽƵŶĐŝů�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚͲ

ŵĞŶƚ͘�dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ�ŝƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�Ă�

ƐĐŚŽŽů͛Ɛ� ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ� ƚŽǁĂƌĚƐ� ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ� ƚŚĞ� ^ŽĐŝĂů͕�

�ŵŽƟŽŶĂů�ĂŶĚ�DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ�;^�D,Ϳ�ŽĨ�ŝƚƐ�ƉƵƉŝůƐ͘� /ƚ�

ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ĂŶ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^�D,�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�

ĂƌĞ�ĂůƌĞĂĚǇ� ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ� ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�

ƉůĂŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶǇ�ŐĂƉƐ͘� 

tŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ͍ 

/ŶŝƟĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŬĞǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�^>d�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƐǇͲ

ĐŚŽůŽŐǇ�^ĞƌǀŝĐĞ 

�ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ��ƵĚŝƚ͗� 

Ϯ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ϰ�ƉƵƉŝů�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ� 

�ŶŽŶǇŵŽƵƐ�WƵƉŝů�ĂŶĚ�^ƚĂī�^ƵƌǀĞǇ� 

,ĂƌĚ��ĂƚĂ� 

�ĐƟŽŶ�WůĂŶ�DĞĞƟŶŐ͗� 

&ĞĞĚďĂĐŬ�ŽĨ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĂƵĚŝƚ� 

^ƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ� 

DŝĚ-ƌĞǀŝĞǁ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƐĐŚŽŽů�
ŝƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ 

�ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ��ƵĚŝƚ͗� 

Ϯ�ƉĂƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ϰ�ƉƵƉŝů�ĨŽĐƵƐ�ŐƌŽƵƉƐ� 

�ŶŽŶǇŵŽƵƐ�WƵƉŝů�ĂŶĚ�^ƚĂī�^ƵƌǀĞǇ� 

,ĂƌĚ��ĂƚĂ� 

&ŝŶĂů�ZĞǀŝĞǁ͗� 

&ĞĞĚďĂĐŬ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ĨƌŽŵ�ĂƵĚŝƚ� 

�ĞǀĞůŽƉ�ĨƵƚƵƌĞ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ� 

�ǁĂƌĚ��ŚĂƌƚĞƌ�DĂƌŬ�ŝĨ�Ăůů�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�
ďĞĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ 

�ƉƉƌŽǆŝŵ
ĂƚĞůǇ�

ϰ�ǁ
ĞĞŬƐ 

�ƉƉƌŽǆŝŵ
ĂƚĞůǇ�

ϰ�ŵ
ŽŶƚŚƐ� 

�ƉƉƌŽǆŝŵ
ĂƚĞůǇ�

ϰ�ǁ
ĞĞŬƐ 

&Žƌ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ƌĞĂĚĞƌ͗� 

DĂĐ�ŽŶĂůĚ�Θ�K͛,ĂƌĂ�;ϭϵϵϴͿ͘�dĞŶ��ůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�DĞŶƚĂů�
,ĞĂůƚŚ͕�ŝƚƐ�ƉƌŽŵŽƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽƟŽŶ͗�/ŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
WƌĂĐƟĐĞ͘�^ŽĐŝĞƚǇ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�WƌŽŵŽͲ
ƟŽŶ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘� 

WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ŶŐůĂŶĚ�;ϮϬϭϱͿ͘�WƌŽŵŽƚŝŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůůďĞŝŶŐ͗���ǁŚŽůĞ�
ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘� &ŝŐ�ϭ͘dŚĞ�ϴ��ŬĞǇ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ďǇ�WƵďůŝĐ�,ĞĂůƚŚ��ŶŐůĂŶĚ�

;ϮϬϭϱͿ�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĨŽƌ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ 


