
ZĞĂĚ�ƐĞĐƚŝŽŶƐ�ϱ͘ϰ�ĂŶĚ�ϱ͘ϱͻ
,ŽŵĞǁŽƌŬ�ϰ͗��ƵĞ�ƚŽŶŝŐŚƚ�ϵͬϭ�Ăƚ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖŵ͘�/�ǁŝůů�ƉŽƐƚ�ƉĂƌƚŝĂů�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ŽŶƚŽ�ĐĂŶǀĂƐ�ĂĨƚĞƌ�ƚŚĞ�ĚƵĞ�ĚĞĂĚůŝŶĞ͘ͻ
&ŝŶĂů��ǆĂŵ͗�zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�ϯ�ŚŽƵƌƐ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�;Žƌ�ϮϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐͿ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ĂŶĚ�ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ�ƚŽ�
ŐƌĂĚĞƐĐŽƉĞ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƉĞŶĚ�ĂďŽƵƚ�ϯ�ŚŽƵƌƐ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ͕�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞ�ĂďŽƵƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƚŽ�
ƵƉůŽĂĚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ͘

dŚĞ�ĞǆĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϵͬϵ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�Ăƚ�ϭϮ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�
ŽŶ�'ƌĂĚĞƐĐŽƉĞ�ĨŽƌ�ϯϲ�ŚŽƵƌƐ�;ĐůŽƐŝŶŐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϵͬϭϬ�Ăƚ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖŵ�ŵŝĚŶŝŐŚƚͿ͘�KŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂĐĐĞƐƐ�ŝƚ͕�ƚŚĞ�ϮϭϬ�ŵŝŶƵƚĞ�
ƚŝŵĞƌ�ďĞŐŝŶƐ͘�dŚƵƐ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ�ĂŶǇ�ƚŝŵĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�Žƌ�&ƌŝĚĂǇ͕�ďƵƚ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ�
ďĞĨŽƌĞ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƚŝŵĞ͘�

ż

zŽƵ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�Ϯ�ƐŚĞĞƚƐ�ŽĨ�ŶŽƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞǆĂŵ͖�ŶŽ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƐ�ƵƐƵĂů͘ż

ͻ

&ŝŶĂů��ǆĂŵ��ŽŶƚĞŶƚ͗�dŚĞ�ĨŝŶĂů�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŽĨ�ϵ�ĞƋƵĂůůǇ�ǁĞŝŐŚƚĞĚ�ƉƌŽďůĞŵ�;ϮϬ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞĂĐŚͿ͕�ǁŚŝĐŚ�ďƌĞĂŬƐ�ĚŽǁŶ�ĂƐ�
ĨŽůůŽǁƐ͗�ϯ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝƌƐƚ�ŵŝĚƚĞƌŵ͕�ϯ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ƚŽƉŝĐƐ�ƚĞƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŝĚƚĞƌŵ͕�
ĂŶĚ�ϯ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐ�ŽŶ�ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ϭ�ĞǆƚƌĂ�ĐƌĞĚŝƚ�ƉƌŽďůĞŵ�;ϭϬ�ƉŽŝŶƚƐ�ĞǆƚƌĂ�ĐƌĞĚŝƚͿ͘

/ΖǀĞ�ƉŽƐƚĞĚ�Ă�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĨŝŶĂů�ŽŶ�ĐĂŶǀĂƐ͘��ůƚŚŽƵŐŚ�/�ǁŝůů�ŐŽ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĨŝŶĂů�ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ�;ƐĞĞ�
ďĞůŽǁͿ͕�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĨŝŶĂů�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ďĞĨŽƌĞ�/�ŐŽ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐŽůƵƚŝŽŶƐ͘�dŽ�ŵĂŬĞ�ŵŽƐƚ�ƵƐĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ƚĞƐƚ͕�ƚƌǇ�ƚŽ�ƚƌĞĂƚ�ŝƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƌĞĂů�ĨŝŶĂů͗�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ͕�ŐŝǀĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ϯ�ŚŽƵƌƐ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘

ż

ͻ

EĞǆƚ�ǁĞĞŬ ;ǁĞĞŬ�ϲͿ
DŽŶĚĂǇ�ϵͬϲ͗�EŽ�ĐůĂƐƐ�;>ĂďŽƌ�ĚĂǇ�ŚŽůŝĚĂǇͿ͘��ŶũŽǇ�ƚŚĞ�ϯ�ĚĂǇ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ΔͺΔ͘�ż
dƵĞƐĚĂǇ�ϵͬϳ͗�/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ůĞĐƚƵƌĞ�ŽŶ�ĚŝĨĨĞƌĞŶƚŝĂů�ĞƋƵĂƚŝŽŶƐ͖�EKd�ƚĞƐƚĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�
ĐŽǀĞƌĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ůĞĐƚƵƌĞ�ŐŝǀĞƐ�ŐŽŽĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƚŝǀĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�&d�͕�ƐŽ�/�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�
ĂŶǇǁĂǇ͘��ůƐŽ͕�ŽĨĨŝĐĞ�ŚŽƵƌƐ�Ăƚ�ƵƐƵĂů�ƚŝŵĞ�ϭϭ�Ͳ ϭϮ͘

ż

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ϵͬϴ͗�ZĞǀŝĞǁ�ůĞĐƚƵƌĞ�;ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ϱ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĨŝŶĂůͿ͘�
&ƵƌƚŚĞƌŵŽƌĞ͕�ŝŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ŽĨĨŝĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�/�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ŽĨĨŝĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ŽŶ�
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�ĨƌŽŵ�ϭϭ�Ăŵ�Ͳ ϭϮ͕�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŝĚ�ĨŽƌ�DŝĚƚĞƌŵ�Ϯ͘�/�ǁŝůů�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ŚŽŵĞǁŽƌŬ�ϱ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌĂĐƚŝĐĞ�ĨŝŶĂů�ƉƌŽďůĞŵƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĨŝŶŝƐŚ�ŝŶ�ůĞĐƚƵƌĞ͘�/�ǁŝůů�ƌĞĐŽƌĚ�ŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ĂƚƚĞŶĚ�;ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶΖƚ�ĂƚƚĞŶĚ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ǁĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�ĂĚĚŝƚŝŽŶĂů�ƌĞǀŝĞǁ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂůͿ͘

�

,ŽŵĞǁŽƌŬ�ϱ�ĚƵĞ�Ăƚ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖŵ͘�,ŽŵĞǁŽƌŬ�ϱ�ǁŝůů�ďĞ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ƐŚŽƌƚĞƌ�;ϭϰ�ƋƵĞƐƚŝŽŶƐͿ͕�ƐŝŶĐĞ�ǇŽƵ�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƐƚƵĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů͖�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁĞďƉĂŐĞ͘�,ŽŵĞǁŽƌŬ�ϱ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ϯ�
ŝŶƚĞŐƌĂƚŝŽŶ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŝŶĂů�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͗�ƚŚĞ�ĚĞĨŝŶŝƚĞ�ŝŶƚĞŐƌĂů͕�ĂŶƚŝĚĞƌŝǀĂƚŝǀĞƐ͕�&d��/�ĂŶĚ�//͘�

�

ż

dŚƵƌƐĚĂǇ�ϵͬϵ͗�dŚĞ�&ŝŶĂů�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�Ăƚ�ϭϮ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂĨƚĞƌŶŽŽŶ͘�EŽ�ŽĨĨŝĐĞ�ŚŽƵƌƐ͘ż
&ƌŝĚĂǇ�ϵͬϭϬ͗�dŚĞ�&ŝŶĂů�ĐůŽƐĞƐ�Ăƚ�ϭϭ͗ϱϵ�Ɖŵ͘�sŝĞǁ�ďĞĨŽƌĞ�ϴ͗ϯϬ�Ɖŵ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ϮϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘�

EŽ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ƐĞĐƚŝŽŶ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ�ϵͬϭϬ͘��
ż

ͻ

WŽƐƚͲ�ŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�ZĞĂĚŝŶĞƐƐ�dĞƐƚ͗��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ��ƌŝĚŐĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚͲĚŝĂŐŶŽƐƚŝĐ�
�ĂůĐƵůƵƐ�Ϯ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƚĞƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͘�dŚĞ�ƌĞĂĚŝŶĞƐƐ�ƚĞƐƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƐƚĂƌƚŝŶŐ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϵͬϰ�
ĂŶĚ�ǁŝůů�ĐůŽƐĞ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ϵͬϵ�Ăƚ�ϭϬ�Ɖŵ͘

ͻ

�ŽƵƌƐĞ�ĂŶĚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ��ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�;��W�Ϳ�Ͳ WůĞĂƐĞ�Ĩŝůů�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ���W�Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͘�/�ǁŽƵůĚ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�
ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ͘�:ƵƐƚ�ůŝŬĞ�ǇŽƵ�Ăůů͕�/�Ăŵ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů͕�ƐŽ�/�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ĂŶǇ�ŝŶƉƵƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ͘�/ƚ�ŝƐ�
ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ͕�ƐŽ�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ŚŽŶĞƐƚ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ĨŝůůŝŶŐ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ���W�Ɛ͘

/Ĩ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϳϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ�ĨŝůůƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ���W�Ɛ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵƌƐĞ͕�/�ǁŝůů�ĂĚĚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϭй�ĞǆƚƌĂ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŽ�
ĞǀĞƌǇŽŶĞΖƐ�ŐƌĂĚĞƐ�;ĂŐĂŝŶ͕�Ăůů�ĞǆƚƌĂ�ĐƌĞĚŝƚ�ŝƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ĂĨƚĞƌ�ĂŶǇ�ĐƵƌǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞͿ͘

ż

ͻ

>ĞĐƚƵƌĞ�ϭϱ�Ͳ &d��/�ĂŶĚ�&d��//
dƵĞƐĚĂǇ͕��ƵŐƵƐƚ�ϯϭ͕�ϮϬϮϭ ϭϮ͗Ϭϯ�WD


















