
�������� 

 

^ƉƌŝŶŐ��ĚŝƚŝŽŶ 

EĞǁƐůĞƩĞƌ�ŝƐƐƵĞ�ϰϴ�-�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϭ 

^ƵŶƐŚŝŶĞ��ŽĂƐƚ��ŽƵŶĐŝů�ŐƌĂŶƚ�ƚƵƌŶƐ�ŚĞĂĚƐ��� 
DZ>�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ŚĞĂƌƐ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�͚/�ĚŝĚŶ͛ƚ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�;DZ>Ϳ�ǁĞƌĞ�ŚĞƌĞ͕�ĂůƚŚŽƵŐŚ�/�ĚƌŝǀĞ�ďǇ�ŽŌĞŶ͕͛�Žƌ�͚/�
ŵŝƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶ͛�ĂŶĚ�͚ǇŽƵ͛ƌĞ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ĮŶĚ͛͘��tŚŝůĞ�ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŬŶŽǁŶ�
ƉƌŽďůĞŵ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ͕�DZ>�ŚĂƐŶ͛ƚ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝƚ͙ƵŶƟů�
ŶŽǁ͘� 
 
DZ>�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƐŽŵĞ�ĨĂŶĐǇ�ŶĞǁ�ďĂŶŶĞƌ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƌŽĂĚ�ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ĂŶĚ�
ĨƌŽŶƚ�ŐĂƚĞ͕�ǁŚŝůĞ�ƟĚǇŝŶŐ�ƵƉ�ŽƵƌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽĂĚ�ǀĞƌŐĞ͕�Ăůů�ƉƌŽƵĚůǇ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�^ƵŶƐŚŝŶĞ��ŽĂƐƚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ŵŝŶŽƌ�ŐƌĂŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�dŚĞ�ƌĞǀĂŵƉĞĚ�
ĨƌŽŶƚĂŐĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚƵƌŶŝŶŐ�ŚĞĂĚƐ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ͊�� 

�ƵŝůĚŝŶŐ��ǆƉĂŶƐŝŽŶ�hƉĚĂƚĞ 
¨ YƵŽƚĞƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐŽƵƌĐĞĚ�ĨƌŽŵ�ďƵŝůĚĞƌƐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�'ĂŵďůŝŶŐ��ŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�

&ƵŶĚ�ŐƌĂŶƚ͘�KƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ǁŝůů�ĞǆƉĂŶĚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ ŵĞĞƟŶŐ�
ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ŽĸĐĞ�ƐƉĂĐĞ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĂŐĞ͕�ĂŶĚ�ĂŶ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�
ƵŶĚĞƌĐŽǀĞƌ�ĂƌĞĂ͘��'ŝǀĞŶ�ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŇĂƚ-ŽƵƚ͕�ŐĞƫŶŐ�ƋƵŽƚĞƐ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝŶŐ�
ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ͕�ďƵƚ�DZ>�ŚŽƉĞƐ�ƚŽ�ƐĞƩůĞ�ƐŽŽŶ�ŽŶ�Ă�ĚĞƐŝŐŶ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŝĐĞ͘�� 

�ŶŶ�DĐ'ƌĂƚŚ�ůĞĂĚŝŶŐ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�
;�Ks/��ƐĂĨĞͿ�͞>Ğƚ͛Ɛ�ŐŽ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ͟��
ĂĐƟǀŝƚǇ�Ăƚ�DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ�E͘W͘� 

^ĞĞ�ƉĂŐĞ�ϯ͘ 

 
/ŶƐŝĚĞ�ƚŚŝƐ�ŝƐƐƵĞ͗ 

�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĐŽƌŶĞƌ ƉĂŐĞ�Ϯ 

tŝĐŬĞĚ�tĞĞĚƐ ƉĂŐĞ�Ϯ 

&ĞĂƚƵƌĞ  ƉĂŐĞ�ϯ 

�ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ  ƉĂŐĞ�ϰ 

WŚŽƚŽ�ŐĂůůĞƌǇ  ƉĂŐĞ�ϱ 

WƌŽũĞĐƚ�ŶĞǁƐ  ƉĂŐĞ�ϳ 

WůĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ ƉĂŐĞ�ϴ 

 

WůĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƐĞĂƐŽŶ� 

�ůŽĐĂƐŝĂ 
ďƌŝƐďĂŶĞŶƐŝƐ� 

 
WŚŽƚŽ�ďǇ�

^ĂƌĂŚ�ZŽďĞƌƚ�
ϮϬϮϭ 

EƵƌƐĞƌǇ�ŽƉĞŶŝŶŐ͗���tĞĚŶĞƐĚĂǇ—ϴ͘ϬϬĂŵ�ƚŽ�ϰ͘ϬϬƉŵ ��^ĂƚƵƌĚĂǇ—ϵ͘ϬϬĂŵ�ƚŽ�ϭ͘ϬϬƉŵ 
sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĚĂǇƐ͗�DŽŶĚĂǇ�Θ�dƵĞƐĚĂǇ DZ>�ƉŚŽŶĞ͗�;ϬϳͿ�ϱϰϵϰ�ϱϬϳϰ� 

EƵƌƐĞƌǇ�ĞŵĂŝů͗ ŶƵƌƐĞƌǇΛŵƌǁů͘ŽƌŐ͘ĂƵ 'ĞŶĞƌĂů�ĞŵĂŝů͗�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌΛŵƌǁů͘ŽƌŐ͘ĂƵ 



�Ϯ������ 

 

�ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐ�ĐŽƌŶĞƌ� 
tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�
ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘�dŽ�ǁŚĞƚ�ǇŽƵƌ�ǁŚŝƐƚůĞ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĚĂŶŐůŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĐĂƌƌŽƚ�ŽĨ�ϯ�ĨƌĞĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĂŶƐǁĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͙͘͘͘ 
 

Yϭ͘�tŚĂƚ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉŽƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ƚŚƌĞĂƚͬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ͍ 

YϮ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�Ă�ĨĞǁ�ŵŝůůŝŽŶ�ďƵĐŬƐ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�
DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͕�ŚŽǁ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƐƉĞŶĚ�ŝƚ͍ 

Yϯ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂĚ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ΨϱϬŬ�ƚŽ�ƐƉĞŶĚ͕�ǁŚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ǇŽƵ�ƚĂŬĞ͍ 

Yϰ͘�tŚĂƚ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͕�Žƌ�ůĂŶĚ�ƚǇƉĞƐͬƵƐĞƐ͕�ŶĞĞĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�
ĂƩĞŶƟŽŶ͍ 

�ŵĂŝů�ǇŽƵƌ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌΛŵƌǁů͘ŽƌŐ͘ĂƵ 
 

 

&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

¨ DZ>�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ�ŝŶ�Ă�ƌĞĐĞŶƚ�������

ƌĞŐŝŽŶĂů�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�

ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ŝŶ�^�Y 

¨ dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁĂƐ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞĚ�ďǇ�

,ĞĂůƚŚǇ�>ĂŶĚ�ĂŶĚ�tĂƚĞƌ 

¨ �ŝƐĐƵƐƐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŚŽǁ�ďĞƐƚ�ƚŽ�

ŵĂŶĂŐĞͬŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ŝŶ�

ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ĚĞĐĂĚĞƐ͍ 

¨ ϯ�ĨƌĞĞ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ǁŚŽ�

ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŶƐŝŐŚƞƵů�ĂŶͲ

ƐǁĞƌƐ 

¨ ĞŵĂŝů�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ƚŽ�

ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌΛŵƌǁů͘ŽƌŐ͘ĂƵ� 

 

&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

tŝĐŬĞĚ�tĞĞĚƐ�ƉƌŽũĞĐƚ 

¨ tŝĐŬĞĚ�tĞĞĚƐ�ǁŝůů�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ͗ 

· ƌĂŝƐŝŶŐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͖ 

· ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͖�ĂŶĚ 

· ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂĐͲ
ƟŽŶƐ͘ 

¨ �ŝŵƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚŽƌĞ�ŚĞĂůƚŚ�

ŽĨ�ƚŚĞ�DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ͘ 

¨ dĂƌŐĞƟŶŐ�ǁĞĞĚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌĞĂƚĞŶ�ƌŝǀĞƌ�

ŚĞĂůƚŚ͘ 

¨ ^ƚĂǇ�ƚƵŶĞĚ�ĨŽƌ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ǁĞĞĚ�

ǁĂůŬ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͘ 

¨ &ŝƌƐƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŽĨ��

KĐƚŽďĞƌ͘ 

¨ dŚĞŶ�ϭƐƚ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ͘ 

 
KƵƌ�ůĂƚĞƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ͗�tŝĐŬĞĚ�tĞĞĚƐ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ă�^ĞƋǁĂƚĞƌ�͚tĂƚĞƌ�&ƵƚƵƌĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�'ƌĂŶƚ͕͛�ƚŚĞ�
DZ>��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ǇŽƵƚŚ-ůĞĚ͕�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ�ĐĂůůĞĚ�tŝĐŬĞĚ�tĞĞĚƐ͘ � 

zŽƵƚŚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�͞tĞĞĚ�tĂƌƌŝŽƌƐ͕͟�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�
ƚŚĞ��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ͕�ǁŝůů�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĮĞůĚ�
ďĂƐĞĚ�ĂĐƟŽŶƐ͘ ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ĐŽƵůĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǁĞĞĚ�ǁĂůŬƐ�;ĨƌŝĞŶĚƐ�Žƌ�ŝĚĞŶƟĮͲ
ĐĂƟŽŶ�ǁĂůŬƐ�Žƌ�ŬĂǇĂŬŝŶŐ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞƐͿ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐŚŽƌƚ�ĮůŵƐ͕�ďĞŝŶŐ�ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ďŝŽĂŐĞŶƚ�ƌĞůĞĂƐĞƐ�ĂŶĚ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƵŶƐŚŝŶĞ��ŽĂƐƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ǁĞĞĚ�
ďƵƐƟŶŐ͕�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ǁĞĞĚ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
DZ>�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ĞƚĐ͘ 

dŽ�ďĞ�Ă�tĞĞĚ�tĂƌƌŝŽƌ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƉƌŝŽƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ǁĞĞĚƐ͘�tŚĂƚ�
ŝƐ�ŵŽƌĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ůĞĂƌŶͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŽ�ŚĞůƉͲ
ŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌŝƉĂƌŝĂŶ�ĂƌĞĂƐ͘� 

tĞ�Ăŝŵ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĞǀĞŶƚ�
Ăƚ�tŽƌůĚ�ZŝǀĞƌƐ��ĂǇ�;^ƵŶĚĂǇ�ƚŚĞ�ϮϲƚŚ�ŽĨ�
^ĞƉƚĞŵďĞƌͿ�ƐŽ�ǁĞ�ĂƌĞ�ďƵƐǇ�ĂƐƐĞŵďůŝŶŐ�
ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŶŽǁ͘� 

tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�DZ>�&ĂĐĞďŽŽŬ�ƉĂŐĞ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ŝŶ�
ŽŶ�tŝĐŬĞĚ�tĞĞĚƐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘   tĞĞĚ�ƐƉĞĐŝĞƐ—ƐŵĂůů-ůĞĂĨ�ƉƌŝǀĞƚ�

;>ŝŐƵƐƚƌƵŵ�ƐŝŶĞŶƐĞͿ � 



�ϯ������ 

 

DZ>͛Ɛ�>Ğƚ͛Ɛ�'Ž�ĨŽƌ�Ă�tĂůŬ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 
 

/Ŷ�ůĂƚĞ�ϮϬϭϱ͕�Ă�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽĨ�
DZ>�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�
ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ŽŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͛Ɛ�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘�/ŶƚĞƌĞƐƚƐ�ŝŶͲ
ĐůƵĚĞĚ�ůŽĐĂů�ƉůĂŶƚƐ͕�ǁŝůĚůŝĨĞ͕�
ǁĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ŽŶ-
ŐƌŽƵŶĚ�ĂĐƟŽŶ͘�dŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
ǁĂƐ�ŝŶŝƟĂůůǇ�ĐĂůůĞĚ�DĞŵͲ
ďĞƌƐϰDĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĮƌƐƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ǁĂƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ�
:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϭϲ͘��DZ>�ŵĞŵͲ
ďĞƌ��ŶŶ�DĐ'ƌĂƚŚ�ƚŽŽŬ�Ă�
ůĞĂĚ�ŝŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ�
Ă�ƌĞĂůŝƚǇ͘� 
 

�Ǉ�ĞĂƌůǇ�ϮϬϮϬ͕�ƚŚĞ�ŝĚĞĂ�ŚĂĚ�ĞǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďƵƐŚ�ǁĂůŬŝŶŐ�
ĂĐƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƌĞďƌĂŶĚĞĚ�ƚŽ�͞>Ğƚ͛Ɛ�ŐŽ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ͟�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŶĂƚͲ
ƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͘��ǀĞŶƚƐ�ƉƌŽĐĞĞĚ�ƌĂŝŶ͕�ŚĂŝů�Žƌ�
ƐŚŝŶĞ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�ǁĂůŬĞƌƐ�ďĞŝŶŐ�ũŽŝŶĞĚ�ďǇ�ŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͕�
ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͘� 
 

�ŶŶ�DĐ'ƌĂƚŚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŽƵƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ďƵƚ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂƌĞ�
ŶŽǁ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ďǇ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�DZ>�ŵĞŵďĞƌƐ͘�͞/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�
ůŽǀĞůǇ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚ͘�/�ũƵƐƚ�ůŽǀĞ�ŐĞƫŶŐ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�
ŵǇ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ�ŽĨ�ďƵƐŚ�ǁĂůŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌ�DZ>�ŵĞŵďĞƌƐ͟��ŶŶ�ƐĂŝĚ͘��
�ŶŶ͛Ɛ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐƵůĂƌ�ŽƵƟŶŐ�ŝƐ�ŵŽƐƚ�ĂƉƉƌĞͲ
ĐŝĂƚĞĚ�ďǇ�DZ>�;ƚŚĂŶŬƐ��ŶŶͿ�ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌĞƉŝĚ�ĞǆƉůŽƌĞƌƐ�ǁŚŽ�ǀĞŶƚƵƌĞ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝůĚ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ͘�� 
 

dŚĞ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ǁĂůŬ�;ϭϴƚŚ͕�ϮƉŵͿ�ŝƐ�ƚŽ�DĂĚĚŽĐŬƐ�tĞƚůĂŶĚƐ�ŝŶ�'ůĞŶǀŝĞǁ�
;ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�'Ž<Ăƌƚ�dƌĂĐŬͿ͘ 

>Ğƚ͛Ɛ�ŐŽ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ—&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

¨ ��ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�DZ>�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌͲ

ĂĐƚ�ŽŶ�ĐŽŵŵŽŶ�ůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ͘ 

¨ DĞŵďĞƌƐϰDĞŵďĞƌƐ�ǁĂƐ�ĚĞǀĞůͲ

ŽƉĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�
ĂƐƉŝƌĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�DZ>�ŵĞŵďĞƌƐ͕�ƉĂƌͲ

ƟĐƵůĂƌůǇ�ŶĞǁĐŽŵĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͘ 

¨ >ĞĂĚ�ďǇ�DZ>�ŵĞŵďĞƌ��ŶŶ�

DĐ'ƌĂƚŚ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�
ƐŝŶĐĞ��ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�

ŽƉƟŽŶƐ�ŚĞůĚ�ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϭϱ͘ 

¨ /ŶŝƟĂůůǇ�ĨŽĐƵƐƐĞĚ�ŽŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŵĞŵͲ

ďĞƌ͛Ɛ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ŵƵƚƵĂů�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƉƌĂĐƟĐĂů�ƌĞǀĞŐĞƚĂƟŽŶ͕�

ǁĞĞĚ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘ 

¨ �ǀŽůǀĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵŽƌĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�

ĨŽĐƵƐ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵƐŚ͘ 

¨ ZĞďƌĂŶĚĞĚ�ĂƐ�͞>Ğƚ͛Ɛ�ŐŽ�ĨŽƌ�Ă�ǁĂůŬ͟�

ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ͘ 

¨ ,ĞůĚ�ŵŽŶƚŚůǇ͕�ŐĞŶĞƌĂůůǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ϯƌĚ�

^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ�

ĂŶĚ�ŶŽŶ-ŵĞŵďĞƌƐ�;ƵŶůĞƐƐ�ŽƚŚĞƌͲ
ǁŝƐĞ�ĂĚǀŝƐĞĚͿ͘ 

¨ �ǀĞŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂƌĞ�ƉƵďůŝƐŚĞĚ�ĞĂƌůǇ�

ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DZ>�&ĂĐĞďŽŽŬ�

ƉĂŐĞ�ĂŶĚ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŵĞŵďĞƌƐ͘ 

¨ tĂůŬƐ�ĂƌĞ�ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ďǇ�

ĂŶ�DZ>�ŵĞŵďĞƌ͘ 

¨ dĞĐŚŶŝĐĂů�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ŝƐ�

ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ŽŶ�ǁŚŽ�ũŽŝŶƐ�ƚŚĞ�
ǁĂůŬ—ŝƚ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ďŝƌĚ�ŶĞƌĚ͕�Ă�

ďƵƩĞƌŇǇ�ŐƵƌƵ�Žƌ�Ă�ƉůĂŶƚ�ŶƵƚ—

ƚŚĂƚ͛Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂƩƌĂĐƟŽŶ�;ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ĨƵŶͿ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ͘ 

KŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŐŶŝĮĐĞŶƚ�ĞƵĐĂůǇƉƚƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĐĞŶƚ�DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ�EĂƟŽŶĂů�WĂƌŬ�ǁĂůŬ 

'ƵŝĚĞĚ�ǁĂůŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ�/ůŬůĞǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�;ůĞŌͿ͕�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ͕��ƌĂŶŶŽĐŬ͛Ɛ�ZĞƐĞƌǀĞ�;ƌŝŐŚƚͿ� 



�ϰ������ 

 

�ƵƐǇ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ 
 

dŚĞ��ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐ͊ 
dŚĞ��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ�ŚŽƐƚĞĚ�ŝƚƐ�ĮƌƐƚ�ŽƉĞŶ�ĚĂǇ͕�dŚĞ��ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ͕�ŽŶ�
ƚŚĞ�ϮϲƚŚ�ŽĨ�:ƵŶĞ�-�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ĚĂǇ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇƐ͘ �dŚĞ�ĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƚĞĚ�
͞Ăůů�ƚŚŝŶŐƐ�ďƵŐ͟�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�ŝŶƐĞĐƚ�ĚŝƐƉůĂǇƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�
ĂŐĞƐ͘ �dŚŝƐ�ǁĂƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ƚŽ͗�ϭͿ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĂŵĂǌŝŶŐ�ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƚƐ͕�ϮͿ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ďĞĞƚůĞ�ďŝŽĂŐĞŶƚƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ϯͿ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŶǀĂͲ
ƐŝǀĞ�ǁĞĞĚƐ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ďĞĞƚůĞ�ďŝŽĂŐĞŶƚƐ͘ 
 
dŚĞ��ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ�ǁĂƐ�Ă�ŬĞǇ�ĞǀĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƵŶƐŚŝŶĞ��ŽĂƐƚ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�
�ŽƵŶĐŝů͛Ɛ�ǁŽƌůĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�
ŚŽƐƟŶŐ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǀĞŶƚ�ŶĞǆƚ�ǁŝŶƚĞƌ͘   

�ƵƩĞƌŇǇ�'ĂƌĚĞŶ�hƉĚĂƚĞ 
dŚĞ��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ͛Ɛ�EĂƟǀĞ��ƵƩĞƌŇǇ�ŐĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŽ�ĮŶĚ�
ŝƚƐ�ƌŽŽƚƐ͊ �dŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŝƩůĞ�ŐĂƌĚĞŶ�ŝƐ�ƚŽ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ůŽĐĂůůǇ�ŶĂƟǀĞ�
ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ŐĂƌĚĞŶĞƌƐ�ĐĂŶ�ŐƌŽǁ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ŚŽƐƚ�ďƵƩĞƌͲ
ŇŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŐĂƌĚĞŶƐ͘��Ɛ�ŽƵƌ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞƐ�ŝŶ�ƚƵďĞ�ƐƚŽĐŬ͕�ƚŚĞ�ŐĂƌͲ
ĚĞŶ�ŝƐ�ĂůƐŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ůĂƌŐĞƌ�ƐŝǌĞĚ�ƉůĂŶƚƐ͘  
 

dŚĞ�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ďƵƩĞƌŇǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ůŝƐƚƐ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƵƉŽŶ�ƌĞͲ
ƋƵĞƐƚ͘ �sŝƐŝƚŽƌƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ƚƌĂĚŝŶŐ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ƵƉŽŶ�ƌĞͲ
ƋƵĞƐƚ͘�tŚǇ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŐĂƌĚĞŶ�ƚŚŝƐ�^ƉƌŝŶŐ͍  
 
��ďŝŐ�tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ďŝŽĐŽŶƚƌŽů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ  
DZ>�ǁĞůĐŽŵĞĚ�ŵŽƌĞ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ďŝŽ-ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĞĂŵ͘ �DĂŶǇ�ǀŽůͲ
ƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ŝŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĮĞůĚƐ�ĂŶĚ�
ŬĞĞŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�WĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĮĞůĚƐ�ĂƌĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ͗�ƐĞĞŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĚŽ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞŐĞŶĞƌĂƚĞ�ůŽĐĂů�ŚĂďŝƚĂƚ͘� 
 
�>�Zd͘�^ƉƌŝŶŐ�ďƌŝŶŐƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ďĞĞƚůĞ�ďŝŽĂŐĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘ �dŚĞ�ďŝŽ-ƚĞĂŵ�ŝƐ�
ƐĞƫŶŐ�ƵƉ�ƐƉƌŝŶŐͬƐƵŵŵĞƌ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ĐĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŐĞĂƌŝŶŐ�ƵƉ�ĨŽƌ�Ă�ďƵƐǇ�
ƐĞĂƐŽŶ�ƌĞůĞĂƐŝŶŐ�ďĞĞƚůĞ�ďŝŽĂŐĞŶƚƐ͘�,ĞůƉŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ƚǁŽ�
ǁĞĞĚƐ�ŽĨ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͗��ĂƚƐ��ůĂǁ��ƌĞĞƉĞƌ�ĂŶĚ�DĂĚĞŝƌĂ�sŝŶĞ͘� 

 

&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

¨ KǀĞƌ�ϯϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ƵŐ�

�ĂǇ�KƵƚ͘ 

¨ �ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ͗ 

· ĨĂĐĞ-ƉĂŝŶƟŶŐ 

· ͞ďƵŐ͟�ŐĞů�ƉƌŝŶƚ�ŵĂƐƚĞƌƉŝĞĐĞƐ 

· DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ�ŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ 

· ƉŽƉ�ƵƉ�ďƵŐ�ƐŚŽƉ�;ĂŵĂǌŝŶŐ�ŝŶƐĞĐƚ�ŝŶͲ
ƐƉŝƌĞĚ�ũĞǁĞůůĞƌǇ�ĂŶĚ�ĂƌƚͿ 

· ŝŶƐĞĐƚ�ĞĂƟŶŐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ� 

· ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂŶ�ĞŶƚŽŵŽůŽŐŝƐƚ͛Ɛ�ďĞĂƵƟĨƵů�
ŝŶƐĞĐƚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ � 

¨ ��ŶĂƟǀĞ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŐĂƌĚĞŶ�ǁĂƐ�ƵŶͲ

ǀĞŝůĞĚ͕�ǁŝƚŚ�ŶĂƟǀĞ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŚŽƐƚ�
ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ͘ 

· ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�
ďƵƌƐƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŶĞǁ�ŐƌŽǁƚŚ�ĂŶĚ�ŇŽǁͲ
ĞƌƐ 

· ǁŽƌĚ�ŝƐ�ƐƉƌĞĂĚŝŶŐ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ŽƵƌ�ŝŶƐĞĐƚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ďƵƩĞƌŇǇ�ǀŝƐŝͲ
ƚŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ 

· ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ůŽͲ
ĐĂů�ďƵƩĞƌŇǇ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�
ĐĂƚĞƌƉŝůůĂƌƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ 

¨ DŽƐƚ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵƩĞƌŇǇ�ŐĂƌĚĞŶ�

ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�

ŶƵƌƐĞƌǇ͘ � 

WĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ϯϬϬн�ĐƌŽǁĚ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵƩĞƌŇǇ�'ĂƌĚĞŶ�;ƌŝŐŚƚͿ 

�ƵƩĞƌŇǇ�'ĂƌĚĞŶ�Ăƚ�DZ> 



�ϱ������ 

 

 

WŚŽƚŽ�'ĂůůĞƌǇ—�ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ͕�ϮϲƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϭ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

dŚĞ��ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ�ĐƌĞǁ�;ůĞŌͿ�ĂŶĚ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐŚĞĚ�ǁĂůů�ŝŶ�ďƵƩĞƌŇǇ�ĐŚĂůŬ�ŐƌĂĸƟ�;ƌŝŐŚƚͿ͕��ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ 

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŬŝĚƐ͛�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽƉƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵŐ��ĂǇ�KƵƚ—ĨĂĐĞ�ƉĂŝŶƟŶŐ�;ůĞŌͿ�ŐĞů�ƉƌŝŶƚƐ�;ĐĞŶƚƌĞͿ�ĂŶĚ�ŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞƐ�;ƌŝŐŚƚͿ 

DŝĐŚĞůůĞ�'ůĞĞƐŽŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă��ƵŐƐ��Ě�ƚĂůŬ�;ůĞŌͿ͕�ďƵŐ�ĐŽŽŬŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŝŶƐĞĐƚ�ĚĞůŝŐŚƚƐ�;ƌŝŐŚƚͿ 



�ϲ������ 

 

 

WŚŽƚŽ�'ĂůůĞƌǇ—DĞŵďĞƌ͛Ɛ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ďĞĞ 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

ZĞƉĂŝƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĂŐĂƟŽŶ�ƐŚĞůǀĞƐ�;ůĞŌͿ�ŽƵƌ�͞WŝŶŬƐ͟�ŚĂĚ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƐƚ�ĚĂǇƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ďĞĞ�;ĐĞŶƚƌĞͿ͕�ďƵƌǇŝŶŐ�ĞĚŐŝŶŐ�;ƌŝŐŚƚͿ 

EŽ-ŽŶĞ�ǁĂƐ�ůĞŌ�ŽƵƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ďĞĞ—�Ăůů�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ĚĞĐŬ͊ 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ĂƵĚŝƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DZ>�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ŶƵƌƐĞƌǇ͕�Ă�ŬĞǇ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ͛Ɛ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ďĞĞ�ǁĂƐ�ƟĚǇŝŶŐ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞǆ�;ůĞŌͿ͕��ǁŚŝůĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŶĞǁ�ƉŽǁĞƌ�ƉŽŝŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů�ƐĂĨĞƚǇ�;ƌŝŐŚƚͿ 



�ϳ������ 

 

WƌŽũĞĐƚ�EĞǁƐ 
�ƵŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞƐĐƵĞ 

dŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�DZ>�ƐĐŚŽŽů�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕��ƵŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞƐĐƵĞ͕�ŚĂƐ�
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŝƚƐ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ͘�dŚĞ��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬĞĚ�ĐůŽƐĞůǇ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚƌĞĞ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŚĞƌĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĂĐƟǀĞ�
ĂŶĚ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ͘ 

DĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�DŽŶŝƚŽƌŝŶŐ  

�ŝĚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�DZ>�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƚĞƐƟŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�Ăƚ�ŵĂŶǇ�ƐŝƚĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�
DŽŽůŽŽůĂŚ�ZŝǀĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͍���ϭϮ�ŵŽŶƚŚ�ďůŝƚǌ�ŚĂƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�
ŵŽŶƚŚůǇ�ŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ŽƵƌ�ǁĂƚĞƌ�ƚĞƐƟŶŐ�
ƐŝƚĞƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�Ă�ƚƌƵĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌŝǀĞƌ͛Ɛ�ŚĞĂůƚŚ͘ 

>ĂŶĚĐĂƌĞ�>ĞĚ��ƵƐŚĮƌĞ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�'ƌĂŶƚ 

DZ>�ŝƐ�ƚŚĞ�ůƵĐŬǇ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚ�ŽĨ�Ă�͚>ĂŶĚĐĂƌĞ�>ĞĚ��ƵƐŚĮƌĞ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�'ƌĂŶƚ͛͘�
dŚĞ�ŐƌĂŶƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŵŽďŝůŝƐĞ͕�ďƵŝůĚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͕�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ͕�ůĂŶĚ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĂŶĚ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�
ŶĂƟǀĞ�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ĂŶŝŵĂů�ƐƉĞĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ďƵƐŚĮƌĞ͘� 

&Žƌ�ŽƵƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƚĂƌŐĞƟŶŐ�ĂĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ��ƌŝƟĐĂůůǇ��ŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�>ŽǁůĂŶĚ�^ƵďƚƌŽƉŝĐĂů�ZĂŝŶĨŽƌĞƐƚ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƚ�ĂůŽŶŐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁĂƚĞƌǁĂǇƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉƉĞƌ�ĐĂƚĐŚŵĞŶƚ͘� 

 

&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

�ƵŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞƐĐƵĞ͊� 

¨ ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƐĐŝͲ

ĞŶĐĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�Ăƚ�ϯ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ 

¨ ĞǆƉůŽƌĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƚƐ�

ŝŶ�ŽƵƌ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ 

¨ ĨĂďƵůŽƵƐ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 

¨ ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĨƵŶĚͲ

ŝŶŐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϮ 

DĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ͗ 

¨ ŵŽŶƚŚůǇ�ŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�ƐƚƵĚǇ�ĂĐƟǀŝͲ

ƟĞƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ� 

¨ ĂŶǇŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŝƐ�ǁĞůͲ

ĐŽŵĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵŽŶŝƚŽƌ�DŽŽůŽŽůĂŚ�

ZŝǀĞƌ�ŚĞĂůƚŚ 

¨ ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ��ŝŽĐŽŶƚƌŽů�

ŽĸĐĞƌ�:ĞƐƐŝĐĂ�ZĂŝŶƚƌĞĞ�Ăƚ�

ŵƌǁů͘ƉƌŽũĞĐƚƐΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ 

 

>ĂŶĚĐĂƌĞ�>ĞĚ��ƵƐŚĮƌĞ�ZĞĐŽǀĞƌǇ�'ƌĂŶƚ 

¨ WƌŽŐƌĂŵ�ũŽŝŶƚůǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ďǇ�>ĂŶĚͲ

ĐĂƌĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ĂŶĚ�EĂƟŽŶĂů�>ĂŶĚͲ
ĐĂƌĞ�EĞƚǁŽƌŬ͕�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶͲ

ũƵŶĐƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�
dĞƌƌŝƚŽƌǇ�>ĂŶĚĐĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͘ 

¨ DƵĐŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽǁůĂŶĚ�ƐƵďƚƌŽƉŝĐĂů�

ƌĂŝŶĨŽƌĞƐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐůĞĂƌĞĚ�Žƌ�ĚĞͲ

ŐƌĂĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ŽŶůǇ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ�
ƉĂƚĐŚĞƐ�ƌĞŵĂŝŶŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ƌŝǀĞƌƐ�

ĂŶĚ�ĐƌĞĞŬƐ͘ 

¨ hŶĚĞƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ƚŚƌĞĂƚ�ĨƌŽŵ�tĞĞĚƐ�

ŽĨ�EĂƟŽŶĂů�^ŝŐŶŝĮĐĂŶĐĞ͘ 

�ƵŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞƐĐƵĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�;ůĞŌͿ͕�ŵĂĐƌŽŝŶǀĞƌƚĞďƌĂƚĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�;ƌŝŐŚƚͿ 



�ϴ������ 

 

&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

¨ ƵƉ�ƚŽ�ϭ͘ϴ�ŵĞƚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ůĂƌŐĞ�ůĞĂǀĞƐ�� 

¨ ĨƌĂŐƌĂŶƚ�ĐƌĞĂŵǇ�ǇĞůůŽǁ�ŇŽǁĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�
ĂƩƌĂĐƚ�ŶĂƟǀĞ�ďĞĞƐ 

¨ ďƌŝŐŚƚ�ƌĞĚ�ďĞƌƌŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŐĞƌŵŝŶĂƚĞ�ĞĂƐŝͲ
ůǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ďŝƌĚ�ĨŽŽĚ� 

¨ ��hd/KE͗��ůů�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ĐƵŶũĞǀŽŝ�ĂƌĞ�ƉŽŝͲ
ƐŽŶŽƵƐ͕�ƐŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ĚŽŵĞƐƟĐ�
ƉĞƚƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶŐĞƐƚ�ŝƚ͘ 

&ĂƐƚ�&ĂĐƚƐ͗ 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�>ĞǀǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨƵŶĚŝŶŐ͗ 

¨ ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌƵŶͲ

ŶŝŶŐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ͕�ŶƵƌƐĞƌǇ�

ĂŶĚ�ďŝŽĐŽŶƚƌŽů�ĂŐĞŶƚ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ 

¨ ĂůůŽǁƐ�DZ>�ƚŽ�ƌƵŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ǁŽƌŬͲ

ƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ 

¨ ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵŽŶŝƚŽƌŝŶŐ�

ĂŶĚ�ƐĞĞĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ͕�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ĚŝͲ
ǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ƐƚŽĐŬ͘ 

WůĂŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͗��ůŽĐĂƐŝĂ�ďƌŝƐďĂŶĞŶƐŝƐ�
;ĐƵŶũĞǀŽŝ�Žƌ�ŶĂƟǀĞ�ĞůĞƉŚĂŶƚ�ĞĂƌͿ 

 
�ůŽĐĂƐŝĂ͘͘͘ĨƌŽŵ�'ƌĞĞŬ�ŬŽůŽŬĈƐŝĈ͕�ůŽƚƵƐ�ƌŽŽƚ� 

ďƌŝƐďĂŶĞŶƐŝƐ͘͘ϭƐƚ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ͕��ŶŽŐŐĞƌĂ��Ŭ͕͘��ƌŝƐďĂŶĞ 

��ďĞĂƵƟĨƵů�ŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂŶ�ŝŶĚŽŽƌ�
ƉŽƚ�ƉůĂŶƚ�Žƌ�ƉůĂŶƚĞĚ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŐ�
ƉŽŶĚƐ͕�ĚĂŵƐ�Žƌ�ĂƐ�Ă�ĨĞĂƚƵƌĞ�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘� 

 

�ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�>ĞǀǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ� 
 

�ŶŽƚŚĞƌ�;ĮŶĂŶĐŝĂůͿ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ĐůŽƐĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ĨŽƌ�DZ>�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ĂŶŽƚŚĞƌ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�^ƵŶƐŚŝŶĞ��ŽĂƐƚ�ZĞŐŝŽŶĂů��ŽƵŶͲ
Đŝů͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞŝƌ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�>ĞǀǇ�WƌŽŐƌĂŵ͕�ŚĂƐ�ĐŽŶĐůƵĚĞĚ͘� 
 
&ŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ��ŽƵŶĐŝů�ŚĂǀĞ�ŬŝŶĚůǇ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƚŚƌĞĞ�ǇĞĂƌƐ͊��DZ>�ŝƐ�WƌŽƵĚůǇ�^ƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�^ƵŶƐŚŝŶĞ�
�ŽĂƐƚ��ŽƵŶĐŝů͛Ɛ �ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ >ĞǀǇ�dŚĂŶŬƐ�^�Z�͊ 
 
 
 
 

 

�ƵŶũĞǀŽŝ�ŇŽǁĞƌ�ƉŚŽƚŽ�ďǇ�'ůĞŶŶ�>ĞŝƉĞƌ� 


