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�ďŽƵƚ��ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;�d&Ϳ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�
ĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ��ŽĂƌĚ�ŽĨ�
�ŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�Ă�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘��d&͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƵƌƉŽƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘��dŚĞ�
&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ĚŽŶŽƌƐ͘�^ŽŵĞ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ŐŝǀĞ�ĂŶŶƵĂůůǇ͖�
ŽƚŚĞƌƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ƉĞƌŵĂŶĞŶƚůǇ�ĞŶĚŽǁĞĚ�ĨƵŶĚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨĂƌ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘ 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů��ŽŶƐƵůƚĂŶƚƐ�ƚŽ��d& 
dŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ 

tŽŽĚůĂŶĚ�Θ�tŽŽĚůĂŶĚ��W�Ɛ 

 



 

 

&KDLU�«««««««««««�� 'U��-RKQ�+XQWV 

sŝĐĞ-�ŚĂŝƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ sĂĐĂŶƚ 

^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ �ƌ͘�DĂƌǇ�tŚŝƚůŽĐŬ 

dƌĞĂƐƵƌĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ dƌĂĐŝ�dĞŵƉůĞƚŽŶ��ŽůůŝŶƐ�;͚ϴϱͿ 

�ƐƐŝƐƚĂŶƚ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘ �ŽŶĞƩĂ�tŽŽĚ�;͚ϱϯͿ 

dŝŐĞƌ��ůƵŵŶŝ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘͘ WĂŵ��ĂƌƉĞŶƚĞƌ�&ŝƐŬĞ�;͚ϳϰͿ 

EĞǁƐ�DĞĚŝĂ�Θ�DĂƌŬĞƟŶŐ͙͙͙͙͘͘͘͘͘ �ƌ͘�:ŽŚŶ�,ƵŶƚƐ 

�ŶĚŽǁŵĞŶƚƐ͕��^�Ɛ�Θ�WůĂŶŶĞĚ�'ŝǀŝŶŐ >ǇŶĚĂ�dĂǇůŽƌ 

�ŽĂƌĚ�EŽŵŝŶĂƟŽŶƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙ EĂŶĐǇ�'ŝīŽƌĚ 

^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�
'ƌĂŶƚƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ 

>ǇŶĚĂ�dĂǇůŽƌ 

^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�^ĞůĞĐƟŽŶ͙͙͙͙͙͙͙͙ ^ƚĞƉŚĂŶŝĞ�'ŝďƐŽŶ-,ĂǁŬ�;͚ϬϬͿ� 

dĞĐŚŶŽůŽŐǇ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘ DĂĞ�^ǁŝƐŚĞƌ�;͚ϬϰͿ 

DĞŵďĞƌƐ͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͙͘͘͘ ^ƵǌĂŶŶĞ��ŽůƚŽŶ͕�:ĂŶĞƚ�'ŝďƐŽŶ͕��
<ĂƌĂ�DĐ�ĂŶŝĞů 

�ǆ-KĸĐŝŽ�DĞŵďĞƌ�;:��^ĐŚŽŽůƐͿ͙͙͘͘ �ŽƵƌƚŶĞǇ�DĂĚƐĞŶ 

ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ��ŽĂƌĚ�ŽĨ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ 

^ƉĞĐŝĂů�dŚĂŶŬƐ 
^ƵǌĂŶŶĞ��ŽůƚŽŶ͕�dŽŶĚĂ��ŽŽŬ��ůŽƵƐƚŽŶ�;͚ϵϬͿ͕�:Ğī��ŽǇůĞ�;͚ϳϰͿ͕��ĂůĞ�&ŽƌĞƐĞĞ͕��
:ĂŵŝĞ�,ŽŽƉĞƌ͕��^ƵĞ�,ƵŶƚůĞǇ�;͚ϳϭͿ�<ĂƚŚůĞĞŶ�,ƵƐƚŽŶ͕�EŽƌŵĂ�DĐ<ŝŶůĞǇ�;͚ϰϴͿ͕�
^ƚĞǀĞ�DĐ<ŝŶůĞǇ�;͚ϳϮͿ͕�^ĐŽƩ�DĐ<ŝŶůĞǇ�;͚ϳϰͿ͕�^ƵƐŝĞ�DŽŽƌĞ͕�WĂƚ�ZƵĞĐŬĞƌ͕�'ĂƌǇ�
EĞůƐŽŶ�;͛ϱϴͿ͕��ĂƌƌǇ�^ĐŚǁĞŝŐĞƌƚ�;͚ϳϰͿ͕�:ŝůů��DŽīĞƩ��ĂƐĞ�;͚ϲϰͿ͕��ŽŶĞƩĂ�tŽŽĚ�
;͚ϱϯͿ͕�>ŝƐĂ�^ŝůďĞƌŶĂŐĞů͕�&ƌĂŶŬ�dĂǇůŽƌ͕��ŵŝůǇ�^ǁĂƌƚ͕�^ĂŶĚǇ�dŽŌĚĂŚů͕��ĂƌŽůǇŶ�WǇůĞ͕�
'ǁĞŶĚĂ��ŽǁŵĂŶ͕��ŽŶ�EŝĞůƐĞŶ�;͛ϳϬͿ͕�<ĞŶ�WƌŝĐĞ�;͚ϴϬͿ͕�tŝŶŶ�tĞŶĚĞůů͘ 



� 

 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�Θ�^ĐŚŽŽů�'ƌĂŶƚ��ǁĂƌĚƐ 
dŚĞ��d&��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�'ƌĂŶƚ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�ǁĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�

ŝŶ� ϮϬϬϮ͕� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĨƵŶĚĞĚ� ƉƌŝŵĂƌŝůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ŐƌĂŶƚƐ� ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ �ŚŝĐŚĞƐƚĞƌ-ĚƵWŽŶƚ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ͕� ĂůƚŚŽƵŐŚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ŚĂǀĞ�
ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� ƚŽ� ƚŚŝƐ� ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ� ĂƐ�ǁĞůů͘ � 'ƌĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂǁĂƌĚĞĚ� ďǇ� �d&�
ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ŵĞĞƚ� ƚŚĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ŶĞĞĚƐ� ŽĨ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ƚĞĞŶƐ͕� ĂĚƵůƚƐ� ĂŶĚ ƐĞŶŝŽƌ� ĐŝƟǌĞŶƐ ŝŶ� ƚŚĞ :ƵŶĐƟŽŶ� �ŝƚǇ�
^ĐŚŽŽů �ŝƐƚƌŝĐƚ͘ 

�d&�'ƌĂŶƚ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�;�ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ϮϬϬϮͿ 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ĨƵŶĚƐ�ŽĨ�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�^ĐŚŽŽů�'ƌĂŶƚƐ�ŝƐ�Ă�
ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�'ƌĂŶƚ�&ƵŶĚ�
�ŶĚŽǁŵĞŶƚ�ĂŶĚ�dŚĞ�>ŽŶŐ�dŽŵ�'ƌĂŶŐĞ�^ĐŚŽŽů�WƌŽŐƌĂŵƐ�
�ŶĚŽǁŵĞŶƚ͘� 

      WƌĞƐĞŶƚĞƌ͗   �>ǇŶĚĂ�dĂǇůŽƌ 

   ������ �����ŽŵŵƵŶŝƚǇ�'ƌĂŶƚƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ 
:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ�WƵďůŝĐ�>ŝďƌĂƌǇ�^ƵŵŵĞƌ�ZĞĂĚŝŶŐ�WƌŽŐƌĂŵ͘ 
:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ��ĚƵůƚ�'���WƌŽŐƌĂŵ�'���dĞƐƚ�&ĞĞƐ�ĨŽƌ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ�^ĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚ͘ 

^ĐŚŽŽů�'ƌĂŶƚƐ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ 
dĞƌƌŝƚŽƌŝĂů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͗ �ϴ�WƌŽ�<ŝĚƐ�dŽƵĐŚ�dĂďůĞƚƐ 
 
>ĂƵƌĞů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͗ ��ŚƌŽŵĞ��ŽŽŬƐ�ĨŽƌ��ŝƐƚĂŶĐĞ�
>ĞĂƌŶŝŶŐ 
 

���������������KĂŬůĞĂ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů͗��dƌĂŶƐĨŽƌŵ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŵĞĚŝĂ�ĐĞŶƚĞƌ�ŝŶƚŽ�Ă��
 WŽƐŝƟǀĞ��ĞŚĂǀŝŽƌ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵ 
 
���������������:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͗��ƌĞƉĂŝƌ�ƚƵďĂ͕��W�>ŝƚ�ƚƌŝƉ�ƚŽ�
 ^ŚĂŬĞƐƉĞĂƌĞ�&ĞƐƟǀĂů͕�:��ͬE^W���ŽŶǀĞŶƟŽŶ�ĨŽƌ��:ŽƵƌŶĂůŝƐŵ͕�
 ,ŽŶŽƌ�^ŽĐŝĞƚǇ��ůŽƚŚŝŶŐ��ůŽƐĞƚ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞŶƚĞƌ��ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

 
 

 



 

 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů�WƌŽŐƌĂŵƐ�Θ�WƌŽũĞĐƚƐ 

��ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ŽĨ�ĂŶ�ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�Žƌ�ĂŶŶƵĂů�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŵĂǇ�
ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ĂǁĂƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŝŌ�ƚŽ�ĂŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ�Žƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚŝŶ�
ƚŚĞ�:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ 

 
 
�ŽĂƌĚ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉͬ'ŽǀĞƌŶĂŶĐĞ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϲϬϬ�ƚŽ��d&��tĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�KŶůŝŶĞ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�
dĞĐŚŶŽůŽŐǇ 
 

:ŝŵ�WĂƵůů�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϴϬϬ�ƚŽ�>ĂƵƌĞů��ůĞŵĞŶƚĂƌǇ� 
 ,ĞĂůƚŚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
 

>ĂƌƌǇ��ƌŽǁŶ�ĂŶĚ�:Ğƌŝ��ƌŽǁŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϳϱϬ�ĨŽƌ��ŽĂƌĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ��ǆƉĞŶƐĞƐ 
  
DĂďĞů�tĂƌĚ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗��ŽĂƌĚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ��ǆƉĞŶƐĞƐ 
 
�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ĚƵůƚ��ŽŶƟŶƵŝŶŐ��ĚƵĐĂƟŽŶ͗ 
 &Žƌ�dĞƐƚ�&ĞĞƐ�ĂŶĚ��ƉƉůŝĐĂƟŽŶ�&ĞĞƐ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϰϱϬ�ƚŽ�:�,^��ĂƌĞĞƌ��ŽůůĞŐĞ��ĞŶƚĞƌ 
   ���������������������� 
 
�ĞŶŶŝƐ�dŝĐŚĞŶŽƌ�DĞŵŽƌŝĂů�'ƌĂŶƚ�ĨŽƌ�^ƉŽƌƚƐ�&ĞĞƐ� 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�:�,^��ƚŚůĞƟĐ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ 
    ������� 
    �������� 
 
 
  

 
 



� 

 

�ŶĚŽǁĞĚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ 
�Ŷ� ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ� ĨƵŶĚ� ŝƐ� ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ� Ă�ŵŝŶŝŵƵŵ� ŽĨ� ΨϭϬ͕ϬϬϬ� ĂŶĚ� ŝƐ�
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŝŶƚĞŶƚ� ŽĨ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ� ŝŶ�
ƉĞƌƉĞƚƵŝƚǇ͘  dŚĞ� &ŽƵŶĚĂƟŽŶ� ŵĂŶĂŐĞƐ� ďŽƚŚ� ůŝǀŝŶŐ� ĂŶĚ� ŵĞŵŽƌŝĂů�
ĞŶĚŽǁŵĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ͘ 

 
�ĞƩǇ�WŝƚŶĞǇ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ƚŽ�>��� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ƌǇŶŶ��ŝƐŚŽƉ 
�ƌŽŽŬƐ�Θ��ƌůĞŶĞ��Žǆ�DŝŬŬĞůƐĞŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ�<ŚĂůĞŝŐŚĂŶ��ŽĚƐŽŶ 
�ƵĚ�Θ��ĞƩǇ��ĂƌƉĞŶƚĞƌ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ůĞǆĂ��ƵŵǁĂůƚ 
�ĂƐĞǇ�tĂŚŝ�DĞŵŽƌŝĂů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�Θ��ĐƟǀĞ�ϮϬͬϯϬ��ůƵď 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ��ůůŝƐŽŶ��ĞĚĂĐŚƚ 
�ĞĂŶ�Θ�dĂŶŝ�DŽĞƐ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ��Θ�^ŚĞůĚŽŶ�Θ�>ŽƵŝƐĞ�<ĂŝƐĞƌ�
DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�DĂĚĞůŝŶ��ĂĐŬĞƐ 
�ŽĚǇ�Θ�^ƚĂŶ�,Ăůů��ĚƵĐĂƟŽŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�Θ�:ŽŚŶ�Θ��ƌĚĞƚŚ�,ĂƵƌŝŐĂŶ�
�ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�:ĞƐƐŝĐĂ��ŵĂĐŚĞƌ 
�ŽŶ�Θ��ŽůůǇ��ĞĂƌĚŽī�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ŽĚŝĞ�tŝůůŝĂŵƐ 
�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�DĞŵŽƌŝĂů 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�DĂƌŝĂŚ�KŚŵĂŶ 
�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ��&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ƐƟĨĂŶŽƐ�'ĞƌĚĞƐ 
�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ���ĂǇůĞŶĞ��ĞŶŶĞƩ 
�ƌŝĐ�Θ�^ŚĂƌŽŶ�^ĐŚƌĞŶŬ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�Θ�^ƚĂƌŶƐ�&ĂŵŝůǇ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�dĂŶŶĞƌ��ĂƌƚŚ 
'ĂƌǇ�^ƚƌĂƵďĞ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ŶŝŬĂ�tŽĚƚůŝ  
 



 

 

 
'ĂǇůĞ��ĞŶŝƐŽŶ�^ƚƌŽŵĞ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ��ŝĂƌĂŐŚ�dŚŽŵƉƐŽŶ 
,ŽǁĂƌĚ�Θ�'ůĂĚǇƐ�'ŝďƐŽŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�Θ��Ăƌŝ-DĂƌƚ��ŵƉůŽǇĞĞƐ�^ĐŚŽůͲ
ĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ�<ŝůĞŝĂ�ZŝůĞǇ 
:ŝŵ�,ŝŐŐŝŶƐ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�Θ�^ƵƐŝĞ�/ƌǁŝŶ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ŽŶŶĞƌ�DĐ�ĚĂŵƐ 
:ŝŵ�WŝƚŶĞǇ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�'ĂƌƌĞƩ��ƌŽǁŶ 
:ƵƐƟŶ�DŽŽƌĞ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ��Θ�^ƚĂƌŶƐ�&ĂŵŝůǇ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�DĂƌůĞǇ��ƌĂǇ 
<ĞŶ�Θ�DĂǆŝŶĞ�,ĂǇƐ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ŝŽŶ�EĞǀĞƐ 
>ĞĞ��ŚĂƐĞ��ƌŽƐƐŵĂŶ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�Θ�^ƚĂƌŶƐ�&&���ŶĚŽǁŵĞŶƚ� 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ��ůǇƐƐĂ��ƐĐŚ 
>ŽŶŐ�dŽŵ�'ƌĂŶŐĞ->ĂƌƌǇ��ƌŽǁůĞǇ��ŽŵŵĞŵŽƌĂƟǀĞ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϮϬϬ�ƚŽ��ĞůĂŶĞǇ��ŝƐŚŽƉ 
>ƵĐŝůĞ�Θ��ůŵĞƌ��ŶĚƌĞǁƐ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ�Θ�^ƚĂƌŶƐ�&ĂŵŝůǇ��ŶͲ
ĚŽǁŵĞŶƚ 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�:ŽƌĚĂŶ��ŽĞŶ 
DĂƌŝĞ�Θ�YƵĞŶƟŶ�͞�ƵŶŶǇ͟��ĂƌŬĞƌ�DĞŵŽƌŝĂů��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�^ϭϬϬϬ�ƚŽ�>ŝŶĚƐĞǇ�^ƚƌŝƉůŝŶŐ 
ZŽďĞƌƚ��ƵƚůĞƌ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�:ĞŶŶĂ�<ŝƐƚĞƌ 
^ŽƌŽƉƟŵŝƐƚ�/ŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ŽĨ�:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ�^ĂŶĚƌĂ�tĞŚůŝŶŐ-dĞĚƌŝĐŬ 
^ƚĂƌŶƐ�&ĂŵŝůǇ��ŶĚŽǁŵĞŶƚ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ůĞǆĂ�EŽƌƌŝƐ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ĞŶũĂŵŝŶ�'ŽŽĚŵĂŶ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ůĂŬĞ�,ĂǇĞƐ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬŽ�ƚŽ�>ŝůůŝĂŶĂ�,ĞƌŶĂŶĚĞǌ 
 
 

 



� 

 

 

�ŶŶƵĂů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ 
�Ŷ��ŶŶƵĂů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��ŽŶĂƟŽŶ�;�^�Ϳ�ŝƐ�Ă�ĨƵŶĚ�ƚŽ�ǁŚŝĐŚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�
ĂŐƌĞĞƐ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŵŽŶĞǇ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ� 
ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶĚĞĮŶŝƚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘ 
 
�Ăƌŝ-DĂƌƚ��ŵƉůŽǇĞĞƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�:ĞƐƐŝĐĂ�WƵĚĞƌďĂƵŐŚ 
�ŝŐŝƚĂů�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚͬŽƌ�ZŽďŽƟĐƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ��ŵŵĂůŝŶĂ�DŽƚĞƐ 
�ƌ͘�:ŽŚŶ�Θ�^ƚĂĐǇ�,ƵŶƚƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϱϬϬ�ƚŽ��ŵŝůĞĞ��ƌŽǁŶ 
�ƌ͘�DĂƌǇ�tŚŝƚůŽĐŬ�Θ�tĂǇŶĞ��ĂƌŶƐŚĂǁ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ��ŵĂŶĚĂ�&Žǆ 
�ƌ͛͘Ɛ�WŽǁĞůů�Θ�&ƌĞĚƌŝĐŬƐŽŶ�&ƵƚƵƌĞ�ŝŶ�DĞĚŝĐŝŶĞ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ�ZĂĐŚĞů�DĞŝŐŚĂŶ 
:�,^��ůĂƐƐ�ŽĨ�ϭϵϲϭ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ůĞŶĂ-�ůĞŶ�ZĞĞƌƐůĞǀ 
:��>ŝŽŶƐ��ůƵď�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ�/ƐĂďĞůůĂ��ƵƐƐĞůů 
:ƵŶĐƟŽŶ��ŝƚǇ�^ĐŚŽŽů��ŝƐƚƌŝĐƚ��ŵƉůŽǇĞĞƐ��ŶŶƵĂů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ��

�ŽŶĂƟŽŶ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�dƌĂǀŝƐ�tŚĞĞůĞƌ 
>ŽĐŚŵĞĂĚ��ĂŝƌǇ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ� 

�ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ͗�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ŶĚǇ�^ĂŶĐŚĞǌ-sĂƐƋƵĞǌ 
>ŽĐŚŵĞĂĚ�&ĂƌŵƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ƐŚůǇŶ��ŽŶŶĞƌ 
WĂƚƌŝĐŬ�Θ�:ĂŶŝĐĞ��ĚĞůŵĂŶ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ�^ĂƌĂŚ�^ǁĂŶĐƵƩ 
^ĐĂŶĚŝĂ�'ŽůĨ�dŽƵƌŶĂŵĞŶƚ�&ƵŶĚ�ŝŶ�DĞŵŽƌǇ�ŽĨ�>ĂŶĐĞ��ǀĞŶƐŽŶ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ��ĂƌƐŽŶ�tŝůůŝĂŵƐ 

 
 
  



 

 

^ƚƌŽŵĞ-&ŝƐŚĞƌ�&ĂƌŵƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϱϬϬ�ƚŽ�>Ğǀŝ�^ŝůďĞƌŶĂŐĞů 
dŚĞ�dĂǇůŽƌ�&ĂŵŝůǇ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϱϬϬ�ƚŽ�'ĂďĞ��ĂŐůĞǇ 

                      NeZ ThiV YeaU 
���ĂǀŝĚ�Θ�'ůĞŶŶĂ��ĂƌŬĞƌ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ��ůĞǆ�:ŽŚŶƐƚŽŶ 
��,ĞĂƚŚĞƌ�KĂŬ�tŽŽĚ�WƌŽĚƵĐƚƐ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ��ĞŶũĂŵŝŶ�^ǁĂŶĐƵƩ 
��:ŽĞ�Θ�WĂŵ��ŝĐŬĞǇ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϭϬϬϬ�ƚŽ�:ŽĂƋƵŝŶ�ZŽĚƌŝƋƵĞǌ 
��<ĞŶ�Θ��ŵǇ�^ĐŚŽĞŶŚĞƌƌ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ��ƐƚĞůůĞ�dĞĚƌŝĐŬ 
��ZŽŶ��ŶĚĞƌƐŽŶ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ 
 �ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚ�ΨϮϬϬϬ�ƚŽ��ĞůůĂ��ǀĂŬŝĂŶ 
 

dŝŐĞƌ��ůƵŵŶŝ�&ƵŶĚ 
/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϵϵϵ͕ ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ��ŽĂƌĚ�

ƐƚĂƌƚĞĚ�Ă�ĐĂŵƉĂŝŐŶ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�:�,^�dŝŐĞƌ��ůƵŵŶŝ�ƚŽ�ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ�ĞŶͲ
ĚŽǁŵĞŶƚ ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�ĨŽƌ�:�,^�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ƐĞŶŝŽƌƐ͘ ^ĞƫŶŐ�ĂŶ ŝŶŝƟĂů�
ŐŽĂů�ŽĨ�ΨϯϬ͕ϬϬϬ͕�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�
ΨϮϰϬ͕ϬϬϬ�ĨƌŽŵ�ŽǀĞƌ�ϵϳϬ�:�,^�ĂůƵŵŶŝ�ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�^ĐĂŶĚŝĂ�'ŽůĨ�ƉƌŽͲ
ĐĞĞĚƐ͘�dŚĞ�ĨƵŶĚ͛Ɛ�ŶĞǁ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ΨϮϱϬ͕ϬϬϬ͘ 

�d&͛Ɛ�dŝŐĞƌ��ůƵŵŶŝ�ŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĞĂĐŚ�:�,^�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ĐůĂƐƐ�ƚŽ�
ƌĂŝƐĞ�ƚŽƚĂů�ĨƵŶĚƐ�ĞƋƵĂůŝŶŐ�Žƌ�ĞǆĐĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂĚƵĂƟŶŐ�ǇĞĂƌ͘ 

dŝŐĞƌ��ůƵŵŶŝ�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ 
WƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ͗��WĂŵ�&ŝƐŬĞ� 

&ŝǀĞ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ǁĂƌĚƐ�ŽĨ��ΨϭϬϬϬ�ĞĂĐŚ 
dŽ 

DĂŬŝĂŚ��ƵĚŵŽƌĞ 
�ƌŝůĞĞ��ƵĐŬ 

^ǇĚŶĞǇ��ŽůůŝŶƐ 
:ĞƐƐŝĐĂ�,ŽĚŐƐŽŶ 
dĂǇůĞƌ�<ĞĞůĞƌ 



� 

 

('8&$7,21 
72*(7+(5 
)281'$7,21 

MFHWI�RUJ 3�2��%R[���� 
-XQFWLRQ�&LW\ 
2UHJRQ������ 

 

/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌ͍�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�
�ŚĂŝƌŵĂŶ��ƌ͘�:ŽŚŶ�,ƵŶƚƐ�Ăƚ�ϱϰϭ-ϵϵϴ-ϵϯϮϴ͘��ŽĂƌĚ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�
ƐĞĐŽŶĚ� dŚƵƌƐĚĂǇ� ĞǀĞŶŝŶŐ� ŽĨ� ĞĂĐŚ� ŵŽŶƚŚ� ĞǆĐĞƉƚ� :ƵůǇ� Θ�
�ƵŐƵƐƚ͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƐŽ�ŵƵĐŚ͊͊ 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĂŶĚ�ƵŶǁĂǀĞƌŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�

ŽƵƌ�ĨƵŶĚ�ƐƉŽŶƐŽƌƐ͕��ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĂǁĂƌĚ�Ψϴϱ͕ϴϬϬ�ŝŶ�ƐĐŚŽůĂƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ϱϮ�ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ�
ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ�ĞŝŐŚƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘ 

�d&�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞƐ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ĚƵĐĂƟŽŶ�dŽŐĞƚŚĞƌ��ŶĚŽǁŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ďƵŝůĚƐ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

dŚĞ��ŽĂƌĚ�DĞŵďĞƌƐ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌƐ�ǁŚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ��ŶŶƵĂů�^ĐŚŽůĂƌƐŚŝƉ�&ƵŶĚƐ͘� 

 
dŽƚĂů�ĂǁĂƌĚĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϳΎΎΎΨϭ͕ϰϳϰ͕ϯϯϰΎΎΎ 
 

(7)¶V�VFKRODUVKLS�VHOHFWLRQ�SURFHVV�LV�GHVLJQHG�WR�DYRLG�FRQIOLFWV�RI�LQWHUHVW�
DQG�WR�SURWHFW�WKH�FRQILGHQWLDOLW\�RI�WKH�DSSOLFDQW� 
$SSOLFDWLRQV�DUH�VFUHHQHG�DQG�UHYLHZHG�E\�D�SDQHO�RI�FRPPXQLW\�YROXQWHHUV�
ZKR�UHPDLQ�DQRQ\PRXV��(DFK�PHPEHU�RI�WKH�FRPPLWWHH�UHYLHZV�DQG�VFRUHV�WKH�
DSSOLFDWLRQV�RQ�IRXU�HOHPHQWV��DFDGHPLF�DFKLHYHPHQW��WKH�ZULWWHQ�HVVD\��DFWLYL�
WLHV�H[SHULHQFH��DQG�OHWWHUV�RI�UHFRPPHQGDWLRQ���(DFK�HOHPHQW�LV�HYHQO\�
ZHLJKWHG��$�VHSDUDWH�(7)�6FKRODUVKLS�&RPPLWWHH�DVVLJQV�WKH�DSSOLFDQWV�WR�
DYDLODEOH�VFKRODUVKLSV�EDVHG�XSRQ�WKH�VFRUHV�UHFHLYHG�IURP�WKH�6FKRODUVKLS�
5HYLHZ�&RPPLWWHH�DQG�WKH�VSHFLILF�VFKRODUVKLS�UHTXLUHPHQWV��7KHVH�DUH�WKHQ�
SUHVHQWHG�WR�WKH�ERDUG�IRU�DSSURYDO���7KH�UHFRPPHQGDWLRQV�DUH�SUHVHQWHG�E\�
DVVLJQHG�GHVLJQDWRU�UDWKHU�WKDQ�E\�DSSOLFDQW�QDPH�WR�SURWHFW�WKH�VHOHFWLRQ�SUR�
FHVV��(7)�LV�D�����F���QRQ-SURILW�RUJDQL]DWLRQ�DQG�LV�ERXQG�E\�ILGXFLDU\�DQG�
OHJDO�FRQVWUDLQWV��7KHVH�GHWHUPLQH�KRZ�ZH�FDQ�DZDUG�VFKRODUVKLSV�VR�WKHUH�LV�
QR�LPSURSULHW\�DQG�VR�FDQ�ZH�FDQ�FRQWLQXH�WR�IXQFWLRQ�DV�D�QRQ-SURILW�RUJDQL]D�
WLRQ��DFFHSWLQJ�GRQDWLRQV�WKDW�DUH�WD[�GHGXFWLEOH�IRU�WKH�GRQRU���,Q�OLQH�ZLWK�WKDW��
ZH�KDYH�D�SROLF\�WKDW�GRHV�QRW�DOORZ�XV�WR�VKDUH�WKH�VSHFLILHV�RI�WKH�VFRULQJ�DQG�
ZK\�DQ�DSSOLFDQW�PD\�RU�PD\�QRW�KDYH�TXDOLILHG�DQG�UHFHLYHG�D�VFKRODUVKLS� 


