


�Ϯ���dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 dƵďŵĂŶ�WƌŽŐƌĂŵƐ͕�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕��ůĂƐƐĞƐ�ĂŶĚ�'ƌŽƵƉƐ 
 

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ 
�ďŽƵƚ�dƵďŵĂŶ .................................................................................................. ϯ 

sŽůƵŶƚĞĞƌ�Θ�/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ ............................................................. ϱ 

^ĂĨĞƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ ............................................................................ ϲ 

^ŚĞůƚĞƌ�Θ�,ŽƵƐŝŶŐ ............................................................................................. ϳ 

>ĞŐĂů�,ĞůƉ ......................................................................................................... ϵ 

DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ............................................................... ϭϮ 

zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ .............................................................................................. ϮϬ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ ......................................................................... Ϯϰ 

 

 

dŚŝƐ�WƌŽŐƌĂŵ�'ƵŝĚĞ�ŝƐ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƋƵĂƌƚĞƌůǇ͗�:ĂŶƵĂƌǇ͕��Ɖƌŝů͕�:ƵůǇ͕�ĂŶĚ�KĐƚŽďĞƌ͘� 
dŽ�ĮŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�Žƌ�ƚŽ�ĚŽǁŶůŽĂĚ�ĂŶ�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐ�ĐŽƉǇ͕� 

ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͕�ƚŚĞŶ�ĐůŝĐŬ�͞'Ğƚ�,ĞůƉ͘͟� 

&Žƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ůŝƐƚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ͕� 
ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ŽƵƌ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ůŝŶĞ�Ăƚ�ϲϭϮ͘ϴϮϱ͘ϬϬϬϬ͘ 

�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƐŽŵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕� 
ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ŽīĞƌĞĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘�&Žƌ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ƵƉ-ƚŽ-ĚĂƚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ǀŝƐŝƚ�ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͘ 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

�ďŽƵƚ�dƵďŵĂŶ����ϯ������� 

 �ďŽƵƚ�dƵďŵĂŶ 
 

KƵƌ�sŝƐŝŽŶ 
dŚƌŝǀŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ƉĞĂĐĞĨƵů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘� 

 

KƵƌ�DŝƐƐŝŽŶ 
dŽ�ĂĚǀĂŶĐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ƉĞƌƐŽŶ� 

ĐĂŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŚŽƉĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞĂůŝŶŐ͘� 

 

KƵƌ�sĂůƵĞƐ 
/Ed�'Z/dz͗�tĞ� ŵŽĚĞů� ĂƵƚŚĞŶƟĐŝƚǇ͕� ĂŶĚ� ŚŽůĚ� ŽƵƌƐĞůǀĞƐ� ĂĐĐŽƵŶƚĂďůĞ� ƚŽ� ďĞ�
ŐŽŽĚ�ƐƚĞǁĂƌĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂŐĞŶĐǇ͛Ɛ�ƌĞƉƵƚĂƟŽŶ͕�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨƵƚƵƌĞ͘� 

Z�^W��d͗�tĞ�Ăĸƌŵ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ŝŶŶĂƚĞ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�Ăůů�ƉĞŽƉůĞ͘� 

/EEKs�d/KE͗�tĞ�ĐŽŵŵŝƚ�ƚŽ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ͕�ĞǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞͲ
ŇĞĐƟǀĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘� 

W�ZdE�Z^,/W͗� tĞ� ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ� ƚŽ� ďƵŝůĚ� ĐŽůůĞĐƟǀĞ� ĞǆƉĞƌƟƐĞ͕� ĂŶĚ� ǁĞůĐŽŵĞ�
ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ͘  � 

^K�/�>� :h^d/��͗�tĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ďŝĂƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐŽƵƌĂŐĞ�ĂŶĚ�
ƚĞŶĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŝŶĐůƵƐŝǀĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘ 

 

tŚĂƚ�tĞ��Ž 
�ĂĐŚ�ǇĞĂƌ�dƵďŵĂŶ�ŚĞůƉƐ� ĂďŽƵƚ�ϮϬ͕ϬϬϬ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů� ĂŐĞƐ͕�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂů�
ďĂĐŬŐƌŽƵŶĚƐ� ǁŚŽ� ĂƌĞ� ĨĂĐŝŶŐ� ƌĞůĂƚŝŽŶƐŚŝƉ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͕� ƐĞǆƵĂů� ĂƐƐĂƵůƚ͕� ĞǆƉůŽŝƚĂƚŝŽŶ͕�
ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͕�ĂĚĚŝĐƚŝŽŶ͕�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͕�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĨŽƌŵƐ�ŽĨ�ƚƌĂƵŵĂ͘� 

DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͘� 



�ϰ����ďŽƵƚ�dƵďŵĂŶ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 

�ůů�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ŚĞƌĞ 
dƵďŵĂŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ� ĐƵůƚƵƌĂůůǇ� ƐƉĞĐŝĨŝĐ� ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶƐ� ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ĂŶĚ� ĐĂŶ�ŵĂŬĞ� ƌĞĨĞƌƌĂůƐ� ĂƐ� ŶĞĞĚĞĚ͘�tĞ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ� dŚŝŶŬ^ĞůĨ� ƚŽ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ŽƵƌ�
ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĚĞĂĨ�Žƌ�ŚĂƌĚ�ŽĨ�ŚĞĂƌŝŶŐ͘�/Ŷ�ϮϬϭϯ͕�dƵďŵĂŶ�
ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ǁŽƌŬ�ŽŶ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ��ƌĂŝŶ�
/ŶũƵƌǇ��ůůŝĂŶĐĞ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƚŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ĚŽŵĞƐƚŝĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�
ǁŝƚŚ� ƐĞĞŶ� ĂŶĚ� ƵŶƐĞĞŶ� ĚŝƐĂďŝůŝƚŝĞƐ͕� ĂŶĚ� ŚĂƐ� ĐŽŶƚŝŶƵĂůůǇ� ĨŽĐƵƐĞĚ� ŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ� ŽƵƌ�
ŽƌŐĂŶŝǌĂƚŝŽŶ�ŵŽƌĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ͕�ƐĂĨĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵŝŶŐ͘� 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

sŽůƵŶƚĞĞƌ�Θ�/ŶƚĞƌŶƐŚŝƉ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ���ϱ������� 

 �ŽƵŶƚůĞƐƐ�tĂǇƐ�ƚŽ�,ĞůƉ 
 

�ƌĞ�ǇŽƵ�ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂďŽƵƚ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͍ 
dƵďŵĂŶ�ƌĞůŝĞƐ�ŽŶ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĨĂĐĞƚ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘�&ƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ĐŚĂŵƉŝŽŶƐ�ǁŚŽ�ƉůĂǇ�ǁŝƚŚ� ůŝƩůĞ�ŽŶĞƐ�ǁŚŝůĞ�ƚŚĞŝƌ�
ƉĂƌĞŶƚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŽ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ŽƵŶƐĞůŝŶŐ��ĚǀŽĐĂƚĞƐ�ǁŚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟǀĞ� ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͕� ƐĂĨĞƚǇ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐƌŝƐŝƐ�
ůŝŶĞ͕�ƚŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟǀĞ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ůĞŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽĸĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ďĞŚŝŶĚ-ƚŚĞ-ƐĐĞŶĞƐ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƵƐ�ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ͙�ƚŚĞ�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�
ŝŶƚĞƌŶƐ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŽ�ƚŚĞ�ĚĂŝůǇ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘� 

 

sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶ�dƌĂŝŶŝŶŐ 
dƵďŵĂŶ͛Ɛ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�/ŶƚĞƌŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ƚĞĂŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŝŶ-ĚĞƉƚŚ�ŽƌŝĞŶƚĂƟŽŶ�
ĂŶĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĞƌŝĞƐ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ŝŶƚĞƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂƩĞŶĚ͘�dŽƉŝĐƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůŝƐŵ� ĂŶĚ� ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͕� ƐĞůĨ-ĐĂƌĞ͕� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͕� ĨĂŵŝůǇ� ůĂǁ͕�
ĐƌŝƐŝƐ�ŝŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĚĞ-ĞƐĐĂůĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞƐ͘� 

dŚĞ� ĮǀĞ-ƉĂƌƚ� ƐĞƌŝĞƐ—ŽīĞƌĞĚ� ŝŶ� :ĂŶƵĂƌǇ͕�DĂǇ͕� ĂŶĚ� �ƵŐƵƐƚ—ĂůůŽǁƐ� Ăůů� ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌŶƐ�ƚŽ�ŐĂŝŶ�ĂŶ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�dƵďŵĂŶ�ĂƐ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͕�ƵŶͲ
ĚĞƌƐƚĂŶĚ� dƵďŵĂŶ͛Ɛ� ƉŚŝůŽƐŽƉŚǇ� ĂŶĚ� ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ĨŽƌ� ŝŶƚĞƌĂĐƟŶŐ� ǁŝƚŚ� ƚŚŽƐĞ� ǁĞ�
ƐĞƌǀĞ͕�ŵĞĞƚ�ŽƚŚĞƌ�ŶĞǁ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐƵůƟǀĂƚĞ�ƐŬŝůůƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ͘� 

 

tŝůů�ǇŽƵ�ũŽŝŶ�ƵƐ͍� 
�ŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ƚŽĚĂǇ�ĂďŽƵƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�Žƌ�ŝŶƚĞƌŶŝŶŐ�Ăƚ�dƵďŵĂŶ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�
Ă�ĐĂůů�ĚŝƌĞĐƚůǇ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϳϲϳ-ϲϲϴϬ͕�ĞŵĂŝů�ƵƐ�Ăƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌΛƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͕�Žƌ�ĐŚĞĐŬ�
ŽƵƚ� ŽƵƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌ� ĂŶĚ� ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵƉůĞƚĞ� ĂŶ� 
ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͘ 
 



�ϲ���^ĂĨĞƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 ̂ ĂĨĞƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ 
 

&ĂŵŝůǇ�sŝŽůĞŶĐĞ�^ĂĨĞƚǇ�WůĂŶŶŝŶŐ 
tĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘�
dŚŝƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͕�ǁŽƌŬ͕�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ͕�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ͘�
^ĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶƐ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ďĞ�ŵĂĚĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�ƚŚĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ůŝŶĞ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ͘ 

 

ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĚǀŽĐĂĐǇ 
ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ͕�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͕�Žƌ�ǁĂůŬ-ŝŶ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�
ŽƵƌ� ƚǁŽ� ůŽĐĂƚŝŽŶƐ� ;ŝŶ�DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ�ĂŶĚ�DĂƉůĞǁŽŽĚͿ� ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĞŽƉůĞ� ĨŝŶĚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�Ăƚ�dƵďŵĂŶ�Žƌ�ďǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŽƉƚŝŽŶƐ͘� 

�Ăůů�ƚŚĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ĐƌŝƐŝƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ůŝŶĞ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ�Žƌ�ĞŵĂŝů� 
ƌĞƐŽƵƌĐĞƐΛƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͘ 

 

^ĂĨĞ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ 
dƵďŵĂŶ�ƐƚĂī�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ĂƉƉůǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�DŝŶŶĞƐŽͲ
ƚĂ͛Ɛ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂůŝƚǇ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂĚŵŝŶŝƐƚĞƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�KĸĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�DŝŶŶĞͲ
ƐŽƚĂ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͘�/ƚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽͲ
ůĞŶĐĞ͕�ƐƚĂůŬŝŶŐ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͕�Žƌ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ǁŚŽ�ĨĞĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĂĨĞƚǇ͘�
^ĂĨĞ�Ăƚ�,ŽŵĞ�ĂƐƐŝŐŶƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ůĞŐĂůůǇ�ƵƐĞ�ĨŽƌ�Ăůů�ƚŚĞŝƌ�
ŝŶƚĞƌĂĐƟŽŶƐ�ŝŶ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ͘� 

&Žƌ� ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕� ĐĂůů� ;ϲϱϭͿ� ϳϴϵ-ϲϳϯϬ� ĂŶĚ� ůĞĂǀĞ� Ă� ŵĞƐƐĂŐĞ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵƌ�
ŶĂŵĞ�ĂŶĚ�ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌ͘ 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

^ŚĞůƚĞƌ�Θ�,ŽƵƐŝŶŐ����ϳ������� 

 ̂ ĂĨĞ�^ŚĞůƚĞƌ�ĂŶĚ�dƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�,ŽƵƐŝŶŐ 
 

&ĂŵŝůǇ�sŝŽůĞŶĐĞ��ŵĞƌŐĞŶĐǇ�^ŚĞůƚĞƌ 
dƵďŵĂŶ�ŝƐ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ͛Ɛ� ůĂƌŐĞƐƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƐŚĞůƚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�
^ŚĞůƚĞƌ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�
ĚŽŵĞƐƟĐ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͘� �ůŝĞŶƚƐ� ŚĂǀĞ� ƚŚĞ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ĚŽŵĞƐƟĐ�
ǀŝŽůĞŶĐĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŐƌŽƵƉƐ͕� ƐĂĨĞƚǇ� ĂŶĚ� ŐŽĂů� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ĂŶĚ�ǁŝůů� ďĞ� ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ� ƚŽ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ďĞƐƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂůƐ͘�^ƚĂī�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ� ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͕� ƉĂƌĞŶƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ͕� ŚŽƵƐŝŶŐ� ŶĂǀŝŐĂƚŽƌ͕� ĂŶĚ� ĐŚŝůĚ� ĂŶĚ�
ǇŽƵƚŚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͘�KƚŚĞƌ�dƵďŵĂŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Žƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�
ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚͬŽƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ͕�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� 

^ŽŵĞ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ŚŽůĚ�Žƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�ƚŚĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ůŝŶĞ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ͘ 

 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ-�ĂƐĞĚ�^ƵƉƉŽƌƟǀĞ�,ŽƵƐŝŶŐ� 
dƵďŵĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐůĞ�ĂĚƵůƚƐ�ǁŚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ� ĂƐ� ǀŝĐƟŵƐ� ŽĨ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ŝŶ� ,ĞŶŶĞƉŝŶ� �ŽƵŶƚǇ͘� /Ŷ� ƚŚĞ� dǁŝŶ�
�ŝƟĞƐ�ŵĞƚƌŽ�ĂƌĞĂ͕�dƵďŵĂŶ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ŚĞĂĚƐ�ŽĨ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�tĞ�ŚĞůƉ�
ƉĞŽƉůĞ� ĮŶĚ� Ă� ƐĂĨĞ� ƉůĂĐĞ� ƚŽ� ůŝǀĞ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ĂƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ZĂƉŝĚ� ZĞ-
,ŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͘� 

�ůů�ƌĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�,ĞŶŶĞƉŝŶ��ŽƵŶƚǇ��ŽͲ
ŽƌĚŝŶĂƚĞĚ��ŶƚƌǇ�^ǇƐƚĞŵ͕�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĂĐŚĞĚ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϯϰϴ-ϰϭϭϭ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�ƚŚĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ůŝŶĞ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ͘ 



�ϴ���^ŚĞůƚĞƌ�Θ�,ŽƵƐŝŶŐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 ̂ ĂĨĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�zŽƵƚŚ�dƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�,ŽƵƐŝŶŐ 
dƵďŵĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ǀŝŽͲ
ůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞǆ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘� dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽīĞƌƐ� ŽŶ-ƐŝƚĞ� ŚŽƵƐŝŶŐ� Ăƚ� ,ĂƌƌŝĞƚ� dƵďŵĂŶ� �ĞŶƚĞƌ� �ĂƐƚ� ŝŶ�
DĂƉůĞǁŽŽĚ͘���ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�ƚŚĞ�Ϯϰ-ŚŽƵƌ�ůŝŶĞ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ͘ 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

>ĞŐĂů�,ĞůƉ����ϵ������� 

 dƵďŵĂŶ͛Ɛ�>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
 

dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ůĞŐĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ĨŽƌ� ŝŶĐŽŵĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�
ŽŶ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘� /Ŷ�ƚŚĞ� ŝŶŝƟĂů�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƐƚĂī�
ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ǁŚĂƚ͕� ŝĨ�ĂŶǇ͕�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ƐŝƚƵĂͲ
ƟŽŶ͘��Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ƐĐƌĞĞŶŝŶŐ�ŵĂǇ�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘� 

 

�ƌŝŵŝŶĂů��ŽƵƌƚ��ĚǀŽĐĂĐǇ 
sŝĐƟŵƐ� ŽĨ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ĂƐƐĂƵůƚ� ĂŶĚ� ƌĞůĂƚĞĚ� ĐƌŝŵĞƐ� ŝŶ� ƐƵďƵƌďĂŶ� ZĂŵƐĞǇ� �ŽƵŶƚǇ�
;ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌ� ĂŶĚ� ŐƌŽƐƐ� ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌͿ� ĂŶĚ� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� �ŽƵŶƚǇ�
;ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌ͕�ŐƌŽƐƐ�ŵŝƐĚĞŵĞĂŶŽƌ͕�ĂŶĚ�ĨĞůŽŶŝĞƐͿ�ĐĂŶ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�Ă�ůĞŐĂů�
ĂĚǀŽĐĂƚĞ͘��ĚǀŽĐĂƚĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�
ǀŝĐƟŵƐ�Ăƚ�ĐŽƵƌƚ͘�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŵŽƚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϱϭͿ�ϳϴϵ-ϲϳϯϬ͘ 

&Žƌ�ĐƌŝŵŝŶĂů�ĐŽƵƌƚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ŝŶ�,ĞŶŶĞƉŝŶ��ŽƵŶƚǇ͗�WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ĂǇ�KŶĞ�
ŚŽƚůŝŶĞ�Ăƚ�ϭ-ϴϲϲ-ϮϮϯ-ϭϭϭϭ͘ 

 

KƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�;K&WͿ 
dƵďŵĂŶ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŽĐĂƚĞƐ�ĐĂŶ�ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ĮůĞ�KƌĚĞƌƐ�ĨŽƌ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�
Ăƚ� KƌĚĞƌ� ĨŽƌ� WƌŽƚĞĐƟŽŶ� ŚĞĂƌŝŶŐƐ� ŝŶ� ,ĞŶŶĞƉŝŶ͕� tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕� ĂŶĚ� ƐƵďƵƌďĂŶ� 
ZĂŵƐĞǇ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǁŝƚŚ�ƌĞŵŽƚĞ�ĐŽƵƌƚ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘ 

dŚĞ�K&W�WƌŽĐĞƐƐ͗��Ŷ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚ�;ƉĞƟƟŽŶĞƌͿ�ǁƌŝƚĞ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞͲ
ŵĞŶƚ�ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞ�;ĂĸĚĂǀŝƚͿ͘�dŚĞ�ĂĸĚĂǀŝƚ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŽ�Ă�ũƵĚŐĞ͕�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞ�
ũƵĚŐĞ� ƐŝŐŶƐ� ŝƚ� ĂŶ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� K&W� ŝƐ� ŝŶ� ƉůĂĐĞ� ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ͘� dŚŝƐ� ŽƌĚĞƌ� ŝƐ� ƚŚĞŶ�
ƐĞƌǀĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĂďƵƐĞƌ�;ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚͿ͕�ǁŚŽ�ŚĂƐ�Ă�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞƋƵĞƐƚ�Ă�ŚĞĂƌŝŶŐ͘�dŚĞ�
ĐůŝĞŶƚ�ŵĂǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŽ�ƚŽ�ĐŽƵƌƚ͕�ƐŽ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚĂƟŽŶ�;ƉŽůŝĐĞ�ƌĞƉŽƌƚƐ͕�ƉŚŽͲ
ƚŽƐ͕�ƚĞǆƚƐ͕�Ğ-ŵĂŝůƐ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ŝƐ�ŚĞůƉĨƵů͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϱϭͿ�ϳϴϵ-ϲϳϯϬ͘ 

 



�ϭϬ���>ĞŐĂů�,ĞůƉ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�WƌŽũĞĐƚ 
dŚŝƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƋƵĂůŝƚǇ� ƉƌŽ� ďŽŶŽ� ;ĨƌĞĞͿ� ůĞŐĂů� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ůŽǁ-
ŝŶĐŽŵĞ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ĚŽŵĞƐƟĐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͕�ĂŶĚ�ƐƚĂůŬŝŶŐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬͲ
ŝŶŐ� KƌĚĞƌƐ� ĨŽƌ� WƌŽƚĞĐƟŽŶ� ĂŶĚ� ,ĂƌĂƐƐŵĞŶƚ� ZĞƐƚƌĂŝŶŝŶŐ� KƌĚĞƌƐ� ŝŶ� ,ĞŶŶĞƉŝŶ͕��
ZĂŵƐĞǇ͕�ĂŶĚ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘��ĚǀŽĐĂƚĞƐ�Ăƚ�ǀŝĐƟŵ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƌĞĨĞƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ͘�dƵďŵĂŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ŝŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�ĐůŝĞŶƚƐ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϰ�Žƌ�ĞŵĂŝů� 
ƐĂĨĞƚǇƉƌŽũĞĐƚΛƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͘ 

 

&ĂŵŝůǇ�>Ăǁ�WƌŽ��ŽŶŽ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ 
dƵďŵĂŶ�ƐƚĂī�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌŽ�ďŽŶŽ�;ĨƌĞĞͿ� ůĞŐĂů�
ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ůŽǁ-ŝŶĐŽŵĞ� ƉĞŽƉůĞ� ǁŝƚŚ� ĨĂŵŝůǇ� ůĂǁ� ĐĂƐĞƐ� ŝŶ� ,ĞŶŶĞƉŝŶ͕�
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͕�ĂŶĚ�ZĂŵƐĞǇ�ĐŽƵŶƟĞƐ͘�dƵďŵĂŶ�ƐĐƌĞĞŶƐ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ŐĂƚŚĞƌƐ�ĐĂƐĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƌĞĨĞƌƐ�ĐĂƐĞƐ�ƚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶ�ƚŚĞŶ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ�ĐůŝĞŶƚƐ�
Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϬϬ͘ 

 

>Ăǁ��ůŝŶŝĐƐ 
sŽůƵŶƚĞĞƌ� ĂƩŽƌŶĞǇƐ� ŵĞĞƚ� ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ� ǁŝƚŚ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĨŽƌ� ϯϬ-ŵŝŶƵƚĞ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ���
ĐŽŶĐĞƌŶŝŶŐ� ĨĂŵŝůǇ� ůĂǁ͕� ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ� ŽƌĚĞƌƐ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌƐĞůĨ� ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ĂŶĚ�
ƵŶŵĂƌƌŝĞĚ�ĐŽƵƉůĞƐ͛� ůĞŐĂů� ŝƐƐƵĞƐ͘�^ĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�dƵďŵĂŶ�ƐŝƚĞƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ůŽĐĂƟŽŶƐ͘�dŚĞƌĞ� ŝƐ�Ă�Ψϭϱ�ĨĞĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉƌĞ-ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�Žƌ�ΨϮϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�
ĚŽŽƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞƐ͘� 

sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĐŽƵƌƚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƌĞƉͲ
ƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϬϬ͘� 

�ƵĞ� ƚŽ� �Ks/�-ϭϵ͕� ĐůŝŶŝĐƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ŚĞůĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉŚŽŶĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨĞĞ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ǁĂŝǀĞĚ͘� 

 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

>ĞŐĂů�,ĞůƉ����ϭϭ������� 

 ̂ ĞǆƵĂů��ƐƐĂƵůƚ�>ĞŐĂů��ůŝŶŝĐƐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ƵƌŽƌĂ��ĞŶƚĞƌ 
dƵďŵĂŶ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� �ƵƌŽƌĂ� �ĞŶƚĞƌ� Ăƚ� ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� DŝŶŶĞƐŽƚĂ� ƚŽ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶ-ĐĂŵƉƵƐ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ƚŽ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ�
ĂŶĚ��ƵŐƐďƵƌŐ��ŽůůĞŐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĚĂƟŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚͬŽƌ�
ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ͘�dŚĞ�h�ŽĨ�D͛Ɛ��ƵƌŽƌĂ��ĞŶƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�dƵďŵĂŶ�Ăƚ�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϰ�Žƌ�ƚŚĞ��ƵƌŽƌĂ��ĞŶƚĞƌ�Ăƚ�
;ϲϭϮͿ�ϲϮϲ-ϵϭϭϭ͘ 

 

>ĞŐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�/ŵŵŝŐƌĂŶƚ�&ĂŵŝůŝĞƐ 
dƵďŵĂŶ�ŚĂƐ�Ă�ŵƵůƟ-ǇĞĂƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�/ŵŵŝŐƌĂŶƚ�>Ăǁ��ĞŶƚĞƌ�ŽĨ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ�
ĂŶĚ� �ƐƉĞƌĂŶǌĂ� hŶŝƚĞĚ� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ůĞŐĂů� ĂĚǀŝĐĞ͕� ďƌŝĞĨ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ĂŶĚ� ůĞŐĂů� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ� ƚŽ� ŝŵŵŝŐƌĂŶƚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŇĞĞŝŶŐ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͘�
dƵďŵĂŶ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƚŚĞƐĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ^ĂĨĞƚǇ� WƌŽũĞĐƚ͕� &ĂŵŝůǇ� >Ăǁ� WƌŽ�
�ŽŶŽ�ZĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�^ĞůĨ-ZĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�>ĞŐĂů��ůŝŶŝĐƐ�ĚĞƐĐƌŝďĞĚ�ĂďŽǀĞ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϬϬ͘ 

 

^ĞůĨ-ZĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�>ĞŐĂů��ůŝŶŝĐƐ 
sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ŵĞĞƚ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ� ĨŽƌ�Ă�ƚǁŽ-ŚŽƵƌ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĚĞͲ
ƐŝŐŶĞĚ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƉĞŽƉůĞ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƚ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ� ŝŶ� ĨĂŵŝůǇ� ůĂǁ� ĐĂƐĞƐ͘� dƵďŵĂŶ�
ƐĐƌĞĞŶƐ� ĐůŝĞŶƚƐ� ĂŶĚ� ŐĂƚŚĞƌƐ� ĐĂƐĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� sŽůƵŶƚĞĞƌ� ĂƩŽƌŶĞǇƐ� ǁŝůů� ǁƌŝƚĞ�
ĐŽƵƌƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůĞŐĂů�ĂĚǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ͕�
ĐŽƵƌƚ� ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ͕� ĂŶĚ� ĐŽƵƌƚ� ŚĞĂƌŝŶŐƐ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� Ă� Ψϭϱ� ĨĞĞ� ǁŚĞŶ� ǇŽƵ� ƉƌĞ-
ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕�Žƌ�ΨϮϬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌ͘�/ƚ�ŝƐ�ĨƌĞĞ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ƋƵĂůŝĨǇŝŶŐ�ůŽǁ�ŝŶĐŽŵĞƐ͘� 

sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŵĂŬĞ�ĐŽƵƌƚ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞƐ�Žƌ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƌĞƉͲ
ƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϬϬ͘� 

�ƵĞ� ƚŽ� �Ks/�-ϭϵ͕� ĐůŝŶŝĐƐ� ĂƌĞ� ďĞŝŶŐ� ŚĞůĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉŚŽŶĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� ĨĞĞ� ŝƐ� ďĞŝŶŐ�
ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ǁĂŝǀĞĚ͘� 



�ϭϮ���DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 �ůŝŶŝĐĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
 

dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ĐůŝͲ
ĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�dƵďŵĂŶ�ĞŵƉůŽǇƐ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ͕�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝͲ
ĮĞĚ�ƐƚĂī�ǁŝƚŚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚƐ͕�ƐƉĞĐŝĂůƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ĚĞŐƌĞĞƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ͗� 

· >ŝĐĞŶƐĞĚ�ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝƐƚƐ 
· >ŝĐĞŶƐĞĚ�ŝŶĚĞƉĞŶĚĞŶƚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƐŽĐŝĂů�ǁŽƌŬĞƌƐ 
· >ŝĐĞŶƐĞĚ�ŵĂƌƌŝĂŐĞ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ 
· >ŝĐĞŶƐĞĚ�ĐůŝŶŝĐĂů�ŶƵƌƐĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ 
· >ŝĐĞŶƐĞĚ�ĂůĐŽŚŽů�ĂŶĚ�ĚƌƵŐ�ĐŽƵŶƐĞůŽƌƐ 
· zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚŽůĞƐĐĞŶƚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚƐ 
· DĂƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŽĐƚŽƌĂů�ůĞǀĞů�ŝŶƚĞƌŶƐ 
 
DŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ĐůŝŶŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͘ 

 

WĂǇŵĞŶƚ�ŽƉƟŽŶƐ 
DŽƐƚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ďŝůůĞĚ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͗ 

· /ŶƐƵƌĂŶĐĞͬ,DK 
· DĞĚŝĐĂƌĞ 
· DĞĚŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 
· ZƵůĞ�Ϯϱ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ 
· ^ĞůĨ-ƉĂǇͬƉƌŝǀĂƚĞ�ƉĂǇ�;�Ăůů�ĨŽƌ�ƌĂƚĞƐͿ 
· >ŝŵŝƚĞĚ�ƐůŝĚŝŶŐ�ĨĞĞ�ƐĐĂůĞ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĐŽŵĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ 
 

�ŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�;ZƵůĞ�ϮϱͿ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�;sŝƌƚƵĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞͿ 
�ŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�;ZƵůĞ�ϮϱͿ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�
ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ� ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŽĨ�ƉƵďůŝĐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉĂǇ�ĨŽƌ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĞĂƚͲ
ŵĞŶƚ͘��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ǁĂůŬ-ŝŶ�ŚŽƵƌƐ�Žƌ�ďǇ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗�ϭϱ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ͕�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ����ϭϯ������� 

 /ŶĚŝǀŝĚƵĂů͕��ŽƵƉůĞƐ͕�Žƌ�&ĂŵŝůǇ�dŚĞƌĂƉǇ�;sŝƌƚƵĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞͿ 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů� ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ƚŚĞƌĂƉǇ� ŝƐ� ŽīĞƌĞĚ� Ăƚ� dƵďŵĂŶ� �ŚƌǇƐĂůŝƐ� �ĞŶƚĞƌ͘�tĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ĐŽƵƉůĞƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ� 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 

 
,ĞĂůƚŚǇ� ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� 'ƌŽƵƉ͗� /ŶĐůƵĚŝŶŐ� WĂƌĞŶƟŶŐ͕� WĂƌƚŶĞƌͲ
ƐŚŝƉƐ͕�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 

�Ŷ�ŽƉĞŶ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�ĨĞŵĂůĞ͘�tĞ�ŽīĞƌ�Ă�
ŇĞǆŝďůĞ͕�ǀĂůŝĚĂƟŶŐ͕�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƐƉĂĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞƐ�Ă�ďůĞŶĚ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĚŝƐͲ
ĐƵƐƐŝŽŶ� ĂŶĚ� ƉƐǇĐŚŽĞĚƵĐĂƟŽŶ͘� KƵƌ�ǁĞĞŬůǇ� ŐƌŽƵƉ� ƚŽƉŝĐƐ� ĂƌĞ� ƚĂŝůŽƌĞĚ� ƚŽ� ǁŚĂƚ�
ŐƌŽƵƉ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŝĚĞŶƟĨǇ�ǁŽƵůĚ� ďĞ� ŚĞůƉĨƵů� ďĂƐĞĚ� ŽŶ� ƚŚĞŝƌ� ĐƵƌƌĞŶƚ� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�
ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĞƐ͘�dŽƉŝĐƐ�ŽŌĞŶ�ŝŶĐůƵĚĞ-�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƫŶŐ�ďŽƵŶĚĂƌŝĞƐ͖�ƌĞůĂͲ
ƟŽŶƐŚŝƉ�ƐĂĨĞƚǇ͖�ĐŚŝůĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͖�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĐǇĐůĞ͖�ƐĞůĨ-ĐĂƌĞ͖�ĞŵŽͲ
ƟŽŶ� ƌĞŐƵůĂƟŽŶ� ƐŬŝůůƐ͖� ĂŶĚ� ĞīĞĐƟǀĞ� ĐŽ-ƉĂƌĞŶƟŶŐ͘� &ĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ� ƉƵůů� ĨƌŽŵ� Ă� ĨĞǁ�
ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ŵŽĚĂůŝƟĞƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ��d͕� ƐƚƌĞŶŐƚŚ-ďĂƐĞĚ͕� ĂŶĚ� ƉĞƌƐŽŶ-ĐĞŶƚĞƌĞĚ�
ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͘ 
� 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�ĨĞŵĂůĞ�ŽŶůǇ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 



�ϭϰ���DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 �ǆƉƌĞƐƐŝŽŶƐ�ŽĨ�,ĞĂůŝŶŐ�'ƌŽƵƉ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 

dŚŝƐ�ƉƐǇĐŚŽƚŚĞƌĂƉǇ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ϭϮ-ǁĞĞŬ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ�
ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͕� ŐƵŝĚĞĚ� ĞǆƉƌĞƐƐŝǀĞ� ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐ� ĞǆĞƌĐŝƐĞƐ͕� ŐƌŽƵƉ� ƉƌŽĐĞƐƐ͕� ĂŶĚ� ƐŽͲ
ŵĂƟĐ�ƌĞƐŽƵƌĐŝŶŐ͘��ůŝĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ŚĂǀĞ�ĂŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�ƚŽ�ũŽŝŶ͘ 

tŚĞŶ͗�ϭϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ŶŽŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 

 

WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�DĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�;�ǀĂůƵĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚͿ 
��>ŝĐĞŶƐĞĚ��ůŝŶŝĐĂů�EƵƌƐĞ�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�Ă�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĐůŝĞŶƚ� ƚŽ� ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ� ŶĞĞĚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ĐůŝĞŶƚ� ƌĞĐĞŝǀĞƐ� ŽŶŐŽŝŶŐ�
ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƉƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶƐ͘�WůĞĂƐĞ�ŶŽƚĞ͗�dŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ŽŶĞ�ŽĨ�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ͛Ɛ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�Žƌ�ĐŚĞŵͲ
ŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞŝƌ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�Žƌ�ĐŽƵŶͲ
ƐĞůŽƌ͘�&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 

 
ZĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�sŝŽůĞŶĐĞ�/ŶƚĞƌǀĞŶƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 

dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� Ϯϭ-ǁĞĞŬ� ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ� ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ� ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ� ĂŶŐĞƌ�Žƌ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďƵƐŝǀĞ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞĂĐƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�
ƐŬŝůůƐ� ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ� ĚŝĸĐƵůƚ� ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ� ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ĂďƵƐŝǀĞůǇ͘� /ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�
ĐĂŶ� ƌĞĨĞƌ� ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�Žƌ� ďĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ďǇ� ĐŽƵƌƚ͕� ƉƌŽďĂƟŽŶ͕� ĐŚŝůĚ� ƉƌŽƚĞĐƟŽŶ͕�Žƌ�
ŽƚŚĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�'ƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ĚŝǀŝĚĞĚ�ďǇ�ŐĞŶĚĞƌ͕�ǁŝƚŚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽƉƟŽŶƐ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ�ĂŶĚ�Ă�^ƚ͘�WĂƵů�ůŽĐĂƟŽŶ�ŽƉƟŽŶ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ďǇ�ŐĞŶĚĞƌ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ����ϭϱ������� 

 �Ž-KĐĐƵƌƌŝŶŐ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ�;�K�Ϳ�KƵƚƉĂƟĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 

dƵďŵĂŶ͛Ɛ��K��ŽƵƚƉĂƟĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ŝƐ�Ă� ůŝĐĞŶƐĞĚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ� ĨŽƌ�ĂĚƵůƚ�
ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ďŽƚŚ� ĐŚĞŵŝĐĂů� ĚĞƉĞŶĚĞŶĐǇ� ;ĚƌƵŐƐ� Žƌ� ĂůĐŽŚŽůͿ� ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘��ŽŵƉŽŶĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƌĞ͗� 

· �ŽƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĂƉǇ 
· dƌĞĂƚŵĞŶƚ�ŐƌŽƵƉ 
· ^ŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ 
· WĂƌĞŶƟŶŐ�ŐƌŽƵƉ͕�ĂƐ�ŝƚ�ĂƉƉůŝĞƐ 
· �ĂƐĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 
· WƐǇĐŚŝĂƚƌŝĐ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ĞǀĂůƵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽůůŽǁ-ƵƉ�ŵĞĚŝĐĂƟŽŶ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ 

��ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�;ZƵůĞ�ϮϱͿ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĞŶƚĞƌ�ƚŚĞ��K��ƉƌŽŐƌĂŵ͘�
dŚĞƐĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ĚŽŶĞ�ŽŶ-ƐŝƚĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ͘�ZĞĨĞƌƌĂůƐ�ŵĂĚĞ�ďǇ�
ĂƐƐĞƐƐŽƌƐ�ĨƌŽŵ�ŽƚŚĞƌ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂƌĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ďǇ�ZƵůĞ�Ϯϱ�ĨƵŶĚŝŶŐ 
tŚŽ͗�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�ĨĞŵĂůĞ�ŽŶůǇ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 

 
 



�ϭϲ���DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 DĞŶƚĂů�,ĞĂůƚŚ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚƐ�;sŝƌƚƵĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞͿ 
��ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ĂŶ�ŽǀĞƌĂůů�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ǁĞůů�ĐůŝĞŶƚƐ�ĨĞĞů�
ĞŵŽƟŽŶĂůůǇ� ĂŶĚ� ŚŽǁ�ǁĞůů� ƚŚĞǇ� ĂƌĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƚŚŝŶŬ͕� ƌĞĂƐŽŶ͕� ĂŶĚ� ƌĞŵĞŵďĞƌ� ;ŝŶ�
ŽƚŚĞƌ� ǁŽƌĚƐ͕� ĂƐƐĞƐƐŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĐŽŐŶŝƟǀĞ� ĨƵŶĐƟŽŶŝŶŐͿ͘� dŚĞ� ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƐŽĐŝĂů� ĂŶĚ� ďŝŽŐƌĂƉŚŝĐĂů� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘� �ůŝĞŶƚƐ� ǁŝůů� ďĞ� ĂƐŬĞĚ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ďŽƚŚ� ŝŶ�
ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ͕�Ă�
ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ� ǁŝůů� ĂƐŬ� ƋƵĞƐƟŽŶƐ� ĂďŽƵƚ� ŚŽǁ� ĐůŝĞŶƚƐ� ŐĞƚ� ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�
ŽƚŚĞƌ� ƉĞŽƉůĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ĨĂŵŝůǇ� ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ͘� �ƵƌƌĞŶƚůǇ͕� dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ�
�ĞŶƚĞƌ� ĚŽĞƐ� ŶŽƚ� ŽīĞƌ� ƉƐǇĐŚŽůŽŐŝĐĂů� ƚĞƐƟŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘� ��ŵĞŶƚĂů� ŚĞĂůƚŚ� ĂƐƐĞƐƐͲ
ŵĞŶƚ�ŝƐ�ĚŽŶĞ�ƚŽ͗� 

· &ŝŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�ĐŚĞĐŬ�ŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĂŶǆŝĞƚǇ͕�ĚĞͲ
ƉƌĞƐƐŝŽŶ͕�ƐĐŚŝǌŽƉŚƌĞŶŝĂ͕�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵŽŶ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘� 

· ,ĞůƉ�ƚĞůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽďůĞŵƐ͘� 
· �ǀĂůƵĂƚĞ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ďĞͲ

ĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƉƌŽďůĞŵƐ�Ăƚ�ƐĐŚŽŽů͕�ǁŽƌŬ͕�ŚŽŵĞ͕�ĞƚĐ͘ 
· �ŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�Ă�ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĂĐĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶ�

Žƌ�ĂƌƌĞƐƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĐƌŝŵĞ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĚƌƵŶŬĞŶ�ĚƌŝǀŝŶŐ͕�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĂďƵƐĞ͕�ĞƚĐ͘ 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 
 

 
 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ����ϭϳ������� 

 dƌĂƵŵĂ�^ŬŝůůƐ�'ƌŽƵƉ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 

dŚŝƐ� ƉƐǇĐŚŽ-ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů� ƚŚĞƌĂƉǇ� ŐƌŽƵƉ� ŝƐ� Ă� ĐůŽƐĞĚ� ϭϮ-ǁĞĞŬ� ŐƌŽƵƉ� ĨŽƌ� ƉĞŽƉůĞ�
ǁŚŽ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂŶĚ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚƵƌďĂŶĐĞƐ�ƚŽ�
ĚĂŝůǇ�ůŝĨĞ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ�ƚƌĂƵŵĂƟĐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ĂĚͲ
ĚƌĞƐƐ�ƚƌĂƵŵĂ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƐƚ�Žƌ�ƉƌĞƐĞŶƚ͘�dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽĐƵƐĞƐ�ŽŶ�ƐǇŵƉƚŽŵ�ŵĂŶͲ
ĂŐĞŵĞŶƚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ƚƌĂƵŵĂ͘� /ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ� ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ďĞĨŽƌĞ�
ƐƚĂƌƟŶŐ� ƚŚŝƐ� ŐƌŽƵƉ͘� dŚŝƐ� ŐƌŽƵƉ� ŝƐ� ŽīĞƌĞĚ� ĞǀĞƌǇ� ϭϮ� ǁĞĞŬƐ͘� 
��dƌĂƵŵĂ�WƌŽĐĞƐƐ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂƐ�Ă�ŶĞǆƚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĐĂƌĞ͘ 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 
 

 

dƌĂƵŵĂ�WƌŽĐĞƐƐ�'ƌŽƵƉ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ŚŽůĚ͘ 

dŚŝƐ�ƚŚĞƌĂƉǇ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚͲ
ĞĚ�ƚŚĞ�dƌĂƵŵĂ�^ŬŝůůƐ�'ƌŽƵƉ͘�tŽŵĞŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ďǇ� ƚŚĞ� ĨĂĐŝůŝƚĂƚŽƌƐ� ĂŶĚ� ďĞ� ƐĞĞŝŶŐ� Ă� ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ� ĨŽƌ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ƚŚĞƌĂƉǇ� ďĞĨŽƌĞ�
ƐƚĂƌƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�ĨĞŵĂůĞ�ŽŶůǇ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 

 

 

 
 

 



�ϭϴ���zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 

DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ����ϭϴ������� �ϭϴ���zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ   �ϭϴ���DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

�ŝĂůĞĐƟĐĂů��ĞŚĂǀŝŽƌ�dŚĞƌĂƉǇ�WƌŽŐƌĂŵ�;sŝƌƚƵĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞͿ 
dŚŝƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽĨĨĞƌƐ� ŐƌŽƵƉ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů� ��d� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ĂĚƵůƚƐ� ǁŚŽ� ǁĂŶƚ� ƚŽ�
ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�͞ƚĂŬĞ� ĐŽŶƚƌŽů͟�ŽĨ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů� ĂƐƉĞĐƚƐ�ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ůŝĨĞ͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�Ăůů�
ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ŽĨĨĞƌ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĂĨĨŝƌŵŝŶŐ�>'�dYн�YƵĞĞƌ�
ŐƌŽƵƉ͘�WĂƌƚŝĐŝƉĂŶƚƐ�ďĞĐŽŵĞ�ŵŽƌĞ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ� ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĂŶĚ�
ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ƌĞĂĐƚŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ƚŽ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ƐŝƚƵͲ
ĂƚŝŽŶƐ͘�dŚĞǇ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƐŬŝůůƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŝŶĚĨƵůŶĞƐƐ͕�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ƚŽůĞƌĂŶĐĞ͕�ĞŵŽƚŝŽŶĂů�ƌĞŐͲ
ƵůĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉĞƌƐŽŶĂů�ĞĨĨĞĐƚŝǀĞŶĞƐƐ͘�dŚŝƐ� ŝƐ�Ă�DŝŶŶĞƐŽƚĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ƵͲ
ŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ-ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘�/ŶĚŝǀŝĚƵĂů�ƚŚĞƌĂƉǇ�ǁŝƚŚ�Ă��,^-ĐĞƌƚŝĨŝĞĚ�ƚŚĞƌĂƉŝƐƚ�
ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ǁŚŝůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
&ĞĞ͗��ĂŶ�ďĞ�ďŝůůĞĚ�ƚŽ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ�Žƌ�ĂƐŬ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ƌĂƚĞƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ĐŽ-ĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ�ĂŶĚ�ĂŶ�>'�dYн�ŐƌŽƵƉ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 
 

��d�'ƌĂĚ�'ƌŽƵƉ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ŚŽůĚ͘ 

dŚŝƐ���d�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵůůǇ�ŐƌĂĚƵĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�Ă���d�
WƌŽŐƌĂŵ�Ăƚ�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ�Žƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƚŝŶƵĞ�ƉƌĂĐƚŝĐŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘��tĞĞŬůǇ�ĂƚƚĞŶĚĂŶĐĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘ 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
dŝŵĞƐ͗�DŽŶĚĂǇ͕�ϭϬ�Ă͘ŵ͘—ϭϮ�Ɖ͘ŵ͘ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�ŐƌŽƵƉƐ�ďǇ�ŐĞŶĚĞƌ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 
 
&ƌĞĞ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝĨ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŽŶĞ-ǁĞĞŬ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͘��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ�
ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĞ�ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘ 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

DĞŶƚĂů�Θ��ŚĞŵŝĐĂů�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ���ϭϵ������� 

 DĞůŝƐƐĂ͛Ɛ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�'ƌŽƵƉ�;sŝƌƚƵĂů�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞͿ 
DĞůŝƐƐĂ͛Ɛ��ŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�'ƌŽƵƉ�ŝƐ�Ă�ĨƌĞĞ�ĚƌŽƉ-ŝŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ĞǆƉĞƌŝͲ
ĞŶĐŝŶŐ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ� ŝƐƐƵĞƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ͘�EŽ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�
Žƌ�ĨĞĞ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��dŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĨŽƌ�ǁŽŵĞŶ�ǁŚŽ͗ 

· �ƌĞ�ǁĂŝƟŶŐ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�Žƌ�ŐƌŽƵƉ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ 
· EĞĞĚ�ĞǆƚƌĂ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĚƵƌŝŶŐ�Ă�ĚŝĸĐƵůƚ�ƉĞƌŝŽĚ 
· �ƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ 
· �ƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
,ŽƵƌƐ͗�EŽŽŶ—ϭ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�&ƌŝĚĂǇƐ 
tŚŽ͗�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�ĨĞŵĂůĞ�ŽŶůǇ 

 
&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ��ŽŶĐĞƌŶĞĚ�KƚŚĞƌƐ�^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽŶ�ŚŽůĚ͘ 

&Žƌ�dƵďŵĂŶ��Ž-KĐĐƵƌƌŝŶŐ��ŝƐŽƌĚĞƌƐ�;�K�Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƉĞŽƉůĞ͘� dŚŝƐ� ŝƐ� Ă� ĨƌĞĞ� ĚƌŽƉ-ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŐƌŽƵƉ� ŽĨĨĞƌŝŶŐ� ĞĚƵĐĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ�
ĂƌŽƵŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ��K��ƉƌŽŐƌĂŵ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚƐ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ϭϴ�ǇĞĂƌƐ�Žƌ�ŽůĚĞƌ�ƚŽ�ĂƚƚĞŶĚ͘�� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ĐŽ-ĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ 
,ŽƵƌƐ͗�ϰ͗ϬϬ—ϱ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ 
 
 



�ϮϬ���zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚ�WƌŽŐƌĂŵƐ 
dƵďŵĂŶ͛Ɛ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ͕�ŝŶͲ
ƚĞƌǀĞŶƟŽŶ͕�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�
ŝŶ�dƵďŵĂŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƫŶŐƐ͘� 
 
 

zŽƵƚŚ�^ĂĨĞƚǇ�WůĂŶƐ 
dƵďŵĂŶ� ƐƚĂī� ĐĂŶ� ŚĞůƉ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ� ƐĂĨĞƚǇ� ƉůĂŶƐ� ĨŽƌ� ǇŽƵƚŚ� ĂŐĞƐ� ϰ-ϭϴ͘�
dŚŝƐ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ŝƐ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ƚŽ� dƵďŵĂŶ� ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕� ĂƐ� ǁĞůů� ĂƐ� ƚŚĞ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉŚŽŶĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕� ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ǁĂůŬ-ŝŶƐ�Ăƚ�ƐŚĞůƚĞƌ�ƐŝƚĞƐ͘�&Žƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ͘ 

 

^ĂĨĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�zŽƵƚŚ�dƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�,ŽƵƐŝŶŐ 
dƵďŵĂŶ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ĂĚƵůƚ�ǀŝĐƟŵƐ�ŽĨ�ǀŝŽͲ
ůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƐĞǆ�ƚƌĂĸĐŬŝŶŐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ĂĨĞ�:ŽƵƌŶĞǇƐ�ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵ͘� dŚĞ� ƉƌŽŐƌĂŵ� ŽīĞƌƐ� ŽŶ-ƐŝƚĞ� ŚŽƵƐŝŶŐ� Ăƚ� ,ĂƌƌŝĞƚ� dƵďŵĂŶ� �ĞŶƚĞƌ� �ĂƐƚ� ŝŶ�
DĂƉůĞǁŽŽĚ�Žƌ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ͘���ĨƵůů�ƌĂŶŐĞ�
ŽĨ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘ 

&Žƌ�ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗� �Ăůů� ƚŚĞ� ^ĂĨĞ� :ŽƵƌŶĞǇƐ� zŽƵƚŚ�tŽƌŬĞƌ� ŽĸĐĞ� Ăƚ� ;ϲϱϭͿ�
ϳϴϵ-ϳϭϯϬ͘ 

 

<ŝĚƐ�ŝŶ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ�;</dͿ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŐƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůĚ�ǀŝƌƚƵĂůůǇ͘ 

</d� ŝƐ� Ă� ĨƌĞĞ� Ɛŝǆ-ǁĞĞŬ� ĐůŽƐĞĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŐƌŽƵƉ� ĨŽƌ� ǇŽƵƚŚ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ��������
ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶƐ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ŐƌŝĞĨ�ĂŶĚ� ůŽƐƐ͘�'ƌŽƵƉƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�
ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚǁŽ�ĂŐĞ�ŐƌŽƵƉƐ͗�ϱ-ϭϮ�ĂŶĚ�ϭϯн͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ�ĂŶĚ�EŽƌƚŚ^ƚĂƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚͲ
ƌĞĂĐŚ��ĞŶƚĞƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƉůĞǁŽŽĚ�DĂůů 
ZĞŐŝƐƚĞƌ͗�KŶůŝŶĞ� Ăƚ� ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ͕� ŝŶ� ƚŚĞ� ͞'Ğƚ� ,ĞůƉ͟� ƐĞĐƟŽŶ͕� zŽƵƚŚ� WƌŽŐƌĂŵƐ͕�
<ŝĚƐ�ŝŶ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗���Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ� 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ���Ϯϭ������� 

 DŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�sŝŽůĞŶĐĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�;DsWͿ 
dƵďŵĂŶ͛Ɛ�DŽǀĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�sŝŽůĞŶĐĞ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�;DsWͿ�ƐĞƌŝĞƐ�ŚĞůƉƐ�ǇŽƵƚŚ�ŽƌŐĂŶͲ
ŝǌĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ͘�dŚŝƐ�ĐůĂƐƐ�ŚĞůƉƐ�ƚĞĞŶƐ�
ĞǆƉĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŵ�
ƚŚĞ�ƚŽŽůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ǇŽƵƚŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐĂĨĞƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ͘�WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă�ŇĂƐŚ�ĚƌŝǀĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉƌĞ-ůŽĂĚĞĚ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�
ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ƌĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ŽĨ�dƵďŵĂŶ͛Ɛ�DsW�ĂĐƟŽŶ�
ƚĞĂŵ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ-ĚĂǇ�ĐŽƵƌƐĞ͘�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞĞ�
ĐŽƵƌƐĞ�ĂůƐŽ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƌĞƐƵŵĞ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ďƵŝůĚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƐŚŽǁͲ
ĐĂƐĞƐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�Ă�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�KƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǀŝƌƚƵĂů�Žƌ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ� 
dŝŵĞƐ͗�dŝŵĞƐ�ǀĂƌǇ͘�WůĞĂƐĞ�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 
ZĞŐŝƐƚĞƌ͗�KŶůŝŶĞ�Ăƚ�ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ�Žƌ�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�
ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ŐƌŽƵƉ͘ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��ŵĂŝů�ƚĞĞŶƐΛƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ�Žƌ�ĮŶĚ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ� 
 
 

sŽŝĐĞƐ�ŝŶ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ�;s/WͿ� 
dŚŝƐ�Ɛŝǆ-ǁĞĞŬ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ƉƌĞǀĞŶƟŽŶ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŽŽůƐ�ĨŽƌ�
ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ� ŚĞĂůƚŚǇ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉƐ� ĂŶĚ� ƐĞƌǀĞƐ� ƐĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉƌŽͲ
ŐƌĂŵƐ͘�KƚŚĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŽīĞƌĞĚ�ďǇ�s/W�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ƐĞƐͲ
ƐŝŽŶƐ͕�ƉĞĞƌ�ŵĞĚŝĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗� ^ĐŚŽŽůƐ� ĂŶĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ůŽĐĂƟŽŶƐ� ƵƉŽŶ� ƌĞƋƵĞƐƚ͕� ǁŝƚŚ� ǀŝƌƚƵĂů� 
ŽƉƟŽŶƐ�ĂůƐŽ�ĂǀĂŝůĂďůĞ� 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ�Žƌ�ĞŵĂŝů�ƚĞĞŶƐΛƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 



�ϮϮ���zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 zŽƵƚŚ�ĂŶĚ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚ�KƵƚƌĞĂĐŚ�ĂŶĚ��ĚǀŽĐĂĐǇ 
dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂƐƐŝƐƚƐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ŽĨ�ϭϬ�ĂŶĚ�
Ϯϰ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͕�ƐĞǆƵĂů�ĂƐƐĂƵůƚ�Žƌ�ĞǆƉůŽŝƚĂƟŽŶ͕�
ƐƚĂůŬŝŶŐ͕�Žƌ�ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶ-ŚŽŵĞ�ĂƐ�ƌĞƋƵĞƐƚĞĚ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��Ăůů�Žƌ�ƚĞǆƚ�;ϲϭϮͿ�ϲϱϲ-z�z��;ϵϮϵϮͿ͕�Žƌ�ĞŵĂŝů� 
ǇĂǇĂƉƌŽŐƌĂŵΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘�&Žƌ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĐĂůů�ϲϭϮ-ϴϮϱ-ϬϬϬϬ͘ 

 

 

/ŶƐƉŝƌŝŶŐ�zŽƵƚŚ 
dƵďŵĂŶ͛Ɛ� ǇŽƵƚŚ� ǁŽƌŬĞƌƐ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ� ĂŶĚ� ĐƵůƚƵƌĂůůǇ� ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ���
ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ŵĞŶƚŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ƚŽ�
ƉŽƐŝƟǀĞ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŐĞƐ�ϭϬ-ϭϳ͘��ĚĚŝƟŽŶĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ� ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��ŵĂŝů�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐǇŽƵƚŚΛƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�
ŽŶůŝŶĞ�Ăƚ�ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐͬŐĞƚ-ŚĞůƉͬǇŽƵƚŚ-ƉƌŽŐƌĂŵƐͬŝŶƐƉŝƌŝŶŐ-ǇŽƵƚŚ 

 

 

ŵǇĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͘ŽƌŐ 
ŵǇĚĞĨŝŶŝƚŝŽŶ͘ŽƌŐ�ŝƐ�Ă�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ
-ůĞĚ�ŵĞĚŝĂ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĨŽĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĞǀĞŶƚŝŶŐ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǇŽƵƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ĐƌĞĂƚŝŶŐ�ƐĂĨĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ͘� 

 

 

 
 

 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

zŽƵƚŚ�WƌŽŐƌĂŵƐ���Ϯϯ������� 

 EŽƌƚŚ^ƚĂƌ�zŽƵƚŚ�KƵƚƌĞĂĐŚ��ĞŶƚĞƌ 
�ƵĞ� ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ŚŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂƌĞ� ƐŚŽƌƚĞŶĞĚ͘�WůĞĂƐĞ� ĐĂůů� ƚŽ� ĐŽŶŶĞĐƚ�
ǁŝƚŚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘� 

dŚĞ� EŽƌƚŚ^ƚĂƌ� zŽƵƚŚ� KƵƚƌĞĂĐŚ� �ĞŶƚĞƌ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ǇŽƵƚŚ� ĂŶĚ� ǇŽƵŶŐ�
ĂĚƵůƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ĂŐĞƐ�ϭϬ-Ϯϰ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĂĚǀŽĐĂͲ
ĐǇ͕� ƐĂĨĞƚǇ� ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� ĂŶĚ� ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ� ƚŽ� Ă� ƌĂŶŐĞ� ŽĨ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇ�dƵďŵĂŶ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌŝŶŐ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ͘�KƚŚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĐŽƵŶƐĞůŝŶŐ͖�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ĐĂƌĞĞƌ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͖�ĨŽŽĚ͖�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�Ă�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�ůĂď͕�ůĂƵŶĚƌǇ͕�ĂŶĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĐůŽƐĞƚ͘ 

 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�DĂƉůĞǁŽŽĚ�DĂůů͕�ϯϬϬϭ�tŚŝƚĞ��ĞĂƌ��ǀĞ͕�^ƉĂĐĞ�ηϮϬϬϲ 
,ŽƵƌƐ͗�ϭϭ�Ă͘ŵ͘—ϯ�Ɖ͘ŵ͘�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͕�dŚƵƌƐĚĂǇƐ͕�&ƌŝĚĂǇƐ 
 ϭ—ϰ�Ɖ͘ŵ͘�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗��sŝƐŝƚ�ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐͬEŽƌƚŚ^ƚĂƌ�Žƌ�ĐĂůů�;ϲϱϭͿ�ϳϰϴ-ϰϬϭϬ͘ 



�Ϯϰ����ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
 

,ĂƌƌŝĞƚ͛Ɛ��ůŽƐĞƚ 
�ƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͕�ƚŚĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĐůŽƐĞƚ�ŝƐ�ƚĞŵƉŽƌĂƌŝůǇ�ĐůŽƐĞĚ͘ 

,ĂƌƌŝĞƚ͛Ɛ��ůŽƐĞƚ�ŝƐ�Ă�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ďŽƵƟƋƵĞ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌƐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ŐĞŶƚůǇ�ƵƐĞĚ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ĂĚƵůƚƐ�Ăƚ�ŶŽ�ĐŽƐƚ͘�dŚĞ�ĐůŽƐĞƚ�ŝƐ�ŽƉĞŶ�ĂŶĚ�ĂĸƌŵŝŶŐ�ƚŽ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�
ĂŶĚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĚĞƌͬŐĞŶĚĞƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ͘�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŽƌŬ�
ĚŝƌĞĐƚůǇ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ƚŽ�ƐĞůĞĐƚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƞŝƚƐ�ĞǀĞƌǇ�ϯϬ�ĚĂǇƐ͘� 

Ύ&Žƌ�Ăůů�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ͕�ĐůŝĞŶƚƐ�ŵƵƐƚ�ĂƌƌŝǀĞ�ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐůŽƐĞ͘Ύ 
 
>ŽĐĂƟŽŶ͗�,ĂƌƌŝĞƚ�dƵďŵĂŶ��ĞŶƚĞƌ��ĂƐƚ�ŝŶ�DĂƉůĞǁŽŽĚ 
,ŽƵƌƐ͗�dƵĞƐĚĂǇ�ĂŶĚ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕�ŶŽŽŶ�—ϯ�Ɖ͘ŵ͘� 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 
 

dĞĐŚ��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�Θ�zŽƵŶŐ��ĚƵůƚƐ 
�� ĨƌĞĞ� dĞĐŚ� �ĞŶƚĞƌ� ƉƌŽǀŝĚĞƐ� ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ� ƌĞůŝĂďůĞ� ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ� ŝŶ� Ă� ƐĂĨĞ� ĞŶǀŝƌŽŶͲ
ŵĞŶƚ͘�WĞŽƉůĞ�ĂŐĞƐ�ϭϬ-Ϯϰ�ĐĂŶ�ĐŚĞĐŬ�ĞŵĂŝůƐ͕� ůŽŽŬ� ĨŽƌ�Ă� ũŽď͕�Žƌ� ũƵƐƚ�ŬĞĞƉ�ƵƉ� ƚŽ�
ĚĂƚĞ�ŽŶ�ŶĞǁƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͘�� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�EŽƌƚŚ�^ƚĂƌ�KƵƚƌĞĂĐŚ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DĂƉůĞǁŽŽĚ�DĂůů 
,ŽƵƌƐ͗�ϭϭ�Ă͘ŵ͘—ϳ�Ɖ͘ŵ͘�DŽŶĚĂǇƐ͕�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ͕�&ƌŝĚĂǇƐ͖� 
ϭ�Ɖ͘ŵ͘—ϰ�Ɖ͘ŵ͘�^ĂƚƵƌĚĂǇƐ͘ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�;ϲϱϭͿ�ϳϰϴ-ϰϬϭϬ 
 
 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ���Ϯϱ������� 

 &ŝŶĂŶĐŝĂů�WůĂŶŶŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
DĞĞƚ�ǁŝƚŚ�Ă�&ŝŶĂŶĐŝĂů�^ƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ǇŽƵƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŐŽĂůƐ͘�dŚŝƐ�
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ĨƌĞĞ͘�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ 
,ŽƵƌƐ͗�ϲ͗ϬϬ—ϴ͗ϬϬ�Ɖ͘ŵ͘�^ĞĐŽŶĚ�dƵĞƐĚĂǇ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϳϬ-ϮϰϮϲ 
 

:ŽďƐ͕��ĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�&ŝŶĂŶĐĞ�;:�&Ϳ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
:�&�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů͕�Žƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ŐŽĂůƐ͘�
sĂƌŝŽƵƐ�ĐĂƌĞĞƌ͕�ĮŶĂŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ŽīĞƌĞĚ͕�ĂƐ�ǁĞůů�
ĂƐ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�:�&�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂī͘� 

&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 
 

WŝĞĐĞƐ�ŽĨ�WĞĂĐĞ�^ƵƉƉŽƌƚ�'ƌŽƵƉ 
dŚŝƐ� ŝƐ�ĂŶ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĚƌŽƉ-ŝŶ� ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽƵƉ� ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ�Žƌ�
ŚĂǀĞ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ� ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ� ĂďƵƐĞ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĞŵŽƟŽŶĂů͕� ǀĞƌďĂů͕� ƉŚǇƐŝĐĂů͕��
ƐĞǆƵĂů͕� Žƌ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĂďƵƐĞ͘� WĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ� Ăƚ� Ăůů� ƐƚĂŐĞƐ� ŽĨ� ŚĞĂůŝŶŐ� ĂƌĞ� ǁĞůĐŽŵĞ͘�
dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŐƌŽƵƉ͘� 

>ŽĐĂƟŽŶ͗�sŝƌƚƵĂů͊ 
,ŽƵƌƐ͗�ϲ͗ϯϬ-ϴ�Ɖ͘ŵ͘�dƵĞƐĚĂǇƐ 
tŚŽ͗��ůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ĐŽ-ĞĚ�ŐƌŽƵƉƐ 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗�;ϲϱϭͿ�ϳϴϵ-ϲϳϳϬ͖�Žƌ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�Ăƚ�ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐͬŐĞƚ-ŚĞůƉͬ
ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ-ƐƵƉƉŽƌƚ-ŐƌŽƵƉƐͬƉŝĞĐĞƐ-ŽĨ-ƉĞĂĐĞ-ƐƵƉƉŽƌƚ-ŐƌŽƵƉ͘Śƚŵů� 



�Ϯϲ����ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ   

 
'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

 �ĐŽŶŽŵŝĐ��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ�;,ĞŶŶĞƉŝŶ��ŽƵŶƚǇͿ 
EĞĂƌůǇ� Ăůů� ƉĞŽƉůĞ� ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ� ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ŚĂƌĚͲ
ƐŚŝƉƐ͘ dƵďŵĂŶ͛Ɛ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ�WƌŽŐƌĂŵ� ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�,ĞŶŶĞͲ
ƉŝŶ��ŽƵŶƚǇ͕�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�Žƌ�ƌĞŵŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�
ĨŽƌ� ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ� ŽĨ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ǀŝŽůĞŶĐĞ͘� WĞŽƉůĞ�ǁŝůů� ĚĞǀĞůŽƉ� ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ� ĂŶĚ� ůŽŶŐ-
ƚĞƌŵ�ĮŶĂŶĐŝĂů� ƉůĂŶƐ� ƚŚĂƚ� ĂĚĚƌĞƐƐ�ŚĂƌĚƐŚŝƉƐ�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ� ůŽŶŐ-
ƚĞƌŵ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ƐƚĂďŝůŝƚǇ� ĂŶĚ�ǁĞĂůƚŚ-ďƵŝůĚŝŶŐ͘� �ŝƌĞĐƚ� ĐůŝĞŶƚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ǁŝůů� ŚĞůƉ�
ƌĞĚƵĐĞ�ďĂƌƌŝĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�ŶĞĞĚƐ͘�WĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ďǇ� dƵďŵĂŶ͕� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ� ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ� ƚŽ�ŵĞĞƚ� ĂĚĚŝͲ
ƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ͘� 

dŚĞ� �ĐŽŶŽŵŝĐ� �ĚǀĂŶĐĞŵĞŶƚ� WƌŽŐƌĂŵ� ƐĞƌǀĞƐ� ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ� ŽĨ� ĚŽŵĞƐƟĐ� ǀŝŽůĞŶĐĞ�
ĨƌŽŵ�,ĞŶŶĞƉŝŶ��ŽƵŶƚǇ�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ŝŶĐŽŵĞ͕�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞͲ
ĮƚƐ�Žƌ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƚŽƉƉĞĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ƉƵďůŝĐ�ďĞŶĞĮƚƐ�ǁŚŝĐŚ� ŝƐ�ĐĂƵƐŝŶŐ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĮͲ
ŶĂŶĐŝĂů�ĚŝĸĐƵůƚǇ͘� KƵƌ�ĨŽĐƵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƐƵƌǀŝǀŽƌƐ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ��/WK��ĂŶĚ�ǁĞ�
ƐĞƌǀĞ�Ăůů�ŐĞŶĚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂƐ�>'�dYн͘� 

dŽ�ƋƵĂůŝĨǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ƉĞŽƉůĞ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ� ƚŚĞ�ĚĞĮŶŝƟŽŶ�ŽĨ�ďĞŝŶŐ�ĞůŝŐŝďůĞ�
ĨŽƌ�DŝŶŶĞƐŽƚĂ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�,ƵŵĂŶ�^ĞƌǀŝĐĞƐ��ŽŶƐŽůŝĚĂƚĞĚ�&ƵŶĚŝŶŐ͕�Žƌ�ĨĂŵŝͲ
ůŝĞƐ�ǁŝƚŚ� ĞĂƌŶŝŶŐƐ� ďĞůŽǁ�ϮϬϬй� ŽĨ� &ĞĚĞƌĂů� WŽǀĞƌƚǇ�'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ� ;&W'Ϳ� ĂŶĚ�ǁŚŽ�
ŵĞĞƚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ͗� 

· &ĂŵŝůŝĞƐ�ŽŶ�D&/W͖ 

· &ĂŵŝůǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵŝŶŽƌ�ĐŚŝůĚ�;ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�ĂŐĞ�ŽĨ�ϭϴͿ͖� 

· WƌĞŐŶĂŶƚ�ǁŽŵĂŶ͖�Žƌ� 

· EŽŶ-ĐƵƐƚŽĚŝĂů�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�D&/W͘� 

 
&Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĐĂůů�;ϲϭϮͿ�ϳϲϳ-ϲϲϯϯ͘ 

 
 



 

 'Ğƚ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϬϬϬϬ ǁǁǁ͘ƚƵďŵĂŶ͘ŽƌŐ 'ŝǀĞ�,ĞůƉ͗�;ϲϭϮͿ�ϴϮϱ-ϯϯϯϯ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƉƉŽƌƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ���Ϯϳ������� 

 



 

 

KƵƌ�>ŽĐĂƟŽŶƐ 
 

dƵďŵĂŶ��ŚƌǇƐĂůŝƐ��ĞŶƚĞƌ 

ϰϰϯϮ��ŚŝĐĂŐŽ��ǀĞŶƵĞ�^ŽƵƚŚ� 

DŝŶŶĞĂƉŽůŝƐ�DE�ϱϱϰϬϳ 

D-d,�ϳ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϴ�Ɖ͘ŵ͘ 

&�ϴ͗ϯϬ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϯ�Ɖ͘ŵ͘ 

 

 

 

 

 

,ĂƌƌŝĞƚ�dƵďŵĂŶ� 
�ĞŶƚĞƌ��ĂƐƚ 

ϭϳϮϱ�DŽŶĂƐƚĞƌǇ�tĂǇ� 

DĂƉůĞǁŽŽĚ�DE�ϱϱϭϬϵ 

D-d,�ϴ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ϱ�Ɖ͘ŵ͘ 

&�ϴ�Ă͘ŵ͘�ƚŽ�ŶŽŽŶ 

 

 

 

 

 

 

'�d�,�>W͗�ϲϭϮ͘ϴϮϱ͘ϬϬϬϬ 

'/s��,�>W͗�ϲϭϮ͘ϴϮϱ͘ϯϯϯϯ 

dh�D�E͘KZ' 


