
 

 

tŚĂƚ�tĞ͛ǀĞ�>ĞĂƌŶĞĚ� 
$�&ɼɸȵHȰɏ�)ȾHʂɓ�:ɰʍʖQʋɠ� 

+HɪOʃɓ���6DȯHʤɨ� 

dŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŚĂůůĞŶŐŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͘��ŽůůĞŐĞ�&ƌĞƐŚ�ǁĂŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͕�ŽƵƌ�ǀĂůƵĞĚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕�ĨŽƌ�ƚƌƵƐƟŶŐ�ƵƐ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�
^ƚĂƚĞƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐƵĂƌĂŶƚĞĞĚ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ŽĨ�ƋƵĂůŝƚǇ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ͘��ƵĞ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ŽŶƐĞƚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƚŚŝƐ�ƉĂƐƚ�DĂƌĐŚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚůǇ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�ŽƵƌ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�
ǁĞ�ĂƌĞ�ĂĚŽƉƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�
ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ĞǀĞƌ-ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ďǇ�ĨĞĚĞƌĂů͕�ůŽĐĂů͕�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�����

ŽĸĐŝĂůƐ͘�&ŽůůŽǁ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǁĞďŝŶĂƌ�ŚĞƌĞ͗�ŚƩƉƐ͗ͬͬǇŽƵƚƵ͘ďĞͬůƵƚĞ�ƵZ�ϬϭD�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞ�
ƚŚƌĞĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽƵƚůŝŶĞĚ�ďĞůŽǁ͗�ŚĞĂůƚŚ�н�ƐĂĨĞƚǇ͕�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ĐůŝĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�

ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ� 
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƵŶƉƌĞĐĞĚĞŶƚĞĚ�ƟŵĞ͘� 

dŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ͕��ŽůůĞŐĞ�&ƌĞƐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ƚŽ͗� 
· ^ƚĂǇ�Ăƚ�ŚŽŵĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ŝůů�Žƌ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ŽǀĞƌ�ϭϬϬ͘ϯ 
· �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ĚĂŝůǇ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŚĞĐŬ�ƵƉŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ĂƌƌŝǀĂů�ƚŽ�ǁŽƌŬ 
· tĞĂƌ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƉƌŽƚĞĐƟǀĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;WW�Ϳ͕�ŵĂƐŬƐ͕�ŐůŽǀĞƐ͕�ŚĞĂĚǁĞĂƌ͕�ǁŚŝůĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶƐŝĚĞ�

ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŚŽƵƐĞ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ 
· DĂŝŶƚĂŝŶ�ƉƌŽƉĞƌ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ŵĞŵďĞƌƐ 
· &ŽůůŽǁ�Ăůů�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ 

/Ĩ�Ă�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƚĞƐƚƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǀĞƌŝĨǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͗ 
· ,ĂƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŝƚŚ�Ă��ŽůůĞŐĞ�&ƌĞƐŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ͍� 
 ;&Žƌ��Ks/�-ϭϵ͕�Ă�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ŝƐ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ϲ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĨĞĐƚĞĚ�ƉĞƌƐŽŶ�ĨŽƌ�
 �Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘Ϳ�^ŽƵƌĐĞ͗����͘ŽƌŐ 
· /Ɛ�ƚŚĞ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŵĞŵďĞƌ�ƋƵĂƌĂŶƟŶŝŶŐ�ŽŶƐŝƚĞ�Žƌ�ŽīƐŝƚĞ͍�dŚŝƐ�ǁŝůů�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŚŽǁ�ǁĞ�ǁŝůů�ƉƌŽǀŝĚĞ�

ŵĞĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ͘� 
· ,ĂǀĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŽŶ�ĂƌĞĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĂŶŝƟǌĞĚͬĚĞĞƉ�ĐůĞĂŶĞĚ͍�tĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ƚŽ�����

ĞŶƐƵƌĞ�Ăůů�ĂƌĞĂƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƌĞƐƵŵĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ͘� 
/Ĩ�Ă��ŽůůĞŐĞ�&ƌĞƐŚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚĞƐƚƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�ĨŽƌ��Ks/�-ϭϵ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƉƌŽƚŽĐŽů͗� 
· /Ĩ�ĂŶ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ƚĞƐƚƐ�ƉŽƐŝƟǀĞ�Žƌ�ŚĂƐ�ĂŶǇ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�

ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ͘ 
· KƵƌ��ŵƉůŽǇĞĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚĞĂŵ�ŝŵŵĞĚŝĂƚĞůǇ�ďĞŐŝŶƐ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚƌĂĐŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�������

ĞǆƉŽƐƵƌĞƐ͘��ŶǇ�ƚĞĂŵ�ŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĞǆƉŽƐĞĚ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ƋƵĂƌĂŶƟŶĞ�ĨŽƌ�ϭϰ�
ĚĂǇƐ͘� 

· tĞ�ǁŝůů�ĚĞĞƉ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ŽƉĞƌĂƟŽŶĂů�ĂƌĞĂ�ƵƐŝŶŐ�����ĂƉƉƌŽǀĞĚ�ĐůĞĂŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚƐ͘ 
· tĞ�ǁŝůů�ƵƟůŝǌĞ�ŽƚŚĞƌ�ĐŚĞĨƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƋƵĂůŝƚǇ�

ŵĞĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 
 



 

 

 

&ʙȲʑQɢ�6ʑʢʧLȪHɡ 

2ȼʑUDʤLʝQɡ 
�ǀĞƌǇ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŵƉƵƐ�ŝƐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͘�DĞĂů�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞĂƐŝůǇ�ŵŽĚŝĮĞĚ�ƚŽ�Įƚ�ǇŽƵƌ����
ĐŚĂƉƚĞƌ͛Ɛ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘�tĞ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐƚǇůĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ĂĚũƵƐƚĞĚ�
ǁŝƚŚŝŶ�Ă�ĚĂǇƐ�ŶŽƟĐĞ͗�� 
· �ŚĞĨ�^ĞƌǀĞĚ͗�zŽƵƌ��ŽůůĞŐĞ�&ƌĞƐŚ�ĐŚĞĨ�ǁŝůů�ƉůĂƚĞ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ŵĞĂůƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ 
· �ƵīĞƚ�^ƚǇůĞ͗���ƐĞůĨ-ƐĞƌǀŝĐĞ�ďƵīĞƚ�ůŝŶĞ�;ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ�ĂŶĚ�ŐůŽǀĞƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚͿ 
· �ŚĞĨ�^ĞƌǀĞĚ��ƵīĞƚ͗�DĞŵďĞƌ�ǁĂůŬ-ƚŚƌŽƵŐŚ�ďƵīĞƚ�ůŝŶĞ�ƐĞƌǀĞĚ�ďǇ�ĐŚĞĨ� 
· �ŽŶƚĂĐƚůĞƐƐͬ�ĞůŝǀĞƌǇ�-�WƌĞƉĂĐŬĂŐĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ŵĞĂůƐ�ŝŶ�ƚŽ-ŐŽ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĨŽƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�

ƵƉ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŝƐƵƌĞ� 
^ƵƉƉůǇ��ŚĂŝŶ� 
�ƵƌƌĞŶƚůǇ͕�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŶŽ�ŬŶŽǁŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ͘�KƵƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŽƌŬƐ�
ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǀĞŶĚŽƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ŽŶ�ĂŶǇ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ�͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǇŽƵƌ��ŽůůĞŐĞ�&ƌĞƐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞ͘� 
dƌĂǀĞů� 
tĞ�ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚƌĂǀĞů�ŽǀĞƌĂůů�ĂŵŽŶŐ�ŽƵƌ�ŵĂŶĂŐĞƌƐ͕�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ĐŚĞĨƐ͕�ĂŶĚ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŚĞĨƐ�ŝŶ�ĂŶ�
ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƚŽƉ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ͘�dŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌĂĐƚĞĚ�
ŵĞĂů�ƉůĂŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ĐŚĞĨ�ĂďƐĞŶĐĞ�ŽƵƌ�ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ�ĐŚĞĨƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ�ĐŚĞĨƐ�ǁŝůů�ƐƟůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�Ă�ŵŽŵĞŶƚ͛Ɛ�ŶŽƟĐĞ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ƚƌĂǀĞů�ůŽĐĂůůǇ�ĂƐ�ŵƵĐŚ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�Ăŝƌ�ƚƌĂǀĞů͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�Ăŝƌ�ƚƌĂǀĞů�ŝƐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ŽƵƌ�ĐŚĞĨƐ�ĨŽůůŽǁ�Ăůů�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ͕�ǁĞĂƌŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌ�WW��ĂŶĚ�ŐĞƫŶŐ�ƚĞƐƚĞĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌƌŝǀĞ�ŽŶ�ĐĂŵƉƵƐ͘� 

�ŽŶƚƌĂĐƚƐ 
tĞ�ŬŶŽǁ�ϮϬϮϬ�ŚĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŝƚƐ�ĨĂŝƌ�ƐŚĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŽƵƌ�ĐŚĂƉƚĞƌƐ�ĂŶĚ�����
ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ĚĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĞǀĞƌ-ŐƌŽǁŝŶŐ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƵŶŬŶŽǁŶƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞƐĞ�
ƵŶŬŶŽǁŶƐ͕�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨĞĞů�ƚƌĂƉƉĞĚ�ŝŶ�Ă�ĐŽŶƚƌĂĐƚ�ǁŚĞŶ�ŵĞŵďĞƌ�ŶƵŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�
ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ĐĂůĞŶĚĂƌƐ�ĂƌĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ĚƌĂƐƟĐĂůůǇ͘�tĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĮƚƐ�
ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ͛Ɛ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ͘ 
�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ 
KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŐƌĞĂƚ͕�ĨƌĞƐŚ�ĨŽŽĚ�ďĂĐŬĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�
ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ͘�dŚŝƐ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĞǆĐĞƉƟŽŶĂů�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�
ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ͘�dŽŐĞƚŚĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĚĂƉƚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ƐĂĨĞůǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚƌƵƐƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ͘�
,ĂǀĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ�ŚŽůŝĚĂǇ�ƐĞĂƐŽŶ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ��ƚ�zŽƵƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϭ͘� 

 :ĂĐŬ��ĂǁƐŽŶͬWƌĞƐŝĚĞŶƚ—ũĂĐŬΛĐŽůůĞŐĞĨƌĞƐŚ͘ŶĞƚ� 

:ĂŬĞ�tĂůĚĞĐŬĞƌͬ�ŝƌĞĐƚŽƌ͕��ůŝĞŶƚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ—ũĂŬĞ͘ǁĂůĚĞĐŬĞƌΛĐŽůůĞŐĞĨƌĞƐŚ͘ŶĞƚ 

4ɂHVʤLʝQɡ" 


