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^ŽƵƚŚ��ĞŶƚƌĂů�KƌĞŐŽŶ 
�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ 

 
 
 

�ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ 
ϮϬϭϵ-ϮϬϮϰ� 

�ĚŽƉƚĞĚ�DĂǇ�ϭϬ͕�ϮϬϭϵ 



�Ϯ 

 

 

E�D� KZ'�E/��d/KE WK^/d/KE 

EĂƚŚĂŶ��ŚĞƌƉĞƐŬŝΎ �ŝƚǇ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ �ŝƚǇ�DĂŶĂŐĞƌ 

<Ăƚ�ZƵƚůĞĚŐĞ <���^��� �ŝƌĞĐƚŽƌ 

EŝĐŽůĞ�^ĂŶĐŚĞǌ <ůĂŵĂƚŚ��ĂƐŝŶ��ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ �ƐƐŝƐƚĂŶƚ�WƌŽĨĞƐƐŽƌ͕�,ŽƌƟĐƵůƚƵƌĞ 

�ŚĂƌůĞƐ�DĂƐƐŝĞ <ůĂŵĂƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ �ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�tŽƌŬĨŽƌĐĞ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ 

�ĞƌƌŝĐŬ��Ğ'ƌŽŽƚΎ <ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ �ŽƵŶƚǇ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ 

,ĞĂƚŚĞƌ�dƌĂŵƉΎ <ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

ZĂŶĚǇ��ŽǆΎ <ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ĂƌŝŶ�ZƵƚůĞĚŐĞ <ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ��ŽǁŶƚŽǁŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ� �ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ŽŶ�'ĞŶƚƌǇ <ůĂŵĂƚŚ�dƌŝďĞƐ dƌŝďĂů��ŚĂŝƌ 

EŝĐŬ�:ŽŚŶƐŽŶ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ �ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ 

�ŝůů��ĂƐƚůĞ WĞŽƉůĞƐ��ĂŶŬ� ^ĞŶŝŽƌ�sW 

>ŝŶĚĂ�tŽŽĚůĞǇ ZƵƌĂů�<ůĂŵĂƚŚ��ŽŶŶĞĐƚƐ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ƵŝůĚĞƌ 

>ĂƵƌĞŶ�:ĞƐƉĞƌƐĞŶ ^ŬǇ�>ĂŬĞƐ�DĞĚŝĐĂů��ĞŶƚĞƌ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ �ŝƌĞĐƚŽƌ 

ZŽďĞƌƚĂ�sĂŶĚĞƌǁĂůůΎ dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ dŽǁŶ�DĂŶĂŐĞƌ 

dƌŝĐŝĂ�,ŝůů tĂůŬĞƌƐ�&ĂƌŵƐ �ŽŵŵƵŶŝƚǇ�KƵƚƌĞĂĐŚ� 

 Ύ�^�K�����K�Z��D�D��Z� 

^Khd,���EdZ�>�KZ�'KE����^�^dZ�d�'z��KDD/dd��� 
sŝƐŝŽŶ ϯ 

KƵƌ�ZĞŐŝŽŶ ϰ 

�ĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ ϱ 

WŽƉƵůĂƟŽŶ�dƌĞŶĚƐ ϲ 

>ĂďŽƌ�&ŽƌĐĞ��ŽŵƉĂƌͲ
ŝƐŽŶƐ 

ϳ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚ�/ŶĐŽŵĞƐ ϴ 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ ϵ 

^tKd �� 

�ĐŽŶŽŵŝĐ�ZĞƐŝůŝĞŶĐĞ �� 

'ŽĂůƐ�ĂŶĚ��^ƚƌĂƚĞŐŝĞƐ �� 

/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶͬ
�ĐƟŽŶ�WůĂŶ 

�� 

�ǀĂůƵĂƟŽŶ�&ƌĂŵĞͲ
ǁŽƌŬ 

�� 

dĂďůĞ�ŽĨ��ŽŶƚĞŶƚƐ 



�ϯ 

 

KƵƌ�ǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƟĞƐ�ŝƐ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵǇ͕�ƌŽŽƚĞĚ�
ŝŶ� ŽƵƌ� ůŽĐĂů� ƌĞŶĞǁĂďůĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ƚŚĞ� ƌĞƐŽƵƌĐĞĨƵůŶĞƐƐ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƉĞŽƉůĞ͕� ĂŶĚ� ŽƵƌ�
ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵƚƵĂů�ďĞŶĞĮƚ�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘ 

����������� 

dŚĞ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϰ�^ŽƵƚŚ��ĞŶƚƌĂů�KƌĞŐŽŶ�
�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ŝƐƚƌŝĐƚ�
;^�K���Ϳ��ŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ��ĐŽŶŽŵŝĐ�
�ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ĮǀĞ�ǇĞĂƌ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�<ůĂŵĂƚŚ�ĂŶĚ�
>ĂŬĞ��ŽƵŶƟĞƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ŐƵŝĚĞ�
ƚŚĞ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ĐŽƵŶƟĞƐ͛�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�Ă�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�
ŵĂŶŶĞƌ͘  

&ƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶĚ�^�K����
ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚĂī�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�Ă�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŐƌĂŶƚ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ďǇ�
ƚŚĞ�h͘^͘��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞ͕�
�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�
;���Ϳ͘�����ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ŵĂƚĐŚĞĚ�ďǇ�ůŽĐĂů�
ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĨƌŽŵ�<ůĂŵĂƚŚ�
ĂŶĚ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƟĞƐ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�
&ĂůůƐ�ĂŶĚ�dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ͘ 

KǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉĂƐƚ� ǇĞĂƌ� ^�K���� ƐƚĂī� ŚĂƐ� ŚĞůĚ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�
ŽƵƚƌĞĂĐŚ�ŵĞĞƟŶŐƐ͕� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞĚ� ŝŶ� ƐƚƌĂƚĞŐǇ� ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝƚŚ�
ǀĂƌŝŽƵƐ� ŐƌŽƵƉƐ� ĂŶĚ� ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ� ĂŶ� ŽŶůŝŶĞ� ^ƚƌĞŶŐƚŚƐ͕�
tĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͕�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�dŚƌĞĂƚƐ�;^tKdͿ�ĂŶĂůǇƐŝƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�� 
 
tĞ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂƐ�ƚŚĞ�tĞƐƚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƐŚŝŌ�ĨƌŽŵ�Ă�
ŶĂƚƵƌĂů� ƌĞƐŽƵƌĐĞ-ďĂƐĞĚ� ĞĐŽŶŽŵǇ� ƚŽ� Ă� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ-ďĂƐĞĚ�
ĞĐŽŶŽŵǇ͕� ƚŚĞ� ŬĞǇ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĨƵƚƵƌĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ^�K���� ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�
ĐŽŵƉĞƟƟǀĞŶĞƐƐ�ŝƐ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĐƵůƟǀĂƚĞ�ĂŶĚ�
ĂƩƌĂĐƚ�ŝŶŶŽǀĂƟǀĞ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ͕�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͕�ĂŶĚ�
ĂŶ� ĞĚƵĐĂƚĞĚ� ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͘� ZĞƐĞĂƌĐŚ� ƐŚŽǁƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞƐĞ�
ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� ĂŶĚ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂƌĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ͞ĨŽŽƚůŽŽƐĞ͟�
ĂŶĚ� ĂƌĞ� ĚƌĂǁŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŚŝŐŚ� ƋƵĂůŝƚǇ� ŽĨ� ůŝĨĞ͕�ǁŚŝĐŚ� ŝŶĐůƵĚĞƐ�
ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĂƐƐĞƚƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƌĞŐŝŽŶ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ůĂŶĚƐĐĂƉĞƐ͘� 



�ϰ 

 

dŚĞ�^ŽƵƚŚ��ĞŶƚƌĂů�KƌĞŐŽŶ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ŵĂĚĞ�ƵƉ�ŽĨ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�
ĂŶĚ�>ĂŬĞ͘�>ŽĐĂƚĞĚ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ĞĂƐƚĞƌŶ�ďŽƌĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐĐĂĚĞ�
DŽƵŶƚĂŝŶƐ�ĂŶĚ�ďŽƌĚĞƌŝŶŐ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ͘� 

K�h�Z���Z���'�/�K�E 

'ĞŽŐƌĂƉŚǇ� -<ůĂŵĂƚŚ� �ŽƵŶƚǇ� Ăƚ� ϲ͕ϭϱϭ� ŵŝůĞƐ�
;ϯ͘ϵϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐͿ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�Ăƚ�ϴ͕ϯϰϬ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ�;ϱ͘ϯϰ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐͿ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�
ĂŶĚ� ĨŽƵƌƚŚ� ůĂƌŐĞƐƚ� ĐŽƵŶƟĞƐ� ŝŶ� KƌĞŐŽŶ͘�
dŽŐĞƚŚĞƌ͕ � ƚŚĞƐĞ� ĐŽƵŶƟĞƐ� ĐŽǀĞƌ� ŽǀĞƌ� ϭϰ͕ϰϵϬ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϭ�ƉĞƌƐŽŶ�ƉĞƌ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞ�ŝŶ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ϭϬ�ƉĞŽƉůĞ�ƉĞƌ�
ƐƋƵĂƌĞ�ŵŝůĞ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͘�� 

DĂũŽƌ�,ŝŐŚǁĂǇ�ƌŽƵƚĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�h͘^͘�ZŽƵƚĞ�ϵϳ͕�
Ă� ŵĂũŽƌ� ŶŽƌƚŚ-ƐŽƵƚŚ� ŚŝŐŚǁĂǇ� ǁŚŝĐŚ� ƌƵŶƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ
-�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ� ďŽƌĚĞƌ͕ � ƐŽƵƚŚ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ͕� ƚŽ�
ƚŚĞ� KƌĞŐŽŶ-tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ� ďŽƌĚĞƌ� ŽŶ� ƚŚĞ�
�ŽůƵŵďŝĂ�ZŝǀĞƌ͘ � 

KƌĞŐŽŶ�ZŽƵƚĞ�ϭϰϬ� ŝƐ� ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ǁĞƐƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĂƐĐĂĚĞƐ�ĨƌŽŵ�
DĞĚĨŽƌĚ� ƚŽ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ͘�<ŶŽǁŶ�ĂƐ� ƚŚĞ�>ĂŬĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�tŽŽĚƐ�,ŝŐŚǁĂǇ͕ �ϭϰϬ� ƌƵŶƐ�ĂůŽŶŐ� ƚŚĞ�ƐŽƵƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�ƐŚŽƌĞ�ŽĨ�
hƉƉĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ� >ĂŬĞ͕�ǁŚĞƌĞ� ŝƚ� ŝƐ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ƚŚĞ�sŽůĐĂŶŝĐ� >ĞŐĂĐǇ� ^ĐĞŶŝĐ��ǇǁĂǇ͘�KZ�ϭϰϬ� ƚŚĞŶ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĞĂƐƚ� ƚŽǁĂƌĚƐ�
>ĂŬĞǀŝĞǁ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ->ĂŬĞǀŝĞǁ�,ŝŐŚǁĂǇ͘ 
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������� 
�������������� 

ʹͲͳ͹������������
����͸ͷ���������ǣ�

ͳͷǡͺͳʹ  

������ǣ������������������

�������������� ͶʹǤ͸ 

����������� ͶͺǤ͹ 

������ ͵ͻǤͳ 

h͘^͘ ϯϳ͘ϳ 

������������� 

�
���	��������� ������� ���� 

��ͳͺ����͵Ͷ������ ͹ͺͺ  ͵Ͷ 

��͵ͷ����ͷͶ������ ͳǡͷͳͷ  ͳͺͻ 

��ͷͷ����͸Ͷ������ ͳǡ͸ʹʹ  ʹͲͶ 

��͸ͷ����͹Ͷ������ ʹǡͳʹʹ  ͵͵ͻ 
͹ͷ��������������� ͳǡ͹ͷͶ ʹ͵ͻ 

������������Ψ�������������������� ͳͷǤʹΨ ͳͷǤͺΨ 

ʹͲͳ͹������������
���������ǣ�͹Ͷǡ͹ͻͺ�  

������ǣ��Ǥ�Ǥ��������������ǡ�
�������������������� 

������������������ �������������� ����������� 

����� ͻʹǤ͸Ψ ͻͶǤ͵Ψ 

�����ǡ��������������Ǧ ͳǤͶΨ ͲǤͺΨ 

��������������� ͶǤͷΨ ͸Ǥ͵Ψ 

����� ͳǤͺΨ ͳǤ͸Ψ 

���������� ʹǤ͸Ψ ͵ǤͲΨ 

������������������ ͳͳǤͻΨ ͹Ǥ͸Ψ 0.0% 10.0% 20.0% 30.0% 40.0%

Less than HS
HS Equivilent
Some College

Associates
Bachelors
Graduate

Educational Attainment 
(%)

WŽƉƵůĂƟŽŶ 

dŚĞƌĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŐƌŽǁƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϬ�

ĂŶĚ�ŝŶ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ĞǀĞŶ�Ă�ƐůŝŐŚƚ�ĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŽĨ�Ϭ͘Ϯй͘�� 

�Ɛ�ŽĨ�ϮϬϭϳ͕�Ϯϭ͘ϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ŽǀĞƌ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�

ŵĞĚŝĂŶ�ĂŐĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�

ŶĂƟŽŶĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ͘�� 

dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŝƐ�ƉƌĞĚŽŵŝŶĂƚĞůǇ�tŚŝƚĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ŐƌŽǁŝŶŐ�

,ŝƐƉĂŶŝĐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ—ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƚǁĞůǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ��

;Ϯй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϭϬͿ͘� 

&ŝŌǇ-ĮǀĞ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƐŽŵĞ�ĐŽůůĞŐĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�

ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�Ă�ŶĂƟŽŶĂů�ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ƐŝǆƚǇ�ƉĞƌĐĞŶƚ͘�� 

dŚĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ŽĨ�sĞƚĞƌĂŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ŶĞĂƌůǇ�ƚǁŝĐĞ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�

ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ��ǁŝƚŚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀĞƚĞƌĂŶƐ�ďĞŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ͘ 

 



�ϲ 

 

�ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ��ƌ͘��ĞŶ�tŝŶĐŚĞƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�
DŝŶŶĞƐŽƚĂ�ǁŚŽ�ƐƚƵĚŝĞƐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚƌĞŶĚƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ŵĞƌŝĐĂ͕�
ŽŶĞ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�Ă�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�ĚĞŵŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŚĞĂůƚŚ�
ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉĂƌĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂŐĞ�ĐŽŚŽƌƚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŽǀĞƌ�ƚĞŶ�ǇĞĂƌ�
Žƌ��ĞŶƐƵƐ�ƉĞƌŝŽĚƐ͘�/Ŷ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƌƵƌĂů��ŵĞƌŝĐĂ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�
ŶĂƟŽŶĂů�ƚƌĞŶĚ�ǁŚĞƌĞ�ƌƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ůŽƐĞ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ϮϬ-ǇĞĂƌ-ŽůĚƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ůĞĂǀĞ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
ŽŌĞŶ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ƚŽ�ƉƵƌƐƵĞ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�
Žƌ�ǁŽƌŬ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ͘� 

tŚĂƚ��ƌ͘�tŝŶĐŚĞƐƚĞƌ�ŚĂƐ�ŽďƐĞƌǀĞĚ�ŝƐ�Ă�ƚƌĞŶĚ�ŽĨ�ϯϬ-ǇĞĂƌ-
ŽůĚƐ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ĂǁĂǇ-ĨƌŽŵ-ŚŽŵĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�dŚŝƐ�
ƚƌĞŶĚ�ŝƐ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌƵƌĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůŽƐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘�tŝƚŚ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ϮϬ�
ƚŽ�ϯϬ-ǇĞĂƌ-ŽůĚƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ƐĐŚŽŽů-ĂŐĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ͘� 

�����������
������ 

����������������������������Ǧ
����ǯ��������������������͸Ͳ����
͹ͻ����������Ǥ�������������
��������������������������Ǧ
�������������������������Ǧ
����������ʹͲ����͵Ͳ�����������
�������������������������������
����������ͷ���������������
�����������Ǥ� 

^ŽƵƌĐĞ͗�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ͕�ϮϬϭϳ�
WŽƉƵůĂƟŽŶƐ��ƐƟŵĂƚĞƐ 
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>ĂďŽƌ�&ŽƌĐĞ�WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ďǇ��ĚƵĐĂƟŽŶĂů��ƩĂŝŶŵĞŶƚ 

 
WŽƉƵůĂƟŽŶ�Ϯϱ�ƚŽ�ϲϰ�ǇĞĂƌƐ  

������� ���� �� 

>ĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƚĞ ͷʹΨ ͵͵Ψ ͸ͳΨ 

,ŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƚĞ�;ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶĐǇͿ ͸ͻΨ ͸͵Ψ ͹ʹΨ 

^ŽŵĞ�ĐŽůůĞŐĞ�Žƌ�ĂƐƐŽĐŝĂƚĞΖƐ�ĚĞŐƌĞĞ ͹ͳΨ ͷͻΨ ͹ͻΨ 

�ĂĐŚĞůŽƌΖƐ�ĚĞŐƌĞĞ�Žƌ�ŚŝŐŚĞƌ ͺͳΨ ͺͳΨ ͺ͸Ψ 

^ŽƵƌĐĞ͗�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ͕�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϳ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�ϱ-zĞĂƌ��ƐƟŵĂƚĞƐ 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�^ƚĂƚƵƐ�ϮϬϭϯ�ƚŽ�ϮϬϭϳ 

  ������� ����� �� 

��WŽƉƵůĂƟŽŶ�Ϯϱ�ƚŽ�ϲϰ�ǇĞĂƌƐ ϳϬй ϲϭй ϳϴй 

hŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ZĂƚĞ ϳ͘ϱй ϱ͘ϴй ϱ͘ϰй 

>ĂďŽƌ�&ŽƌĐĞ��ŽŵƉĂƌŝƐŽŶƐ 

dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�;��^Ϳ�ƉƌŽĚƵĐĞƐ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŝǀŝůŝĂŶ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĂŐĞ�ϭϲ-ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ͘��ĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
��^͕�ƚŚĞ�^�K����ZĞŐŝŽŶƐ͛�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ƚŽƚĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϭϲ-ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ŐƌŽƵƉ�
ƌĞĂĐŚĞĚ�ϱϵ͕ϳϴϯ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚ�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϳ�;ϱ-ǇĞĂƌͿ�ƐƵƌǀĞǇ͘��ĂƐĞĚ�ŽŶ�
KƌĞŐŽŶ��ŵƉůŽǇŵĞŶƚ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĚĂƚĂ͕�ƚŚĞ�ϮϬϭϴ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�
<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ�ǁĂƐ�ϲ͘ϰй�ĂŶĚ�ĨŽƌ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁĂƐ�ϱ͘ϳй͘�dŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ƵŶͲ
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞĨƌĂŵĞ�ǁĂƐ�ϯ͘ϵй�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ�ŽĨ�KƌĞŐŽŶ�
ϰ͘Ϯй͘ 

 

 

 

>ĂďŽƌ�&ŽƌĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ϭϲ�ƚŽ�ϭϵ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ�ĞǆĐĞĞĚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�
ƌĂƚĞ�ŝŶ�ďŽƚŚ�ĐŽƵŶƟĞƐ͕�ďƵƚ�ƚĂƉĞƌ�Žī�ĨŽƌ�ŵŝĚĚůĞ�ĂŐĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ͘��dŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞƐ�
ƐŚŽǁ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ϰϬй�ŽĨ�ƚŚĞ�ϯϬ�ƚŽ�ϯϰ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚƐ�ŝŶ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ǁĞƌĞ�ĞŵͲ
ƉůŽǇĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĨƌĂŵĞ͘��dŚĞ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ũƵŵƉƐ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϳϬй�ĨŽƌ�ϯϱ�ƚŽ�
ϰϰ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ͘ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽůůĞŐĞ�ĚĞŐƌĞĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵƵĐŚ�ŚŝŐŚĞƌ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�ƉĂƌƟĐŝƉĂͲ
ƟŽŶ�ƚŚĂŶ�ƚŚŽƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�Ă�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƉůŽŵĂ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ŝŶ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ͘�� 
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^ŽƵƌĐĞ͗�h͘^͘��ĞŶƐƵƐ��ƵƌĞĂƵ͕�ϮϬϭϯ-ϮϬϭϳ��ŵĞƌŝĐĂŶ��ŽŵŵƵŶŝͲ
ƚǇ�^ƵƌǀĞǇ�ϱ-zĞĂƌ��ƐƟŵĂƚĞƐ 

0.0%
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10.0%
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16.0%

18.0%

20.0%

Less than
$10,000

$10,000 to
$14,999

$15,000 to
$24,999

$25,000 to
$34,999

$35,000 to
$49,999

$50,000 to
$74,999

$75,000 to
$99,999

$100,000
to

$149,999

$150,000
to

$199,999

$200,000
or more

Klamath Lake US

WŽǀĞƌƚǇ�ZĂƚĞƐ 

  h^ <ůĂŵĂƚŚ >ĂŬĞ 
WĞŽƉůĞ�ŝŶ�WŽǀĞƌƚǇ ϭϰ͘ϲй ϭϴ͘ϳй ϮϬ͘Ϭй 
���hŶĚĞƌ�ϭϴ ϮϬ͘ϯй Ϯϰ͘ϳй Ϯϱ͘ϲй 

DĞĚŝĂŶ�,ŽƵƐĞŚŽůĚ�/ŶĐŽŵĞ 
  h^ <ůĂŵĂƚŚ� >ĂŬĞ 
ϮϬϭϲ �Ψ��������ϱϱ͕ϯϮϮ� �Ψ�����ϰϭ͕ϵϱϭ� �Ψ��������ϯϯ͕ϰϱϯ� 
ϮϬϭϳ �Ψ��������ϱϳ͕ϲϱϮ� �Ψ�����ϰϮ͕ϱϯϭ� �Ψ��������ϯϮ͕ϳϲϵ� 
�ŚĂŶŐĞ �Ψ����������Ϯ͕ϯϯϬ� �Ψ�����������ϱϴϬ� �Ψ�����������;ϲϴϰͿ 

¨ ϰϭй�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ĂŶĚ�ϱϮй�ŽĨ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ĂƌĞ�
ƵŶĚĞƌ�Ψϯϱ͕ϬϬϬ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ϯϭй�ŶĂƟŽŶĂůůǇ͘��dŚĞ�ϮϬϭϳ�ŵĞĚŝĂŶ�ŚŽƵƐĞͲ
ŚŽůĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ�ŝƐ�ϳϰй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ŵĞĚŝĂŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�>ĂŬĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ŝŶĐŽŵĞƐ�ĂƌĞ�Ăƚ�ϱϳй�ŽĨ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�ůĞǀĞů͘�� 

¨ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ͛Ɛ�ŵĞĚŝĂŶ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�Ϯй�ĨƌŽŵ�ϮϬϭϲ�ƚŽ�ϮϬϭϳ͘ 

¨ ZĞŐŝŽŶĂů�WŽǀĞƌƚǇ�ZĂƚĞƐ�ĂƌĞ�Ϯ�ƚŽ�ϱ͘ϱ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ƉŽŝŶƚƐ�ŚŝŐŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů�
ůĞǀĞů͘ 

,ŽƵƐĞŚŽůĚ�/ŶĐŽŵĞƐ 

�/Ŷ�ϮϬϭϳ͕�ŽŶůǇ�ϲϴй�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ŚĂĚ�ŝŶͲ
ĐŽŵĞ�ĨƌŽŵ�>ĂďŽƌ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ͘��Ϯϭ͘ϵϱ�ŚŽƵƐĞŚŽůĚƐ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�
ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞƐ��ĂŶĚ�ϰϭ͘Ϯй�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ͘� 

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�EƵƚƌŝƟŽŶĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�;^E�WͿ�
ĨƵŶĚƐ�ǁĞƌĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ďǇ�Ϯϱ͘ϱй�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ŚŽƵƐĞͲ
ŚŽůĚƐ͘ 

 ^ŽƵƌĐĞ�ŽĨ�/ŶĐŽŵĞ <ůĂŵĂƚŚ�
�ŽƵŶƚǇ 

>ĂŬĞ�
�ŽƵŶƚǇ ZĞŐŝŽŶ h͘^͘ 

>ĂďŽƌ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ ϲϴ͘ϱй ϲϰ͘ϱй ϲϴ͘Ϭй ϳϳ͘ϳй 

^ŽĐŝĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�;^^Ϳ ϰϭ͘ϯй ϰϬ͘ϴй ϰϭ͘Ϯй ϯϬ͘ϲй 

ZĞƟƌĞŵĞŶƚ�ŝŶĐŽŵĞ ϮϮ͘ϳй ϭϱ͘ϰй Ϯϭ͘ϵй ϭϴ͘ϰй 

^ƵƉƉůĞŵĞŶƚĂů�^ĞĐƵƌŝƚǇ�/ŶĐŽŵĞ�
;^^/Ϳ 

ϳ͘ϰй ϱ͘ϵй ϳ͘Ϯй ϱ͘ϰй 

�ĂƐŚ�ƉƵďůŝĐ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶĐŽŵĞ ϯ͘ϵй ϯ͘ϭй ϯ͘ϴй Ϯ͘ϲй 

^E�W�;ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�&ŽŽĚ�
^ƚĂŵƉƐͿ 

Ϯϲ͘ϭй ϮϬ͘ϰй Ϯϱ͘ϱй ϭϮ͘ϲй 



�ϵ 

 

�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�tĂŐĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ   
tĂŐĞ�Θ�^ĂůĂƌǇ�
�ŵƉůŽǇŵĞŶƚ 

й�ŽĨ�dŽƚĂů��ŵͲ
ƉůŽǇŵĞŶƚ 

�ǀŐ͘��ŶŶƵĂů�
tĂŐĞƐ�;ϮϬϭϴ�ΨƐͿ 

й��ďŽǀĞ�Žƌ�
�ĞůŽǁ��ǀŐ͘ 

dŽƚĂů�ZĞŐŝŽŶ     Ϯϱ͕ϲϰϮ   Ψϯϵ͕Ϯϯϱ   

WƌŝǀĂƚĞ     ϭϵ͕ϱϰϳ ϳϲ͘Ϯй Ψϯϲ͕ϱϴϯ -ϲ͘ϴй 

EŽŶ-^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞůĂƚĞĚ     ϰ͕Ϯϴϱ ϭϲ͘ϳй Ψϰϰ͕ϯϮϮ ϭϯ͘Ϭй 

EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĂŶĚ�DŝŶŝŶŐ   ϭ͕Ϯϴϰ ϱ͘Ϭй Ψϯϲ͕ϱϮϰ -ϲ͘ϵй 

�ŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ     ϵϰϵ ϯ͘ϳй Ψϰϲ͕ϱϵϬ ϭϴ͘ϳй 

DĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�;/ŶĐů͘�ĨŽƌĞƐƚ�ƉƌŽĚͲ   Ϯ͕ϬϱϮ ϴ͘Ϭй Ψϰϴ͕ϭϱϮ ϮϮ͘ϳй 

^ĞƌǀŝĐĞƐ�ZĞůĂƚĞĚ     ϭϱ͕ϮϲϮ ϱϵ͘ϱй Ψϯϰ͕ϰϭϭ -ϭϮ͘ϯй 

dƌĂĚĞ͕�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ�hƟůŝƟĞƐ   ϰ͕ϱϬϵ ϭϳ͘ϲй Ψϯϯ͕ϯϭϵ -ϭϱ͘ϭй 

/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ     ϭϲϭ Ϭ͘ϲй ΨϰϬ͕ϴϯϯ ϰ͘ϭй 

&ŝŶĂŶĐŝĂů��ĐƟǀŝƟĞƐ     ϳϯϳ Ϯ͘ϵй Ψϰϳ͕ϱϭϵ Ϯϭ͘ϭй 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ��ƵƐŝŶĞƐƐ�^ĞƌǀŝĐĞƐ   Ϯ͕ϯϰϯ ϵ͘ϭй Ψϯϲ͕ϭϯϬ -ϳ͘ϵй 

�ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ�^ĞƌǀŝĐĞƐ   ϯ͕ϲϵϭ ϭϰ͘ϰй Ψϰϴ͕ϮϬϲ ϮϮ͘ϵй 

>ĞŝƐƵƌĞ�ĂŶĚ�,ŽƐƉŝƚĂůͲ     Ϯ͕ϳϮϲ ϭϬ͘ϲй Ψϭϳ͕ϳϮϰ -ϱϰ͘ϴй 

KƚŚĞƌ�^ĞƌǀŝĐĞƐ     ϭ͕Ϭϴϲ ϰ͘Ϯй ΨϮϬ͕ϯϴϲ -ϰϴ͘Ϭй 

hŶĐůĂƐƐŝĮĞĚ     ϴ Ϭ͘Ϭй Ψϯϴ͕Ϭϵϰ -Ϯ͘ϵй 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ     ϲ͕Ϭϵϱ Ϯϯ͘ϴй Ψϰϳ͕ϳϯϴ Ϯϭ͘ϳй 

&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ     ϭ͕ϭϲϮ ϰ͘ϱй Ψϲϰ͕Ϭϱϱ ϲϯ͘ϯй 

^ƚĂƚĞ�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ     ϵϴϴ ϯ͘ϵй Ψϰϯ͕ϱϯϱ ϭϭ͘Ϭй 

>ŽĐĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ     ϯ͕ϵϰϱ ϭϱ͘ϰй Ψϰϯ͕ϵϴϱ ϭϮ͘ϭй 

7\SH�RI�(PSOR\PHQW ���� ���� ���� 
���&KDQJH� 
����-���� 

7RWDO�(PSOR\PHQW ������ ������ ������ -����� 

:DJH�DQG�VDODU\�MREV ������ ������ ������ -����� 

1XPEHU�RI�SURSULHWRUV ����� ����� ����� -��� 

Government, 
17%

Healthcare
, 13%Retail, 

11%, 

Accomodations
/Food, 8%

Manufactu
ring, 7%

Farm, 6%, 

Major Emploment Sectors

�DW>KzD�Ed 

'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ũŽďƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŵĂŬĞ�ƵƉ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�
ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�ŽĨ�Ăůů�ũŽďƐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞŵͲ
ƉůŽǇŵĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĐŽůůĞŐĞƐ�ĂŶĚ�Ăƚ�<ŝŶŐƐůĞǇ�
&ŝĞůĚ͘� 

,ĞĂůƚŚĐĂƌĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ůĂƌŐĞƐƚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƐĞĐƚŽƌ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘� 

tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ�ŽĨ�&ĞĚĞƌĂů�'ŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͕�ƚŚĞ�
ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ǁĂŐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�;Ψϰϴ͕ϮϬϲ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌͿ�͘��>ĞŝƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽƐƉŝƚĂůŝƚǇ�
ŚĂƐ�ƚŚĞ�ůŽǁĞƐƚ�ĂŶŶƵĂů�ǁĂŐĞƐ�ďƵƚ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ũŽďƐ�
ĂƌĞ�ƐĞĂƐŽŶĂů͘ 

WƌŽƉƌŝĞƚŽƌ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƉ�Ϯϰϱ�ŽĨ�Ăůů�ĞŵƉůŽǇͲ
ŵĞŶƚ�ďƵƚ�ŚĂƐ�ĚĞĐůŝŶĞĚ�ƐŝŶĐĞ�ϮϬϬϬ͘ 



�ϭϬ 

 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ tĞĂŬŶĞƐƐĞƐ KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ dŚƌĞĂƚƐ 
��ĐĐĞƐƐ�ƚŽ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�,ĞĂůƚŚ��ĂƌĞ 

�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�,ŝŐŚĞƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ 
,ŽƐƉŝƚĂůƐ 
K,^h�ZƵƌĂů��ĂŵƉƵƐ 
KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ͕�<��͕�K^h 

tŽƌŬĨŽƌĐĞͬ�ĚƵĐĂƟŽŶ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇĂďůĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ 
EĞĞĚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ 
EĞĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ǁŝůůŝŶŐ�
ƚŽ�ǁŽƌŬ 
ZĞůĂƟǀĞůǇ�ƐŵĂůů�ůĂďŽƌ�ƉŽŽů 

tŽƌŬĨŽƌĐĞ�dƌĂŝŶŝŶŐ 
ZĞŵŽƚĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ 
dĂƉ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ 
dƌĂĚĞƐ�dƌĂŝŶŝŶŐ 

��tŽƌŬĨŽƌĐĞ 
͚�ƌĂŝŶ-ĚƌĂŝŶ͛�–�ůŽƐŝŶŐ�ŽƵƌ�
ǇŽƵŶŐ͕�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚŽ�
ďŝŐŐĞƌ�ĐŝƟĞƐ 
�ƌƵŐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ 
^ŬŝůůŝŶŐ�hƉ�ĂŶĚ�DĞĞƟŶŐ��ŵͲ
ƉůŽǇĞƌ͛Ɛ�EĞĞĚƐ 

�īŽƌĚĂďŝůŝƚǇ 
�īŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�ůĂŶĚƐ 
>ŽǁĞƌ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƚĂǆĞƐ�ĂŶĚ�ůĂďŽƌ�ĐŽƐƚƐ 

ZĞŵŽƚĞŶĞƐƐ 
�ŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŵĂƌŬĞƚƐ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐͬ
ƉĞŽƉůĞ 
^ƵƉƉůǇ�ĐŚĂŝŶ�ŝƐƐƵĞƐ 
dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĐŽƐƚƐ 

  

���WŽƉƵůĂƟŽŶ�'ƌŽǁƚŚ 
�ƩƌĂĐƚ�ƌĞƟƌĞĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ 
�ĞƩĞƌ�ƚĂŬĞ�ĂĚǀĂŶƚĂŐĞ�ŽĨ�ƐŵĂƌƚ͕�
ǇŽƵŶŐ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�K/dͬ�<�� 
�ƵŝůĚ�ŶĞǁ�ŚŽƵƐŝŶŐ 
�ĞǀĞůŽƉ�dŝŵďĞƌ�DŝůůƐ�^ŚŽƌĞƐ 

^ŵĂůů�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ďĂƐĞͬƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚƐ 
͚KůĚ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ͛�ƐƟŇĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ŐƌŽǁƚŚ 
�ŽŵƉĞƟŶŐ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĨƵŶĚƐ 
/ƐŽůĂƟŽŶ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�ƌŽĂĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ 
^ŵĂůů�ƚĂǆ�ďĂƐĞ 

�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�^ǇƐƚĞŵƐͬ
DŽĚĞƐ 

�ŝƌƉŽƌƚƐ 
�ŝĐǇĐůĞͬWĞĚĞƐƚƌŝĂŶͬdƌĂŶƐŝƚ 
,ŝŐŚǁĂǇƐ 
ZĂŝů�^ĞƌǀŝĐĞ 

����/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
�ƌŽĂĚďĂŶĚ��ĂƉĂĐŝƚǇ�ŝŶ�ƌĞŵŽƚĞ�
ĂƌĞĂƐ 
�ƌŽĂĚďĂŶĚ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ 
�ĞƚĞƌŝŽƌĂƟŶŐ�ƌŽĂĚƐ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĂŝƌůŝŶĞ 
hƟůŝƚǇ��ŽƐƚƐ 

�����/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ 
�ĚĚͬĞǆƚĞŶĚ�ƌƵŶǁĂǇ�Ăƚ�ĂŝƌƉŽƌƚ 
�ƌŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶƚŽ�
>ĂŬĞǀŝĞǁ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽƐƚƐ�
ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ 

��,ŝŐŚ��ŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽĨ�/ŶĚƵƐƚƌǇ 
>ŽƐƐ�ŽĨ�&ŽƌĞƐƚ�^ĞƌǀŝĐĞͬ�>D�
ƉƌĞƐĞŶĐĞ 
>ŽƐƐ�ŽĨ�ůƵŵďĞƌͬǁŽŽĚ�ŵĂŶƵĨĂĐͲ
ƚƵƌŝŶŐ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ 
WŽƚĞŶƟĂů�ůŽƐƐ�ŽĨ��ŝƌ�&ŽƌĐĞ�ĂŶĚ�
�ŝƌ�EĂƟŽŶĂů�'ƵĂƌĚ�Ăƚ�<ŝŶƐůĞǇ�
&ŝĞůĚ 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ�tĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĂŶĚ�dŚƌĞĂƚƐ 

���� 



�ϭϭ 

 

^ƚƌĞŶŐƚŚƐ tĞĂŬŶĞƐƐĞƐ KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ dŚƌĞĂƚƐ 
��ŽŵŵƵŶŝƚǇͬZƵƌĂů�sĂůƵĞƐ 
�ŐĞŶĐǇ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ 
,ŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ 
/ŶĚĞƉĞŶĚĞŶĐĞ 
WĞĂĐĞ�ŽĨ�ŵŝŶĚ 
^ŵĂůů-ƚŽǁŶ�͚ĐĂŶ-ĚŽ͛�ĂƫƚƵĚĞ�ĂŶĚ�
ĨƌŝĞŶĚůŝŶĞƐƐ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇͬZƵƌĂů��ŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ 
�ŝƐƚƌƵƐƚ�ŽĨ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ 
,ĞƐŝƚĂƟŽŶ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ǇŽƵƚŚ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�DĞŶƚŽƌƐŚŝƉ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�ǁŝůůŝŶŐŶĞƐƐ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ 
ZĂĐŝƐŵͬĐůĂƐƐŝƐŵ 

�����ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ 
�ǆƉĂŶĚ�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĐĂƌĞĞƌƐ 
�ǆƉĞƌŝĞŶƟĂů�dŽƵƌŝƐŵ� 
EŝĐŚĞ�ŵĂƌŬĞƚƐ 
^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ĂůůŝĞĚ�dŽƵƌŝƐŵ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐĞƐ 
^ƚƌĞŶŐƚŚĞŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ŶĞƚǁŽƌŬ 

,ŽƵƐŝŶŐ�^ŚŽƌƚĂŐĞ�/ŵƉĂĐƚƐ 
�ǀĂŝůĂďŝůŝƚǇͬ�ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ�ƌĞĚƵĐĞƐ�
ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ǁŽƌŬĞƌƐ 
/ŵƉĂĐƚƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͛�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ�
ĂďŽƵƚ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ 

,ƵŵĂŶ��ĂƉŝƚĂů 
�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�^Ɖŝƌŝƚ 
^ƚƌŽŶŐ�^ĞŶƐĞ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ 
^ĞůĨ�ƐƵĸĐŝĞŶĐǇ 
WĞŽƉůĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ 
  

>Žǁ�WŽƉƵůĂƟŽŶ 
�ŐĞ�ŐĂƉ�–�ůĂĐŬ�ŽĨ�ϮϬ�ǇĞĂƌ�ŽůĚƐ 
>ĂĐŬ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĂŐĞƐ 
>ĂĐŬ�ŽĨ��W�ĐůĂƐƐĞƐ�ŝŶ�>ĂŬĞ�ĐŽƵŶƚǇ 
^ŵĂůůĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 

�ŽŶŶĞĐƟǀŝƚǇ 
&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�
ĂĐĐĞƐƐŝďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚŝŐŚ�ƐƉĞĞĚ�ŝŶƚĞƌͲ
ŶĞƚ 
/ŶƚĞƌŶĞƚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 

tĂƚĞƌ��ĐĐĞƐƐ͕�ZĞŐƵůĂƟŽŶƐ 
�ƌŽƵŐŚƚ�/ŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ��Ő 
/ŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�tĂƚĞƌ�ZĞŐƵůĂƟŽŶ 
KŶŐŽŝŶŐ�ĚŝƐƉƵƚĞ�ǁŝƚŚ�ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ 
^ƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĨŽŽĚ�ƐƵƉƉůǇ�ƌĞŐƵͲ
ůĂƟŽŶƐ 
  

EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͗ 
�ůĞǀĂƟŽŶ 
EĂƚƵƌĂů�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĂƐĞ 
'ĞŽƚŚĞƌŵĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ 
^ŽůĂƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
^ƵŶƐŚŝŶĞ 
tĞĂƚŚĞƌ 
>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�–�EĂƚƵƌĂů��ĞĂƵƚǇ 
  

/ŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�,ŽƵƐŝŶŐ�^ƚŽĐŬ 
�īŽƌĚĂďŝůŝƚǇ�'ĂƉ 
�ůŝŐŚƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ 
,ŽƵƐŝŶŐ�^ƚŽĐŬ�YƵĂůŝƚǇ�–ĂŐŝŶŐ�
ŚŽƵƐŝŶŐ 
/ŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĨŽƌ�>ŽĐĂů�
�ŵƉůŽǇĞĞƐ 

>ĞǀĞƌĂŐĞ�EĂƚƵƌĂů��ƐƐĞƚƐ 
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉŽǁĞƌ 
&ŽƌĞƐƚ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ 
ZĞĚ�ZŽĐŬ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ǁĂŐĞ�
ũŽďƐ 
ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ 
^ŽůĂƌͬĞŶĞƌŐǇ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ 
hƐĞ�ŽĨ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ŐĞŽƚŚĞƌŵĂů�ƌĞͲ
ƐŽƵƌĐĞƐ 

EĂƚƵƌĂů��ŝƐĂƐƚĞƌƐͬ,ĂǌĂƌĚƐ 
�ĂƐĐĂĚŝĂ�ƐƵďĚƵĐƟŽŶ�ǌŽŶĞ�ŚĂƐ�
ƉŽƚĞŶƟĂů�ƚŽ�ĐĂƵƐĞ�ǁŝĚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�
ĚĞƐƚƌƵĐƟŽŶ 
/ŶƐĞĐƚ�ĚŝƐĞĂƐĞ 
sŽůĐĂŶŽƐ 
tŝůĚĮƌĞ͕�ŝĐĞ�ƐƚŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�
ŶĂƚƵƌĂů�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ 

��ZĞĐƌĞĂƟŽŶĂůͬdŽƵƌŝƐŵ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
��ĂŶĚ�EĂƚƵƌĂů��ŵĞŶŝƟĞƐ 
�ĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐ�ůĂŶĚƐ 
�ƌĂƚĞƌ�>ĂŬĞ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůĂŬĞƐ 
'ĞŽůŽŐŝĐĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ 
,ŝƐƚŽƌǇ͕�ǁĞƐƚĞƌŶ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ 
,ƵŶƟŶŐ͕�ĮƐŚŝŶŐ͕�ŬĂǇĂŬŝŶŐ͕�ƚƌĂŝůƐ 
  

KƚŚĞƌ 
,ŝŐŚ�ůĞǀĞůƐ�ŽĨ�ƉŽǀĞƌƚǇ 
�ŐŝŶŐ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ 

'ƌŽǁƚŚ�ŽĨ�sĂůƵĞ-�ĚĚĞĚ��Ő�ĂŶĚ�
�Ő�dĞĐŚ��ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ 
�Ő�dĞĐŚ�ĂŶĚ�ZĞƐĞĂƌĐŚ 
EĞǁ�&ŽŽĚ�WƌŽĐĞƐƐŝŶŐ 
EĞǁ�^ƉĞĐŝĂůƚǇ��ƌŽƉƐ 
KƌŐĂŶŝĐ�DĂƌŬĞƚƐ 
KƚŚĞƌ�ĚƌǇ�ůĂŶĚ�ĐƌŽƉƐ 

KƚŚĞƌ 
,ƵŵĂŶ�ĚŝƐĞĂƐĞͬŚĞĂůƚŚ 
dŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƉŽǁĞƌ�ŐƌŝĚ 



�ϭϮ 

 

KǀĞƌǀŝĞǁ 

/Ŷ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŚĂƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚŚĞŝƌ�ƌŽůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƉƌĞ-�ĂŶĚ�ƉŽƐƚ-ŝŶĐŝĚĞŶƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚĞĂĚǇ-ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�^ƚĞĂĚǇ-ƐƚĂƚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�
ƚĞŶĚ�ƚŽ�ďĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŚĂƚ�ƐĞĞŬ�ƚŽ�ďŽůƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�Žƌ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�Žƌ�ĂǀŽŝĚ�Ă�
ƐŚŽĐŬ͘ �ZĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ĐĂŶ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�
ƚŽ�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ�ŶĞĞĚƐ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘ 
 

�ĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ŝƐ�ŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌĂůů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞŵĞƐ�ŽĨ�ƌĞƐŝůŝĞŶͲ
ĐǇ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞŐƌĂƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐĞƉƚƐ͕�ǁŽƌŬ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ 
 

WƌŝŵĂƌǇ�sƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ 

dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ĐůĞĂƌůǇ�ĂůŝŐŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^tKd�ĂŶĂůǇͲ
ƐŝƐ͘�/Ŷ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁĞƌĞ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ĂƐ�ŵĂũŽƌ�
ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŝƚƐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͗ 

/ŶĚƵƐƚƌǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ͘�dŚĞ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĂƐĞ�ŚĂƐ�ǀĂƐƚůǇ�ŝŵƉƌŽǀĞĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�
ƚǁŽ�ĚĞĐĂĚĞƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ĚŽǁŶƚƵƌŶƐ�ŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐͬĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ďĂƐĞ�;ĨŽƌ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ�ďĂƐĞ�ĐůŽƐƵƌĞͿ�ƌĞŵĂŝŶ͘ 

/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�&ƌŽŵ�ĂŐŝŶŐ�ƌŽĂĚ͕�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞǁĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁŝƚŚ�ĂƩĂŝŶĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�
ƌĞĐŽŐŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƟĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘�dŚĞ�ƉůĂŶ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞƐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞĂƐ͘� 

�ŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ͘��ŶƐƵƌŝŶŐ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ŝŶ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�
ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�Žƌ�ŵĂŶŵĂĚĞ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ͖ 

>ĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ͘�dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŬŝůůĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�
ŚĞĂůƚŚǇ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ͘�tĞ�ĨĂĐĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ƐŬŝůůĞĚ�ƚƌĂĚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŐĞŶĞƌĂů�ǁŽƌŬͲ
ĨŽƌĐĞ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͘ 

�ĐŽŶŽŵŝĐ�ĚŝƐƉĂƌŝƚǇ͘�^ƚƌŽŶŐ͕�ĞƋƵŝƚĂďůĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ƚŚĂƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĞŵďƌĂĐĞ�ĚĞŵŽͲ
ŐƌĂƉŚŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ĐŽŵƉĞƟƟǀĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŽŶ�Ă�ŐůŽďĂů�ƐĐĂůĞ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŽƵƌ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ŝŶĐŽŵĞ�ĚĞͲ
ŵŽŐƌĂƉŚŝĐƐ�ŝŶĚŝĐĂƚĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĚŝƐƉĂƌŝƟĞƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘ 

ZĞƐŝůŝĞŶĐǇ��ƩƌŝďƵƚĞƐ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ƋƵŝĐŬůǇ 

ĨƌŽŵ�Ă�ƐŚŽĐŬ͘ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ǁŝƚŚƐƚĂŶĚ�Ă�
ƐŚŽĐŬ͘ 

�ďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƐŚŽĐŬ 

ĂůƚŽŐĞƚŚĞƌ͘ 

 
^ƚƌĂƚĞŐǇ�ZŽůĞ 

/ŵƉůĞŵĞŶƚ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂĐƟŽŶƐ�
;ƐƚĞĂĚǇ-ƐƚĂƚĞͿ�ƚŽ�ďŽůͲ
ƐƚĞƌ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐ�ĚƵƌĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƌĞŐŝŽŶ͘ 

�ƐƚĂďůŝƐŚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŶĞƚͲ
ǁŽƌŬƐ�;ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞͿ�
ĂŵŽŶŐ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ƚŽ�ĨĂĐŝůŝƚĂƚĞ�
ƌĞŐƵůĂƌ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞ�
ŽŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶͲ
ƟĂů�ĨƵƚƵƌĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 

��KEKD/��Z�^/>�E�� ������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ 



�ϭϯ 

 

��KEKD/��Z�^/>�E�� 
�ƵƌƌĞŶƚ�^ƚĂƚĞ 

�ƵƌŝŶŐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ͕�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƐ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ƚŚŝŶŬ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ĚŽŝŶŐ�ǁĞůů�
ŝŶ�ĂĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͗ 

Þ �ŽŽƐƟŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŐƌĂĚƵĂƟŽŶ�ƌĂƚĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�<ůĂŵĂƚŚ�WƌŽŵŝƐĞ͕�Ă�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ĂŵŽŶŐ�ŶŽŶƉƌŽĮƚƐ͕�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶͲ
ƚǇ͛Ɛ�ƚǁŽ�ƐĐŚŽŽů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͘�dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ĞĂƌůǇ͕�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĐŚƌŽŶŝĐ�ĂďƐĞŶƚĞĞŝƐŵ�ŝŶ�ĞůĞŵĞŶƚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�
ŵŝĚĚůĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚŝƌĚ-ŐƌĂĚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƌĂƚĞƐ͘ 

Þ dŚĞ�ĂƌĞĂ͛Ɛ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŚŝŐŚĞƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ĂƐƐĞƚ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͘�WƌŽĨĞƐƐŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
Ăƚ�KƌĞŐŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƌĞ�ƵƐŝŶŐ�ŐĞŽŐƌĂƉŚŝĐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�;'/^Ϳ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ƚŽ�ďŽůƐƚĞƌ�ŶĞǁ�ŚĞĂůƚŚ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ͘�KƌĞŐŽŶ�,ĞĂůƚŚ�Θ�^ĐŝĞŶĐĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝƐ�ĞǆƉĂŶĚŝŶŐ�ŝƚƐ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ƉƌŽĨĞƐͲ
ƐŝŽŶĂůƐ͕�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕� ƚŽ�ƚŚĞ�ŶƵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƌƵƌĂů� ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƌƵƌĂů�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ͘��ŶĚ�K^h͛Ɛ�ZĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ��ĞŶƚĞƌ� ŝƐ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌ�ŝŶ�ŵĂŶǇ�ǁĞůůŶĞƐƐ�ĞīŽƌƚƐ͘ 

Þ <ůĂŵĂƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�ŚĂƐ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�Ă�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŚĞĂĚƋƵĂƌƚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďǇ�ďƌŝŶŐͲ
ŝŶŐ�ĨƌĂŐŵĞŶƚĞĚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƵŶĚĞƌ�ŽŶĞ�ƌŽŽĨ͘�KǀĞƌĂůů͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ�Ϯϭ͕ϳϱϬ�ƐƋƵĂƌĞ�ĨŽŽƚ�tŽƌŬ-ƐŬŝůůƐ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂůůŽǁƐ�ĨŽƌ�Ă�ĐĂƉĂĐŝͲ
ƚǇ�ŽĨ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ϱϬϬ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͘� 

Þ <ůĂŵĂƚŚ�/����ŝƐ�ĂŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ƌŽŽƚĞĚ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ͕�KƌĞŐŽŶ͘���ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌͲ
ŝĂů��ĐŽƐǇƐƚĞŵƐ�;ĞϮͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�<ůĂŵĂƚŚ�/����ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĂŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�
ďĂƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŐĂŵĞ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ďŽƚŚ�<ůĂŵĂƚŚ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƟĞƐ͘� 

Þ dŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ��ŽǁŶƚŽǁŶ��ƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�WƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ĚĞͲ
ǀĞůŽƉŝŶŐ� ĐŽŵƉƌĞŚĞŶƐŝǀĞ͕� ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů� ƌĞǀŝƚĂůŝǌĂƟŽŶ� ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ� ŝŶ� ƐƚĞƉ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ� ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƐƐĞƚƐ͕� ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕� ĂŶĚ�
ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘�/Ŷ�ϮϬϭϳ�ƚŚĞǇ�ŚŝƌĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĮƌƐƚ��ǆĞĐƵƟǀĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ͘ 

Þ >ĂŬĞǀŝĞǁ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�;>�WͿ�ŝƐ�Ă�ŶŽŶƉƌŽĮƚ�ϱϬϭ;ĐͿϯ�ĨŽƌŵĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϲ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�>ĂŬĞͲ
ǀŝĞǁΖƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƐƐĞƚƐ͕�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ͘�/ƚƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉƌŝĚĞ�ĂŶĚ�ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ�ďǇ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ǀŝďƌĂŶƚ�
ĂŶĚ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ� ƚŚĂƚ� ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ� ƚŚĞŝƌ�ŚŝƐƚŽƌǇ� ĂŶĚ� ĐŽŶŶĞĐƚƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĂƌĞĂΖƐ� ŶĂƚƵƌĂů� ĂŵĞŶŝƟĞƐ͘� dŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŝǀĂƚĞ� ĂŶĚ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶƚƐ͕��>�W�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƚŚĞ��ůŐĞƌ�dŚĞĂƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ�ƐŽĐŝĂů�
ĞƉŝĐĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�͘ 

Þ dŚĞ�,ĞĂůƚŚǇ�<ůĂŵĂƚŚ /ŶŝƟĂƟǀĞ�ĂŶĚ��ůƵĞ��ŽŶĞƐ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ďĂƐĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ŝŵƉƌŽǀŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞůů
-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ�ZĞƐŝĚĞŶƚƐ͘� 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ 



�ϭϰ 

 

Þ �ŝƐĐŽǀĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ� ŝƐ� ůĞĂĚŝŶŐ�Ă� ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ĞīŽƌƚ� ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�Ă� ƐƚƌŽŶŐ͕�ƉŽƐŝƟǀĞ� ƌĞŐŝŽŶĂů�ďƌĂŶĚ͘�KƵƌ�ǁŚŽůĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ǁŝůů�
ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ĐŽŵƉĞůůŝŶŐ͕��ĂƵƚŚĞŶƟĐ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ďƌĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ďƵŝůĚƐ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ĚƌŝǀĞƐ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�
ƚŽƵƌŝƐŵ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƉƌŽŵŽƚĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ůŽĐĂƟŶŐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘ 

^ƚĞĂĚǇ-ƐƚĂƚĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ 
�ǆĂŵƉůĞƐ�ŽĨ�ƐƚĞĂĚǇ-ƐƚĂƚĞ�ŝŶŝƟĂƟǀĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ��ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϰ�ƉůĂŶ͗ 

¨ &ŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĞŶŚĂŶĐĞŵĞŶƚƐ͕�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵƐ 
¨ �ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ 
¨ �ŶƐƵƌĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ŝŶ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂƚͲ

ƵƌĂů�Žƌ�ŵĂŶŵĂĚĞ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ 
¨ ^ĞĞŬ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ��ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� 

 
ZĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞƐ 
�ŽƚŚ�<ůĂŵĂƚŚ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƟĞƐ�ŚĂǀĞ�ĂĚŽƉƚĞĚ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉůĂŶƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů-ďĞŝŶŐ�ŽĨ�ŝƚƐ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�Žƌ�

ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ƉůĂŶƐ�Ăůů�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞ�ƐŝŵŝůĂƌ�ŐŽĂů�ŽĨ�ŵŝŶŝŵŝǌŝŶŐ�ĨƵƚƵƌĞ�ůŽƐƐĞƐ�ŝŶĐƵƌƌĞĚ�ďǇ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ŽĨ�Ăůů�ĨŽƵƌ�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�
ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͘��ůů�ƉůĂŶƐ�ŵĂŝŶƚĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ�ĂƌĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�
ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĐŝƟǌĞŶƐ͘� 

 
WůĂŶƐ�ƚŚĂƚ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗� 

Þ dŚĞ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ� KƉĞƌĂƟŽŶƐ� WůĂŶ � ĨƵŶĐƟŽŶƐ� ĂƐ� ĂŶ� Ăůů-ŚĂǌĂƌĚƐ� ƉůĂŶ� ƚŽ� ďĞ� ƵƟůŝǌĞĚ� ĂƐ� Ă� ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ� ďǇ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�
ƚĞĂŵƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽǀĞƌǇ͘�/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ĂĐƟŶŐ�ĂƐ�Ă�ƌĞĨĞƌĞŶĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�
ĂĐƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ĐŽƵŶƚǇ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĐĞŶƚĞƌ͘ 

Þ dŚĞ�EĂƚƵƌĂů�,ĂǌĂƌĚƐ�DŝƟŐĂƟŽŶ�WůĂŶ �ƐĞƌǀĞƐ�ĂƐ�Ă�ďĂƐŝƐ�ŽĨ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ůŽĐĂů�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŝƟͲ
ǌĞŶƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ĂŝĚƐ�ŝŶ�ŵĞĞƟŶŐ�ĨĞĚĞƌĂů�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ƚŚŝƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞƐ�ŵŝƟŐĂͲ
ƟŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ǁŝƚŚŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͘ 

Þ dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�tŝůĚĮƌĞ�WƌŽƚĞĐƟŽŶ�WůĂŶ �ǁĂƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ� ŝŶ� ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ŽĨ�ǁŝůĚĮƌĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƚůŝŶĞƐ�Ă�
ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŽƐƐ�ŽĨ�ůŝĨĞ�ĂŶĚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞƐƵůƟŶŐ�ĨƌŽŵ�ǁŝůĚĮƌĞƐ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͘ 

 
KŶĞ�ZĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�/ŶŝƟĂƟǀĞ�ĂƌĞĂ�ƚŚĂƚ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂĚĚƌĞƐƐĞĚ�ŝƐ��ƵƐŝŶĞƐƐ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐĞ��-�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ĂŶ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŚĂƐ�ƚŽ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂĚĂƉƚ�ƚŽ�ĚŝƐƌƵƉƟŽŶƐ�

ǁŚŝůĞ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ĐŽŶƟŶƵŽƵƐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ĂƐƐĞƚƐ�ĂŶĚ�ŽǀĞƌĂůů�ďƌĂŶĚ�ĞƋƵŝƚǇ͘ 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ ��KEKD/��Z�^/>�E�� 



�ϭϱ 

 

�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƉƌŝŽƌŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŐŽĂůƐ� 

�ĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�^ƚƌĞŶŐƚŚƐ͕�tĞĂŬŶĞƐƐĞƐ͕�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�dŚƌĞĂƚƐ��ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŐŽĂůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂĚŽƉƚĞĚ͗ 

· DĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ 

· �ŝǀĞƌƐŝĨǇ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ��ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ 

· �������������������������������������������������������ǯ�������������������������������� 

· DĂŬĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĨŽƌĞƐƚ�ƚŚŝŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͕�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�ŽĨ�
ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ 

^ŽŵĞ�ŬĞǇ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 
Þ WůĂŶ�ĨŽƌ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞ-ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƩĂŝŶĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�

ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

Þ �ĞǀĞůŽƉͬŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ-ďĂƐĞĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ� 

Þ ^ƵƉƉŽƌƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ůĞĂĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 

Þ /ŵƉƌŽǀĞ�ĐƵƌď�ĂƉƉĞĂů�ŽĨ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ 

DĂũŽƌ�WƌŽũĞĐƚƐ͕�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ 
dŚĞ�/ŵƉůĞŵĞŶƚĂƟŽŶͬ�ĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ŝĚĞŶƟĮĞƐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶƐ�ĂĐƟŽŶ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϰ�ƉůƵƐ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂŶĚ�ůĞĂĚ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�
ĞĂĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŐŽĂůƐ͘�dŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĨĂůů�ŝŶƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͗ 

�ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�WůĂŶŶŝŶŐ 
dĞĐŚŶŝĐĂů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 
/ŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ��ƐƐĞŶƟĂů��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

 
�ǀĂůƵĂƟŽŶ�ŽĨ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�� 
DŽǀŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ŬĞǇ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŽďũĞĐƟǀĞƐ͗ 

/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƉĞƌ�ĐĂƉŝƚĂ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĐŽŵĞ�;ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞͿ͖�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŵĞĚŝĂŶ�ǁĂŐĞͬũŽď͖�ZĞǀĞƌƐĞ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĚ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐ�ƉŽǀĞƌƚǇ�ƌĂƚĞ͖�WƌŽǀŝĚĞ�
Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ǁĂŐĞ�ƌĂŶŐĞƐ͖�/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂďŽƌ�ĨŽƌĐĞ�ďǇ�ϭϬй�ďǇ��ϮϬϮϰ͖�ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƵŶĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ƌĂƚĞ͖�
EĞƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ĮƌŵƐ͖�EĞƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉĂǇƌŽůů͘ 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ Z�'/KE�>�'K�>^��E��^dZ�d�'/�^ 



�ϭϲ 

 

'K�>�ϭ͗�DĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ŽƵƌ�ďƵŝůƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ 

�͘ WůĂŶ�ĨŽƌ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞ-ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƩĂŝŶĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͕�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽͲ
ŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

�͘ �ĞǀĞůŽƉ�Ă�ƌĞŐŝŽŶĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ 

�͘ �ŶƐƵƌĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ŝŶ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�Žƌ�ŵĂŶŵĂĚĞ�
ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ 

�͘ �ŽŵƉůĞƚĞ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ZĂŝůƌŽĂĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐĂĨĞůǇ͕�ĞĸĐŝĞŶƚůǇ͕�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐĂůůǇ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚ�ŶĂƚƵƌĂů�ƌĞƐŽƵƌĐĞ�ƉƌŽĚƵĐƚƐ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�
>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŝŵƉŽƌƟŶŐ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ŵĂŶƵĨĂĐƚƵƌŝŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� 

�͘ �ĞǀĞůŽƉͬŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ-ďĂƐĞĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ� 

&͘ /ŵƉƌŽǀĞ�ĐƵƌď�ĂƉƉĞĂů�ŽĨ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶƚĞƌƐ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ 

'͘ �ƌŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶƚŽ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ĞŶĞƌŐǇ�ĐŽƐƚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ 

,͘ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ďǇ�ŝŵƉůĞŵĞŶƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŬĞǀŝĞǁ��ƌĞĂ�WD��ĚǀĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ĐƟŽŶ�WůĂŶ� 

<�z�/^^h�^ 

,ŝŐŚǁĂǇƐ� -� h͘^͘� ZŽƵƚĞ� ϵϳ͕� Ă�ŵĂũŽƌ� ŶŽƌƚŚ-ƐŽƵƚŚ� ŚŝŐŚǁĂǇ� ǁŚŝĐŚ� ƌƵŶƐ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƚŚĞ� ƐƚĂƚĞ� ŽĨ� KƌĞŐŽŶ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� KƌĞŐŽŶ-�ĂůŝĨŽƌŶŝĂ� ďŽƌĚĞƌ͕� ƐŽƵƚŚ� ŽĨ� <ůĂŵĂƚŚ� &ĂůůƐ͕� ƚŽ� ƚŚĞ� KƌĞŐŽŶ-
tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�ďŽƌĚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽůƵŵďŝĂ�ZŝǀĞƌ�ŝƐ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ŽĨ�^ŽƵƚŚ��ĞŶƚƌĂů�KƌĞŐŽŶ͘�dŚŝƐ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ŝƐ�Ă�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ĞǆƉƌĞƐƐǁĂǇ�ĂŶĚ�ĨƌĞŝŐŚƚ�ƌŽƵƚĞ͕�ĂŶĚ�Ăƚ�
ƚŚĞ�^ƚĂƚĞ� ůĞǀĞů� ŝƚ� ŝƐ�ƚŚĞ�ƚŚŝƌĚ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ�ƌŽƵƚĞ͕�ĂŌĞƌ� /-ϱ�ĂŶĚ�/-ϴϰ͘��ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ�ĂŶĚ�<ŝŶŐƐůĞǇ�&ŝĞůĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƉůĂǇ�Ă�ƌŽůĞ� ŝŶ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�Ă��ĂƐĐĂĚŝĂ�
ĞǀĞŶƚ͖��ĂŶĚ�ĂĚĚŝŶŐ�ůĂŶĞƐ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�,ŝŐŚǁĂǇ�ϵϳ�ŝŶƚŽ�Ă�ĨŽƵƌ�ůĂŶĞ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ďŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ďŽƌĚĞƌ�ĂƐ�ĂŶ�ĂůƚĞƌŶĂƚĞ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�/ϱ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĂƌƚŚƋƵĂŬĞ�Žƌ�ŽƚŚĞƌ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�
dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŶĞĞĚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�dƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�;K�KdͿ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ůĞŐŝƐůĂƚŽƌƐ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝĚĞŶŝŶŐ�ŽĨ�
ƚŚŝƐ�ŚŝŐŚǁĂǇ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘ 

�ƌŽĂĚďĂŶĚ�-ZĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ĨŽƌ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ�ŝƐƐƵĞ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ŽƵƚĂŐĞƐ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƐŽƵƚŚ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ŽĐĐƵƌƌŝŶŐ�ϭϮ�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ�
ĚƵĞ�ƚŽ�ƌŽĂĚ�ƌĞƉĂŝƌ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐƵƫŶŐ�ůŝŶĞƐ͕�ZŽĐŬ��ŚƵĐŬƐ�ĐŚĞǁŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ůŝŶĞƐ͕�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĨĂŝůƵƌĞƐ�Ăƚ��ĞŶƚƵƌǇdĞů�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ��ůǇ͕�KƌĞŐŽŶ�ĂŶĚ�^ĞĂƩůĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ͘��dŚĞƐĞ�ŽƵƚĂŐĞƐ�
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ĨĞǁ�ŚŽƵƌƐ�ƚŽ�Ϯ-ϯ�ĚĂǇƐ͘���ƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂƌĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�WK^͖�ďĂŶŬƐ�ĂƌĞ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ͖�ƚŽǁŶ͕�ĐŽƵŶƚǇ͕�ƐƚĂƚĞ͕�ĨĞĚĞƌĂů�ĂŶĚ�
ŚŽƐƉŝƚĂů�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĞĚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƌĞƐŝĚĞŶƟĂů�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂĐĐĞƐƐ͘�� 

,ŽƵƐŝŶŐ�-�dŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ŝƐ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ďǇ�Ă�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĂĚĞƋƵĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�—ďŽƚŚ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ƋƵĂŶƟƚǇ�ĂŶĚ�ƋƵĂůŝƚǇ͘�dŚŝƐ�ĚĞĮĐŝƚ�ŚĂƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ĚŝĸĐƵůƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͛Ɛ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�
ƌĞĐƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƐƚĂī�Ăƚ�ĂƌĞĂ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ͘�dŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵďĐŽŶƚƌĂĐƚŽƌƐ�ŚĂƐ�ĂůƐŽ�ŵĞĂŶƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚŽĐŬ�ŝƐ�ĨĂůůŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ĚŝƐƌĞƉĂŝƌ͘�tŝƚŚ�<ŝŶŐƐͲ
ůĞǇ�&ŝĞůĚ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ůĂƌŐĞ�ĞŵƉůŽǇĞƌƐ�ĞǆƉƌĞƐƐŝŶŐ�ĐŽŶĐĞƌŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ĂŶĚ�ƌĞƚĂŝŶ�Ă�
ůŽĐĂů�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ͕�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ŝƐƐƵĞ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ��ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŐƌŽǁƚŚ͘� 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ Z�'/KE�>�'K�>^��E��^dZ�d�'/�^ 



�ϭϳ 

 

'ŽĂů�Ϯ͗��ŝǀĞƌƐŝĨǇ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�;/�Θ�Ϳ�ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ  
�͘ ^ƵƉƉŽƌƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ďĂƐĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 

�͘ �ĞǀĞůŽƉ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ůŽŶŐĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌ���
 ƐƚĂǇƐ� 

�͘ WƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŽĐĂůůǇ�ŐƌŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨŽŽĚƐ� 

�͘ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ĂƚĂůǇǌĞ�<ůĂŵĂƚŚ�ĂŶĚ��ĂĚŐĞƌ�sĞŶƚƵƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�/�Θ����ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ 

�͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�;/WͿ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ 

&͘ �ŶĂůǇǌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŇĞǆŝďůĞ͕�ŝŶĐƵďĂƟŽŶ�ƚǇƉĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉƐ� 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ Z�'/KE�>�'K�>^��E��^dZ�d�'/�^ 

 

/EEKs�d/KE���KEKD/����s�>KWD�Ed�&K�h^�WK/Ed^ 

dĂůĞŶƚĞĚ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ƐŬŝůůĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ� 

^d�D�ƐŬŝůůƐ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵƐ� 

�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ŶĞƚǁŽƌŬƐ� 

�ƵƐŝŶĞƐƐ�ĐƌĞĂƟŽŶ͕�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ͕�ƌĞŝŶǀĞŶƟŽŶ� 

�ƌŝŶŐŝŶŐ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƚŽ�ŵĂƌŬĞƚ� 

�ŽŶŶĞĐƟŶŐ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ŝŶƐƟƚƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ůŽĐĂů�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ� 

�ƌĂŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶĂů�ŵĂƌŬĞƟŶŐ� 

>ŝǀĞͬǁŽƌŬͬƉůĂǇ�ƉůĂĐĞƐ� 

WůĂĐĞƐ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ� 

WƵďůŝĐ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ� 

<ůĂŵĂƚŚ�/����ŝƐ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟŶŐ�Ă�ƚŚƌŝǀŝŶŐ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�
ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ǁĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽƐƉĞƌŝƚǇ�ŝŶ�
^ŽƵƚŚ��ĞŶƚƌĂů�KƌĞŐŽŶ͘ 

dŚĞ�/����ĐŽŵďŝŶĞƐ�ůŽĐĂů�ŝŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�ŚŽƌƐĞƉŽǁĞƌ�ĂŶĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŐƌŽǁƚŚ�ŵŝŶĚĞĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐ�
ŝŶ�ŵŽǀŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ƚŽ�ůĂƵŶĐŚ�ƚŽ�ƐƵƐƚĂŝŶĞĚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘� 



�ϭϴ 

 


����͵ǣ���������������������������������������������������������ǯ��������������������������������Ǥ 

�͘ �ƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ��ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ��ĂŵƉƵƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�
ƚƌĂĚĞƐ 

�͘ �ƐƐŝƐƚ�^ŬǇ�>ĂŬĞƐ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ-ŽĨ-ƚŚĞ-Ăƌƚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�
ŽĨ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ͘ 

�͘ ^ƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ 

�͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ 

�͘ �ĞǀĞůŽƉ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ƚŽ�<ŝŶŐƐůĞǇ�&ŝĞůĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� 

^�K����Z�'/KE���h��d/KEͬdZ�/E/E'��>h^d�Z 

KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚǁĞƐƚ͛Ɛ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉƵďůŝĐ�ƉŽůǇƚĞĐŚŶŝĐ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͘�dŚĞŝƌ�ƌŝƐŝŶŐ�ƉƌŽĮůĞ�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů�ƌĂŶŬŝŶŐƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ�ŝŶĚŝĐĂƚŽƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽŶ�ŝŶͲ
ǀĞƐƚŵĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĂĐŚŝĞǀĞ͘�tŝƚŚ�Ă�ϵϴ�ƉĞƌĐĞŶƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ƌĂƚĞ—ŽĨ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĞŵƉůŽǇĞĚ�Žƌ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ǁŝƚŚŝŶ�Ɛŝǆ�ŵŽŶƚŚƐ�ŽĨ�
ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚĞŐƌĞĞ—ĂŶĚ�ĂŵŽŶŐ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ĂǀĞƌĂŐĞ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ƐĂůĂƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�Ăƚ�Ψϱϳ͕ϬϬϬ͕�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ�ĚĞŐƌĞĞƐ�ĂƌĞ�ŝŶ-ĚĞŵĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�
ĂƌĞ�ƐŽƵŐŚƚ�ĂŌĞƌ�ďǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ĂŶĚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ͘�͘�EĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�
ŐƌŽƵŶĚďƌĞĂŬŝŶŐ�ďĂĐŚĞůŽƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝŶ�WŽƉƵůĂƟŽŶ�,ĞĂůƚŚ�DĂŶĂŐĞŵĞŶƚ͖�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĂƐƚĞƌ͛Ɛ�ĚĞŐƌĞĞ�ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ͕�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝǀĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ďĞŐƵŶ�
ĂŌĞƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĞǆƉƌĞƐƐĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ͘�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ͛Ɛ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ďƌŝŶŐ�ĂĚͲ
ǀĂŶƚĂŐĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͛�ůĞĂƌŶŝŶŐ͕�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ͘�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�ĞǆƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĮĞůĚ�ǁŽƌŬ͕�ĐĂƉƐƚŽŶĞ�ƉƌŽͲ
ũĞĐƚƐ͕�ĞǆĐŝƟŶŐ�ůĂď�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ĂŶĚ�ĨĂĐƵůƚǇ�ƚŚĂƚ�ďƌŝŶŐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘ 

<ůĂŵĂƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ�ƉƌŽƉŽƐĞƐ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�Ă�ϯϱ͕ϬϬϬ�ƐƋƵĂƌĞ-ĨŽŽƚ͕�ϳ͘ϴ�DŝůůŝŽŶ��ŽůůĂƌ��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ��ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�ŝƚƐ�ĐĂŵƉƵƐ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů͗ 
ͻ  �ƌĞĂƚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƐŚŽƉ�ƐƉĂĐĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŚĂŶĚƐ-ŽŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉƌĞ-ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 
ͻ  WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŶŽŶ-ĐƌĞĚŝƚ�ƐŚŽƌƚ-ƚĞƌŵ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ŝŶ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĮĞůĚƐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇ 
ͻ  �ǆƉĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ƉůƵŵďŝŶŐ͕�ĞůĞĐƚƌŝĐĂů͕�ƉŝƉĞ�ĮƩĞƌ�ĂŶĚ�ŵŝůůǁƌŝŐŚƚ 
ͻ  /ŶĐƌĞĂƐĞ�<��͛Ɛ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĨŽƌ��ĂƌĞĞƌ�dĞĐŚŶŝĐĂů��ĚƵĐĂƟŽŶ�;�d�Ϳ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ĨŽƌ�ǁĞůĚĞƌƐ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͕�ĂŶĚ�ŵĂĐŚŝŶŝƐƚƐ 
ͻ  �ƵŝůĚ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŵĂůů�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĐƌĞĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚƌŽŶŐ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�<��͛Ɛ�^ŵĂůů��ƵƐŝŶĞƐƐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĞŶƚĞƌ� 
ͻ  KīĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĮƌĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ůŽĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŽƵƚ-ŽĨ-ĂƌĞĂ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�<ůĂͲ
ŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ 
ͻ  WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĮƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ Z�'/KE�>�'K�>^��E��^dZ�d�'/�^ 



�ϭϵ 

 

^�K����Z�'/KE���h��d/KEͬdZ�/E/E'��>h^d�Z 

�ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ��ĞŶƚĞƌ�;ĐŽŶƟŶƵĞĚͿ 
· �ŽŶŶĞĐƚ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ĨŽƌ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ͕�Žƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ůĞĂƌŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŵŽĚĞůƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞͲ

ƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŽŶ-ƚŚĞ-ũŽď�ƚƌĂŝŶŝŶŐ� 
· KīĞƌ�ƐƉĞĐŝĂůŝǌĞĚ�ĮƌĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŶŽƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ůŽĐĂůůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ĂƩƌĂĐƚ�ŽƵƚ-ŽĨ-ĂƌĞĂ�ĮƌĞĮŐŚƚĞƌƐ�ƚŽ�ďŽŽƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�<ůĂͲ

ŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͘  � 
· WƌŽǀŝĚĞ�ŝŶĐƵŵďĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĮƌĞ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ͕�ůĂǁ�ĞŶĨŽƌĐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͘ 
· �ǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ŽĨ�ĐƵƌƌĞŶƚ�<����ŵĞƌŐĞŶĐǇ�ZĞƐƉŽŶƐĞ�KƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵŝŶŐ͘ 

 
dŚĞ�ΨϱϬ�ŵŝůůŝŽŶ�^ŬǇ�>ĂŬĞƐ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ�ŝƐ�ƐůĂƚĞĚ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͘�dŚĞ�ĨŽƵƌ-ƐƚŽƌǇ͕�ϭϬϬ͕ϬϬϬ-ƐƋƵĂƌĞ-ĨŽŽƚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝůů�ŚŽƵƐĞ�ŵĞĚŝĐĂů�ĐůŝŶͲ
ŝĐƐ�ĂŶĚ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ�ĞŶƟƌĞ�ŇŽŽƌ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�K,^h��ĂŵƉƵƐ�ĨŽƌ�ZƵƌĂů�,ĞĂůƚŚ͘�dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�K,^h�ĐŽůůĂďŽƌĂƚĞƐ�ǁŝƚŚ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐĞŶƚĞƌƐ�ŝŶ�ƌĞŵŽƚĞ�ĂƌĞĂƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƚĞ�Ă�ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƌƵƌĂů�ĐĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ͘�dŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ�ĐĂŵƉƵƐ�ůĂƵŶĐŚĞĚ�ŝŶ�ϮϬϭϱ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�
ƚĞĂŵ-ďĂƐĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͘��ďŽƵƚ�ϭϵϬ�ŵĞĚŝĐĂů͕�ŶƵƌƐŝŶŐ͕�ĚĞŶƟƐƚƌǇ͕�ƉŚĂƌŵĂĐǇ�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐŝĂŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ŵŽǀĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞŶ͕�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�ƐĞƫŶŐƐ͘��<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶ�K,^h�^ĐŚŽŽů�ŽĨ�EƵƌƐŝŶŐ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƉƌŽŐƌĂŵ͕�ůŽĐĂƚĞĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ�/ŶƐƟƚƵƚĞ�ŽĨ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐĂŵƉƵƐ͕�ĂŶĚ�<���ŽīĞƌƐ�ĂŶ�ĂƌƌĂǇ�ŽĨ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

dŚĞ�ϭϳϯ�&t�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�<ŝŶŐƐůĞǇ�&ŝĞůĚ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ��ŝƌƉŽƌƚ�ŝŶ�ƐŽƵƚŚĞƌŶ�KƌĞŐŽŶ͘��Ɛ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�&-ϭϱ�&ŽƌŵĂů�dƌĂŝŶŝŶŐ�hŶŝƚ�;&dhͿ�ŝŶ�ƚŚĞ�h^�&͕�
ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϳϯ�&ŝŐŚƚĞƌ�tŝŶŐ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ƉŝůŽƚƐ�ĨŽƌ�Ăŝƌ-ƚŽ-Ăŝƌ�ĐŽŵďĂƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŝƌ�EĂƟŽŶĂů�'ƵĂƌĚ�ĂŶĚ�h^��ŝƌ�&ŽƌĐĞ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ƉŝůŽƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��E'��ŝƌ�^ƵƉĞƌŝŽƌŝƚǇ�&ŝŐŚƚĞƌ�ĂŶĚ�h^�&��ŽŵďĂƚ�ƵŶŝƚƐ�ĂƌĞ�ƚƌĂŝŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ϭϳϯ�&t�ƚŽ�ŇǇ�&-ϭϱ�ĂŝƌĐƌĂŌ�ŝŶ�ƚǁŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĐŽƵƌƐĞƐ͗�ϭͿ�ƚŚĞ��ĂƐŝĐ�
�ŽƵƌƐĞ͕�Ă�Ɛŝǆ-ŵŽŶƚŚ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƉŝůŽƚƐ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ĮŐŚƚĞƌ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͖�ĂŶĚ�ϮͿ�ƚŚĞ�dƌĂŶƐŝƟŽŶ��ŽƵƌƐĞ͕�ůĂƐƟŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ŐĞĂƌĞĚ�ƚŽǁĂƌĚ�
ĮŐŚƚĞƌ�ƉŝůŽƚƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�&-ϭϱ�ĂŝƌĐƌĂŌ͘��ƵƌŝŶŐ�ďŽƚŚ�ĐŽƵƌƐĞƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚ�ƉŝůŽƚƐ�ůĞĂƌŶ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƚŚĞ�&-ϭϱ�ƚŚƌŽƵŐŚ�Ăůů�ƉŚĂƐĞƐ�ŽĨ�ŇŝŐŚƚ�ĨƌŽŵ�ƚĂŬĞ-Žī�
ĂŶĚ�ůĂŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ĂĚǀĂŶĐĞĚ�Ăŝƌ-ƚŽ�Ăŝƌ�ƚĂĐƟĐƐ͘���&Ƶůů-ƟŵĞ�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ƚŽƚĂů�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϮϮϲ�ĂĐƟǀĞ�ŐƵĂƌĚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ͘�dŽƚĂů�ƉĞƌƐŽŶŶĞů�ĂƐƐŽĐŝͲ
ĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϳϯ�&t�ĂůƐŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŐƵĂƌĚƐŵĞŶ�;Ϯϰϴ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůͿ͕�ĨƵůů-ƟŵĞ�ĨĞĚĞƌĂů�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƚĞĐŚŶŝĐŝĂŶƐ�;dŝƚůĞ�ϯϮͿ�;Ϯϱϱ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůͿ͕�ĂŶĚ�^ƚĂƚĞ�
�ŵƉůŽǇĞĞƐ�;ϳϭ�ƉĞƌƐŽŶŶĞůͿ�;KƌĞŐŽŶ��E'�ϮϬϭϮďͿ͘�dŚĞ�KƌĞŐŽŶ��E'͛Ɛ�ϮϳϬƚŚ��ŝƌ�dƌĂĸĐ��ŽŶƚƌŽů�^ƋƵĂĚƌŽŶ�;ϮϳϬ��d�^Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ƌŵǇ�EĂƟŽŶĂů�
'ƵĂƌĚ͛Ɛ�ϭϴϮĚ��ĂůǀĂƌǇ�/ŶĨĂŶƚƌǇ�ĂƌĞ�ƚĞŶĂŶƚ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϳϯ�&t͘�dŚĞ�ďĂƐĞ�ŚĂƐ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ƉƌŝĐĞĚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂƐ�Ă�ĐƌŝƟĐĂů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶͲ
ƚĂŝŶ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĂƐĞ͘��DĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ��ŽƉĞŶ�Ăŝƌ�ƐƉĂĐĞ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĐƌŝƟĐĂů͘ 

������������
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�ϮϬ 

 

'K�>�ϰ�-DĂŬĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĨŽƌĞƐƚ�ƚŚŝŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƌĞƐŝůŝĞŶĐǇ͕�ƌĞƚĞŶƟŽŶ�
ŽĨ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ͘ 

ϰ͘� ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ 

ϰ͘��/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĨŽƌĞƐƚ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ 
ϰ͘� /ĚĞŶƟĨǇ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ 

ϰ͘� �ĚĚƌĞƐƐ�d�D>��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ 
ϰ͘��DĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ůŝǀĞƐƚŽĐŬ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ 

 
<�z�/^^h�^ 

dŽƚĂů�DĂǆŝŵƵŵ��ĂŝůǇ�>ŽĂĚ�;dD�>Ϳ�ZĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�-�dŚĞ�hƉƉĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ�dD�>�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƚŚĞ�tŝůůŝĂŵƐŽŶ͕�^ƉƌĂŐƵĞ�ĂŶĚ�^ǇĐĂŶ�ZŝǀĞƌƐ͕�ƚƌŝďƵƚĂƌŝĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ƐĞŶĚ�Ă�ŚĞĂǀǇ�ŶƵƚƌŝĞŶƚ�ůŽĂĚ�
ŝŶƚŽ�hƉƉĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ�ZŝǀĞƌ͘�dŚĞ�dD�>�ƉůĂŶ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌŽƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůĂŬĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂĚĂƉƟǀĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ďƵƚ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ŶĞĞĚ�Ă�
ƟŐŚƚ�ŵĂŝŶƐƚƌĞĂŵ�dD�>�ƚŚĂƚ�ŵĂŶĚĂƚĞƐ�ƐƚƌŽŶŐ�ƉŽůůƵƟŽŶ�ůŝŵŝƚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ͛Ɛ�ŽƵƚƉƵƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ŵĞĂŶŝŶŐĨƵů�ŝŵƉĂĐƚ�ŽŶ�hƉƉĞƌ��ĂƐŝŶ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ͘�WƌŽďĂďůĞ�ĐƵŵƵůĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚƐ�ƚŽ�
ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�dD�>�ŝŶĐůƵĚĞ�ŵƵůƟ-ŵŝůůŝŽŶ�ĚŽůůĂƌ�ĐĂƉŝƚĂů�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞƐ͕�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŶŶƵĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ĐŽƐƚƐ͕�ĂŶĚ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ŶĞŐĂƟǀĞ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽŶ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ĞĐŽŶŽŵǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ��ĂƐŝŶ͘ 

tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�-�dŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ͛Ɛ�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�WƌŽŐƌĂŵ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ůĂŶĚŽǁŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�Θ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƉƌŽũĞĐƚƐ 
ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂƌŽƵŶĚ�hƉƉĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ�ƐŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ�ϮϬϭϴ͘�dŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚĂŶŐĞƌĞĚ�^ƵĐŬĞƌ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĚĞƚƌŝŵĞŶƚĂů�
ĞīĞĐƚ�ŽĨ�ƉŽŽƌ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂůŐĂů�ďůŽŽŵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�dŚĞ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ƌĞĚƵĐĞ�ƉŚŽƐƉŚŽƌŽƵƐ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ĨƌŽŵ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ƚŽ�hƉƉĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ͘�dŚĞ�
hƉƉĞƌ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ�dD�>�ƐƚĂƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ϭϯй�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞƌŶĂů�ƉŚŽƐƉŚŽƌŽƵƐ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ�ŝƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƵŵƉƐ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĂŬĞ͘ 
 
,ĞĂůƚŚǇ�&ŽƌĞƐƚƐ�-ϭ͘Ϯ�ŵŝůůŝŽŶ�ĂĐƌĞƐ�ďƵƌŶĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�KƌĞŐŽŶ͛Ɛ�ϮϬϭϳ�ǁŝůĚĮƌĞ�ƐĞĂƐŽŶ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĮƌĞ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ĐŽƵŶƚǇ͘��^ŵŽŬĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞƐĞ�ĮƌĞƐ�ǁĂƐ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ǁŝĚĞƐƉƌĞĂĚ͕�ĐĂƵƐŝŶŐ�
ϰϱϭ�ƵŶŝƋƵĞ�ƵŶŚĞĂůƚŚǇ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƚĞ͕�Ă�ϲϱй�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ŚŝŐŚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϮϬϬϬ�ĂŶĚ�ϮϬϭϲ͘�dŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�Ψϱϭ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ůŽƐƐ�ŝŶ�ǀŝƐŝƚŽƌ�
ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ĂƩƌŝďƵƚĂďůĞ�ƚŽ�KƌĞŐŽŶ�ǁŝůĚĮƌĞƐ�ŝŶ�ϮϬϭϳ͘�Ψϭϲ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ĞĂƌŶŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƉƌŽƉƌŝĞƚŽƌƐ�ǁĂƐ�ůŽƐƚ͕�ĂƐ�ǁĂƐ�Ψϯϲϴ͕ϬϬϬ�ĂŶĚ�Ψϭ͘ϱ�ŵŝůůŝŽŶ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ƚĂǆ�ƌĞͲ
ĐĞŝƉƚƐ͕�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞůǇ͘���ĚĚƌĞƐƐŝŶŐ�ĮƌĞ�ƌĞƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞƐƚƌǇ�ŚĞĂůƚŚ�ŝƐƐƵĞƐ�ŝƐ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�Ăŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ͘ 
 
�ƌŽǁŶĮĞůĚ—DĂŶǇ�ĨŽƌŵĞƌ�ůŽŐŐŝŶŐ͕�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌĂů͕�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů͕�ĂŶĚ�ƉĞƚƌŽůĞƵŵ�ƐŝƚĞƐ�ĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ĂƌĞ�ǀĂĐĂŶƚ�Žƌ�ƐĞǀĞƌĞůǇ�ĚŝůĂƉŝĚĂƚĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ�ďǇ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂŶƚƐ͕�ƌĞĂů�
Žƌ�ƉĞƌĐĞŝǀĞĚ͕�ƚŚĂƚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚůǇ�ĚĞƚĞƌ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�'ŝǀĞŶ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƚ�ŽĨ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ůŽĐĂů� ŝŶĚƵƐƚƌǇ͕�ƐƵĐŚ�ĂƐ� ůƵŵďĞƌŝŶŐ͕�Ă�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞƌ�ŵĂǇ�ĨĞĂƌ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ŽĨ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƵƉ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƚŽŽ�ŚŝŐŚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�Ă�ƉƌŽĮƚĂďůĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞĚ͕�ŝƚƐ�ĐůĞĂŶƵƉ�ĐŽƐƚ�ŝƐ�ƵŶŬŶŽǁŶ͘�tŚŝůĞ�
ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ŶŽ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͕�ůĞŶĚĞƌƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞůƵĐƚĂŶƚ�ƚŽ�ĮŶĂŶĐĞ�ƐŝƚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƌŝƐŬ͘�^ƵĐŚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�>ƵŵďĞƌ�Dŝůů�ƐŝƚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂĚ�Ă�ƉŽƚĞŶƟĂů�ďƵǇĞƌ͕�ďƵƚ�ƚŚĂƚ�
ďƵǇĞƌ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�Ă�ŵŽǀĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌŝƐŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ĨŽƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƵƉ�ŝĚĞŶƟĮĞĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŽĨ�ĐŽŶƚĂŵŝŶĂƟŽŶ͘�/Ŷ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ĨĞǁ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ůŝŬĞ�
ƚŚŝƐ�ĂƌŝƐĞ͕�ƐŽ��ƌŽǁŶĮĞůĚƐ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƵŶĚƐ�ĂƌĞ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŝŶƐƚĂŶĐĞ͘ 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ Z�'/KE�>�'K�>^��E��^dZ�d�'/�^ 



�Ϯϭ 

 


����ͳǣ������������������������������������������������������������������������������� 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
ϭ͘��WůĂŶ�ĨŽƌ͕�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ĂŶĚ�ƌĞ-ŝŶǀĞƐƚ�ŝŶ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐͲ
ƚƵƌĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĨŽƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉŽƉƵůĂƟŽŶ�ĚĞŵĂŶĚƐ��
ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽƉƉŽƌͲ
ƚƵŶŝƟĞƐ� 

ϭ͘�͘ŝ �ŽŶƟŶƵĞ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�,ŝŐŚǁĂǇ�ϵϳ�ĂƐ�ĨŽƵƌ�ůĂŶĞƐ�ĨƌŽŵ�
tĞĞĚ�ŝŶ��ĂůŝĨŽƌŶŝĂ�ƚŽ�ƚŚĞ�tĂƐŚŝŶŐƚŽŶ�^ƚĂƚĞ�ďŽƌĚĞƌ 

KŶŐŽŝŶŐ ^�K��d 

ϭ͘�͘ŝŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝŽŶ�ŽĨ��ƌĞƩ�ǁĂǇ�ƚŽ�,ŽŵĞĚĂůĞ�
ƚŽ�ŽƉĞŶ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ůĂŶĚƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ��ŝƌƉŽƌƚ Ϯ�ǇĞĂƌƐ �ŝƚǇ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ͕�<ůĂͲ

ŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͕�K�Kd 

ϭ͘�͘ŝŝŝ /ŶƐƚĂůů�ǁĂƚĞƌͬƐĞǁĞƌ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ŝŶ��ƌĞƩ�tĂǇ�ĞǆͲ
ƚĞŶƐŝŽŶ Ϯ�ǇĞĂƌƐ �ŝƚǇ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ 

ϭ͘�͘ŝǀ 

�ŽŶƐƚƌƵĐƚ�Ă�dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ǁĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂͲ
ĐŝůŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ƌĞĚƵĐĞ�ŝƌŽŶ�ĂŶĚ�ŵĂŶŐĂŶĞƐĞ�ůĞǀĞůƐ͘�
dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƵůĚ�ĂůƐŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ĂƌƐĞŶŝĐ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ�tĞůů͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƉĂŝƌƐ�ĨŽƌ�ĞǆŝƐƟŶŐ�
ǁĞůůƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƉůĂĐĞ�ŽůĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƉŝƉŝŶŐ͘� 

Ϯ�ǇĞĂƌƐ dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�
KƌĞŐŽŶ 

 ϭ͘�͘ǀ �ŽŵƉůĞƚĞ�ǁĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ��ŚŝůŽƋƵŝŶ͕�
DĂůŝŶ͕��ůǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘ Ϯ�ǇĞĂƌƐ <ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͕���ŚŝůŽƋƵŝŶ͕�

�ƵƐŝŶĞƐƐ�KƌĞŐŽŶ 

 ϭ͘�͘ǀŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�tĂƐƚĞǁĂƚĞƌ�^ǇƐƚĞŵ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ŝŶ��ƌĞƐͲ
ĐĞŶƚ͕��ŚŝůŽƋƵŝŶ�ĂŶĚ��ŽŶĂŶǌĂ ϯ�ǇĞĂƌƐ <ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ͕��ŽŶĂŶǌĂ͕�

�ŚŝůŽƋƵŝŶ͕��ƵƐŝŶĞƐƐ�KƌĞŐŽŶ 

 ϭ͘�͘ǀŝŝ 
�ŽŵƉůĞƚĞ�^ŝƚĞ�/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ��
&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ�ĂŶĚ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ Ϯ�ǇĞĂƌƐ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�&Ăŝƌ��ŽĂƌĚ 

 ϭ͘�͘ǀŝŝŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�ƵƉŐƌĂĚĞƐ�ƚŽ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŝƌƉŽƌƚ�ŝŶĨƌĂͲ
ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ KŶŐŽŝŶŐ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

 ϭ͘�͘ŝǆ �ŽŶƟŶƵĞ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ĞīŽƌƚƐ�ŝŶ�ƚƌĂŶƐƉŽƌƚĂƟŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕�
ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͘ KŶŐŽŝŶŐ ^�K��d 



�ϮϮ 

 


����ͳǣ������������������������������������������������������������������������������� 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
ϭ͘���ĞǀĞůŽƉ�Ă��ŚŽƵƐŝŶŐ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ��
ŚŽƵƐŝŶŐ� 

ϭ͘�͘ŝ �ƌĞĂƚĞ�Ă�ůŽĐĂů�ŚŽƵƐŝŶŐ��ĨƵŶĚ͘ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ <���� 

ϭ͘�͘ŝŝ 
,ŝƌĞ�Ă�ǁŽƌŬĨŽƌĐĞ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝŵƉůĞͲ
ŵĞŶƚĂƟŽŶ�ĐŚĂŵƉŝŽŶ ϲ�ŵŽŶƚŚƐ <�����,ŽƵƐŝŶŐ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ 

ϭ͘�͘ŝŝŝ ^ƵƉƉŽƌƚ�ǀĞƌƐĂƟůĞ͕�ƌĞƐŝůŝĞŶƚ�ǌŽŶŝŶŐ�ĂůƌĞĂĚǇ�
ŝŶ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŝƚǇ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚǇ͘ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ �ŝƟĞƐͬĐŽƵŶƟĞƐ 

ϭ͘�͘ŝǀ �ƌĞĂƚĞ�Ă�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ĐŽŶĐĞƉƚ�ŚŽƵƐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ <�����,ŽƵƐŝŶŐ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ 

ϭ͘�͘ǀ 
^ƵƉƉŽƌƚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐŽůŝĚĂƌŝƚǇ�;ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ�dƌŝďĞƐͿ͘ KŶŐŽŝŶŐ ^�K���ͬ<���� 

ϭ͘�͘ŝŝŝ �ƉƉůǇ�ĨŽƌ�,ŽƵƐŝŶŐ�ZĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�&ƵŶĚŝŶŐ ϲ�ŵŽŶƚŚƐ <>Z,� 

ϭ͘�͘ŝ /ŵƉůĞŵĞŶƚ�Ă�Ζ^ĂĨĞ�Ăƚ�,ŽŵĞΖ�WƌŽŐƌĂŵ ϲ�ŵŽŶƚŚƐ <>Z,� 

ϭ͘�͘ŝŝ /ŶŝƟĂƚĞ�Ă�ΖZĞĐĞŝǀĞƌƐŚŝƉΖ�WƌŽŐƌĂŵ�ĨŽƌ�ďůŝŐŚƚͲ
ĞĚ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ <>Z,� 

ϭ͘�͘ŝŝŝ 
/ŵƉůĞŵĞŶƚ�ĐŽĚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�
ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĚĞŶƐŝƚǇ Ϯ�ǇĞĂƌƐ �ŝƟĞƐͬĐŽƵŶƟĞƐ 

ϭ͘���ŶƐƵƌĞ�ƌĞĚƵŶĚĂŶĐǇ�ŝŶ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ďƌŽĂĚďĂŶĚ�
ŶĞƚǁŽƌŬƐ�ƚŽ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ĐŽŵŵĞƌĐĞ�ĂŶĚ�ƉƵďůŝĐ�ƐĂĨĞƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�
ŽĨ�ŶĂƚƵƌĂů�Žƌ�ŵĂŶŵĂĚĞ�ĚŝƐĂƐƚĞƌƐ 

ϭ͘�͘ŝ 
WĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�ƚĂƐŬ�
ĨŽƌĐĞ�ĨŽƌ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ ^�K���ͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

ϭ͘�͘ŝŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�ĞŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ƐƚƵĚǇ�ƚŽ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�
ŵŽƐƚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƐŝďůĞ�ƉůĂŶ ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ ^�K���ͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

ϭ͘�͘ŝŝŝ ^ĞĞŬ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚ� Ϯ�ǇĞĂƌƐ ^�K���ͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 



�Ϯϯ 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
ϭ͘����ŽŵƉůĞƚĞ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ZĂŝůƌŽĂĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ� ϭ͘�͘ŝ �ƉƉůǇ�ĨŽƌ��h/>��ŐƌĂŶƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ ϭ�ǇĞĂƌ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

ϭ͘�͘ŝŝ �ĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�KƌĞŐŽŶ��ŽŶŶĞĐƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ ϭ�ǇĞĂƌ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

ϭ͘���ĞǀĞůŽƉͬŝŵƉƌŽǀĞ�ŝŶĨƌĂƐƚƌƵĐƚƵƌĞ�ĨŽƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞͲ
ĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ-ďĂƐĞĚ�ƚŽƵƌŝƐŵ ϭ͘�͘ŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�^ƉĞŶĐĞ�DŽƵŶƚĂŝŶ�

ƚƌĂŝůƐ  ϯ�ǇĞĂƌƐ <ůĂŵĂƚŚ�dƌĂŝůƐ��ůůŝĂŶĐĞ 

ϭ͘�͘ŝŝ /ĚĞŶƟĨǇ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ƚŽ�ŵĂƉ͕�ƉƌŽǀŝĚĞ�
ŵĂƌŬĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞǀĞůŽƉ͘  Ϯ�ǇĞĂƌƐ >ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�Zd^�dƌĂŝů��ĐƟŽŶ�

ƚĞĂŵ 

ϭ͘�͘ŝŝŝ �ĞǀĞůŽƉ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ŝƟŶĞƌĂƌŝĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�ƌĞĐƌĞĂͲ
ƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ  ZƵƌĂů�^ƚƵĚŝŽ�dŽƵƌŝƐŵ�dĞĂŵƐ͕�

�DKƐ 

ϭ͘�͘ŝǀ �ĞǀĞůŽƉ�ƌĞŐŝŽŶĂů�ƌŽĂĚƐŝĚĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ďŽƚŚ�
ǁĂǇĮŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƐŝŐŶĂŐĞ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ  ZƵƌĂů�^ƚƵĚŝŽ�dŽƵƌŝƐŵ�dĞĂŵƐ͕�

�DKƐ 

ϭ͘�͘ǀŝ �ĞǀĞůŽƉ�ƚƌĂŶƐŝƚ�ŽƉƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ  �ĂƐŝŶ�ƚƌĂŶƐŝƚ 

ϭ͘�͘ǀŝŝ 
/ŶƚĞŐƌĂƚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌͲ
ĞƐƚƐ  ϯ�ǇĞĂƌƐ 

 dƌƵƐƚ�ĨŽƌ�WƵďůŝĐ�>ĂŶĚƐ 

 

ϭ͘�&�/ŵƉƌŽǀĞ��Ƶƌď�ĂƉƉĞĂů�ŽĨ�ŵĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ĐŝƚǇ�ĐĞŶͲ
ƚĞƌƐ�ƐŽ�ĂƐ�ƚŽ�ƌĞǀŝƚĂůŝǌĞ�ĚŽǁŶƚŽǁŶƐ ϭ͘&͘ŝ 

tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ�ŽŶ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ�ĨƵŶĚͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐƚƌĞĞƚƐĐĂƉĞ�ĂŶĚ�ĨĂĕĂĚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ͘ 

 KŶŐŽŝŶŐ ^�K��� 

ϭ͘&͘ŝŝ DĂŝŶƚĂŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌŬƐ  KŶŐŽŝŶŐ �ŝƟĞƐͬĐŽƵŶƟĞƐ͕�ƉĂƌŬ�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ 

ϭ͘&͘ŝŝŝ 
hƟůŝǌĞ�ƉĞĚĞƐƚƌŝĂŶ�͞EXPSRXWV´�DQG�IHQFHG�
³SDUNOHWV´�WR�HQFRXUDJH�SHGHVWULDQ�XVH�RI�PDLQ�
VWUHHW 

 Ϯ�ǇĞĂƌƐ �ŝƟĞƐͬƚŽǁŶƐ 

ϭ͘&͘ŝǀ �ŽŵƉůĞƚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƉƌŝŵĂƌǇ�
ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ĚŝƐƚƌŝĐƚƐ �ϯ�ǇĞĂƌƐ   �ŝƟĞƐͬƚŽǁŶƐ 

ϭ͘&͘ǀ �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�KƌĞͲ
ŐŽŶ�DĂŝŶ�^ƚƌĞĞƚ�ƉƌŽŐƌĂŵ 

KŶŐŽŝŶŐ   ^�K��� 



�Ϯϰ 

 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
ϭ͘'�-��ƌŝŶŐ�EĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ƚŽ�>ĂŬĞǀŝĞǁ 

ϭ͘'͘ŝ 
tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ĂŶĚ�>ĂŬĞ�
�ŽƵŶƚǇ�ŽŶ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ĞǆƚĞŶĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ŝŶƚŽ�
>ĂŬĞǀŝĞǁ 

 ϭ�ǇĞĂƌ >ĂŬĞǀŝĞǁͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

ϭ͘'͘ŝŝ ^ƵƌǀĞǇ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ŚŽŵĞŽǁŶĞƌƐ�ŽŶ�ĚĞƐŝƌĞ�
ƚŽ�ĐŽŶǀĞƌƚ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ŐĂƐ�ŚĞĂƟŶŐ  ϭ�ǇĞĂƌ ^�K��� 

ϭ͘,�/ŵƉůĞŵĞŶƚ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�WD��ĚǀĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ��ĐƟŽŶ�
WůĂŶ 

ϭ͘,͘ŝ /ŵƉůĞŵĞŶƚ�ŽƉĞŶ�ďƵƌŶŝŶŐ�ŽƌĚŝŶĂŶĐĞ  KŶŐŽŝŶŐ dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ 

ϭ͘,͘ŝŝ 
^ĞĞŬ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǁŽŽĚ�ƐƚŽǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ŽƵƚ�
ĨƵŶĚŝŶŐ  ϭ�ǇĞĂƌ ^�K���ͬdŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ 

ϭ͘,͘ŝŝŝ �ŽŽƌĚŝŶĂƚĞ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƚƌĞĂĐŚ�
ĞīŽƌƚƐ�  KŶŐŽŝŶŐ dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

ϭ͘,͘ŝǀ 
�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƌĞǀŽůǀĞ�ǁŽŽĚƐƚŽǀĞ�ĐŚĂŶŐĞ�
ŽƵƚ�ůŽĂŶ�ĨƵŶĚƐ  KŶŐŽŝŶŐ dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 



�Ϯϱ 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 

Ϯ͘�͘ ^ƵƉƉŽƌƚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĂŶĚ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ�ĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ďǇ�ĨŽĐƵƐŝŶŐ�ŽŶ�ĞŶͲ
ƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ůĞĂĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĞƐ 

Ϯ͘�͘ŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�Ă�ƚŚƌĞĞ-ǇĞĂƌ�ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ-
ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ  ϲ�ŵŽŶƚŚƐ <ůĂŵĂƚŚ�/��� 

Ϯ͘�͘ŝŝ DĂŝŶƚĂŝŶ��ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ��ŽŶĐŝĞƌŐĞ�WŽƐŝͲ
ƟŽŶ  KŶŐŽŝŶŐ <ůĂŵĂƚŚ�/��� 

Ϯ͘�͘ŝŝŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�sĂůƵĞ�ĐŚĂŝŶ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞŶͲ
ƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌŝĂů�ƐĞĐƚŽƌƐ  ϭ�ǇĞĂƌ <ůĂŵĂƚŚ�/��� 

Ϯ͘�͘ŝǀ �ǆƉĂŶĚ�ƚŚĞ�/����ƚŽ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�
ƐŵĂůůĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ <ůĂŵĂƚŚ�/��� 

Ϯ͘�͘ǀ ^ƵƌǀĞǇ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�
ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ  ϲ�ŵŽŶƚŚƐ ^�K���͕�^��� 

Ϯ͘�͘ǀŝ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ůŽĂŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ďƵƐŝͲ
ŶĞƐƐ�ƐƚĂƌƚƵƉƐ  KŶŐŽŝŶŐ ^�K��� 

Ϯ͘�͘ǀŝŝ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^����ƉƌŽŐƌĂŵ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ <�� 

Ϯ͘�͘ǀŝŝŝ &ĂĐŝůŝƚĂƚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ĚĂǇ�ĐĂƌĞ��ĞŶƚĞƌ�
ŝŶ�>ĂŬĞǀŝĞǁ  ϲ�ŵŽŶƚŚƐ dŽǁŶ�ŽĨ�>ĂŬĞǀŝĞǁ 

Ϯ͘�͘ �ĞǀĞůŽƉ�ƐƵƐƚĂŝŶĂďůĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ĨĂŵŝůǇ�
ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ůŽŶŐĞƌ�ǀŝƐŝƚŽƌ�ƐƚĂǇƐ 

Ϯ͘�͘ŝ �ĞǀĞůŽƉ��Őƌŝ-ƚŽƵƌŝƐŵ�ǀĞŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ŵĂƉƐ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ ZƵƌĂů�dŽƵƌŝƐŵ�^ƚƵĚŝŽͬZ<� 

Ϯ͘�͘ŝŝ 
�ĞǀĞůŽƉ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ�ŝƟŶĞƌĂƌŝĞƐ�ŚŝŐŚůŝŐŚƟŶŐ�
ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů�ĂŶĚ�ĐƵůƚƵƌĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ  ϭ�ǇĞĂƌ 

�ŝƐĐŽǀĞƌ�<ůĂŵĂƚŚͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂŵͲ
ďĞƌ 

Ϯ͘�͘ŝŝŝ /ŵƉƌŽǀĞ�ĚŽĐŬ�ƚŽ�>ĂŬĞ��ǁĂƵŶĂ  Ϯ�ǇĞĂƌƐ �ŝƚǇ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ 

Ϯ͘�͘ŝǀ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶ�͞ƐŚŽƵůĚĞƌ͟�ƐĞĂƐŽŶƐ KŶŐŽŝŶŐ �ŝƐĐŽǀĞƌ�<ůĂŵĂƚŚͬ>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ��ŚĂŵͲ
ďĞƌ 

· 'ŽĂů�Ϯ͗��ŝǀĞƌƐŝĨǇ�ŽƵƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ďĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂŶ��ĞŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ 



�Ϯϲ 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 

Ϯ͘� �WƌŽǀŝĚĞ�ŵŽƌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�
ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ůŽĐĂůůǇ�ŐƌŽǁŶ�ĂŶĚ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ĨŽŽĚƐ� Ϯ͘�͘ŝ 

�&ƵƌƚŚĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚͬ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚͬ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƟŶŐ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂƌŵĞƌ�
KŶůŝŶĞ�DĂƌŬĞƚ�;<&KDͿ 

 ϭ�ǇĞĂƌ ^��� 

Ϯ͘�͘ŝŝ �ŽŵƉůĞƚĞ�ĨŽŽĚ�ŚƵď�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ  ϲ�ŵŽŶƚŚƐ ^�K��� 

Ϯ͘�͘ŝŝŝ WƌŽǀŝĚĞ�&ŽŽĚ�^ĂĨĞƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƟŶŐ�
ƐŵĂůů�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ĐŽŵƉůŝĂŶĐĞ�  Ϯ�ǇĞĂƌƐ K^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

Ϯ͘�͘ŝǀ 
WƌŽǀŝĚĞ�ƐŵĂůů�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƐŚĂƌĞĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌͬ�ƐƚŽƌĞͬ�ĐŽŵďŝŶĞ�ŵĂͲ
ƚĞƌŝĂůƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŶĞǁ�ŵĂƌŬĞƚƐ 

 Ϯ�ǇĞĂƌƐ ^�K��� 

Ϯ͘�͘ǀ WƌŽǀŝĚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�
ŵĂƌŬĞƚƐ 

 ϭ�ǇĞĂƌ K^h��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

Ϯ͘�� �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ��ĂƚĂůǇǌĞ�<ůĂŵĂƚŚ�ĂŶĚ��ĂĚŐĞƌ�
sĞŶƚƵƌĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�/�Θ���ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ Ϯ͘�͘ŝ 

tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�KƌĞŐŽŶ�d��,�ĂŶĚ�<���ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƟŶƵĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĨƵŶĚŝŶŐ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 

 KŶŐŽŝŶŐ KƌĞŐŽŶ�d��,�ĂŶĚ�<�� 

Ϯ͘�͘ŝŝ WƌŽǀŝĚĞ�ƉŝƚĐŚ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�  KŶŐŽŝŶŐ <ůĂŵĂƚŚ�/���ͬ^��� 

Ϯ͘�͘ /ŶĐƌĞĂƐĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƵĐŚ�
ĂƐ�/ŶƚĞůůĞĐƚƵĂů�WƌŽƉĞƌƚǇ�;/WͿ�ĂƩŽƌŶĞǇƐ�ĂŶĚ�ŵĂƌŬĞƟŶŐ� Ϯ͘�͘ŝ �ĞǀĞůŽƉ�Ă�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ŐĂƉ�

ĂŶĂůǇƐŝƐ�ĂŶĚ�ƐŚĂƌĞ�ǁŝƚŚ�^ƚĂƚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƟĞƐ  ϭ�ǇĞĂƌ ^�K���ͬ<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ�
�ŚĂŵďĞƌ�ŽĨ��ŽŵŵĞƌĐĞͬ^��� 

Ϯ͘&͘ �ŶĂůǇǌĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŇĞǆŝďůĞ͕�ŝŶĐƵͲ
ďĂƟŽŶ�ƚǇƉĞ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƚĂƌƚ-ƵƉƐ� Ϯ͘&͘ŝ 

hƟůŝǌĞ��ƌŽǁŶĮĞůĚƐ��ƌĞĂ��ƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĨƵŶĚͲ
ŝŶŐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ�ƚŽ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ŝŶͲ
ĐƵďĂƟŽŶ�ƐƉĂĐĞ 

 ϭ�ǇĞĂƌ ^�K���ͬ�ŝƚǇ�ŽĨ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ 

Ϯ͘&͘ŝŝ 
tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽǁŶĞƌƐ�ŝŶ�>ĂŬĞǀŝĞǁ�ƚŽ�
ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƌĞĐŽŶĮŐƵƌĞ�
ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĐŽŵŵĞƌĐŝĂů�ƐƉĂĐĞ 

 ϭ�ǇĞĂƌ 

 
^�K��� 



�Ϯϳ 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
ϯ͘�� �ƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŶ��ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉͬ/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�dƌĂĚĞƐ�
�ĞŶƚĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ŽůůĞŐĞ��ĂŵƉƵƐ�
ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�ůŽĐĂů�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƚƌĂĚĞƐ 

ϯ͘�͘ŝ �ƉƉůǇ�ĨŽƌ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ ϲ�ŵŽŶƚŚƐ <��ͬ^�K��� 

ϯ͘�� �ƐƐŝƐƚ�^ŬǇ�>ĂŬĞƐ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�
ĂĐƋƵŝƌŝŶŐ�ƐƚĂƚĞ-ŽĨ-ƚŚĞ-Ăƌƚ�ƐŝŵƵůĂƟŽŶ�ĚĞǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĐƌŝƟĐĂů�ƚŽ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶƐ͘ 

ϯ͘�͘ŝ �ƉƉůǇ�ĨŽƌ��ĐŽŶŽŵŝĐ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ��ĚŵŝŶŝƐƚƌĂͲ
ƟŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ ϲ�ŵŽŶƚŚƐ ^ŬǇ�>ĂŬĞƐͬ^�K��� 

ϯ͘�� ^ƵƉƉŽƌƚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă��ĞŶƚĞƌ�ĨŽƌ��ǆĐĞůůĞŶĐĞ�
ŝŶ��ŶŐŝŶĞĞƌŝŶŐ�ĂŶĚ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�Ăƚ�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ ϯ͘�͘ŝ WƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ ϭ�ǇĞĂƌ ^�K��� 

ϯ͘� /ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ǁŝƚŚ�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ 
ϯ͘�͘ŝ 

tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�KƌĞŐŽŶ�dĞĐŚ��ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŽƉƉŽƌƚƵͲ
ŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�
ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘ 

KŶŐŽŝŶŐ 
^�K���͕��ŚĂŵďĞƌƐ͕�
KZ�'KE�d��, 

ϯ͘� �ĞǀĞůŽƉ�ůŝŶŬĂŐĞƐ�ƚŽ�<ŝŶŐƐůĞǇ�&ŝĞůĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂǀŝͲ
ĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� ϯ͘�͘ŝ /ĚĞŶƟĨǇ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝŶ�

ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ ϭ�ǇĞĂƌ <���� 


����͵��������������������������������������������������������ǯ��������������������������������Ǥ 



�Ϯϴ 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ /DW>�D�Ed�d/KEͬ��d/KE�W>�E 

'K�>�ϰ�-DĂŬĞ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ĞĐŽůŽŐŝĐĂů�ƌĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͕�ĨŽƌĞƐƚ�ƚŚŝŶŶŝŶŐ�ĨŽƌ�ĐĂŶŽƉǇ�ĚŝǀĞƌƐŝĮĐĂƟŽŶ͕�
Žƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ƚŚĂƚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞ�ŶĂƚƵƌĂů�ĨƵŶĐƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ĞĐŽƐǇƐƚĞŵ  ͘

^ƚƌĂƚĞŐǇ   �ĐƟŽŶƐ dŝŵĞĨƌĂŵĞ >ĞĂĚ�WĂƌƚŶĞƌƐ 
ϰ͘� ZĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ 

ϰ͘�͘ŝ 

/ŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ƚŚĞ�ĨĞĂƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƵƐŝŶŐ�ďŝŽ-ĐŚĂƌ�
ŵĞĚŝĂ�ƚŽ�ĮůƚĞƌ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ĨƌŽŵ�ĂŐƌŝĐƵůƚƵƌͲ
Ăů�ƌƵŶŽī�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨĂƌŵĞƌƐ�ŵĞĞƚ�ǁĂƚĞƌ�ƋƵĂůŝͲ
ƚǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚƐ�ƐĞƚ�ďǇ�ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚͲ
ŵĞŶƚ�ŽĨ��ŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�YƵĂůŝƚǇ�;��YͿ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�KƌĞŐŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ��ŐƌŝĐƵůƚƵƌĞ�
;K��Ϳ 

ϲ�ŵŽŶƚŚƐ K���tĂůŬĞƌ�&ĂƌŵƐ 

ϰ͘��/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĨŽƌĞƐƚ�ƵƟůŝǌĂƟŽŶ 

ϰ͘�͘ŝ 
ZĞĐƌƵŝƚ��ƌŽƐƐ�>ĂŵŝŶĂƚĞ�dŝŵďĞƌ�;�>dͿ�ƉƌŽͲ
ĚƵĐƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ƚŽ�ƌĞŐŝŽŶ 

ϲ�ŵŽŶƚŚƐ <���� 

 

ϰ͘�͘ŝŝ 
�ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ƚŽ�ZĞĚ�ZŽĐŬ�
�ŝŽĨƵĞůƐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ƐƉŝŶ�Žī�
ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ� 

ϭ�ǇĞĂƌ ^�K��� 

ϰ͘� /ĚĞŶƟĨǇ�ǁĂƚĞƌ�ƐƚŽƌĂŐĞ�ŽƉƟŽŶƐ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ��ŽƵŶƚǇ 
ϰ͘�͘ŝ 

�ŽŵƉůĞƚĞ�tĂƚĞƌ�ZĞƐŽƵƌĐĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�
ǁĂƚĞƌ�ƐƵƉƉůǇ�ƐƚƵĚǇ 

KŶŐŽŝŶŐ KtZ� 

ϰ͘� �ĚĚƌĞƐƐ�d�D>��ŽŵƉůŝĂŶĐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ĨŽƌ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ 

� 
ϰ͘�͘ŝ �ĞǀĞůŽƉ�Ă�tĂƚĞƌ�YƵĂůŝƚǇ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�

ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ�Ăŝƌ�YƵĂůŝƚǇ��ŵŝƐƐŝŽŶ�ZĞĚƵĐƟŽŶ�ĐƌĞĚŝƚ ϭ�ǇĞĂƌ 
<����ͬ��Y 

 



�Ϯϵ 

 

������������
ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ �s�>h�d/KE�&Z�D�tKZ< 

'ŽĂů��ϭ͗�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ 

&ƵƚƵƌĞ�DŝůĞƐƚŽŶĞƐ͗ 

¨�ŽŵƉůĞƚĞĚ��ƌĞƩ�tĂǇ��ǆƚĞŶƐŝŽŶ 

¨>ĂŬĞǀŝĞǁ�tĂƚĞƌ�ƚƌĞĂƚŵĞŶƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ 

¨tĂƚĞƌ�ƐǇƐƚĞŵ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌǁĂǇ 

¨^ŝƚĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ�&ĂŝƌŐƌŽƵŶĚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ 

¨�ƐƚĂďůŝƐŚ�ƚĞůĞĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶƐ�dĂƐŬ�&ŽƌĐĞ 

¨DĂƉƐͬƌĞĐƌĞĂƟŽŶ�ŝƟŶĞƌĂƌŝĞƐ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ 

¨,ŽƵƐŝŶŐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƟŽŶ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ 

¨DĂŝŶ�ƐƚƌĞĞƚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ŝŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ 

DĞƚƌŝĐƐ͗ 

Þ/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ůĂŶĚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�<ůĂŵĂƚŚ�&ĂůůƐ��ŝƌƉŽƌƚ 

ÞZĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ĐŽŵŵƵŶŝƟĞƐ 

Þ&ĞǁĞƌ�ŝŶĐŝĚĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ůŽƐƚ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ƐĞƌǀŝĐĞ 

ÞϮϱ�ŚŽŵĞƐ�ƌĞŚĂďŝůŝƚĂƚĞĚ 

Þ/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƐƚĂǇƐͬůŽĚŐŝŶŐ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ 

ÞZĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ǀĂĐĂŶĐǇ�ƌĂƚĞƐ�ŝŶ�ĚŽǁŶƚŽǁŶ�ĂƌĞĂƐ 

Þ/ŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�ŝŶ�ĨĂŝƌ�ŐƌŽƵŶĚ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ� 

'ŽĂů�Ϯ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ 
&ƵƚƵƌĞ�DŝůĞƐƚŽŶĞƐ 

¨�ŶƚƌĞƉƌĞŶĞƵƌ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ 

¨�ǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�/����ƚŽ�>ĂŬĞ��ŽƵŶƚǇ 

¨�Őƌŝ-ƚŽƵƌŝƐŵ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ŵĂƉƉĞĚ 

¨&ŽŽĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐƐ�ŚĞůĚ 

¨/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ 

¨�ĂǇ�ĐĂƌĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽƉĞŶ�ŝŶ�>ĂŬĞǀŝĞǁ 

DĞƚƌŝĐƐ 

ÞEĞƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĮƌŵƐ 

Þ/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƐŽůĞ�ƉƌŽƉƌŝĞƚŽƌ�ŝŶĐŽŵĞƐ 

ÞEƵŵďĞƌ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ƐĂĨĞƚǇ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞůůŝŶŐ�
ůŽĐĂůůǇ 

ÞdĂƌŐĞƚ�ŽĨ�ϱ�ŶĞǁ�ďƵƐŝŶĞƐƐ�ůŽĂŶƐ�ƉĞƌ�ǇĞĂƌ�;^�K���Ϳ 

Þ/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŽǀĞƌŶŝŐŚƚ�ƐƚĂǇƐͬůŽĚŐŝŶŐ�ƚĂǆ�ƌĞǀĞŶƵĞ 

ÞdǇƉĞƐ�ŽĨ�ďƵƐŝŶĞƐƐĞƐ�ĞǆƉĂŶĚĞĚ 

Þ�ĐƌĞƐ�ŽĨ��ƌŽǁŶĮĞůĚƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ƌĞĚĞǀĞůŽƉĞĚ 
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ʹͲͳͻ-ʹͲʹͶ �s�>h�d/KE�&Z�D�tKZ< 

'ŽĂů��ϯ͗�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ 

&ƵƚƵƌĞ�DŝůĞƐƚŽŶĞƐ͗ 

¨�ƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ��ĞŶƚĞƌ�ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ŽŶ�<���ĐĂŵƉƵƐ 

¨&ƵŶĚŝŶŐ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�^ŬǇ�>ĂŬĞƐ��ŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�,ĞĂůƚŚ��ĞŶƚĞƌ�ƚƌĂŝŶͲ

ŝŶŐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ 

¨/ŶĐƌĞĂƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŝŶƚĞƌŶƐŚŝƉƐ�ŝŶ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ 

¨dĂƌŐĞƚ�ƌĞĐƌƵŝƚŵĞŶƚ�ƐƚƌĂƚĞŐǇ�ĨŽƌ�ĂǀŝĂƟŽŶ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ 

DĞƚƌŝĐƐ͗ 

Þ�ŽƵďůĞ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ��ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞƐ 

Þ/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƚƌĂĚĞƐ 

ÞZĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ǀĂĐĂŶƚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ŝŶ�ŚĞĂůƚŚ�ĐĂƌĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶ 

Þ/ŶĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ���ǀŝĂƟŽŶ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ĐŽŵƉĂŶŝĞƐ� 

 

 

 

 

 

'ŽĂů�ϰ�WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�DĞĂƐƵƌĞƐ 

&ƵƚƵƌĞ�DŝůĞƐƚŽŶĞƐ 

¨�ŝŽ-ĐŚĂƌ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ 

¨WŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ůĞǀĞůƐ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŝŶ�<ůĂŵĂƚŚ�>ĂŬĞ 

¨/ŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĨƵĞů�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ĨŽƌĞƐƚƐ 

¨�ĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐŵŽŬĞ�ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ĚĂǇƐ 

DĞƚƌŝĐƐ 

ÞϭϬй�ƌĞĚƵĐƟŽŶ�ŝŶ�ƉŚŽƐƉŚŽƌƵƐ�ůĞǀĞůƐ�ŝŶ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ 

ÞEƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂĐƌĞƐ�ƚƌĞĂƚĞĚ 

ÞZĞƐƚŽƌĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ 

Þ/ŶĐƌĞĂƐĞ�ĂŐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ� 


