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dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ͕�DĂƌƟŶĞĂƵ�>ĂŶĞ͕�EŽƌǁŝĐŚ͕�EZϭ�Ϯ�Y� 

ǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĨĨŝĐĞ 

^ĐŚŽŽůƐ�WƌŽŐƌĂŵŵĞ� 
ϮϬϭϵ—ϮϬϮϬ 



 

 

  

  

  

  

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

   

  

  

  

 
 

 

Ϯ

�ŽŶƚĞŶƚƐ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ�� ϯ 

&ŽƌŵĂƚ�ŽĨ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�� ϰ 

&ĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ ϱ 

EŽƌĨŽůŬ͗����ŽƵŶƚǇ�ŽĨ�tĞůĐŽŵĞ� ϲ 

^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ ϲ 

&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ� ϳ 

dŚĞ�/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇƐ ϳ 

�ŚĂŶŐŝŶŐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ ϴ 

tŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�,ŝƐƚŽƌŝĂŶ ϴ 

,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�KƵƌ�sŝůůĂŐĞ ϵ 

EŽƌĨŽůŬ͛Ɛ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ ϵ 

<^
�ϯ

&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ ϭϬ 

�ĞůǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�,ŝƐƚŽƌǇ ϭϬ 

ϱ

dŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ� ϭϭ 

<^
�ϰ
�Θ
�

�ǆƚĞŶĚĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ ϭϭ 

^ŝǆƚŚ�&Žƌŵ��ƌĐŚŝǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĂǇ� ϭϮ 

<^
�Ϯ
�� 

&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ ϭϯ 



 

 

 
 

 

  
  
 
  

  
 

 
 

  
 

 

 
  
 

  

 

  
  
  

 

 

 

 

 

 

 

 

  
  

  
  

tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ĚŽ͍ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ 

dŚĞ�EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ�ĐŽůůĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĞƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�EŽƌĨŽůŬ�ĂŶĚ� 
ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚŽ�ƉĞŽƉůĞ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ƐŽƵŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐƐ͕�ůĞƩĞƌƐ͕�ĚŝĂƌŝĞƐ͕� 
ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ĞƉŚĞŵĞƌĂ͘�DĂƚĞƌŝĂů�ƐƚƌĞƚĐŚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϭƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĚĂǇ͘��������� 
tĞ�ŚĂǀĞ�ϯ�ďĂƐĞƐ͗ 

· dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ͕�ŶĞǆƚ�ƚŽ��ŽƵŶƚǇ�,Ăůů 
· <ŝŶŐ͛Ɛ�>ǇŶŶ��ŽƌŽƵŐŚ��ƌĐŚŝǀĞƐ͕�Ϭϭϱϱϯ�ϳϳϰϮϵϳ͕�Žƌ�ƐƚŽƌŝĞƐŽŇǇŶŶΛǁĞƐƚ-ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬ� 
· EŽƌĨŽůŬ�,ĞƌŝƚĂŐĞ��ĞŶƚƌĞ͕�ϬϭϲϬϯ�ϳϳϰϳϴϭ͕�Žƌ�ŚĞƌŝƚĂŐĞĐĞŶƚƌĞΛŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬ� 

�ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ�ƌĞĨĞƌƐ�ƚŽ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�Žƌ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ƐƚĂī�ǁŝƚŚŝŶ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ� 
�ĞŶƚƌĞ͘�dŽ�ǀŝĞǁ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞƐ�ĂŶĚ�ďŽŽŬ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ďĂƐĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ� 
ĚĞƚĂŝůƐ�ĂďŽǀĞ͘ 

tŚĂƚ�ĚŽ�ǁĞ�ŽīĞƌ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͍ 
dŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�KƵƚƌĞĂĐŚ�dĞĂŵ�ǁŽƌŬ�ĐůŽƐĞůǇ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ĨƌŽŵ�<ĞǇ� 
^ƚĂŐĞ�Ϯ�ƚŽ�<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϱ͘ 

dŚĞƐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ · ^ƚĂŶĚĂƌĚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ · dĞĂĐŚŝŶŐ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� 
· dĂŝůŽƌ-ŵĂĚĞ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ · ^ƚƵĚǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�ƉƵƉŝůƐ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ŽƵƌ�ƐĞĂƌĐŚƌŽŽŵ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶŶŝŶŐ͕� 
ƉůĞĂƐĞ�ƐĞĞ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶƐ͘ 

tĞďƐŝƚĞƐ 
tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁĞďƐŝƚĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐ͗ 

· EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ͘�dŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘ 
ǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬ>ĞĂƌŶŝŶŐ-ĨŽƌ-�ůů 

· EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ��ůŽŐ͘�KƵƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉĂŐĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŶƚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͘ 
ǁǁǁ͘ŶŽƌĨŽůŬƌĞĐŽƌĚŽĸĐĞďůŽŐ͘ŽƌŐ� 

· EŽƌĨŽůŬ�tŽŵĞŶ�ŝŶ�,ŝƐƚŽƌǇ͘�dŚŝƐ�ƐŝƚĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽĨ�EŽƌĨŽůŬ�ǁŽŵĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽƵŶƚǇ� 
ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘ 

ǁǁǁ͘ŶŽƌĨŽůŬǁŽŵĞŶŝŶŚŝƐƚŽƌǇ͘ĐŽŵ 

· EŽƌĨŽůŬ�ŝŶ�tŽƌůĚ�tĂƌ�ϭ͘�EŽƌĨŽůŬ͛Ɛ�ƵŶŝƋƵĞ�ƐƚŽƌǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ�ŝƐ�ƚŽůĚ�ŝŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ďůŽŐ�ƚŽ� 
ŵĂƌŬ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞŶĂƌǇ͘� 

ǁǁǁ͘ŶŽƌĨŽůŬŝŶǁŽƌůĚǁĂƌϭ͘ŽƌŐ�� 
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tŽƌŬƐŚŽƉƐ 

DŽƐƚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ�Žƌ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘��ŶǇ�ƚŚĂƚ�ŵƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ� 
ĞŝƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�Žƌ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ�ŽŶůǇ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ�ďǇ�Ă�ŐƌĞǇ�ŽǀĂů͘� 

^ƚĂŶĚĂƌĚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ 

�ůů�ŽƵƌ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ϮϬϭϵ-ϮϬ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ͘� 

tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ŽĨ�ĐŚĂƌŐĞ͘� 

tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ůĂƐƚ�ϭ�ϭͬϮ�ŚŽƵƌƐ͘�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ͕�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƌŝŐŝŶĂů� 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ůĂƐƚ�Ϯ�ŚŽƵƌƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞŶŐƚŚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ� 
ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŽ͘� 

dƌĂŶƐĐƌŝƉƚƐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƵƐĞĚ�ǁŚĞƌĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚĞǆƚƵĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶ�ŽƌĂů�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ� 
ǁŝůů�ĂĐĐŽŵƉĂŶǇ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ͘��ĞƚĂŝůĞĚ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

dĂŝůŽƌ-DĂĚĞ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ� 

tĞ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŝůŽƌ-ŵĂŬĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŽŶ�ƐƵďũĞĐƚƐ�Žƌ�ƚŽƉŝĐƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�tĞ� 
ĐŚĂƌŐĞ�άϰϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ�ƚŽ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƚĂŝůŽƌ-ŵĂĚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ� 
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞƐƟŵĂƚĞ͘� 

^�E��ĂŶĚ�zŽƵŶŐĞƌ�WƵƉŝůƐ 

/Ĩ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ŚĂƐ�ƐƉĞĐŝĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶĂů�ŶĞĞĚƐ�Žƌ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ƚŽ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞ� 
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂƐ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘� 

tĞ�ĐĂŶ�ĂĚĂƉƚ�ƐŽŵĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ƐƵŝƚ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ƉƵƉŝůƐ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďŽŽŬ�ĨŽƌ�<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϭ�ƉƵƉŝůƐ� 
ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ƚŽ�ƐĞĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�� 

^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽůƐ 

KƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� 
ƌƵŶ�ƚĂŝůŽƌ-ŵĂĚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŐĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�ŚŝƐƚŽƌǇ͕��ŶŐůŝƐŚ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵƐ͘����������� 
WůĞĂƐĞ�ƐƉĞĂŬ�ƚŽ�ƵƐ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŽƉŝĐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ďŽŽŬůĞƚ͘� 

ϰϰ 



 

 

 

 
 

 

 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

    

  

 ϱ

&ĂĐŝůŝƟĞƐ�Ăƚ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ� 

>ŽĐĂƟŽŶ 

dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ�ŝƐ�ůŽĐĂƚĞĚ�ŶĞǆƚ�ƚŽ��ŽƵŶƚǇ�,Ăůů�ŝŶ�EŽƌǁŝĐŚ͘ 

ZŽŽŵƐ 
dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ƌŽŽŵƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ǀŝƐŝƚƐ͕�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�ZŽŽŵ�ĂŶĚ�'ůĂƐƐ��ƵďĞ͘�dŚĞ�'ƌĞĞŶ� 
ZŽŽŵ�ƚĂŬĞƐ�ƵƉ�ƚŽ�ϳϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƉůŝƚ�ŝŶƚŽ�ƚǁŽ�ƌŽŽŵƐ͘�/ƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƐĐƌĞĞŶ�ƉƌŽũĞĐƚŽƌ͘�dŚĞ� 
'ůĂƐƐ��ƵďĞ�ĂůůŽǁƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉƌŝǀĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƌĐŚƌŽŽŵ͘� 

dƌĂŶƐƉŽƌƚ 
�ŽĂĐŚĞƐ�ĂƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚƌŽƉ-Žī�ĂŶĚ�ƉŝĐŬ-ƵƉ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�,Ăůů�ĐĂƌ�ƉĂƌŬ͕�ũƵƐƚ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ� 
ĞŶƚƌĂŶĐĞ͘� 

KƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

��ůŝŌ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĚŝƐĂďůĞĚ�ƚŽŝůĞƚƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ͘� 

WƵƉŝůƐ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶ�ZŽŽŵ�Žƌ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ůƵŶĐŚ͘� 

��ƌŝƐŬ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘ 

dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ďŽŽŬ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�Žƌ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶƋƵŝƌŝĞƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ� 
KƵƚƌĞĂĐŚ�dĞĂŵ͕�ŽŶ͗ 

ϬϭϲϬϯ�ϮϮϮϱϵϵ ŶŽƌĨƌĞĐΛŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬ ΛEŽƌĨŽůŬZK EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ 

�ůƚĞƌŶĂƟǀĞůǇ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ŽƵƌ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽůƐ�Žƌ�^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŚƩƉƐ͗ͬͬ 
ǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŬĞĞƉŝŶƚŽƵĐŚ� 
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Ζ

ϲ

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�Ϯ 

hƉĚĂƚĞĚ 

EŽƌĨŽůŬ͗����ŽƵŶƚǇ�ŽĨ�tĞůĐŽŵĞ ^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ 

�tŚĂƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŚĂǀĞ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�������������������tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝƚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�EŽƌĨŽůŬ�ĚƵƌŝŶŐ� 
ŵĂĚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�EŽƌĨŽůŬ͍ ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͍ 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ͕�,ŝƐƚŽƌǇ �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�ZĞĨƵŐĞĞƐ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ <ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�ttϮ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ŵĂĚĞ�ďǇ� WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ůŝĨĞ�ǁĂƐ�ůŝŬĞ�ŐƌŽǁŝŶŐ�ƵƉ�ŝŶ� 

ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ƚŽ�EŽƌǁŝĐŚ�ĂŶĚ�EŽƌĨŽůŬ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϱϬϬ� ƚŚĞ�ĐŽŶĮŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͕�ďǇ͗ 

ǇĞĂƌƐ͕�ďǇ͗ · hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŽĨ� 
· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ŐƌŽƵƉƐ�ŚĂǀĞ�ƚĂŬĞŶ�ƌĞĨƵŐĞ� ŽŶĞ�EŽƌǁŝĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ďŽŵďĞĚ͕�ďǇ� 

ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ĂŶ� 
ůŽĐĂů�ĂƌĞĂ͕�ďǇ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶĚĞŶƚƵƌĞ�ŐĂŵĞ͘ ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ůŽŐ�ďŽŽŬ͘ 

· �ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƌĞĂƐŽŶƐ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ůĞĂǀĞ� · >ĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ĞǀĞƌǇĚĂǇ�ůŝĨĞ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ� 
ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞ�ĐŽƵŶƚƌŝĞƐ͕�ďǇ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�ŽƵƌ� ǁĂƌ͕�ďǇ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĂƌƚĞĨĂĐƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶ� 
ƟŵĞůŝŶĞ͘� Ăŝƌ�ƌĂŝĚ�ǁĂƌĚĞŶ͛Ɛ�ŚĞůŵĞƚ͕�ďŝĐǇĐůĞ�ůĂŵƉ�ĚĞƐŝŐŶĞĚ� 

ĨŽƌ�ďůĂĐŬŽƵƚƐ�ĂŶĚ�ƉŽǁĚĞƌĞĚ�ĞŐŐƐ͘� · &ŝŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ� 
ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ůŝǀĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ďǇ� · &ŝŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶĞĚ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ� 
ƌĞƐĞĂƌĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�:ĞǁŝƐŚ�ƌĞĨƵŐĞĞ�>ĞǁŝƐ��ĐŬĞƌ� ĞǀĂĐƵĂƚĞĚ͕�ƵƐŝŶŐ�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�Ă�ůĞƩĞƌ�ĨƌŽŵ� 
ĂŶĚ�ŚŝƐ�ĨĂŵŝůǇ͘� ŽŶĞ�ĞǀĂĐƵĞĞ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘� 

· �ŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƌĞĨƵŐĞĞƐ�ŵŝŐŚƚ�ƚĂŬĞ�ǁŚĞŶ� · KůĚĞƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĚŝĸĐƵůƟĞƐ�ĨĂĐĞĚ�ŝŶ� 
ŇĞĞŝŶŐ�Ă�ĐŽƵŶƚǇ�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ� ŚŽƵƐŝŶŐ�ĞǀĂĐƵĞĞƐ�ďǇ��ŝŵĂŐŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ďŝůůĞƟŶŐ� 
ƉĂĐŬ�Ă�ƐƵŝƚĐĂƐĞ͘� ŽĸĐĞƌ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽƵƚ�ǁŚŝĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ� 

ĞĂĐŚ�ĞǀĂĐƵĞĞ�ǁŝƚŚ͘ 
�ǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů�ŽŶůǇ 

�ĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚ�EŽƌǁŝĐŚ� 
^ĐŚŽŽůƐ�ŽĨ�^ĂŶĐƚƵĂƌǇ͘� 

tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ� 
ĞǆĐůƵƐŝǀĞůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ZĞĨƵŐĞĞ�tĞĞŬ͕�ϭϱ-ϭϵ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ 

ϲ 

͚/�ĚŝĚŶ ƚ�ŬŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�Ă�ƌĞĨƵŐĞĞ�ǁĂƐ�ĂƐ�ŚĂƌĚ�ĂƐ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ůŽƚƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�EŽƌĨŽůŬ͛͘� 
zƌ�ϲ�ƉƵƉŝů�ĨƌŽŵ�dĂǀĞƌŚĂŵ�:ƵŶŝŽƌ�^ĐŚŽŽů͘���ŽƵŶƚǇ�ŽĨ�tĞůĐŽŵĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ 



 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 
 

  

 

 

 

ϳ

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�Ϯ 

hƉĚĂƚĞĚ 

&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ 

tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝƚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�EŽƌĨŽůŬ�ĚƵƌŝŶŐ� 
ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͍ 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ͕��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�ttϭ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ� 
tĂƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�EŽƌĨŽůŬ͕�ďǇ͗ 

· >ĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌĨŽůŬ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ǁŚŽ� 
ĨŽƵŐŚƚ͕�ďǇ�ƵƐŝŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�Ă�͚ůŝĨĞ� 
ƐŝǌĞ͛�EŽƌĨŽůŬ�ƐŽůĚŝĞƌ͘ 

· /ŶǀĞƐƟŐĂƟŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ�ďŽƚŚ�ŵĞŶ�ĂŶĚ�ǁŽŵĞŶ�Ăƚ� 
ŚŽŵĞ�ƉůĂǇĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ĞīŽƌƚ͘�dŚĞǇ�ǁŝůů�ǀŝƐŝƚ� 
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůŽĐĂƟŽŶƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ƉŝĐŬ�ƵƉ� 
ĐĂƌĚƐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ũŽďƐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�Ă�ŵĂƉ� 
ŽĨ�EŽƌĨŽůŬ�ƚŽ�ůŽĐĂƚĞ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ƚŽŽŬ�ƉůĂĐĞ͘� 
EĞǆƚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŚŽǁ�ĞĂĐŚ�ũŽď�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ� 
ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ĞīŽƌƚ͕�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ� 
ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�͚ŚŽŵĞ�ĨƌŽŶƚ͛͘� 

/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇƐ 

tŚĂƚ��ŚĂŶŐĞƐ�ĚŝĚ�ƚŚĞ�ZĂŝůǁĂǇ�ďƌŝŶŐ�ƚŽ� 
EŽƌƚŚ�EŽƌĨŽůŬ͍� 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ͕��ŶŐůŝƐŚ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�sŝĐƚŽƌŝĂŶƐ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕�ZĂŝůǁĂǇƐ͕� 
dƌĂŶƐƉŽƌƚ͕�^ŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�dƵƌŶŝŶŐ�WŽŝŶƚ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ� 
ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇƐ�ƚŽ�EŽƌƚŚ�EŽƌĨŽůŬ͕�ďǇ͗ 

· ZĞĐŽŐŶŝǌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚƌĂĚĞƐ�ƉƌĂĐƟĐĞĚ� 
ŝŶ��ƌŽŵĞƌ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĂƌƌŝǀĂů�ŽĨ�ƚŚĞ� 
ƌĂŝůǁĂǇƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ� 
ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ŵŽǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ďǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƚŚĞ� 
ĐĞŶƐƵƐ�ĂŶĚ�ƚƌĂĚĞ�ĚŝƌĞĐƚŽƌǇ�ƚŽ�ƵŶůŽĐŬ�Ă�ƐĞĐƌĞƚ� 
ĐŽĚĞ͘� 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽƵƌŝƐŵ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ� 
ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝůǁĂǇƐ͕�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŚŽƚĞů� 
ƐĂůĞ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌƐ͕�ƉŚŽƚŽŐƌĂƉŚƐ�ĂŶĚ�ƐŬĞƚĐŚĞƐ� 
ďĞĨŽƌĞ�ǁƌŝƟŶŐ�Ă�ƉŽƐƚĐĂƌĚ�ŚŽŵĞ�ĨƌŽŵ�ĞŝƚŚĞƌ��� 

������ƌŽŵĞƌ�Žƌ�^ŚĞƌŝŶŐŚĂŵ͘� 

ϳ 

͚/Ŷ�ϭϴϴϯ�ĮƌĞŵĞŶ�ǁĞƌĞŶ͛ƚ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ĮŐŚƚ�ĮƌĞ͘�dŚĞǇ�ůŽŽŬĞĚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĞĂŵ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĞŶŐŝŶĞ͛͘�������������������������������� 
zƌϰ�ƉƵƉŝů�ĨƌŽŵ�^ƚ�tŝůůŝĂŵ͛Ɛ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů͘��/ŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ZĂŝůǁĂǇƐ�tŽƌŬƐŚŽƉ͘ 



 

 

  

 
 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 
 
 
 
 

 

 

 
 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 ϴ

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�Ϯ 

dŚĞ��ŚĂŶŐŝŶŐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ� tŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�,ŝƐƚŽƌŝĂŶ 

,Žǁ�ĚŝĚ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�����������������������tŚĂƚ�ƐŬŝůůƐ�ĚŽ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ�ŶĞĞĚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ĚŽ� 
ĞǀĞŶƚƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ƐŚĂƉĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌĨŽůŬ� 

ůĂŶĚƐĐĂƉĞ͍ 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�'ĞŽŐƌĂƉŚǇ͕�,ŝƐƚŽƌǇ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕�>ĂŶĚ�ƵƐĞ͕��ŽĂƐƚĂů� 
�ƌŽƐŝŽŶ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�EŽƌĨŽůŬ� 
ĐŽƵŶƚƌǇƐŝĚĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŶĂƚƵƌĂů�ĂŶĚ�ƉŚǇƐŝĐĂů�ƉƌŽĐĞƐƐĞƐ͕� 
ďǇ͗ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǁŚǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ŵĂƉƐ�ĂŶĚ� 
ƚŚĞŝƌ�ƵƐĞƐ͘� 

· &ŝŶĚŝŶŐ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ�ůĂŶĚ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ǀŝůůĂŐĞ� 
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ϭϴϰϬƐ�ƵƐŝŶŐ�Ă�ƟƚŚĞ�ŵĂƉΎ�ĂŶĚ�ŚŽǁ� 
ƚŚŝƐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͘� 

· �ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞīĞĐƚƐ�ŽĨ�ĐŽĂƐƚĂů�ĞƌŽƐŝŽŶ�ŽŶ�ƚǁŽ� 
EŽƌĨŽůŬ�ǀŝůůĂŐĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϱϬ�ǇĞĂƌƐ͘� 

Ύ/Ĩ�ŶŽ�ƟƚŚĞ�ŵĂƉ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ůŽĐĂů�ǀŝůůĂŐĞ� 
ǁĞ�ĐĂŶ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĂůƚĞƌŶĂƟǀĞƐ͘� 

ƚŚĞƐĞ�ĞŶĂďůĞ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĂŌĞƌ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͍���������������� 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕��ĂƌĞĞƌƐ� 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐŬŝůůƐ�ŚŝƐƚŽƌŝĂŶƐ�ƵƐĞ� 
ĂŶĚ�ƉƵƚ�ƚŚĞƐĞ�ŝŶƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ͕�ďǇ͗� 

· �ŶĂůǇƐŝŶŐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƉƵƫŶŐ� 
ƚŚĞŵ�ŝŶƚŽ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ŽƌĚĞƌ͘� 
hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ� 
ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ďǇ�ŝĚĞŶƟĨǇŝŶŐ� 
ƚŚĞƐĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞůŝŶĞ�ƚŚĞǇ�ĐƌĞĂƚĞĚ͘� 

· >ĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�ďĞƚǁĞĞŶ� 
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƉƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͕�ďĞĨŽƌĞ� 
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ� 
ĨƌŽŵ�Ă�͚ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�Ŭŝƚ͛�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ� 
ǁŚŝĐŚ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ƵƐĞĚ�ĨŽƌ͘� 

· �ƌĞĂƟŶŐ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƐƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƚĞƌƌŽŐĂƟǀĞ� 
ǁŽƌĚƐ�ƚŽ�ŝŶǀĞƐƟŐĂƚĞ�ĂŶĚ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƚ�Ă� 
ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ďĞĨŽƌĞ�ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŶŐ�ƚŚĞŝƌ� 
ĮŶĚŝŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐ͘� 

͚dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂĐƟǀŝƚǇ͘�dŚĞƐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƌĞĂůůǇ�ĂĚĚ�ǀĂůƵĞ͚͘���������������������������������� 
zƌϲ�ƚĞĂĐŚĞƌ�ĨƌŽŵ�<ŝŶƐĂůĞ�:ƵŶŝŽƌ�^ĐŚŽŽů 

�ŽŵŵĞŶƟŶŐ�ŽŶ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�tŽƌŬŝŶŐ�ĂƐ�ĂŶ�,ŝƐƚŽƌŝĂŶ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ 
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<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�Ϯ 

,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�KƵƌ�sŝůůĂŐĞ �������EŽƌĨŽůŬ͛Ɛ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ� 

tŚĂƚ�ǁĂƐ�ŝƚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ�ŝŶ�ŽƵƌ�ǀŝůůĂŐĞ�ĚƵƌŝŶŐ� 
ƚŚĞ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�WĞƌŝŽĚ͍� 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�sŝĐƚŽƌŝĂŶƐ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ� 
ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŐŽŝŶŐ�͚ƐŚŽƉƉŝŶŐ͛�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ� 
ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝůůĂŐĞ� 
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƌĞŝŐŶ�ŽĨ�YƵĞĞŶ�sŝĐƚŽƌŝĂ�ĐŽŶƚƌĂƐƚƐ�ǁŝƚŚ� 
ƚŚĞŝƌ�ůŝǀĞƐ�ƚŽĚĂǇ͕�ďǇ͗ 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ� 
ƉŽŽƌĞƌ�ĂŶĚ�ƌŝĐŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝůůĂŐĞ�ƵƐŝŶŐ� 
ƚŚĞ�ϭϵϬϭ�ĐĞŶƐƵƐ͘� 

· �ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚƌĂĚĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ǀŝůůĂŐĞ�ŚĂǀĞ� 
ĐŚĂŶŐĞĚ͖�ǁŚǇ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ƚƌĂĚĞƐ�ǁĞƌĞ�ĂŶ� 
ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ǀŝůůĂŐĞ�ůŝĨĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƚƵƌŶ� 
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚƵƌǇ͕�ďƵƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌĞĚ�ƚŽĚĂǇ͘� 

· ^ĞĞŝŶŐ�ŚŽǁ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ� 
ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ͕�ďǇ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�Ă� 
ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů͕� 
ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞƐΎ͘ 

tŚŽ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ĚŝĚ�ƚŚĞǇ� 
ďƌŝŶŐ�ƚŽ�EŽƌĨŽůŬ͍ 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ͕��ŝƟǌĞŶƐŚŝƉ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�ZĞĨƵŐĞĞƐ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚŽ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ǁĞƌĞ͕�ǁŚǇ� 
ƚŚĞǇ�ĐĂŵĞ�ƚŽ�EŽƌĨŽůŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ůĞŐĂĐǇ͕�ďǇ͗ 

· >ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ĐĂŵĞ�ĨƌŽŵ�ƵƐŝŶŐ� 
ŵŽĚĞƌŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŵĂƉƐ͘� 

· �ŝƐĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ� 
EŽƌĨŽůŬ�ďǇ�ŽĸĐŝĂůƐ͘� 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ĨĞĞůŝŶŐƐ�ŽŶ� 
ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ŝŶ�EŽƌǁŝĐŚ�ďǇ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ůĞƩĞƌƐ� 
ŚŽŵĞ͘� 

· >ĞĂƌŶŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ǁŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŶ�ďǇ� 
ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŽďĂƚĞ�ŝŶǀĞŶƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ� 
ƚƌǇŝŶŐ�ŽŶ�ƐŽŵĞ�dƵĚŽƌ�ĐůŽƚŚĞƐ͘� 

· hŶĐŽǀĞƌŝŶŐ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�^ƚƌĂŶŐĞƌƐ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŽ� 
ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ďǇ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶĚĞŶƚƵƌĞ�ŐĂŵĞ͘� 

ϵ

ΎdŚĞ�ĞǆĂĐƚ�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂĐƟǀŝƚǇ�ŝƐ�ĚĞƉĞŶĚĂŶƚ�ŽŶ� 
ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁĞ�ŚŽůĚ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ǀŝůůĂŐĞ� 
ĂŶĚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�Ăƚ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ� 
�ĞŶƚƌĞ͘� 

ϵ 

2 pairs of wool combs 

4 pounds of combed wool 

͚/�ůĞĂƌŶƚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐĞŶƐƵƐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�Ă�ŚŽƵƐĞ͛͘� 

͚/�ůĞĂŶƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ǁĂƐ�ƉŽƐƚ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ďůĂĐŬƐŵŝƚŚ�ŝŶ��ĂǁďƵƌŐŚ͛ 

zƌ�ϱ�ĂŶĚ�ϲ�ƉƵƉŝůƐ�Ăƚ�dŚĞ��ĂǁďƵƌŐŚ�^ĐŚŽŽů͘�,ŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�KƵƌ�sŝůůĂŐĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ 



 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 
 

ϭϬ

�������

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϯ 

&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ �ĞůǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�,ŝƐƚŽƌǇ 
tŚĂƚ�ƌŽůĞ�ĚŝĚ�EŽƌĨŽůŬ�ĐŝƟǌĞŶƐ�ƉůĂǇ�ĚƵƌŝŶŐ� ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͍ 

ƚŚĞ�&ŝƌƐƚ�tŽƌůĚ�tĂƌ͍� 
�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ͕��ŶŐůŝƐŚ͕��ƌƚ�ĂŶĚ��ĞƐŝŐŶ �ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�,ŝƐƚŽƌǇ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�ttϭ͕�>ŽĐĂů�,ŝƐƚŽƌǇ͕�WƌŽƉĂŐĂŶĚĂ� <ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�,ŝƐƚŽƌŝĐĂů�/ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ 

WƵƉŝůƐ�ǁŝůů�ƵƐĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞǆĂŵŝŶĞ� dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŝƐ�ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ǇĞĂƌ�ϳ�ĂŶĚ�ϴ�ƉƵƉŝůƐ�ĂƐ�Ă� 
ƚŚĞ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�WŚŝůŝƉ�,ĞǁĞƚƐŽŶ͕�ĂŶ�ŽĸĐĞƌ�ŬŝůůĞĚ�ŝŶ� ǁĂǇ�ŽĨ�ŝŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘��ƵƌŝŶŐ� 
&ƌĂŶĐĞ�ŝŶ�ϭϵϭϴ͘�WƵƉŝůƐ�ǁŝůů͗ ƚŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝůů͗� 

· �ƐƐĞƐƐ�ƚŚĞ�ƌĞůŝĂďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ� · &ŝŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝƐ͕�ĂŶĚ�ǁŚŝĐŚ� 
ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘�� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ďǇ�ƚŚĞ�EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ� 

· �ŽŶƐŝĚĞƌ�WŚŝůŝƉ͛Ɛ�ůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞŶĐŚĞƐ͕�ĂŶĚ�ŚŽǁ� KĸĐĞ͘� 

ƚŚŝƐ�ĚŝīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐŽůĚŝĞƌ͘ · hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�ŐŽ�ĂďŽƵƚ�ĚĂƟŶŐ� 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶĐŽŶƐŝƐƚĞŶĐŝĞƐ�ŝŶ� ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͕�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ� 

ŚŽǁ�ŶĞǁƐ�ŽĨ�ŚŝƐ�DŝƐƐŝŶŐ�/Ŷ��ĐƟŽŶ�ĂŶĚ� Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŝŶƚŽ�ĐŚƌŽŶŽůŽŐŝĐĂů�ŽƌĚĞƌ͘ 

ƐƵďƐĞƋƵĞŶƚ�ĚĞĂƚŚ�ǁĞƌĞ�ƌĞƉŽƌƚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�tĂƌ� · �ŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĂĐĐĞƐƐ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ� 
KĸĐĞ͕�Ă�ĨĞůůŽǁ�ƐŽůĚŝĞƌ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐƐ͘� ƐĞĂƌĐŚƌŽŽŵ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ͘� 

· �ŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽǁ�ƉƌŽƉĂŐĂŶĚĂ�ǁĂƐ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐƌƵŝƚ� · >ĞĂƌŶ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŚĂŶĚůĞ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ� 
ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁĂƌ�ĞīŽƌƚ͕�ďǇ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ� ĐŽƌƌĞĐƚůǇ͘� 
ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƉŽƐƚĞƌ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ� 

· WƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ĨŽƵŶĚ�ƐŬŝůůƐ�ďǇ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�ƐŽŵĞ� 
ĚĞĂƚŚ�ŽĨ��ĚŝƚŚ��ĂǀĞůů͘�� 

ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƌĞůĂƟŶŐ�ƚŽ�Ă�ƚŽƉŝĐ�ŽĨ�ǇŽƵƌ� 
ĐŚŽŝĐĞ͘�� 

ϭϬ 

͚/�ĞŶũŽǇĞĚ�ƚŚĞ�ƐƚƌŽŶŐƌŽŽŵ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�ŶĞĂƌůǇ� 
Ăůů�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĂƌĐŚŝǀĞ͛͘������������������������ 

WƵƉŝů͕���ƌŽĂĚůĂŶĚ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů͘���������������������������������������� 
�ĞůǀŝŶŐ�ŝŶƚŽ�,ŝƐƚŽƌǇ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ 

�ǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ�ŽŶůǇ 



 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ϭϭ

<ĞǇ�^ƚĂŐĞ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ 

dŚĞ�^ĐŝĞŶĐĞ�ŽĨ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ �ǆƚĞŶĚĞĚ�WƌŽũĞĐƚ�YƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ 

,Žǁ�ŚĂƐ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŽŶƐĞƌǀŝŶŐ� ,Žǁ�ĚŽ�ǇŽƵ�ĐĂƌƌǇ�ŽƵƚ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ� 
ĞǀĂůƵĂƚĞ�ƐŽƵƌĐĞƐ͍� ŽƵƚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͍ 

�ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ůŝŶŬƐ͗�^ĐŝĞŶĐĞ-��ŚĞŵŝƐƚƌǇ 

<ĞǇ�dŚĞŵĞƐ͗���ŚĞŵŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞƐ͕�ZĂƚĞ�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶƚ� 
ŽĨ�ĐŚĞŵŝĐĂů�ĐŚĂŶŐĞ͕��ŚĞŵŝĐĂů�ĂŶĚ�ĂůůŝĞĚ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĞƐ� 

dŚŝƐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝŵĞŶƚ� 
ǁŝƚŚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĂĐŝĚŝƚǇ�ŽĨ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƉĞƌƐ�ĂŶĚ� 
ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ĐŽŶƐĞƌǀŝŶŐ�ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘� 
WƵƉŝůƐ�ǁŝůů͗� 

· >ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĚĞ-ĂĐŝĚŝĨǇŝŶŐ�ĂŐĞŶƚ� 
ĂŶĚ�ĂƉƉůǇ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĂƉĞƌƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚĞƐƟŶŐ� 
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝƚƐ�ĞīĞĐƟǀĞŶĞƐƐ͘� 

· hŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŝƋƵĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ŝŶ� 
ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

· �ŽŶƐŝĚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂƌĞ�ƐĂĨĞ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŽŶ� 
ĂƌĐŚŝǀĞƐ�ĂŶĚ�ǁŚǇ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝĨ� 
ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞŶ͛ƚ�ĂƌĞ�ƵƐĞĚ͘ 

dŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ĨŽƌ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽǁĂƌĚƐ� 
ƚŚĞŝƌ��WY͘� 

^ƚĂī�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ� 
ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ŵĞĞƚƐ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ� 
ƉƵƉŝůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽƉŝĐ͘��ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ͕� 
ƐƚĂī�ǁŝůů͗ 

· 'ŝǀĞ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ�ĂŶĚ� 
ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞ�ĂŶĚ�ƐĞĂƌĐŚƌŽŽŵ͘� 

· tŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ͕� 
ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�KWs>�ĂŶĂůǇƐŝƐ� 

· WƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ŽŶ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ� 
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐŬŝůůƐ͘� 

· �ŶĐŽƵƌĂŐĞ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ� 
ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ͘� 

ϭϭ 

�ǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�dŚĞ��ƌĐŚŝǀĞ��ĞŶƚƌĞ�ŽŶůǇ 



 

 

 

 

 

 

 

 

  

  

  

  
 

 

  

 

�����

ϭϮ

�ƌĐŚŝǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ��ĂǇ 

tĞĚŶĞƐĚĂǇ�Ϯϯ�KĐƚŽďĞƌ͕ �ϭϬĂŵ-ϯƉŵ 

�ƌĞ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ƉƵƉŝůƐ�ƚŚŝŶŬŝŶŐ�ŽĨ�ƐƚƵĚǇŝŶŐ�,ŝƐƚŽƌǇ�Žƌ�Ă�ƌĞůĂƚĞĚ�ƐƵďũĞĐƚ�Ăƚ� 
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͍� 

WƵƉŝůƐ�ĐĂŶ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ��ƌĐŚŝǀĞ�ZĞƐĞĂƌĐŚ͕�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�h��^�ƉĞƌƐŽŶĂů� 
ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ͘� 

dŚĞ�ĚĂǇ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƉƵƉŝůƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ŚŽǁ�ƚŽ͗ 

· �ĐĐĞƐƐ�ĂŶ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ƐĞĂƌĐŚƌŽŽŵ 

· hƐĞ�ƉĂƉĞƌ�ĂŶĚ�ŽŶůŝŶĞ�ĐĂƚĂůŽŐƵĞƐ 

· ,ĂŶĚůĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĐŽƌƌĞĐƚůǇ 

· /ŶĐůƵĚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐŽƵƌĐĞƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐŽƵƌƐĞǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝŐŶŵĞŶƚƐ 

dŚĞ�ĚĂǇ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘� 

WƵƉŝůƐ�ŵƵƐƚ�ďŽŽŬ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǀŝĂ���������� 
ϬϭϲϬϯ�ϮϮϮϱϵϵ�Žƌ� 

ǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬĞǀĞŶƚƐ� 

>ƵŶĐŚ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞĚ 

ϭϮ 



 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

ϭϯ

&ƵƌƚŚĞƌ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ 

&ŝŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ 
dĞĂĐŚĞƌ͛Ɛ�ŐĞƚ�ŚĂůĨ�ƉƌŝĐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ��ĞŚŝŶĚ-dŚĞ-^ĐĞŶĞƐ�dŽƵƌƐ͕�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ŚŽůŝĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ�ďǇ� 
ƋƵŽƟŶŐ�͚dĞĂĐŚĞƌ,W͛͘�dŽ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ĚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ƟŵĞƐ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŚĞĐŬ�ŽƵƌ�ůĂƚĞƐƚ�tŚĂƚ͛Ɛ�KŶ�ďŽŽŬůĞƚ͘� 

:ŽŝŶ�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŵĂŝůŝŶŐ�ůŝƐƚ�ĨŽƌ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ� 
ŶĞǁƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďǇ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĂƌĐŚŝǀĞƐ͘ŶŽƌĨŽůŬ͘ŐŽǀ͘ƵŬͬŬĞĞƉŝŶƚŽƵĐŚ� 

WĂƌƚŶĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ 
DĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ͘�tĞ� 
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Ă�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ŵĂĚĞ�ŽŶ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƚŽƉŝĐ͘�/Ĩ�ǁĞ�ĨĞĞů� 
ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĚĞŵĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĂŶĚ�ƚƌŝĂů�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ďĞĨŽƌĞ� 
ĂĚĚŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĨŽƌ�ĨƵƚƵƌĞ�ǇĞĂƌƐ͘� 

�ĞƉŽƐŝƟŶŐ�DĂƚĞƌŝĂů 
dŚĞ�EŽƌĨŽůŬ�ZĞĐŽƌĚ�KĸĐĞ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�ƉůĂĐĞ�ŽĨ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƟĞƐ� 
ƐĐŚŽŽůƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůŽŐ�ďŽŽŬƐ͕�ŵĂŶĂŐĞƌƐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚŵŝƐƐŝŽŶ�ƌĞĐŽƌĚƐ͘��ĞƉŽƐŝƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ƵƐ� 
ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďĞ�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͘�DĂŶǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚĂŬĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ĐŽƉŝĞƐ�ƚŽ�ƵƐĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ͘� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƐŽŵĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĚĞƉŽƐŝƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ͘� 

>ĂƌŐĞ�ƉƌŝŶƚ�ǀĞƌƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬůĞƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘��Ăůů�ϬϭϲϬϯ�ϮϮϮϱϵϵ͘ 

ϭϮ 

͚dƌƵůǇ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƚƌŝƉƐ�/͛ǀĞ�ƚĂŬĞŶ� 
ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ͘�dŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽ� 
ĞŶŐĂŐĞĚ͊͛� 

dĞĂĐŚĞƌ�ĨƌŽŵ�EŽƌǁŝĐŚ��ĐĂĚĞŵǇ� 
WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ĂŌĞƌ�Ă�ƚĂŝůŽƌĞĚ�ǀŝƐŝƚ� 
ŽĨ�,ŝƐƚŽƌǇ��ůƵď�ƉƵƉŝůƐ͘ 


