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 ZĞǀ͘�<ĞůůǇ�EŝĞƚŽ 
ZĞǀ͘�DŝŬĞ�EŝĞƚŽ 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ZƵůŝŶŐ��ůĚĞƌ͕�WĂƵůĂ��ĂƐƐ 
ǁǁǁ͘ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ 

ϯϯϯ��ĞĚĂƌ�ZŽĂĚ 
�ŚĞƐĂƉĞĂŬĞ�s��ϮϯϯϮϮ 
ϳϱϳ-ϱϰϳ-ϰϳϬϲ 

&ƌŽŵ�zŽƵƌ�WĂƐƚŽƌƐ 
 
�ĞĂƌ�'�W���ŚƵƌĐŚ�&ĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�&ƌŝĞŶĚƐ͕ 
 
tĞ�ƉƌĂǇ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ǁĞůů͊�KƵƌ�ƚŚĞŵĞ�ĨŽƌ��ĚǀĞŶƚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�
͞,ŽŵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘͟� dŚŝƐ�ƚŚĞŵĞ�ǁĂƐ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ƐĞǀĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�
ĂŐŽ�ĂƐ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ�ďĞŐĂŶ�Ă�ŵŽŶƚŚƐ-ůŽŶŐ�ƐŚƵƚĚŽǁŶ͘ ��Ɛ�ǁĞ�
ǁĞƌĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ϮϬϮϬ͕�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ůŝǀŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ŚŽƉĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�Ăůů�͞ǁŝůů�ďĞ�ŽǀĞƌ�ƐŽŽŶ͟�ĂŶĚ�ůŝĨĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĞƐƵŵĞ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďǇ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘ 
 
�Ɛ�ŽŌĞŶ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ǁŽƌůĚ͕�ŽƵƌ�ŝŵƉƌĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�͞,ŽŵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͟�
ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ͘ ��ĞŝŶŐ�ŚŽŵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�
ŵĞĂŶ�Ă�ƌĞƐƵŵŝŶŐ�ŽĨ�ƌĞŐƵůĂƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ͘ �/ƚ�ŵĞĂŶƐ�ƚŚĂƚ�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ƐƟůů�ůŝǀĞ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ĐůŽƐĞůǇ�ƟĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ͊  
 
dŚŝƐ�ĐůŽƐĞ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŚŽŵĞƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�ĂŶĐŝĞŶƚ�ƟŵĞƐ�
ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ďŝƌƚŚ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘ ��ƵƌŝŶŐ�ŽƵƌ��ĚǀĞŶƚ�ƐĞƌŵŽŶ�
ƐĞƌŝĞƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�
ƐƚŽƌǇ�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŚŽŵĞƐ�ŝŶ�ƵŶƵƐƵĂů�ƉůĂĐĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƵŶƵƐƵĂů�ƟŵĞƐ͘�  
�ǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƚŽƌǇ�ƌĞǀĞĂůƐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁŽƌůĚ�ĂďŽƵƚ�
ŚŽƉĞ͕�ůŽǀĞ͕�ƉĞĂĐĞ͕�ĂŶĚ�ũŽǇ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŶŽ�ĞǆĐĞƉƟŽŶ͊�tĞ�ŝŶǀŝƚĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�
ǁŝƚŚ�ƵƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ĚǀĞŶƚ�ƐĞƌŵŽŶ�ƐĞƌŝĞƐ͕�ĨŽƌ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�

 
 

 

��/E^/���d,/^���/d/KE͗� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ��ƉĂŐĞ��ϰ 

· �ĚǀĞŶƚ��ĂůĞŶĚĂƌ 
 

· �ĚǀĞŶƚ�tƌĞĂƚŚ�tŽƌŬƐŚŽƉ 
 

· �ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 
 

· �Ks/��hƉĚĂƚĞ 
 

· &ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�>ĞƐƐŽŶ�Θ��ĂƌŽůƐ 
 

· 'ŝǀŝŶŐ�dƌĞĞƐ 
 

· 'ƌĂŶĚ�/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶ� 
 

· :ŝŶŐůĞ�:ŽŐ 
 

· EĞǁ�^ĞƌŵŽŶ�^ĞƌŝĞƐ 
 

· ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ 
 

· ^ƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇƐ� 
 

· dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�&ŽŽĚ��ĂƐŬĞƚƐ 



�� 

�� 

EŽǀ͘�ϭϵ�Λ�ϳ�Ɖŵ͗��KKD�^ƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇƐ�'ƌŝĞĨ�^ŚĂƌĞ 
 
�����������������EŽǀ͘�Ϯϴ�Λ�ϭϬ�Ăŵ͗��ĚǀĞŶƚ�tƌĞĂƚŚ�tŽƌŬƐŚŽƉ 
 
��������������EŽǀ͘�Ϯϳ-�ĞĐ͘�ϭϲ͗�:ŝŶŐůĞ�:ŽŐ�sŝƌƚƵĂů�ϱ<�ZƵŶͬtĂůŬ 
 
��������������EŽǀ͘�Ϯϵ͗�&ŝƌƐƚ��ĂǇ�ŽĨ��ĚǀĞŶƚ͕�� 
 �������ĚǀĞŶƚ�^ĞƌŵŽŶ�^ĞƌŝĞƐ͕�͞,ŽŵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͟ 
 �������ŶŐĞů�dƌĞĞ� 
 ������^ŽĐŬ�Θ�DŝƩĞŶ�dƌĞĞ�;ƌĞĂůůǇ�Ă�ƚŚĞƌŵĂů�ƵŶĚĞƌǁĞĂƌ�ƚƌĞĞͿ 
 
���ĞĐ͘�ϰ�Λ�ϲ�Ɖŵ͗�'ƌĂŶĚ�/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶ�Θ��ƌĂŌ�DĂƌŬĞƚ 
��������������,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ 
 
�ĞĐ͘�ϱ-:ĂŶ͘�ϯ�Λ�ϲ�Ɖŵ͗�'�W���ŚƌŝƐƚŵĂƐ�>ŝŐŚƚ��ŝƐƉůĂǇ 
 
�ĞĐ͘�ϲ͗�^ĞĐŽŶĚ��ĚǀĞŶƚ�^ƵŶĚĂǇ 
 
�ĞĐ͘�ϭϯ͗��dŚŝƌĚ��ĚǀĞŶƚ�^ƵŶĚĂǇ 
 
���������ĞĐ͘�ϭϵ�Λ�ϲ�Ɖŵ͗�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�WĂƌƚǇ 
 
�������������������������������ĞĐ͘�ϮϬ͗�ϰƚŚ�^ƵŶĚĂǇ�ŽĨ��ĚǀĞŶƚ͗�� 
 ���������������&ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�>ĞƐƐŽŶƐ�Θ��ĂƌŽůƐ͕�ϵ�Ăŵ�Θ�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ 
 
�������������������ĞĐ͘�Ϯϰ͗��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�Λ�ϰ�Ɖŵ͕�ϲ�Ɖŵ͕�ϴƉŵ 
 
����������������������������ĞĐ͘�Ϯϳ͗�tŽƌƐŚŝƉ�KŶůŝŶĞ�KŶůǇ�Λ�ϴ͗ϭϱ�Ăŵ 

'�W���ĚǀĞŶƚ��ĂůĞŶĚĂƌ 



�� 

�� 

ϰ�Ɖŵ�&ĂŵŝůǇ�KƵƚĚŽŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ 
KƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�>ŝǀĞ�EĂƟǀŝƚǇ��ƌĂŵĂ͕�ŵƵƐŝĐ�ďǇ�ŽƵƌ�ĐŚŽŝƌƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ͕�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�WĂƐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ �ǁĞ�ǁŝůů�ĞŶĚ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ĐĂŶĚůĞ�ůŝŐŚƟŶŐ͘ �/ƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ͊  tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�WƌĂǇĞƌ�^ŚĂǁů�DŝŶŝƐͲ
ƚƌǇ�ĨŽƌ�ŬŶŝƫŶŐ�ŚĂƚƐ�ĂŶĚ�ƐĐĂƌǀĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ĐŚŽƌŝƐƚĞƌƐ�ǁĂƌŵ�ĂŶĚ�ĐŽǌǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐŝŶŐ͊  

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�^ĞƌǀŝĐĞƐ 

ϲ�Ɖŵ��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�/ŶĚŽŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ�� 
Z^sW�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�tĂůŬ�/Ŷ͛Ɛ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů 
:ŽŝŶ�ŽƵƌ�WƌĂŝƐĞ�dĞĂŵ�ĨŽƌ�Ă�ũƵďŝůĂŶƚ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚ�ĐŚŝůĚ͊� �ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐĂƌŽůƐ͕�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞƐ͕�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�
ŵĞƐƐĂŐĞ�ĂŶĚ�͞^ŝůĞŶƚ�EŝŐŚƚ͟�ƐƵŶŐ�ďǇ�ĐĂŶĚůĞůŝŐŚƚ͘� 
 
ϴ�Ɖŵ�dƌĂĚŝƟŽŶĂů�/ŶĚŽŽƌ�^ĞƌǀŝĐĞ� 
Z^sW�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�tĂůŬ�/Ŷ͛Ɛ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů 
KƵƌ��ĂŶĚůĞůŝŐŚƚ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ �ĨĞĂƚƵƌĞƐ�ƚŚĞ��ŚĂŶĐĞů�ĐŚŽŝƌ�ĂŶĚ��ůůĞůƵŝĂ�ZŝŶŐĞƌƐ�ĐƵůŵŝŶĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă� 
ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĞŶĚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŽĨ�͞^ŝůĞŶƚ�EŝŐŚƚ͟�ďǇ�ĐĂŶĚůĞůŝŐŚƚ͘� 

/ŶĚŽŽƌ�ƐĞĂƟŶŐ�ŝƐ�ůŝŵŝƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ��Ks/�-ϭϵ͘��ZĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ� 
EŽǀ͘�ϭϵƚŚ�Λ�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘��dŚĞ��ŝŶĚŽŽƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�>ŝǀĞ�^ƚƌĞĂŵĞĚ�ŽŶ�zŽƵdƵďĞ͕�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͕�&ĂĐĞďŽŽŬ͘� 

dŽĚĂǇ͕�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ��ĚǀĞŶƚ�ůĂƐƚƐ�ĨŽƌ�ĨŽƵƌ�^ƵŶĚĂǇƐ�
ůĞĂĚŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘��ƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͕�ƚŚĞ�ŶĞǁ��ŚƌŝƐͲ
ƟĂŶ�ǇĞĂƌ�ďĞŐŝŶƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƚǁĞůǀĞ-ĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐƟĚĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ůĂƐƚƐ�ĨƌŽŵ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�ƵŶƟů�
�ƉŝƉŚĂŶǇ�ŽŶ�:ĂŶƵĂƌǇ�ϲ͘��ĚǀĞŶƚ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ƚŚĂƚ�
ĨĂůůƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϳƚŚ�ĂŶĚ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯƌĚ�
ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌͿ� �ĚǀĞŶƚ�ϮϬϮϬ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕� 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�ĂŶĚ�ĞŶĚƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϰ͘  
 
�ĚǀĞŶƚ�ƐǇŵďŽůŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�
ŝŶ�ƚŚĞƐĞ�͞ůĂƐƚ�ĚĂǇƐ͟�;�ĐƚƐ�Ϯ͗ϭϳ͕ ,ĞďƌĞǁƐ�ϭ͗ϮͿ͕�ĂƐ�'ŽĚ͛Ɛ�
ƉĞŽƉůĞ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƚƵƌŶ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ�ŝŶ�ŐůŽƌǇ�ƚŽ�ĐŽŶͲ
ƐƵŵŵĂƚĞ�ŚŝƐ�ĞƚĞƌŶĂů�ŬŝŶŐĚŽŵ͘�dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ŝŶ�Ă�ƐŝŵŝͲ
ůĂƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ƚŽ�/ƐƌĂĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�KůĚ�dĞƐƚĂŵĞŶƚ͗�
ŝŶ�ĞǆŝůĞ͕�ǁĂŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ŚŽƉŝŶŐ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌĨƵů�ĞǆƉĞĐƚĂƟŽŶ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ͘�/ƐƌĂĞů�ůŽŽŬĞĚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
'ŽĚ͛Ɛ�ƉĂƐƚ�ŐƌĂĐŝŽƵƐ�ĂĐƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ďĞŚĂůĨ�ŝŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�
ƚŚĞŵ�ŽƵƚ�ŽĨ��ŐǇƉƚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ǆŽĚƵƐ͕�ĂŶĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ďĂƐŝƐ͕�
ƚŚĞǇ�ĐĂůůĞĚ�ĨŽƌ�'ŽĚ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ĂĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�
ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͕�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ĚƵƌŝŶŐ��ĚǀĞŶƚ͕�ůŽŽŬƐ�ďĂĐŬ�ƵƉͲ
ŽŶ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶ�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƟŵĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ŝŶ�ĞĂŐĞƌ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ŬŝŶŐĚŽŵ�ǁŚĞŶ�ŚĞ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�
ƉĞŽƉůĞ͘ 
 

tŚŝůĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ŵŝŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�
ŚŽůŝĚĂǇ�ĐĞůĞďƌĂƟŽŶƐ͕�ƐŚŽƉƉŝŶŐ͕�ůŝŐŚƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŽƌĂͲ
ƟŽŶƐ͕�ĂŶĚ�ũŽǇĨƵů�ĐĂƌŽůƐ͕��ĚǀĞŶƚ�ŝƐ�ŝŶƚĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ă�
ƐĞĂƐŽŶ�ŽĨ�ĨĂƐƟŶŐ͕�ŵƵĐŚ�ůŝŬĞ�>ĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�
ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ŵŽƵƌŶŝŶŐ�ǁŽƌŬƐ�
ŝƚƐĞůĨ�ŽƵƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĂƐŽŶ͘�ZĞŇĞĐƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�
ĂŶĚ�Ğǀŝů�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ�ĐĂƵƐĞ�ƵƐ�ƚŽ�ĐƌǇ�ŽƵƚ�ƚŽ�'ŽĚ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƌŝŐŚƚ—ƚŽ�ƉƵƚ�ĚĞĂƚŚ͛Ɛ�ĚĂƌŬ�ƐŚĂĚŽǁƐ�
ƚŽ�ŇŝŐŚƚ͘�KƵƌ�ĞǆŝůĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŵĂŬĞƐ�ƵƐ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ��ǆŽĚƵƐ͘��ŶĚ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐŝŶĨƵůͲ
ŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ŐƌĂĐĞ�ůĞĂĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ƚŽ�ƌĞŶĞǁ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĐŽŶĨŽƌŵŝŶŐ�ƵƐ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͘� 

tŚĂƚ�ŝƐ��ĚǀĞŶƚ͍ 

�ǆĐĞƌƉƚ�ĨƌŽŵ�ŚƌŝƐƟĂŶŝƚǇ͘ĐŽŵ�ͬĐŚƌŝƐƟĂŶ-ůŝĨĞͬĐŚƌŝƐƚŵĂƐͬǁŚĂƚ-ŝƐ-ĂĚǀĞŶƚ 



�� 

�� 

;'ƌĂŶĚ�/ůůƵŵŝŶĂƟŽŶ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϰƚŚ͕�>ĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ��ĂƌŽůƐ�ŽŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ͕��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ�Ăƚ�ϰ͕ϲ͕ϴ�ƉŵͿ͘�  
�Ɛ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ǇĞĂƌ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ĂƐ�ǁĞ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ďƵĚŐĞƚ�
ĂŶĚ�ƉůĂŶƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ŝŶ�ƉƌĂǇĞƌ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�
ƐƵƉƉŽƌƚ͘ �/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŚĂĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƉůĞĚŐĞ�ĐĂƌĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƟŵĞ͊�&ĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ƐĞŶĚ�ŝƚ�ŝŶ�
ďǇ�ŵĂŝů͕�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�;D-&͕�ϵ-Ϯ�ƉŵͿ͕�ĞůĞĐƚƌŽŶŝĐĂůůǇ͕�Žƌ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘  
 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵ�Ăůů͕�ǇŽƵ�Įůů�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŝƚŚ͕�ŚŽƉĞ͕�ĂŶĚ�ůŽǀĞ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ͘ �DĂǇ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ŚŽŵĞ�ďĞ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽĚ�ǁŚŽ�ŵĂŬĞƐ�,ŝƐ�ŚŽŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ƵƐ͘ 
 
�ůĞƐƐŝŶŐƐ͕ 
 
WĂƐƚŽƌƐ�DŝŬĞ�ĂŶĚ�<ĞůůǇ�EŝĞƚŽ �   

&ƌŽŵ�zŽƵƌ�WĂƐƚŽƌƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĨƌŽŵ�ƉĂŐĞ�ϭ 

�ĞĂƌ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͕ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ�ǁŚŝůĞ�ĂĚŚĞƌŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ŐŝǀĞŶ�ƚŽ�ƵƐ�ďǇ�ƚŚĞ�'ŽǀĞƌŶŽƌΖƐ�ŽĸĐĞ͘��KƵƌ�ƚĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĞĞƟŶŐ�ĂŐĂŝŶ�ƐŽŽŶ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ƚŽͲ
ǁĂƌĚƐ�ŽƵƌ�ϮϬϮϭ�ĐĂůĞŶĚĂƌ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ĂŶƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵŽƌĞ�ΗŽƉĞŶΗ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�
ƚŚĞ��Ks/��ƚƌĞŶĚƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘��tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ďĞĞŶ�ĞĂƐǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŵŝŶŝƐƚƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ͕�
ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉĂƟĞŶĐĞ͕�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝůŝŐĞŶƚůǇ�ĚŽ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�
ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ƐĂĨĞ͘�� 
 
WůĞĂƐĞ�ƌĞǀŝĞǁ�ŽƵƌ�ƉŚĂƐĞĚ�ƉůĂŶ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ƐƚĂƚƵƐ͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�
ǇŽƵ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŝƚǇ͕�ŽƵƌ�ƐƚĂƚĞ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ĚĞĨĞĂƚ�ƚŚĞ��Ks/�-ϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�
ŶĞĂƌ�ĨƵƚƵƌĞ͘��� 
 
�ůĞƐƐŝŶŐƐ�ƚŽ�zŽƵ�ĂŶĚ�zŽƵƌ�&ĂŵŝůǇ͕������dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�dĞĂŵ� 

�Ks/�-ϭϵ�hƉĚĂƚĞ�&ƌŽŵ�KƵƌ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�dĞĂŵ 

tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ǁĞůĐŽŵĞ��ƌĞŶƚĞŶ�^ŝŵƐ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�zŽƵƚŚ�
DŝŶŝƐƚƌǇ�Ăƚ�'�W�͘ ��ƌĞŶƚĞŶ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ƐŝŶĐĞ�&ĞďƌƵĂƌǇ�
ϮϬϮϬ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ŽǀĞƌũŽǇĞĚ�ƚŽ�ƐĞĞ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǁĂǇƐ�'ŽĚ�ŚĂƐ�ƵƐĞĚ��ƌĞŶƚĞŶ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŵ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŬŶŽǁ�:ĞƐƵƐ�ĂŶĚ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƌĞůĂƟŽŶƐŚŝƉ͘� 

tĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŽĨ�'ŽĚ͛Ɛ�ĂŶŽŝŶƟŶŐ�ƚŽ�ĨĂůů�ƵƉŽŶ��ƌĞŶƚĞŶ͕�
^ĞĂŶ��ƌĞǁ͕�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ǇŽƵƚŚ�ƚŽ�ĚƌĂǁ�ƚŚĞŵ�ĐůŽƐĞƌ�ƚŽ�
'ŽĚ͕�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ͘ � � 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ͕��ƌĞŶƚĞŶ͊ 



�� 

�� 

  WŚĂƐĞ�KŶĞ��;DĂƌĐŚ�ϭϱƚŚ�Ϳ WŚĂƐĞ�dǁŽ�;:ƵůǇ�ϱƚŚͿ WŚĂƐĞ�dŚƌĞĞ�
;^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚͿ 

WŚĂƐĞ�&ŽƵƌ�;d��Ϳ 

sƵůŶĞƌĂďůĞ� 
WŽƉƵůĂƟŽŶƐ 

^ƚĂǇ�,ŽŵĞ ^ƚĂǇ�^ĂĨĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĐĂƌƐ ZĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŽ�^ƚĂǇ�
,ŽŵĞ 

/ŶĚŝǀŝĚƵĂů��ŝƐĐƌĞƟŽŶ 

dŚŽƐĞ�ǁŝƚŚ�^ǇŵƉͲ
ƚŽŵƐ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ 

^ƚĂǇ�,ŽŵĞ ^ƚĂǇ�,ŽŵĞ ^ƚĂǇ�,ŽŵĞ ^ƚĂǇ�,ŽŵĞ 

tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞƐ KŶůŝŶĞ͗��ŚƵƌĐŚ�ƐƚĂī�ĨŽͲ
ĐƵƐĞĚ�ŽŶ�ďƌŝŶŐŝŶŐ�ŚŝŐŚ�
ƋƵĂůŝƚǇ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
ŵĂŶǇ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘ 

�ƌŝǀĞ-ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵͲ
ƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͕�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞͲ
ĐĂƵƟŽŶƐ�ƚĂŬĞŶ͘�KŶůŝŶĞ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƟůů�ŽīĞƌĞĚ͘ 

ZĞĚƵĐĞĚ�ƐĞĂƟŶŐ͕�ŽŶĞ�
Žƌ�ŵŽƌĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚĞͲ
ƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞͲ
ĐĂƵƟŽŶƐ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬƐ�
ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��KŶůŝŶĞ�ƐĞƌͲ
ǀŝĐĞƐ�ƐƟůů�ŽīĞƌĞĚ͘ 

EŽƌŵĂů�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ǁŝƚŚ�
ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�ƚĂŬͲ
ĞŶ�ƚŽ�ůŝŵŝƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�
ŽĨ�ŐĞƌŵƐ�;ĞǆƚƌĂ�ĐůĞĂŶͲ
ŝŶŐ͕�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ͕�
ĞƚĐ͘Ϳ�KŶůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�
ƐƟůů�ŽīĞƌĞĚ͘ 

>ŝĨĞ�'ƌŽƵƉƐ KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��
DĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�ďĂƐĞĚ�
ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͘ 

KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��
DĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͘ 

KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��
DĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͘ 

EŽƌŵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�
ǁŝƚŚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ŽŶ�ŚŽǁ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ͘ 

zŽƵƚŚ�ĂŶĚ 
��ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DŝŶŝƐƚƌǇ 

KŶůŝŶĞ�ĨŽƌŵĂƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�
ǁĞĞŬůǇ��ŝďůĞ�ǀĞƌƐĞƐ͕�ŚŽŵĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�ǌŽŽŵ�
ŵĞĞƟŶŐƐ͕��ŵĂǌŝŶŐ�ŐZĂĐĞ�
s�^͕�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ 

KŶůŝŶĞ�ĨŽƌŵĂƚ͕�ĞƐƉĞͲ
ĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�ďĞ�
ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞŵĂŝŶ�
ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶƚ͘��>ŝŵͲ
ŝƚĞĚ͕�ƐĂĨĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ�ǇŽƵƚŚ 

>ŝŵŝƚĞĚ͕�ƐĂĨĞ�ŽƉƉŽƌƚƵͲ
ŶŝƟĞƐ�ĨŽƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƚŚ͘ 

EŽƌŵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�
ǁŝƚŚ�ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ͘ 

DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ �ŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŽŶůŝŶĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ĂŶĚ�ƐŝŶŐ͘ 

�ŚŽŝƌ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚĞĂŵ�
ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ŝŶ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘ 

�ŚŽŝƌ�ĂŶĚ�ƉƌĂŝƐĞ�ƚĞĂŵ�
ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�
ƌĞŚĞĂƌƐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ŝŶ�^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�
ƐĂĨĞůǇ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�
ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͘ 

EŽƌŵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ 

^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�DŝƐͲ
ƐŝŽŶ 

'ƌŽƵƉ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘��
&ŽŽĚ�ĚƌŝǀĞƐ͕�ŵĂƐŬ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�
ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ǁŚŝůĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐͲ
ƚĂŶĐĞĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͘�&ŽĐƵƐ�
ŽŶ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ 

'ƌŽƵƉ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶͲ
ĐĞůůĞĚ͘��&ŽŽĚ�ĚƌŝǀĞƐ͕�
ŵĂƐŬ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ǁŚŝůĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͘�
&ŽĐƵƐ�ŽŶ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�
&ƵŶĚ 

'ƌŽƵƉ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶͲ
ĐĞůůĞĚ͘��&ŽŽĚ�ĚƌŝǀĞƐ͕�
ŵĂƐŬ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ǁŚŝůĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͘�
&ŽĐƵƐ�ŽŶ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�
&ƵŶĚ 

EŽƌŵĂů�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ǁŝƚŚ�ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�
ƚŽ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ 

KĸĐĞ�^ƚĂī �ůŽƐĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ͘��^ƚĂī�
ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĨƌŽŵ�
ŚŽŵĞ�ǁŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ 

EŽƌŵĂů�ĂĐĐĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ͘ 

EŽƌŵĂů�ĂĐĐĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞͲ
ĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ 

EŽƌŵĂů�ĂĐĐĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�
ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ 

ZĞƐƚƌŽŽŵƐ �ůŽƐĞĚ �ůŽƐĞĚ >ŝŵŝƚĞĚ EŽƌŵĂů 

DĞƚƌŝĐƐ�ĨŽƌ�DŽǀŝŶŐ�
�ĞƚǁĞĞŶ�WŚĂƐĞƐ 

WĂŶĚĞŵŝĐ�ƌĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĞ�h^�
ĂŶĚ�sŝƌŐŝŶŝĂ 

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
'ŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ�ĂŶĚ�W�h^��
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ 

'ƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�
'ŽǀĞƌŶŽƌ͛Ɛ�ĂŶĚ�W�h^��
ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ 

/ŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ǁŚĞŶ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ƚŚĞƌĂƉĞƵƟĐƐ�
ĂƌĞ�ǁŝĚĞůǇ�ŬŶŽǁŶ�Žƌ�ĂŶ�
ĞīĞĐƟǀĞ�ǀĂĐĐŝŶĞ�ŝƐ�
ǁŝĚĞůǇ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ 

^ƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�WŚĂƐĞĚ�KƉĞŶŝŶŐ 



�� 

�� 

^ĞƌŵŽŶ�^ĞƌŝĞƐ�ĨŽƌ��ĚǀĞŶƚ 
KǀĞƌ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶƐ͕�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ�ĂǁĂŝƚĞĚ�ƚŚĞ�DĞƐƐŝĂŚ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�/ƐƌĂĞů�ǁŽƵůĚ�ďĞ�͞ŚŽŵĞ͟�ƚŽ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉĞŽƉůĞ͘�tĞ�ǁŝůů�
ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƚŽƌǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ůĞŶƐĞƐ�ŽĨ�
ŚŽŵĞ͗��ŚƌŝƐƚ͛Ɛ�ďŝƌƚŚƉůĂĐĞ͕�ƚŚĞ�dĞŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�/ƐƌĂĞů͕�ĂŶĚ�
Ăůů�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ 
 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϵƚŚ�͕�͞�ŽŵŝŶŐ�,ŽŵĞ͗��ĞƚŚůĞŚĞŵ͕͟�ZƵƚŚ�ϭ͗ϭϲ-ϮϮ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϲƚŚ�͞�ŽŵŝŶŐ�,ŽŵĞ͗�dŚĞ�dĞŵƉůĞ͕͟��,ĂŐŐĂŝ�Ϯ͗ϲ-ϵ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͕�͞�ŽŵŝŶŐ�,ŽŵĞ͗�/ƐƌĂĞů͕͟�DĂƩŚĞǁ�ϭ͗ϭϴ-Ϯϯ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬƚŚ�͞�ŽŵŝŶŐ�,ŽŵĞ͗�'ĞŶƟůĞƐ͕͟�/ƐĂŝĂŚ�ϰϵ͗ϱ-ϳ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϰƚŚ͕�͞,ŽŵĞ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕͟�>ƵŬĞ�Ϯ͗ϭ-ϳ 

tŽƌƐŚŝƉ 

�ĚǀĞŶƚ�ZĞĂĚĞƌƐ�EĞĞĚĞĚ 
�ĚǀĞŶƚ�ĐĂŶĚůĞƐ�ƐŚŝŶĞ�
ďƌŝŐŚƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚƐƚ�ŽĨ�
ĚĂƌŬŶĞƐƐ͕�ƐǇŵďŽůŝǌŝŶŐ�ĂŶĚ�
ƌĞŵŝŶĚŝŶŐ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�:ĞƐƵƐ�
ĐĂŵĞ�ĂƐ�>ŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�
ĚĂƌŬ�ǁŽƌůĚ͘���ĂĐŚ�^ƵŶĚĂǇ�
ŽĨ��ĚǀĞŶƚ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ůŝŐŚƚ�
ĐĂŶĚůĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�͞ǁĂŝƚ�ƵƉŽŶ�
ƚŚĞ�>ŽƌĚ͘͟� 
 
tĞ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�
ůŝĨĞ�ŐƌŽƵƉƐ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ͕�ŝŶƚĞƌͲ

ŐĞŶĞƌĂƟŽŶĂů�ŐƌŽƵƉƐ�ƚŽ�
ďĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�'�W��ƚƌĂͲ
ĚŝƟŽŶ͘��ZĞĂĚĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�Ă�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�
ǀĞƌƐĞ͕�ĂŶĚ�ůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ĐĂŶͲ
ĚůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘��/ƚ͛Ɛ�ĞĂƐǇ�
ĂŶĚ�ĨƵŶ͊�� 
 
'Ğƚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�
ƐŝŐŶ�ƵƉ͊��ZĞĂĚĞƌ�ŶĞĞĚĞĚ�
ĨŽƌ�Ăůů�ϯ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ� 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ͘� 
EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϵ 
�ĞĐĞŵďĞƌ��ϲ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬ� 
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ǀĞ 

$'9(17�&$1'/(�

5($'(56�6,*1836�

21/,1(�$7�

*%35(6�25* 

tŚĂƚ�ŝƐ�zŽƵƌ� 
&ĂǀŽƌŝƚĞ��ĂƌŽů͍ 
tĞ�ŚĂĚ�ƐƵĐŚ�Ă�ĨĂďƵůŽƵƐ 

�ƌĞƐƉŽŶƐĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�DĂǇ�,ǇŵŶ�
^ŝŶŐ�ĐŽƵŶƚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚĞͲ
ĐŝĚĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ǇŽƵƌ�
ĨĂǀŽƌŝƚĞ��,Z/^dD�^���ZK>͊ 

 
KŶ��ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯϳ͕�ǁĞ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ�ŽŶĞ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞ��
ĂŶĚ�ǁŝůů�ĚŽ�Ă�ĐŽƵŶƚĚŽǁŶ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ƚŽƉ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽůƐ͊��

�ĚǀĞŶƚ�tƌĞĂƚŚ�tŽƌŬƐŚŽƉ 

WŽŝŶƐĞƫĂƐ� 
dŚĞ�&ůŽǁĞƌ�'ƵŝůĚ�ŝƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĞĐŽƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ� 
^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĂŶĚ�EĂƌƚŚĞǆ�ĨŽƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďǇ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�ƉŽŝŶƐĞƫĂƐ͘�ΨϭϬ�ƉĞƌ�ƉůĂŶƚ͘�KƌĚĞƌ�ĚĞĂĚůŝŶĞ�ŝƐ��ĞĐ͘�ϯƚŚ͕�
ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘� 

EŽǀ͘�Ϯϴ�Λ�ϭϬ�Ăŵ͘�dŚĞ�
�ĚǀĞŶƚ�tƌĞĂƚŚ�ŝƐ�ĂŶ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ�ƐǇŵďŽů�ŽĨ�
�ĚǀĞŶƚ�ĂŶĚ�Ă� 
ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ƌĞŵŝŶĚĞƌ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ŚŽůǇ�ƐĞĂƐŽŶ͘� 
�ĞůĞďƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�
�ĚǀĞŶƚ�ǁƌĞĂƚŚ�ĚƵƌͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�
ǁĂǇ�ĨŽƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�
�ŚƌŝƐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ĂŶĚ�ĨŽƌ� 
ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�

ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞ�ƚƌƵĞ� 
ŵĞĂŶŝŶŐ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�

DĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ǁƌĞĂƚŚ��
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐǇŵďŽůƐ�ŽĨ��ĚͲ

ǀĞŶƚ͘����ƉƌĂǇĞƌ�
ŐƵŝĚĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�
ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ͘� 
 
dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�
ΨϮϬ�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ƐƵƉͲ
ƉůŝĞƐ͘��� 
 

^ŝŐŶ�ƵƉ�ŽŶůŝŶĞ�Λ�
ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ 

�7+(�$'9(17�:5($7+��25�$'9(17�

&52:1��,6�$�&+5,67,$1�75$',7,21�

7+$7�6<0%2/,=(6�7+(�3$66$*(�2)�

7+(�)285�:((.6�2)�$'9(17�,1�7+(�

/,785*,&$/�&$/(1'$5� 



�� 
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tŽƌƐŚŝƉ 

ϵ�Ăŵ�Θ�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ͘�dŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƚƌĂĚŝƟŽŶ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ͊��/ƚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ă�ďŝƚ�ĚŝīĞƌĞŶƚ͕�
ďƵƚ�ǇŽƵ�ǁŽŶ͛ƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŵŝƐƐ�ƚŚŝƐ�ďĞůŽǀĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƐ�ǁĞ�ƌĞƚĞůů�ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ĂǀͲ
ŝŽƌ͛Ɛ�ďŝƌƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ŽƵƌ��ůůĞůƵŝĂ�
ZŝŶŐĞƌƐ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ŽƵƌ�ŶĞǁůǇ�ƌĞĨƵƌďŝƐŚĞĚ�ŚĂŶĚďĞůůƐ͕�ƚŚĞ�,ĂƌŵŽŶŝŽƵƐ�&ůƵƚĞƐ�ĂŶĚ�Ă�
ƐƚƌŝŶŐ�ƋƵĂƌƚĞƚ�ŽĨ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶŝĂ�^ǇŵƉŚŽŶǇ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ͘�� 

 
 

'ƵĞƐƚƐ�ǁŚŽ�Z^sW�ǁŝůů�ďĞ�
ƐĞĂƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ� 

ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘�^ĞĂƟŶŐ�ŝƐ� 
ůŝŵŝƚĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ� 

�Ks/�͘� 
͞tĂůŬ�/ŶƐ͟�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞĂƚĞĚ�
ŝŶ�ƚŚĞ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů͘ 

 
sŝƐŝƚ�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�

ǇŽƵƌ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ͘ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬ͕�&ĞƐƟǀĂů�ŽĨ�>ĞƐƐŽŶƐ�ĂŶĚ��ĂƌŽůƐ͊ 

^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�Θ�&ŝŶĂŶĐĞ�DŝŶŝƐƚƌǇ 
 

^ƵŵŵĂƌǇ͗     ��K�d�ϮϬϮϬ �����K�d�ϮϬϮϬ ��� 
�^�K&�K�dK��Z�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ  ��� ����dh�>� �������h�'�d ����������s�Z/�E�� 
'�E�Z�>�KW�Z�d/E'�&hE��/E�KD�͗ Ψ�ϴϴϴ͕ϵϭϮ���� ���Ψϭ͕Ϭϲϱ͕ϵϳϱ����������Ψ�;�ϭϳϳ͕ϬϲϯͿ 
�ĚŵŝŶ��ǆƉĞŶƐĞƐ   �� Ψ�ϳϯϯ͕ϯϳϱ ���Ψ���ϴϱϯ͕ϳϳϴ ���������Ψ��;ϭϮϬ͕ϰϬϯͿ 
DŝŶŝƐƚƌǇ��ǆƉĞŶƐĞƐ   �� Ψ���ϱϬ͕ϯϳϬ ���Ψ���ϭϮϱ͕ϲϳϰ ���������Ψ����;ϳϱ͕ϯϬϰͿ 
^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�DŝƐƐŝŽŶ   �� Ψ���ϵϮ͕ϭϭϵ ���Ψ���ϭϲϲ͕ϯϭϭ�����������Ψ����;ϳϰ͕ϭϵϮͿ 
dKd�>��yW�E^�^͗   � Ψ�ϴϳϱ͕ϴϲϰ ���Ψϭ͕ϭϰϱ͕ϳϲϯ ���������Ψ��;Ϯϲϵ͕ϴϵϵͿ 
E�d�^hZW>h^�;��&/�/dͿ  � Ψ���ϭϯ͕Ϭϰϴ ���Ψ���;ϳϵ͕ϳϴϴͿ ���������Ψ�����ϵϮ͕ϴϯϲ 
ΎdŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĮŐƵƌĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ďƵĚŐĞƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŽīĞƌŝŶŐƐ͕�ůŝŬĞ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕��ƵŝůĚŝŶŐ�&ƵŶĚ͕�ĞƚĐ͘�� 

 
WůĞĚŐĞƐ͗��tĞ�ŵŽǀĞĚ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ�^ƵŶĚĂǇ�ƵƉ�ŽŶĞ�ŵŽŶƚŚ�ƚŽ�KĐƚŽďĞƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ��ďƵĚŐĞƟŶŐ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞͲ
ĐĂƐƟŶŐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉůĞĚŐĞ�ĐĂƌĚƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŚĂĚ�ŚŽƉĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘���WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ƉůĞĚŐŝŶŐ�ƚŽĚĂǇ͘���zŽƵ�ĐĂŶ�ƉůĞĚŐĞ�ŽŶůŝŶĞ�ŶŽǁ�Ăƚ�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘��&ƌŽŵ�ƚŚĞ�,ŽŵĞ�ƉĂŐĞ͕�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�DĞŶƵ�;сͿ͕�ƚŚĞŶ�
ĐůŝĐŬ�ŽŶ�͞'ŝǀŝŶŐ�ƚŽ�'�W�͟�ƵŶĚĞƌ�͞tŽƌƐŚŝƉ͕͟�ƚŚĞŶ�͞�ůŝĐŬ�,ĞƌĞ�ƚŽ�^Ƶďŵŝƚ�^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ��ŽŵŵŝƚŵĞŶƚ��ĂƌĚ��ůĞĐƚƌŽŶŝͲ
ĐĂůůǇ͘͟�tĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƉůĞĚŐĞ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͘ 
 
^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ͗��dŚĞ��ŚƵƌĐŚ�ŚĂƐ�Ă�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�ĨƵŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌƐ�ƵƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͕�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌƵŶ�ŝŶ�ƚŽ�ŚĂƌĚ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ŵĂŬĞ�ĞŶĚƐ�ŵĞĞƚ͘��dŚŝƐ�ĨƵŶĚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĚ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ƐĞǀͲ
ĞƌĂů�ŵŽŶƚŚƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��Ks/��ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝŶĂďŝůŝƚǇ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞŝƌ�ŽďůŝŐĂƟŽŶƐ͘��WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�
ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚ͘���dŽ�ĚŽŶĂƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�'ƌĞĂƚ��ƌŝĚŐĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝͲ
ĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�͞^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ͕�Žƌ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŵĂŬĞ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ�ĚŽŶĂƟŽŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘�dŚŝƐ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ϭϬϬй�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ƉƵƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŵĞŵŽ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 

���������Z�D/E��Z͗�/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƉůĞĚŐĞĚ�ĨŽƌ�ϮϬϮϭ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ͊��^ĞƐƐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ� 
ďƵĚŐĞƚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ��ƉůĞĚŐĞƐ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ŶŽǁ͘��WůĞĚŐĞ�ŽŶůŝŶĞ�;ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐͿ�Žƌ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ͕�DŽŶĚĂǇ�–�
&ƌŝĚĂǇ͕�ϵ�Ăŵ–�Ϯ�Ɖŵ͘� 



�� 

�� 

'ZKt�Θ�^�Zs� 

dŚĞ��ŽǀŝĚϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝͲ
ƚǇ �ŵĂŶǇ �ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨĂĐĞ͘ �WůĞĂƐĞ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�&ŽŽĚ��ĂƐŬĞƚƐ�ƚŚĂƚ�'�W��ǁŝůů�ďĞ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŽĨ�
ŵĂŶǇ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�'ƌŽĐĞƌǇ�ďĂŐƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�
ůŝƐƚ�ŽĨ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬ�
ƵƉ͘ �WůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ďĂĐŬ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŶŽ�ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮŶĚ͘ 
 
/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ͕�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ŽĨ �ĨƌŽǌĞŶ�ƚƵƌŬĞǇƐ�ĂƌĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘��ƌŽƉ�Žī�ďǇ� 
EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϴƚŚ͘ �zŽƵƌ�ƚƵƌŬĞǇ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŝŶ�Ă�
ďĂƐŬĞƚ�ƚŽ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘  �WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�:ƵĚǇ�^ƚĞŝŶŵĞƚǌ�Ăƚ�ũƵͲ

ĚǇƐΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

EŽǀ͘�ϭϵ�Λ�ϳ�Ɖŵ͕�,ĞůƉ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ĂƐ�ǇŽƵ�ŶĂǀŝŐĂƚĞ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐĞĂƐŽŶ 
tŽŶĚĞƌŝŶŐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƐƵƌǀŝǀĞ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬƐ�ƐƵƌƌŽƵŶĚŝŶŐ�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͍��ƌĞ�ǇŽƵ�ĚƌĞĂĚŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŚŽůͲ
ŝĚĂǇƐ͕�ŬŶŽǁŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ŚĂƐ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ŚĂƉƉǇ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ĨƌŽŵ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌƐ�ĐĂŶ͛ƚ�ďĞ�ƌĞĐƌĞĂƚĞĚ͍�KƵƌ�
^ƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇƐ�ƐĞŵŝŶĂƌ�ŝƐ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŐƌŝĞǀŝŶŐ�Ă�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞ͛Ɛ�ĚĞĂƚŚ͘�zŽƵ͛ůů�ůĞĂƌŶ͗ 

· ,Žǁ�ƚŽ�ĚĞĂů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ǇŽƵ͛ůů�ĨĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚŽůŝĚĂǇƐ 
· tŚĂƚ�ƚŽ�ĚŽ�ĂďŽƵƚ�ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ĐŽŵŝŶŐ�ĐŚĂŶŐĞƐ 
· ,ĞůƉĨƵů�ƟƉƐ�ĨŽƌ�ƐƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƐŽĐŝĂů�ĞǀĞŶƚƐ 
· ,Žǁ�ƚŽ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĨƵƚƵƌĞ 

'ƌŝĞĨ�^ŚĂƌĞ͗�^ƵƌǀŝǀŝŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇƐ 

7+,6�,6�$�=220�6(0,1$5 

&217$&7�/$85$�%2:6(5� 

/$85$%#*%35(6�25*� 

)25�7+(�=220�/2*,1�,1)2� 

KƵƌ�ĂŶŶƵĂů�:ŝŶŐůĞ�:ŽŐ�ϱ<�ƌƵŶͬ�ϭ�ŵŝůĞ�ǁĂůŬ�ŝƐ�Ă�͞'K͟�ǀŝƌƚƵͲ
ĂůůǇ͘�'Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƐƚĞƉƐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�EŽǀ͘�ϮϳƚŚ͘��ĂŶĚ��ĞĐ͘�
ϭϲƚŚ͘�ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ƐŽŽŶ͊��WƌŽĐĞĞĚƐ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ�'�W�͛Ɛ�sŝĚĂ�:ŽǀĞŶ�EŝĐĂƌĂŐƵĂ�ŵŝƐƐŝŽŶ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ��ĞĐĞŵďĞƌ�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŶ��ŶŐĞů�
dƌĞĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�EĂƌƚŚĞǆ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĂŵĞƐ�ĂŶĚ�ǁŝƐŚ�
ůŝƐƚƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�WůĞĂƐĞ�ƚĂŬĞ�Ă�
ƚĂŐ͕�ǁƌĂƉ�ƚŚĞ�ŐŝŌƐ�ĂŶĚ�ĂƩĂĐŚ�ƚŚĞ�ƚĂŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚƐŝĚĞ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝŌ͘���ůů�ŐŝŌƐ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ďǇ��ĞĐĞŵďĞƌ�
ϭϯƚŚ͘ 
 

dŚĞ�^ŽĐŬ�Θ�DŝƩĞŶ�dƌĞĞ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ŝƐ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�
ŚŽŵĞůĞƐƐ�ǁĂƌŵ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ͘�
/ŶƐƚĞĂĚ�ŽĨ�ƐŽĐŬƐ�ĂŶĚ�ŵŝƩĞŶƐ͕�
ƚŚĞƌŵĂů�ƵŶĚĞƌ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ŝƐ�
ŶĞĞĚĞĚ͘��WůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂͲ
ƟŽŶƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƚƌĞĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�
�ĚǀĞŶƚ�ƐĞĂƐŽŶ͘���ŽŶĂƟŽŶƐ�
ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ďǇ��ŚĞƐĂͲ
ƉĞĂŬĞ��ƌĞĂ�^ŚĞůƚĞƌ�dĞĂŵ�
ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�dŚĂŶŬ�

ǇŽƵ�ĨŽƌ�ŚĞůƉŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ��Ks/�ϭϵ�ƉĂŶͲ
ĚĞŵŝĐ͘ 

:ŝŶŐůĞ�:ŽŐ͊ 'ŝǀŝŶŐ�dƌĞĞƐ 

��^d�DĞĂůƐ 
sŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ŽĨ��ĞĐ͘�ϮϯƌĚ-�ĞĐ͘�ϯϬƚŚ�
ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ͕�ƉĂĐŬ͕�ĂŶĚͬŽƌ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŵĞĂůƐ�ƚŽ��ƚŚĞ�ŚŽŵĞůĞƐƐ��
ďĞŝŶŐ�ŚŽƵƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ŚĞƐĂƉĞĂŬĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ 
ƉĂŶĚĞŵŝĐ͘� 
��������/ŶƚĞƌĞƐƚĞĚ͍��ŽŶƚĂĐƚ͕�:ƵĚǇ͕�ũƵĚǇƐΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘� 


