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 ZĞǀ͘�<ĞůůǇ�EŝĞƚŽ 
ZĞǀ͘�DŝŬĞ�EŝĞƚŽ 

�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ZƵůŝŶŐ��ůĚĞƌ�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�ǁĞůů͊�tĞ�ŵŝƐƐ�ǇŽƵ�Ăůů͘ �dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ϱ�ŵŽŶƚŚƐ�ůĞŌ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ůŝŬĞ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ͕�ǁĞ�ŽŌĞŶ�ƚŚŝŶŬ͕�͞ůĞƚ͛Ɛ�ũƵƐƚ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ǁŝůů�ďĞ�ďĞƩĞƌ͘͟�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�
'ŽĚ͛Ɛ�ĐĂůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'�W��ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ŬĞĞƉ� 
ŚĞĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�͞ƚŚƌŝǀĞ͘͟  
 
tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ͕�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯƚŚ͊�tĞ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�ƚǁŽ�ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͕�dƌĂĚŝƟŽŶĂů�Λ�ϵ�
Ăŵ͕��ŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�Λ�ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ͘ �tĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ĂŶ�ŽŶůŝŶĞ� 
ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƉƟŽŶ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ůŝǀĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ŽĨ�ďŽƚŚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�<ĞĞƉ�ĂŶ�
ĞǇĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƚŽ�ĐŽŵĞ͊ 
 
&Žƌ�ƚŚĞ�&Ăůů�;^ĞƉƚĞŵďĞƌ-��ĞĐĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬͿ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŽƉĞŶ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĨŽƌ�
^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͘�dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ŝƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŽƉĞŶ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͕�
DŽŶ-&ƌŝ͕�ϵ�Ăŵ�-�Ϯ�Ɖŵ͘ �dŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�ĐůŽƐĞĚ͘ �dŚĞ�
^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�dĞĂŵ�ŚĂƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�Ă�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŐŝǀŝŶŐ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�Ă�
ƉŚĂƐĞĚ�ƌĞ-ŽƉĞŶŝŶŐ�ƉůĂŶ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ͛Ɛ�
�ŚƵƌĐŚ��ŚĂƚ͕�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ͊ 
 
�Ɛ�'ŽĚ͛Ɛ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƵŶŝƋƵĞ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƐƉĂĐĞ͕�'ŽĚ�ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ǁŚĞƌĞ�,Ğ�ŝƐ�ůĞĂĚŝŶŐ͘ �^ŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ͕�ŽƵƌ�ĚŝŐŝƚĂů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŚĂƐ�ŐƌĞĂƚůǇ�
ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ͘ �tĞ�ŚĂǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�hŶŝƚĞĚ�^ƚĂƚĞƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͘ � 

 
 

 

��/E^/���d,/^���/d/KE͗� 

�ŽŶƟŶƵĞĚ��ƉĂŐĞ��Ϯ 

· WŚĂƐĞĚ�KƉĞŶŝŶŐ�WůĂŶ 
 
· &Ăůů�^ĞƌŵŽŶ�^ĞƌŝĞƐ 
 
· �ŚŽŝƌ�ZĞŚĞĂƌƐĂůƐ 
 
· ͞�ĞĮŶĞĚ͟��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ 
 
· &Ăůů�<ŝĐŬ�Kī��ǀĞŶƚ͊ 
 
· 'ĂŵĞ�EŝŐŚƚ͊ 
 
· ^ƚƵī�ƚŚĞ��ƵƐ�&ŽŽĚ��ƌŝǀĞ 
 
· ^ĞƌǀŝĐĞ�KƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ 
 
· ^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ 



�� 

 

tŚĂƚ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂůůŽǁƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƉƌŽĐůĂŝŵ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ǁŝĚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ƐƚĂī�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ůĞĚ�ƚŽ�ƐƵĐŚ�Ă�ƉŽǁĞƌĨƵů�ŽŶůŝŶĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘�tĞ�ĞŶũŽǇ�ďĞŝŶŐ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĐŽŶŶĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵ�ĚĂŝůǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�͞tŽƌĚ�Λ�KŶĞ͊͟  
 
tĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĚŝŐŝƚĂů�ǁŽƌůĚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�ĐŽŶŶĞĐƚĞĚ�ŽŶĞ-ŽŶ-ŽŶĞ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�
ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĂŶǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ĞŶĞƌŐǇ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐƉĂĐĞ�
ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĂƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ͘ �tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ĨŽƌ�>/&��ŐƌŽƵƉ�ůĞĂĚĞƌƐ͕�ĚĞĂĐŽŶƐ͕�
ĞůĚĞƌƐ͕�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ĚŝƌĞĐƚŽƌƐ͕�ĂŶĚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĨĞĞůƐ�ůŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞĚ�
ĨŽƌ͘ �WƌĂǇĞƌ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�Žƌ�ĐĂůůĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ  ͘��Ɛ�ƉĂƐƚŽƌƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƉĚĂƚͲ
ĞĚ�ǁŚĞŶ�ĂĐƵƚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶƐ�ĂƌŝƐĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ďǇ�ƉŚŽŶĞ�;ϳϱϳͿϱϰϳ-ϰϳϬϲ͕�ďǇ�ĞŵĂŝů�
;ŬĞůůǇ͘ŶŝĞƚŽΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͕�ŵŝŬĞ͘ŶŝĞƚŽΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐͿ͕�Žƌ�ƐƚŽƉ�ďǇ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�;DŽŶ-dŚƵƌƐ͕�ϵ-Ϯ�
ƉŵͿ͘ �dŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƉŚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ŽĸĐĞ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶ�DŽŶ-&ƌŝ͕�ϵ-Ϯ�Ɖŵ͊�dŚĞ�ƌĞĚƵĐĞĚ�ŽĸĐĞ�ŚŽƵƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�
ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶŝŶŐ�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ƐĞƌǀĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐĂĨĞůǇ͘ 
 
�ĞǇŽŶĚ�ƚŚĞ�ǁĂůůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƐƚĂī�ĂƌĞ�ďƵƐǇ�ďĞŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͘��ǀĞƌǇ�
ŵŽŶƚŚ͕��s�Ɛ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĨŽůŬƐ�ǁŚŽ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ŝŶƚĞƌŶĞƚ�ĂĐĐĞƐƐ͘ �dŚĞ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ�ŝƐ�
ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ďůĞƐƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŚĞůƉ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�s�^�
͞�ŵĂǌŝŶŐ�ŐZĂĐĞ͟�ǁĂƐ�Ă�ĐƌĞĂƟǀĞ͕�ĨƵŶ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂƐ�Ă�ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƐƵĐŚ�ĂŶ�
ĞǆĐŝƟŶŐ�ŵŽƌŶŝŶŐ͊�KŶ�^ƵŶĚĂǇƐ͕�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ�;ĂŶĚ�ǀŝƐŝƚŽƌƐͿ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚƌŝǀĞ-ŝŶ�ƐĞƌǀŝĐĞ͕�
ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇŽƵƚŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŶŝŐŚƚƐ�ĨŽƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐͲ
ƟŽŶ͘ �KƵƌ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĂƵĚŝŽͬǀŝƐƵĂů�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŚĂƐ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ĞǀĞŶ�ĮŶĚŝŶŐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�
ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͊ �^Ž�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ƚǇ͕�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽŽĚ�ƐƵƉƉůŝĞƐ͕�ŵĞĂůƐ͕�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�tĞ�ƉƌĂŝƐĞ�'ŽĚ�ĨŽƌ�Ăůů�,Ğ�ŝƐ�ƵƉ�ƚŽ͊ 
 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�'ŽĚ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ͕�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͕�
ĂŶĚ�ĐŽŶŶĞĐƟŽŶ͘ �WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'�W��ĐŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ĂŶĚ�ŵĂǇ�'ŽĚ�
ďůĞƐƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ǇŽƵ�Ăůů͘ 
 
�ůĞƐƐŝŶŐƐ͕ 
 
WĂƐƚŽƌƐ�DŝŬĞ�ĂŶĚ�<ĞůůǇ�EŝĞƚŽ �       

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

&Ăůů�^ĞƌŵŽŶ�^ĞƌŝĞƐ 
͞�ƉŚĞƐŝĂŶƐ͟�ďĞŐŝŶƐ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯ 
 
KƵƌ�Ăůů�ĐŚƵƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ�Η�ĞĮŶĞĚ͟��ŝƐ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŽĨ��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�
ŝŶ��ŚƌŝƐƚ͘�dŚĞ�ƐĞƌŵŽŶ�ƐĞƌŝĞƐ�ǁŝůů�ŐŽ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĞĂĐŚ�ĐŚĂƉƚĞƌ�ŽĨ��ƉŚĞƐŝĂŶƐ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ǁĞ�
ĮŶĚ�ŽƵƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ��ŚƌŝƐƚ�ĂůŽŶĞ͊ 
 
͞�ƵŝůĚŝŶŐ��ůƚĂƌƐ͟��ďĞŐŝŶƐ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϱ 
 
dŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ͕�ƚŚĞ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƐƵƌƌĞŶĚĞƌ͕� 
ƚŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ͕�ƌĞŵĞŵďĞƌŝŶŐ͘��'ŽĚ�ĐĂůůƐ�ƵƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ�ŽŶ 
,ŝƐ�͞ĂůƚĂƌ͕͟�ǁĞ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�Ă�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞƐĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇƐ�ĂůƚĂƌƐ�ǁĞƌĞ� 
ƵƐĞĚ�ŝŶ�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŚĞƐĞ�ĂůƚĂƌƐ�ĂƉƉůǇ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŝǀĞƐ͘���� 



�� 

 

�Ɛ�ǁĞ�ŶŽǁ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ĚŽŽƌƐ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵƵƐƚ�ĚŽ�ƐŽ�ŝŶ�Ă�ŐƌĂĚƵĂů͕�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞƚǇ-ĐŽŶƐĐŝŽƵƐ�ŵĂŶͲ
ŶĞƌ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�����ĂŶĚ�W�h^�͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
ĐŽŶƐƵůƚĞĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂůƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘��DĂŶǇ�ƉƌĞƉĂƌĂͲ
ƟŽŶƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ŽƉĞŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚŽŽƌƐ�ƐĂĨĞůǇ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĚŝƐĐĞƌŶ�ǁŚĞŶ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŽ�ƐŽ͘��KƵƌ�ƉůĂŶ�
ŝƐ�ŶŽƚ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ŝƐ�ƐĞƚ�ŝŶ�ƐƚŽŶĞ͕�ďƵƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�
ŝŶƐŝŐŚƚƐ�ŝŶƚŽ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƌĞŽƉĞŶ�ƐĂĨĞůǇ͘���Ɛ�ƚŚĞ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ĂĚĂƉƚ�ƚŚŝƐ�ƉůĂŶ�
ĂĐĐŽƌĚŝŶŐůǇ͘��dŚĞ�ĚĂƚĞƐ�ŐŝǀĞŶ�ĂƌĞ�ŇĞǆŝďůĞ�ƚĂƌŐĞƚƐ͕�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�
�Ks/�-ϭϵ�ŝƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĂƌĞĂ͘��/ƚ�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�
ƌĞǀĞƌƚ�ƚŽ�Ă�ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ƉŚĂƐĞ�ŝĨ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ĂŶ�ƵƉƟĐŬ�ŽĨ��Ks/�-ϭϵ�ĐĂƐĞƐ͘��dŚŝƐ�
ƉůĂŶ�ƉƌŝŽƌŝƟǌĞƐ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƌƐ�ďǇ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐĂĨĞ�;Dƚ�ϮϮ͗ϯϵͿ͕�
ƐŚŽǁŝŶŐ�ƉƌŽƉĞƌ�ďŝďůŝĐĂů�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƵƚŚŽƌŝƚǇ�;ZŽŵ�ϭϯ͗ϭͿ͕�ĂŶĚ�
ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƟŶŐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƚƌƵƐƚ�ŽƵƌ��ŚƵƌĐŚ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ǁŝƐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶƐ͘�
dŚŝƐ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ƵŶĚŽƵďƚĞĚůǇ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƉƌĂĐƟĐĞ�
ŐƌĂĐĞ͕�ĨŽƌŐŝǀĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘��dŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ďĞůŝĞǀĞ�ƚŚĂƚ�
ŽƵƌ�ĨĂŝƚŚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶĞĚ͕�ĂƐ�ǁŝůů�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘�� 
 
tĞ�ůŽǀĞ�ǇŽƵ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉƌĂǇŝŶŐ�ĨŽƌ�ǇŽƵ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�ƵƐ͘�� 
 
dŚĞ�^ĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�^ĞĐƵƌŝƚǇ�dĞĂŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�'�W� 

'�W�͛Ɛ�WŚĂƐĞĚ�ZĞŽƉĞŶŝŶŐ�WůĂŶ 
'ĞŶĞƌĂů�'ƵŝĚĂŶĐĞ͗ 
� 
�ĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�
ƚŽ�ůŽŽŬ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞůĨĂƌĞ�ŽĨ�
ŽƚŚĞƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƵƐƉĞĐƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�
Žƌ�Ă�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĨĂŵŝůǇ�
ŚĂǀĞ�ƐǇŵƉƚŽŵƐ͕�ƐƚĂǇ�ŚŽŵĞ�ƵŶͲ
Ɵů�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ŚĂƐ�ĞǆƉŝƌĞĚ�ĂŶĚͬ
Žƌ�ƚĞƐƟŶŐ�ŚĂƐ�ŽĐĐƵƌƌĞĚ͘�&ƌŽŵ�
ƚŚĞ�����-�ƐǇŵƉƚŽŵƐ�ŵĂǇ�ĂƉͲ
ƉĞĂƌ�Ϯ-ϭϰ�ĚĂǇƐ�ĂŌĞƌ�ĞǆƉŽƐƵƌĞ�
ƚŽ�ƚŚĞ�ǀŝƌƵƐ͘� 
 
/Ĩ�ǇŽƵ�Žƌ�Ă�ĨĂŵŝůǇ�ŵĞŵďĞƌ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ĐŽŶĮƌŵĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ��Ks/�-
ϭϵ͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�
ǁĞ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐƚĞƉƐ�
ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĞ�ŚĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŶͲ
ŐƌĞŐĂƟŽŶ͘���ůů�ƉĞƌƐŽŶĂů�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ŬĞƉƚ�ĐŽŶĮĚĞŶƟĂů�
ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘ 

�ŚƵƌĐŚ�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞƐ�tŝůů�>ŽŽŬ��ŝīĞƌĞŶƚ��ƵƌŝŶŐ�WŚĂƐĞ�ϯ 
· ^ĞĂƟŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǆŝŵĂƚĞůǇ�ϭϭϬ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ƉĞƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��dŚŽƐĞ�ƉĞƌƐŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�

ƌĞƐĞƌǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƟŶŐ͘ 
· DĂƐŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�Ăůů�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
· WĂƌŬŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞƐƚƌŝĐƚ�ƚŚĞ�ŇŽǁ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ĞŶƚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͕�

ĐŚĞĐŬ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ͕�ĂŶĚ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐĂĨĞ�ƉƌĂĐƟĐĞƐ͘ 
· hƐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĞĚŝĐĂů�ƚĞĂŵ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝůů�ĐŚĞĐŬ�ŝŶ�ĂƩĞŶĚĞĞƐ͕�ŚĞůƉ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ͕�ĂŶĚ�

ŽīĞƌ�ŵĂƐŬƐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚ�ƐĂŶŝƟǌĞƌ͘ 
· �ŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƐŝŶŐ͘��dŚĞ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ǁŝůů�ŽīĞƌ�ŵƵƐŝĐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ͘ 
· �ŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ƚŽ�Įůů�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ĨƌŽŶƚ�ƚŽ�ďĂĐŬ͘���ŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ŵƵƐƚ�Ɛŝƚ�ϲ�ĨĞĞƚ�ĂƉĂƌƚ�

ĨƌŽŵ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ŝĨ�ŶŽƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŐƌŽƵƉ͘�� 
· EŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�Žƌ�ŶƵƌƐĞƌǇ�ǁŝůů�ďĞ�ŽīĞƌĞĚ͘ 
· /Ĩ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝƐ�ŽīĞƌĞĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂŵƉůĞ�ƟŵĞ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƚŽ�ƐƉƌĂǇ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ǁŝƚŚ�

ĚŝƐŝŶĨĞĐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ĐůĞĂŶ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘ 
· KŶůǇ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ĐĂƐĞ�ŽĨ�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ͘���ŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂƐŬĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�

ƚŚĞ�ďĂƚŚƌŽŽŵ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 
· KīĞƌŝŶŐ�ƉůĂƚĞƐ�ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ƉĂƐƐĞĚ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĐŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ͘��KŶůŝŶĞ�ŐŝǀŝŶŐ�ŝƐ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ�ĂƐ�ďĞƐƚ�ƉƌĂĐƟĐĞ͘��

KīĞƌŝŶŐ�ƉůĂƚĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚŽŽƌƐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵƐŝŽŶ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘ 
· �ŽŵŵƵŶŝŽŶ͗�hƐŚĞƌƐ�ǁŝůů�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ďĂŐƐ�ŽĨ�ĞůĞŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ĨĂŵŝůǇ�ŐƌŽƵƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƉĂƌƚĂŬĞ�Ăƚ�

ŚŽŵĞ͘ 
· &ĞůůŽǁƐŚŝƉ�ĂƌĞĂƐ�ǁŝůů�ďĞ�ďůŽĐŬĞĚ�Žī͘���ŽŶŐƌĞŐĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐŬĞĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ĨŽƌ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�ďĞĨŽƌĞ�Žƌ�ĂŌĞƌ�

ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵĂŝŶƚĂŝŶ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�Ăƚ�Ăůů�ƟŵĞƐ͘ 
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  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�ĚĞƉĞŶĚͲ
ŝŶŐ�ŽŶ�ĚĞŵĂŶĚ�ǁŝƚŚ�
ŵĂŶǇ�ƐĂĨĞƚǇ�ƉƌĞĐĂƵƟŽŶƐ�
ŝŶ�ƉůĂĐĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐͲ
ŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��
KŶůŝŶĞ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƐƟůů�
ŽīĞƌĞĚ͘ 

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

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

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

KŶůŝŶĞ�ŵĞĞƟŶŐƐ͘��
DĞĞƟŶŐƐ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�
ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĚŝƐͲ
ĐƌĞƟŽŶ͘ 

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�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�
ĨŽƌ�ŽůĚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�
ǇŽƵƚŚ 

>ŝŵŝƚĞĚ͕�ƐĂĨĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�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�ƌĞͲ
ŚĞĂƌƐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�
^ƵŶĚĂǇ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƐĂĨĞůǇ�
ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐͲ
ŝŶŐ͘ 

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

^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�DŝƐƐŝŽŶ '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�ŽƚŚͲ
Ğƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƐĞƌǀĞ�ǁŚŝůĞ�ƐŽĐŝĂůůǇ�
ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ͘�
&ŽĐƵƐ�ŽŶ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�
&ƵŶĚ 

'ƌŽƵƉ�ĞǀĞŶƚƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘��
&ŽŽĚ�ĚƌŝǀĞƐ͕�ŵĂƐŬ�ŵŝŶŝƐͲ
ƚƌǇ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝͲ
ƟĞƐ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ǁŚŝůĞ�ƐŽͲ
ĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�ĞŶĐŽƵƌͲ
ĂŐĞĚ͘�&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�ƌĞͲ
ĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ŽĨ�
ŐĞƌŵƐ͘ 

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

EŽƌŵĂů�ĂĐĐĞƐƐ͕�ǁŝƚŚ�
ĞǆƚƌĂ�ĐĂƌĞ�ƚĂŬĞŶ�ƚŽ�ƌĞͲ
ĚƵĐĞ�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 

ΎsƵůŶĞƌĂďůĞ�WŽƉƵůĂƟŽŶƐ�ĂƐ��ĞĮŶĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�����͗�ͻ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ϲϱ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ĂŶĚ�ŽůĚĞƌ�ͻ�/ŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŝƚŚ�ƐĞƌŝŽƵƐ�ƵŶĚĞƌůǇŝŶŐ�ŚĞĂůƚŚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ŚŝŐŚ�ďůŽŽĚ�ƉƌĞƐͲ
ƐƵƌĞ͕�ĐŚƌŽŶŝĐ�ůƵŶŐ�ĚŝƐĞĂƐĞ͕�ĚŝĂďĞƚĞƐ͕�ŽďĞƐŝƚǇ͕�ĂƐƚŚŵĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽƐĞ�ŝŵŵƵŶĞ�ƐǇƐƚĞŵƐ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉƌŽŵŝƐĞĚ� 



�� 

 

dĞŶƚĂƟǀĞ�ƐƚĂƌƚ�ĚĂƚĞ͗�^ƵŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϳ͕�ϱ͗ϰϱ�Ɖŵ� 
;ĚĞƉĞŶĚƐ�ŽŶ��Ks/��ƌĂƚĞƐ�ŝŶ��ŚĞƐĂƉĞĂŬĞͿ 
 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�Θ�zŽƵƚŚ��ŚŽŝƌƐ�ǁŝůů�ŵĞĞƚ�Ăƚ�'�W��ŽƵƚƐŝĚĞ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�>KK<�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ĐŚŽŝƌ͘��ŚŽŝƌƐ�ǁŝůů�ŵĞƚ�
ŵŽŶƚŚůǇ͘�dĞŶƚĂƟǀĞůǇ�ƚŚĞ�ϰƚŚ�^ƵŶĚĂǇ͗ 
 

�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϳ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϱ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ� 
>ŝǀĞ�EĂƟǀŝƚǇ�;ĚĂƚĞͬƟŵĞ�d��Ϳ 

 
�ŚŽƌŝƐƚĞƌƐ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ĐŚĂŝƌ�ĂŶĚ�ŵĂƐŬ�–�ǁĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ĐŚĂŝƌƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĨŽƌ�ƐĂŶŝƟǌŝŶŐ�ƉƵƌƉŽƐĞƐ͘ 
KƵƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ĂƌŽůƐ�ĨŽƌ�ƵƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�>ŝǀĞ�EĂƟǀŝƚǇ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ�ƐŬŝůůƐ͘ 
 

�ŶŐĞů��ŚŽŝƌ—�ĂƌůĂ�^ĂƵĞƌƐ͕�dŽŶǇĂ�WŝƩŵĂŶ 
�ŚĞƌƵď��ŚŽŝƌ—,ĂŶŶĂŚ�WĂƐƐŵŽƌĞ 

:ƵŶŝŽƌ��ŚŽŝƌ—:ĞƐƐŝĐĂ�DĞŝĞƌ 
ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŽŶůŝŶĞ͕�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ�^ĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 

�ŚŽŝƌƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�Θ�zŽƵƚŚ 

^ĂĨĞƚǇ�ƉƌŽƚŽĐŽůƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĞŵĂŝůĞĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞůǇ�ƚŽ�Ăůů�ŐƌŽƵƉƐ͘� 
^ĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ͘ 
 

�,�E��>��,K/Z�^ĞĐƟŽŶĂů�ZĞŚĞĂƌƐĂůƐ͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲ� 
ϳ͗ϬϬ—ϳ͗ϯϬ�Ɖŵ��^ŽƉƌĂŶŽ 
ϳ͗ϰϱ—ϴ͗ϭϱ�Ɖŵ���ůƚŽ 

ϴ͗ϯϬ—ϵ͗ϬϬ�Ɖŵ�dĞŶŽƌͬ�ĂƐƐ 
 

�>>�>h/��Z/E'�Z^͗�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϮ  
ϳ͗ϯϬ—ϴ͗ϭϱ�Ɖŵ 

 
,�ZDKE/Kh^�&>hd�^͗��^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Ϯϵ 

ϲ͗ϯϬ—ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ 

�ĚƵůƚ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ZĞŚĞĂƌƐĂůƐ�ZĞƚƵƌŶ͊� 

DĂŶǇ�,ĂŶĚƐ�DĂŬĞƐ�tŽƌƐŚŝƉ�WŽƐƐŝďůĞ 
tŚĂƚ�Ă�ũŽǇ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ŵŽƌŶŝŶŐƐ�ŝŶ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŝŶ�
'ŽĚ͛Ɛ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ͘��,Ğ�ŚĂƐ�ƐŵŝůĞĚ�ŽŶ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�
ĞǀĞƌǇ�^ƵŶĚĂǇ�ƐŝŶĐĞ�:ƵůǇ�ϱ͊� 
 
��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚĞĂŵ�ƚŚĂƚ�ŵŽǀĞƐ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĐĂƌĞƐ�ĨŽƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ͘��/ƚ�ŝƐ�Ă�ďĞĂƵƟĨƵů�ƚĞĂŵ�ĞīŽƌƚ͊��ĂĐŚ�ǁĞĞŬ�
ƐŝŶĐĞ�DĂƌĐŚ�ϭϱ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ŽŶĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů�ŚǇŵŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�
ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ƐŽŶŐ͘����ƌŝĚŐĞ�ƚŽ�tŽƌƐŚŝƉ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ĐŽǀĞƌ�ƐŽŶŐƐ�ŽŶ�
^ƉŽƟĨǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŶƟŶƵĂůůǇ�ĂĚĚŝŶŐ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�zŽƵdƵďĞ�ĐŚĂŶͲ
ŶĞů͘� 
 
��ďŝŐ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ��ƚŚĂŶ��ƌĞǁƐ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ŝŶ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƚƌĂĐŬ�ĐƌĞĂƟŽŶ͘��,Ğ�ŚĂƐ�ĨĂŝƚŚĨƵůůǇ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĐůŽƐĞĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�
�Ks/�͘ 



�� 

 

&ĞůůŽǁƐŚŝƉ��ǀĞŶƚƐ 

&Ăůů�<ŝĐŬ�Kī��ǀĞŶƚ͊�:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�&ƌŝĚĂǇ͕�
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭƚŚ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁĂƚĐŚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞ�KǀĞƌĐŽŵĞƌ�ĚƌŝǀĞ�ŝŶ�ƐƚǇůĞ�ǁŝƚŚ�
&Z���ƉŽƉĐŽƌŶ͘�KƵƌ�ĨĂůů�ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝĚĞ�
ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŵŽǀŝĞ͘�dŚĞ�sŝĚĂ�
:ŽǀĞŶ�>ĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�dĞĂŵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�
ĚŝŶŶĞƌ�ĨŽƌ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞ�ĂƐ�
Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ŽƵƌ�EŝĐĂƌĂŐƵͲ
ĂŶ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ďĂƐŬĞƚƐ͘��ŝŶŶĞƌ�
ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϲ͗ϯϬ�Ɖŵ͕�ƉƌĞǀŝĞǁƐ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌ�
Ăƚ�ϳ͗ϰϱƉŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŽǀŝĞ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϴ�Ɖŵ͘ 

'ĂŵĞ�EŝŐŚƚ͊�KƵƌ�&Z���ĨĂŵŝůǇ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ��
ĞǀĞŶƚ�ŝƐ�Ă�ŐĂŵĞ�ŶŝŐŚƚ�ƵƐŝŶŐ�<ĂŚŽŽƚ͘ĐŽŵ͘���
dŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƐƚĂƌƚƐ�Ăƚ�ϳ�Ɖŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďŝŐ�ƉĂƌŬͲ
ŝŶŐ�ůŽƚ͘��ĞƚĂŝůƐ�d��͘ 

�ŚƌŝƐŵŽŶƐ͊�KƵƌ�&Z���ĨĂŵŝůǇ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ�
ĞǀĞŶƚ�ŝƐ��ŝĚĞƌ͕��ŽŽŬŝĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐŵŽŶƐ͘�
:ŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϰƚŚ�Ăƚ�
Ϯ�Ɖŵ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐͲ
ŵŽŶ͘�dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŵĂŬĞ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�
�ŚƌŝƐŵŽŶ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƚƌĞĞ͘�DŽƌĞ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ůŽĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ƚŽ�
ĐŽŵĞ͘ 

sĞƌǇ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ĂŶŶŽƵŶĐĞ�ƚŚĂƚ�'�W��ŝƐ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă ĐŚƵƌĐŚ�ǁŝĚĞ��ŝďůĞ�
^ƚƵĚǇ ƚŽ�ŐŽ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�&Ăůů�^ĞƌŵŽŶ�^ĞƌŝĞƐ͘�dŚĞ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ��ĞĮŶĞĚ͗�
tŚŽ�'ŽĚ�^ĂǇƐ�zŽƵ��ƌĞ  ďǇ�^ƚĞƉŚĞŶ�ĂŶĚ��ůĞǆ�<ĞŶĚƌŝĐŬ͘�>/&��'ƌŽƵƉƐ�
ĂƌĞ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ƐƚƵĚǇ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�tE>�ŽŶůŝŶĞ�ŽƉƟŽŶ�
ĨŽƌ�ĨŽůŬƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ŝŶ�Ă�>/&��'ƌŽƵƉ�Žƌ�ĂƌĞ�ŝŶ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ƵƐŝŶŐ�
Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐƚƵĚǇ͘��dŚĞƌĞ�ǁŝůů�ďĞ�Ă��s�ͬĚŝŐŝƚĂů�ŽƉƟŽŶ�ĨŽƌ�ŐƌŽƵƉƐ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ�ŚŽŵĞƐ�Žƌ�ŝŶ�ǌŽŽŵ-ƚǇƉĞ�ƐĞƫŶŐƐ͘ 
  
�ĞĮŶĞĚ͗�tŚŽ�'ŽĚ�^ĂǇƐ�zŽƵ��ƌĞ ŝƐ�ƚŚĞ�<ĞŶĚƌŝĐŬ�ďƌŽƚŚĞƌƐΖ�ŶĞǁ ϴ-
ƐĞƐƐŝŽŶ ǀŝĚĞŽ��ŝďůĞ�ƐƚƵĚǇ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŶĞǁ�ŵŽǀŝĞ͕ Ks�Z�KD�Z͘  
dŚŝƐ�ŶĞǁ�ƐƚƵĚǇ�ŝƐ�ĂďŽƵƚ�ĮŶĚŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝŶ�'ŽĚ͘��ĞĨŽƌĞ� 
ĂƐŬŝŶŐ͕ ͚ǁŚŽ�Ăŵ�/͕͛�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ͕ ͚ǁŚŽ�ŝƐ�'ŽĚ͍͛͘ 
dŚĞ�ƉƌŽďůĞŵ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ƐĞĂƌĐŚ�ĨŽƌ�ŝĚĞŶƟƚǇ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ŝŶ�Ăůů�
ƚŚĞ�ǁƌŽŶŐ�ƉůĂĐĞƐ͘�^ĐƌŝƉƚƵƌĞ�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ŵĂĚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŝŵĂŐĞ�
ŽĨ�'ŽĚ͘�tĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĚĞĮŶĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�-�ƚŚĞ��ƌĞĂƚŽƌ�ĚŽĞƐ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�Ăůů�
ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŬŶŽǁŶ�ĂŶĚ�ůŽǀĞĚ�ďǇ�'ŽĚ͘�KŶĐĞ�ƚŚŽƐĞ�ĂŶƐǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ĐůĞĂƌ͕�
ǁĞ�ĐĂŶ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐĐŽǀĞƌ�Ăůů�'ŽĚ�ŚĂƐ�ĐĂůůĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ďĞ͘ 
 
KƌĚĞƌ�ďŽŽŬƐ͗� 
�ĞĮŶĞĚ͗�tŚŽ�'ŽĚ�^ĂǇƐ�zŽƵ��ƌĞ�Λ�ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ 
�ĞĮŶĞĚ͗��ŝďůĞ�^ƚƵĚǇ��ŽŽŬ͗�,Žǁ�'ŽĚ�,ĂƐ�/ĚĞŶƟĮĞĚ�zŽƵ�Λ�ĂŵĂǌŽŶ͘ĐŽŵ 
 
�ŝƌĞĐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐůŝƉƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ĞĮŶĞĚ�ƐƚƵĚǇ�ǁŝůů�ďĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘� 

/Ŷ�^ĞĂƌĐŚ�ŽĨ͘ ͘͘ 
�ŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŝƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƉĞƚƐ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ƐĐƌŝƉƚƵƌĞ͊� 

DĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ŝƚΖƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉŝĐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂĐĞ� 
ǁŝƚŚ�ĐůŽƐĞĚ�ŵŽƵƚŚ͘� 

^ŝŵƉůǇ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ƉŚŽƚŽ�ƚŽ� 
ƐƚĂĐĞǇŵΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘� 

 



�� 

 

&ŽŽĚ�ĨŽƌ��ůůͬWĂĐŬ�ƚŚĞ��ƵƐ 
&ŽŽĚ�ĚƌŝǀĞ�ƚŽ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĞ�&ŽŽĚďĂŶŬ�ŽĨ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ 

 

tĞ�ĂƌĞ�ĮůůŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�ďƵƐ�ǁŝƚŚ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞĂƐƚĞƌŶ�sŝƌŐŝŶŝĂ�&ŽŽĚďĂŶŬ͊�KƵƌ�ŬŝĐŬ�Žī�ŝƐ��&ƌŝĚĂǇ͕� 
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ͕�Ăƚ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ŵŽǀŝĞ�ŶŝŐŚƚ͕�͞KǀĞƌĐŽŵĞƌ͘͟���^ƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�'�W��DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌǇ͘ 

�ƌŽƉ�Žī��ĚĂǇƐ͗ 
&ƌŝĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϭ �ďĞĨŽƌĞͬĚƵƌŝŶŐͬĂŌĞƌ�ŵŽǀŝĞ� 

^ƵŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϯ�ďĞĨŽƌĞͬĂŌĞƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϭϲ�ƟŵĞ�d�� 

^ƵŶĚĂǇ͕�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬ �ďĞĨŽƌĞͬĂŌĞƌ�ǁŽƌƐŚŝƉ 
 



�� 

 

dŚĞ��ŽǀŝĚϭϵ�ƉĂŶĚĞŵŝĐ�ŚĂƐ�ĞǆĂĐĞƌďĂƚĞĚ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ��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����ĞŐŝŶŶŝŶŐ�^ƵŶĚĂǇ�
EŽǀĞŵďĞƌ�ϴ͕�ŐƌŽĐĞƌǇ�ďĂŐƐ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂƩĂĐŚĞĚ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŶĞĞĚĞĚ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝůů�ďĞ�ĚŝƐͲ
ƚƌŝďƵƚĞĚ�ĂŶĚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬ�ƵƉ͘��WůĞĂƐĞ�ďƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĂŐ�ĐŽŶƚĂŝŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ƉƵƌͲ
ĐŚĂƐĞĚ�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�ũƵĚǇƐΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘ 

^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�DŝƐƐŝŽŶ 
�ŚĞƐĂƉĞĂŬĞ��ƌĞĂ�^ŚĞůƚĞƌ�dĞĂŵ 

�ĞŐŝŶŶŝŶŐ��ƵŐƵƐƚ�ϯϭ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŚŽƐƚ�ŽƵƌ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů�ŐƵĞƐƚƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ���^d�ƐŚĞůƚĞƌ͘��dŚĞƐĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�
ďůĞƐƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ŚĞƐĂƉĞĂŬĞ�ƚŽ�ƐƚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�tŝŶŐĂƚĞ�,ŽƚĞů�ŝŶ�
'ƌĞĞŶďƌŝĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��'�W��ŚĂƐ�ŽīĞƌĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽͲ
ǀŝĚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŵĞĂůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƚǁŽ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŵŽŶƚŚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵͲ
ďĞƌ͕�KĐƚŽďĞƌ�ĂŶĚ�EŽǀĞŵďĞƌ͘�� 
 
tĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ͕�ƉĂĐŬ�
ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚĞƐĞ�ŵĞĂůƐ͘��WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ��^Ăŵ�,ŽǁĂƌĚ͕� 
ŚŽǁĂƌĚͺŝƌƌŝŐĂƟŽŶΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵ�Žƌ�:ƵĚǇ�^ƚĞŝŶŵĞƚǌ͕� 
ũƵĚǇƐΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ͘��� 

dŚĞ��ŵĞƌŝĐĂŶ�ZĞĚ��ƌŽƐƐ�ŚĂƐ�Ă�ĐŽŶƐƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ŶĞĞĚ�
ĨŽƌ�ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉůĂƚĞůĞƚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘ dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŬŶŽǁŶ�ĞŶĚ�
ĚĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĮŐŚƚ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ĐŽƌŽŶĂǀŝƌƵƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ZĞĚ��ƌŽƐƐ�
ŶĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ŚĞůƉ�ŽĨ�ďůŽŽĚ�ĂŶĚ�ƉůĂƚĞůĞƚ�ĚŽŶŽƌƐ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƉĂƟĞŶƚ�ĐĂƌĞ͘  
 
�ƵĞ�ƚŽ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌĂŝŶƚƐ�ĐĂƵƐĞĚ�ďǇ��ŽǀŝĚ�
ϭϵ͕�'�W��ǁŝůů�ŶŽƚ�ďĞ�ŚŽƐƟŶŐ�Ă�ĚƌŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĨĂůů͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�dŚĞ�
ZĞĚ��ƌŽƐƐ�ŚĂƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƐŝƚĞƐ�ůŝƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞ͘��WůĞĂƐĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ�
ŶŽǁ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƉƌĞǀĞŶƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ďůŽŽĚ�ƐŚŽƌƚĂŐĞ͘�/ƚ͛Ɛ�ƚŚĞ�ĞĂƐǇ�
ǁĂǇ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�Ă�ŐŝŌ�ƚŚĂƚ�ŽŶůǇ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝŶ�
ŶĞĞĚ͘��KEh^͗��tŚĞŶ�ǇŽƵ�ĚŽŶĂƚĞ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�Žƌ�KĐƚŽďĞƌ͕�
ĐƌĞĚŝƚ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�'�W��ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�Ă�ĨƌĞĞ�
'�W��d-ƐŚŝƌƚ�ĂƐ�Ă�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͊��sŝƐŝƚ�ƚŚĞ�'�W��ǁĞďƐŝƚĞ�ĨŽƌ�
ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�<Ăƌů�^ƵƚĞƌ�Ăƚ�
ŬĞƐƵƚĞƌΛĂŽů͘ĐŽŵ͘� 

'ŝǀĞ��ůŽŽĚ KƉĞƌĂƟŽŶ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŚŝůĚ�
�ĞŐŝŶƐ�KĐƚ�ϭϭƚŚ�–�EŽǀ�ϭƐƚ 

 
tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚŝƐ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�
ďƌŝŶŐƐ�ũŽǇ�ĂŶĚ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăůů�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�ďǇ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďŽǆĞƐ�ĮůůĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƵƌͲ
ƉƌŝƐĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐŽƐƉĞů�ŵĞƐƐĂŐĞ͘�WŝĐŬ�ƵƉ�Ă�ďŽǆ�Žƌ�
ƚǁŽ͕�Įůů�ŝƚ�ǁŝƚŚ�ŐŝŌƐ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ĐŚƵƌĐŚ�ďǇ�EŽǀ�ϭ�
ƚŽ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ƌĞĂĐŚ�ŽƵƌ�ŐŽĂů�ŽĨ�ϱϬϬ�ďŽǆĞƐ͊� 
 
�ŽŶƚĂĐƚ��ŶĚƌĞĂ�sĂŶĚĞƌǁĂƌŬĞƌ͕� 
ƌŽŽƉƌŝŶĐĞƐƐϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ��ƚŽ�ŚĞůƉ͊ 

dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�&ŽŽĚ��ĂŐƐ�Θ�dƵƌŬĞǇƐ 



�� 

 

^ƚĞǁĂƌĚƐŚŝƉ 

���ŝŐ�dŚĂŶŬ�zŽƵ� 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�sŝĚĂ�:ŽǀĞŶ�&ŽŽĚ��ĂƐŬĞƚ�&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌ�ŝŶ��ƵŐƵƐƚ͘� 
 
· ZĂŝƐĞĚ�ŽǀĞƌ�ΨϯϲϬϬ 
· &ƵŶĚĞĚ�ϭϮϬ�ĨĂŵŝůǇ�ĨŽŽĚ�ďĂƐŬĞƚƐ͘� 
 
�Ž�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�sŝĚĂ�:ŽǀĞŶ�DŝŶŝƐƚƌǇ͍��Ŷ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�^ƵŶĚĂǇ͕�KĐͲ
ƚŽďĞƌ�ϭϴƚŚ�Ăƚ�ϮƉŵ͘��ŽŶƚĂĐƚ�>ĂƵƌĂ��ŽǁƐĞƌ�Ăƚ�ůĂƵƌĂďΛŐďƉƌĞƐ͘ŽƌŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽŽŵ�ůŝŶŬ͘� 
 

^ƵŵŵĂƌǇ͗     ��:h>�ϮϬϮϬ �����:h>�ϮϬϮϬ ��� 
�^�K&�:h>z�ϯϭ͕�ϮϬϮϬ   ��� ����dh�>� �������h�'�d ���������s�Z/�E�� 
'�E�Z�>�KW�Z�d/E'�&hE��/E�KD�͗ Ψ�ϲϰϮ͕ϵϴϮ���� ���Ψ�ϳϱϲ͕ϰϱϬ�������������Ψ�;�ϭϭϯ͕ϰϲϴͿ 
�ĚŵŝŶ��ǆƉĞŶƐĞƐ   �� Ψ�ϱϬϲ͕ϵϳϯ ���Ψ�ϲϬϳ͕ϭϬϬ ���������Ψ��;ϭϬϬ͕ϭϮϳͿ 
DŝŶŝƐƚƌǇ��ǆƉĞŶƐĞƐ   �� Ψ���ϯϵ͕ϴϳϴ ���Ψ���ϴϴ͕ϰϯϴ ���������Ψ����;ϰϴ͕ϱϲϬͿ 
^ĞƌǀŝĐĞ�Θ�DŝƐƐŝŽŶ   �� Ψ���ϲϱ͕ϴϬϲ ���Ψ�ϭϮϮ͕ϱϴϵ���������������Ψ����;ϱϲ͕ϳϴϯͿ 
dKd�>��yW�E^�^͗   � Ψ�ϲϭϮ͕ϲϱϳ ���Ψ�ϴϭϴ͕ϭϮϳ ���������Ψ��;ϮϬϱ͕ϰϳϬͿ 
E�d�^hZW>h^�;��&/�/dͿ  � Ψ���ϯϬ͕ϯϮϱ ���Ψ�;ϲϭ͕ϲϳϳͿ ���������Ψ�����ϵϮ͕ϬϬϮ 
ΎdŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĮŐƵƌĞƐ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂďŽǀĞ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ďƵĚŐĞƚĞĚ�ƐƉĞĐŝĂů�ŽīĞƌŝŶŐƐ͕�ůŝŬĞ�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�ĚŽŶĂͲ
ƟŽŶƐ͕��ƵŝůĚŝŶŐ�&ƵŶĚ͕�ĞƚĐ͘�� 
 
^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ͗��'�W��ŚĂƐ�Ă�^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ͕�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚŽƌƐ�ƵƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐĐƌĞƟŽŶ͕�ŵĂŝŶůǇ�ĨŽƌ�ƚŚŽƐĞ�
ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌƵŶ�ŝŶ�ƚŽ�ŚĂƌĚ�ƟŵĞƐ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ƋƵŝƚĞ�ŵĂŬĞ�ĞŶĚƐ�ŵĞĞƚ͘��tĞ�ĂƐŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�Ă�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨƵŶĚ͘���dŽ�ĚŽŶĂƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ�ƉĂǇĂďůĞ�ƚŽ�'ƌĞĂƚ��ƌŝĚŐĞ�WƌĞƐďǇƚĞƌŝĂŶ��ŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƉƵƚ�
͞^ĞĐŽŶĚ�DŝůĞ�&ƵŶĚ͟�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽ�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞĐŬ͘��dŚŝƐ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ϭϬϬй�ƚĂǆ�ĚĞĚƵĐƟďůĞ�ĂƐ�ůŽŶŐ�ĂƐ�ǇŽƵ�
ĚŽŶ͛ƚ�ƉƵƚ�Ă�ƐƉĞĐŝĮĐ�ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�ŶĂŵĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞŵŽ�ƐĞĐƟŽŶ͘ 
 
WůĞĚŐĞƐ͗��dŚŽƵŐŚ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ďůĞƐƐŝŶŐƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŽƚŚĞƌ�
ĂƌĞĂƐ�;ďƵŝůĚŝŶŐ�ĨƵŶĚ͕�ƐĞĐŽŶĚ�ŵŝůĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ͕�ǁĞ�ĂƐŬ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵƌ�ƉůĞĚŐĞ�ŝƐ�ŵĞƚ͘��dŚĞƐĞ�ƉůĞĚŐĞƐ�ǁĞƌĞ�
ĐŽƵŶƚĞĚ�ŽŶ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ďƵĚŐĞƚĞĚ�ƚŚĞ��ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘��tĞ�ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ŵĂũŽƌŝƚǇ�ŽĨ�
ŽƵƌ�ƉůĞĚŐĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂĐĐŽƌĚŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƉůĞĚŐĞƐ�ĨŽƌ�ϮϬϮϬ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ͕�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�
�ŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ĐůŽƐŝŶŐ͕�ƚŚĞ�ŶŽŶ-ƉůĞĚŐĞĚ�ĂŶĚ�ůŽŽƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ďƵĚŐĞƚ�ĂƌĞ�ĚŽǁŶ�ĚƌĂƐƟĐĂůůǇ͘���
��ĚŝƌĞĐƚ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽƉĞŶ�ƵƉ�ƚŚĞ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ďƵĚŐĞƚ͕�ƐŽ�ĞĂĐŚ�ŵŝŶŝƐƚƌǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�
ŝŵƉĂĐƚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƉůĞĚŐĞ�ŝŶ�ϮϬϮϬ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘ 


