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dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�;�^D�Ϳ�ŝƐ�
ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƉĞ�ŽƵƌ�ƐŽĐŝĞƚǇ�ŝŶƚŽ�ŽŶĞ�ƚŚĂƚ�ǀĂůƵĞƐ�ƐŝŶŐůĞ������
ŵŽƚŚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�������

ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͖� 

ƚƌĞĂƚƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĂŶĚ�ĚŝŐŶŝƚǇ͖� 

ĞŶƐƵƌĞƐ�ƚŚĞŝƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ǁŝƚŚ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�ĐŚŽŝĐĞƐ�ƚŚĂƚ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ůŝĨĞ͖� 

�ĂŶĚ�ĞŶƐƵƌĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ŚŽƵƐŝŶŐ͘� 

dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞŐƵŶ�ĞǆƚĞŶĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ƌĞĂĐŚ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�
ƐŽĐŝĂů�ŝƐŽůĂƟŽŶ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ƚĞůů�ƵƐ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�ǁŚŝůƐƚ��������
ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ƐŽůŽ�ŝŶ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘���� 



ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�ŝŶ�ƌĞǀŝĞǁ� 
��K�ZĞƉŽƌƚ� 

 
͞/� ƚĂŬĞ� ŐƌĞĂƚ� ƉůĞĂƐƵƌĞ� ĂŶĚ�
ƉƌŝĚĞ� ŝŶ� ůĞĂĚŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŽƵŶĐŝů�
ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ� DŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ����
�ŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ƌĞƉƌĞƐĞŶƟŶŐ�
ƚŚĞ� ĚŝǀĞƌƐĞ� ĂŶĚ� ĂŵĂǌŝŶŐ��
ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂĐƌŽƐƐ��������
sŝĐƚŽƌŝĂ� ĂŶĚ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ� ǁŚŽ�
ĂƌĞ�ĚŽŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ���������
ĐŚŝůĚƌĞŶ͕� ǁŚĂƚĞǀĞƌ� ƚŚĞŝƌ���
ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘͟� 

 

:ĞŶŶǇ��ĂǀŝĚƐŽŶ 

dŚĞ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ� ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ�ďƵŝůĚ�ƵƉŽŶ� ŝƚƐ�
ůĞŐĂĐǇ� ĂŶĚ� ŝŶŶŽǀĂƚĞ� ŝŶ� ŽƌĚĞƌ� ƚŽ� ďĞƐƚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂĐƌŽƐƐ����
sŝĐƚŽƌŝĂ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͘� 
 

/Ŷ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ͕�ǁĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�WůĂŶ�ǁŚŝĐŚ�ĨƌĂŵĞƐ�
ŽƵƌ� ǁŽƌŬ� ĂƌŽƵŶĚ� Ɛŝǆ� ŬĞǇ� ĂƌĞĂƐ� ǁŚĞƌĞ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ƌĞŐƵůĂƌůǇ� ĞŶĐŽƵŶƚĞƌ����
ƐƚƌƵĐƚƵƌĂů� ďĂƌƌŝĞƌƐ͘� tĞ�ŵĂĚĞ� ƚǁĞůǀĞ� ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ� ŽŶ� ƚŽƉŝĐƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� &ĂŵŝůǇ�
>Ăǁ͕� ƚŚĞ� �ĂƐŚůĞƐƐ� �Ğďŝƚ� �ĂƌĚ� ĂŶĚ� WĂƌĞŶƚƐEĞǆƚ� ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕� ŝŶĐŽŵĞ� ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�ƌŝŐŚƚƐ͘�tĞ�ĂƵƚŚŽƌĞĚ�Ă�ǁŚŝƚĞ�ƉĂƉĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ŶĞĞĚƐ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞ�ďĂƐŝƐ�ĨŽƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĞŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�
ǁŝƚŚ��ƐƚĂƚĞ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŬĞǇ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ͘� 
 

tĞ� ĂĚǀŽĐĂƚĞĚ� ĂŐĂŝŶƐƚ� ƚŚĞ� ŶĂƟŽŶĂů� ƌŽůů� ŽƵƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŽŵƉƵůƐŽƌǇ� WĂƌĞŶƚƐEĞǆƚ���
ƉƌŽŐƌĂŵ͕� ĂŶĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĨĂĐĞ� ŽĨ� ŝƚƐ� ŝŶĞǀŝƚĂďŝůŝƚǇ͕� ůŽďďŝĞĚ� ƚŽ� ŝŵƉƌŽǀĞ� ƚŚĞ�ŵŽĚĞů͘����
KƵƌ�ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ƚŚĞ��ĂƐŚůĞƐƐ��Ğďŝƚ��ĂƌĚ�
ŝŶ��ĞĚƵŶĂ�^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ�ŚĂĚ�Ă�ŚƵŐĞ�ŝŵƉĂĐƚ͕�ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϮϱϬϬ�ƌĞĂĚƐ�ŝŶ�ϱ�ĚĂǇƐ͘ 

 

�Ɛ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĮůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƌĞĂĐŚŝŶŐ�ŽƵƚ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂĐƌŽƐƐ� sŝĐƚŽƌŝĂ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚƌĂŶƐůĂƟŶŐ� ŽƵƌ� ďƌŽĐŚƵƌĞ� ŝŶƚŽ� �ŚŝŶĞƐĞ͕������
�ƌĂďŝĐ͕� ,ŝŶĚŝ� ĂŶĚ� &ŝůŝƉŝŶŽ͕� ŽƵƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ŚĂƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ� ŚĂǀĞ� ŐƌŽǁŶ͘�tĞ� ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ� ƚŽ� ĐĞůĞďƌĂƚĞ� ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�
ĂŶĚ� ƐŚŝŌ� ŶĞŐĂƟǀĞ� ƉƵďůŝĐ� ƉĞƌĐĞƉƟŽŶƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ĐƌĞĂƟŶŐ� Ă� DŽƚŚĞƌ͛Ɛ� �ĂǇ�������
ĐĂŵƉĂŝŐŶ� ĐĂůůĞĚ�,ŽŶŽƵƌŝŶŐ�DƵŵƐ͘�tĞ� ƌĞĚĞƐŝŐŶĞĚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ� ƚŽ� ďĞĐŽŵĞ� Ă�
ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐĞĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ŽƵƌ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�ǁĞď�ƚƌĂĸĐ�
ŚĂƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ďǇ� ƐŝǆƚǇ-ŽŶĞ� ƉĞƌĐĞŶƚ͕� ǁŝƚŚ� ĂĐĐŽŵƉĂŶǇŝŶŐ� ƐŝǌĂďůĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞƐ� ŝŶ�
ƚŚŽƐĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ŽŶ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘� 
 

tĞ� ĐŽƵůĚ� ŶŽƚ� ĚŽ� ƚŚŝƐ� ǁŽƌŬ� ŝŶ� ŝƐŽůĂƟŽŶ͘� tĞ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ� ďǇ� ĂŶĚ�������
ĞŶŐĂŐĞĚ� ǁŝƚŚ� ǀĂůƵĂďůĞ� ƉĂƌƚŶĞƌƐ͕� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ƚŚĞ� EĂƟŽŶĂů� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ�����
DŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ͕�sŝĐƚŽƌŝĂŶ��ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ŽĐŝĂů�^ĞƌǀŝĐĞƐ͕�ƚŚĞ��ĞŶƚƌĞ�ĨŽƌ�
�ǆĐĞůůĞŶĐĞ�ŝŶ��ŚŝůĚ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůǇ�tĞůĨĂƌĞ͕�'ŽŽĚ�^ŚĞƉŚĞƌĚ�ĂŶĚ�ZD/d͘ 

 

dŚĞ� ŽŶŐŽŝŶŐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ĐŽƌĞ� ĨƵŶĚĞƌƐ� ŝƐ� ŝŶǀĂůƵĂďůĞ� ĂŶĚ� /� ƚŚĂŶŬ� ƚŚĞ������������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� dƌĂŝŶŝŶŐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ� Z͘�͘� ZŽƐƐ� dƌƵƐƚ͘� tĞ� ǁĞƌĞ������
ĚĞůŝŐŚƚĞĚ� ƚŽ� ƌĞĐĞŝǀĞ�ƉƌŽũĞĐƚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĞŝƚŚ�dƌƵƐƚ͕�sŝĐƚŽƌŝĂŶ�tŽŵĞŶ͛Ɛ�
dƌƵƐƚ͕�ĂŶĚ�&ĞůƚŽŶ��ĞƋƵĞƐƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞŵĂŝŶ�ĚĞĞƉůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�
ĚŽŶŽƌƐ�ǁŚŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘� 
 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ƚŚĞ��ŽĂƌĚ� ŚĂƐ� ĞǆƉĂŶĚĞĚ� ŝŶ� ŶƵŵďĞƌ� ĂŶĚ� ĐĂƉĂĐŝƚǇ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ŵĞ�
ǁŝƚŚ�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ͘�/�Ăŵ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ŝŶ�
ƉĂƌƟĐƵůĂƌ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ͕�:ĞƐƐŝĐĂ�ǀĂŶ��ǇŬ�ĂŶĚ�sŝĐĞ��ŚĂŝƌ͕��ĞŝƌĚƌĞ��ŝŐŶĞůů͘�DǇ�ũŽƵƌŶĞǇ�
ĂƐ� ��K� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ĞŶŚĂŶĐĞĚ� ƚŚƌŽƵŐŚ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ� ŝŶ� dŚĞ� 'ƌŽǁƚŚ� WƌŽũĞĐƚ͕� Ă����
ǇĞĂƌ-ůŽŶŐ�ůĞĂĚĞƌƐŚŝƉ�ƉƌŽŐƌĂŵ  ͘

 

dŚĞ��^D��ƚĞĂŵ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ĞǆƉĞƌƟƐĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ� /� ƚŚĂŶŬ�
:ĂĐƋƵŝ� EŐ͕� &ŝŽŶĂ� �ŽŵďĞ͕� �ŶĚŝ� ^ĞďĂƐƟĂŶ͕� �ŶŶĞƩĞ� �ŶƚŽůŝŶŽ� ĂŶĚ� ^ŚĂƌůĞŶĞ��������
&ĂƌƌƵŐŝĂ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵĂůŝƚǇ�ǁŽƌŬ͕�ŵƵƚƵĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ͕�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘ 

 



ZĞĂůŝƚǇ�ĐŚĞĐŬ 
 

tŚŝůĞ�ǁĞ�ǁĞƌĞ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ� Ă� ƚŽƚĂů� ŽĨ� ϯϬϳ� ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ǁŝƚŚ� ǀĂƌŝŽƵƐ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƌĞůŝĞĨ����������
ƌĞƋƵĞƐƚƐ͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ� ďĞ� ĨĂƌ� ŵŽƌĞ� ƚŚĂŶ� ǁĞ� ĐĂŶ� ŵĞĞƚ͘� tĞ� ƌĞĨĞƌƌĞĚ� ϭϵϯ���
ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ͕� Žƌ� ŶĞĂƌůǇ� ƚǁŽ-ƚŚŝƌĚƐ� ĂŐĂŝŶ͕� ƚŽ� ŽƚŚĞƌ�
ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĚƵĞ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ĨƵŶĚƐ͘��tĞ�ƐƵƉƉůĞŵĞŶƚ�ƚŚĞ�
ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ŐƌĂŶƚ� ĨƌŽŵ� ƚŚĞ� Z͘�͘� ZŽƐƐ� dƌƵƐƚ� ǁŝƚŚ�����������
ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ͘ 
 

�ŽŵŵŽŶ� ƌĞĂƐŽŶƐ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ƐĞĞŬ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ����
ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

 

§ DĞĚŝĐĂů�ĐŽƐƚƐ�ĨŽƌ�ŵŽƚŚĞƌ�Žƌ�ĐŚŝůĚ 
§ &ĂŵŝůǇ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ƌĞůĂƚĞĚ� ĐŽƐƚƐ� ŝŶĐůƵĚŝŶŐ� ŵŽǀŝŶŐ͕��

ƐƚŽƌĂŐĞ�ĂŶĚ�ŶĞǁ�ƐĐŚŽŽů�ĞǆƉĞŶƐĞƐ 
§ hŶĞǆƉĞĐƚĞĚůǇ�ŚŝŐŚ�ƵƟůŝƚǇ�ďŝůůƐ 
§ �Ăƌ�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ� 
§ ,ŽƵƐŝŶŐ�-�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƌĞŶƚ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ďŽŶĚ 
§ �ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐŽƐƚƐ 
§ ^ĐŚŽŽů�ĐŽƐƚƐ 
§ /ŶĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ŽŶ�EĞǁƐƚĂƌƚ�ƉĂǇŵĞŶƚ 
§ >ŽƐƐ�ŽĨ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ 
§ >ŽƐƐ�ŽĨ�ĐŚŝůĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ 
§ �ƌĞĂŬĚŽǁŶ�ŽĨ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ĂƉƉůŝĂŶĐĞ͘� 
 

>ĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͕�ŵŽƚŚĞƌƐ�ƌĞƋƵŝƌĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ͗ 
§ ZĞ-ĞƐƚĂďůŝƐŚ�ĂŌĞƌ�ƌĞůĞĂƐĞ�ĨƌŽŵ�ƉƌŝƐŽŶ 
§ &ƵŶĞƌĂů�ĐŽƐƚƐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ĚĞĂƚŚ�ŽĨ�Ă�ĐŚŝůĚ͘ 
 

:ĂŶĞ�ƌĂŶŐ�ƵƐ�ŶĞĞĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƟĚĞ�ŚĞƌ�ŽǀĞƌ�ƵŶƟů�
ŚĞƌ� ŶĞǆƚ� �ĞŶƚƌĞůŝŶŬ� ƉĂǇŵĞŶƚ͘� ^ŚĞ� ƐƉŽŬĞ� ĂďŽƵƚ� ŚĞƌ���
ĐĂƌĞĨƵů� ďƵĚŐĞƟŶŐ� ĂŶĚ� ŚŽǁ� ƐŚĞ� ŶĞǀĞƌ� ƚŚŽƵŐŚƚ� ƐŚĞ�
ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂƐŬ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ͘�^ŚĞ�ŚĂĚ�
ƐĞŶƚ� ŚĞƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ůĂƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞ� ďƌĞĂĚ�
ĂŶĚ� ŚĂĚ� ŶŽ�ǁĂǇ� ŽĨ� ƉĂǇŝŶŐ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� ĚĂǇƐΖ� ůƵŶĐŚĞƐ͘�
tĞ�ĨĂƐƚ�ƚƌĂĐŬĞĚ�ŚĞƌ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ǁĂůŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�
ďĂďǇ�ƚŽ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�ƐŚŽƉƐ͘�^ŚĞ�ƌĂŶŐ�ƵƐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ůĞƚ�ƵƐ�ŬŶŽǁ�
ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ŽŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘ 



��ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ĐĂůů�ŚŽŵĞ͙ 

KƵƌ�^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌ� ^ŚĂƌĞ�,ŽƵƐĞ�ZĞŐŝƐƚĞƌ�
ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ� ŚĂƐ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ďǇ� ϱϲй� ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ͘ � 
^ŽŵĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ũŽŝŶ� ƚŚĞ� ƌĞŐŝƐƚĞƌ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůǇ� ƚŽ�
ƐŚĂƌĞ� ƚŚĞŝƌ� ĞǆŝƐƟŶŐ� ƉƌŽƉĞƌƚǇ� ǁŚŝůĞ� ŽƚŚĞƌƐ� ĂƌĞ� ĚĞƐƉĞƌĂƚĞ� ƚŽ�
ĮŶĚ�ƐŽŵĞǁŚĞƌĞ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͘ 
 

dŚŝƐ�ƌĞŇĞĐƚƐ�ƚŚĞ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŶĂƟŽŶĂů��ŶŐůŝĐĂƌĞ�ƌĞƉŽƌƚ�
ƚŚĂƚ� ĂŶŶƵĂůůǇ� ŵĞĂƐƵƌĞƐ� ƌĞŶƚĂů� ĂīŽƌĚĂďŝůŝƚǇ� ŽǀĞƌ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�
ǁĞĞŬĞŶĚ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ� ƌĞƐƵůƚƐ�ƐŚŽǁ�Ă� �ƐŝŶŐůĞ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁŝƚŚ� ƚǁŽ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŚŽƐĞ� ƉƌŝŵĂƌǇ� ŝŶĐŽŵĞ� ŝƐ� ƚŚĞ� WĂƌĞŶƟŶŐ� WĂǇŵĞŶƚ�
^ŝŶŐůĞ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ŽŶůǇ�ϰϭ�;ϭ͘ϵйͿ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďůĞ��ƌĞŶƚĂů�
ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ� ŝŶ� ƌĞŐŝŽŶĂů� sŝĐƚŽƌŝĂ͘� dŚŝƐ� ƐŚƌŝŶŬƐ� ƚŽ� ϳ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�
;ůĞƐƐ� ƚŚĂŶ� Ϭ͘ϭйͿ� ŝŶ� DĞůďŽƵƌŶĞ͘� dŚŝƐ� ŵĞĂƐƵƌĞ� ŽĨ� ĂīŽƌĚĂďůĞ�
ŚŽƵƐŝŶŐ�ŝƐ�ĞǀĞŶ�ƟŐŚƚĞƌ�ĨŽƌ�ƐŝŶŐůĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ŽŶ�EĞǁƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�
ďĂƌĞůǇ� ŝŵƉƌŽǀĞĚ� ĨŽƌ� Ă� ƐŝŶŐůĞ� ƉĂƌĞŶƚ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ƚŚĞ�ŵŝŶŝŵƵŵ�
ǁĂŐĞ͘� 
 

tŽŵĞŶ� ĐĂůůŝŶŐ� ƚŚĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ůŝŶĞ� ŝŶĐƌĞĂƐŝŶŐůǇ� ƐĂǇ� ƚŚĞǇ� ŚĂǀĞ�
ĂƉƉůŝĞĚ� ĨŽƌ� ĂŶĚ� ďĞĞŶ� ƌĞĨƵƐĞĚ� ƚŚŝƌƚǇ� Žƌ� ŵŽƌĞ� ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕������
ĚĞƐƉŝƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ŐŽŽĚ�ƌĞŶƚĂů�ŚŝƐƚŽƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ƚŽ�ƉĂǇ͘�
&Žƌ� ƚŚŽƐĞ� ǁŝƚŚ� ĂŶǇ� ƉĂƐƚ� ŚŝƐƚŽƌǇ� ŽĨ� ĚĞĨĂƵůƟŶŐ� ŽŶ� ƌĞŶƚĂů��������
ƉĂǇŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ŝƐ�ĚŝƌĞ͘� 
 

WĂƌƟĐƵůĂƌ� ƚŽ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ĨĂĐƚ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ����
ƐŽĐŝĂů� ŚŽƵƐŝŶŐ� ƉƌŽǀŝĚĞƌƐ� ŝŶĐůƵĚĞ� ĐŚŝůĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ĂƐ�
ŝŶĐŽŵĞ� ŝŶ� ĐĂůĐƵůĂƟŶŐ� ƌĞŶƚĂů� ĐĂƉĂĐŝƚǇ͘�tŚĞŶ� ĐŚŝůĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŝƐ�
ŶŽƚ� ƉĂŝĚ͕� ĂƐ� ŽĐĐƵƌƐ� ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ͕� ƚŚĞƐĞ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂƌĞ� ŝŶ� ƐĞǀĞƌĞ�

�� ƐŝŶŐůĞ� ŵƵŵ� ŽŶ� EĞǁƐƚĂƌƚ� �ůůŽǁĂŶĐĞ� ǁŝƚŚ�
ŽŶĞ� ĐŚŝůĚ͕� ŶŽ� ĐŚŝůĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĂŶĚ� ŶŽ� ŝŶĐŽŵĞ�
ĨƌŽŵ�ǁŽƌŬ�ŚĂƐ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�ΨϮϴϲ Žƌ�ϱϱй�ŽĨ�
ŚĞƌ� ƚŽƚĂů� ŝŶĐŽŵĞ� ƚŽ� ƐƉĞŶĚ�ŽŶ� ƌĞŶƚ� ĨŽƌ�ŚĞƌƐĞůĨ�
ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĐŚŝůĚ͘�� 
 

dĂŵĂƌĂ�ŚĂƐ�ƚǁŽ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ϯ�ĂŶĚ�ϳ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĂŝĚ�ŽĨ��^D��ŚĂƐ�ƌĞŶƚĞĚ�Ă�ǁĞůů-ŬĞƉƚ�ƵŶŝƚ�ŝŶ�Ă�ŶĞǁ�
ĞƐƚĂƚĞ� ŝŶ� ĂŶ� ŽƵƚĞƌ� ŶŽƌƚŚĞƌŶ� ƐƵďƵƌď͘� dŚĞ� ƐŵĂůů� ŐĂƌĚĞŶ� ŝƐ�ŵĂŶĂŐĞĂďůĞ� ĂŶĚ� ƚŚĞƌĞ� ĂƌĞ� ůŽĐĂů� ƉĂƌŬƐ� ĂŶĚ�
ŐŽŽĚ� ƌĞĐƌĞĂƟŽŶĂů� ĨĂĐŝůŝƟĞƐ͘� ^ŚĞ�ŚĂƐ�ŵĂĚĞ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ŵŽƚŚĞƌƐ�Ăƚ� ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌǇ� ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŶĂů�
ŚĞĂůƚŚ�ĐĞŶƚƌĞ͘ 
 

dĂŵĂƌĂ�ŚĂƐ� ĨŽƵŶĚ�ǁŽƌŬ�ǁŚŝĐŚ� ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƋƵŝƚĞ�Ă�ďŝƚ�ŽĨ� ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ŚĞƌ�ŵŽƚŚĞƌ� ŝƐ�ĂďůĞ� ƚŽ� ůŽŽŬ�
ĂŌĞƌ� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂƐ� dĂŵĂƌĂ� ĐĂŶ͛ƚ� ĂīŽƌĚ� ĐŚŝůĚĐĂƌĞ͘� ^ŚĞ� ŬĞĞƉƐ� ŝŶ� ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ǀŝĂ� ĂŶ� ŝŶƚĞƌŶĞƚ�
ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ũŽŝŶĞĚ��^D��ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘� 
 

dĂŵĂƌĂ�ŝƐ�Ă�ƌĞƐŽƵƌĐĞĨƵů�ǁŽŵĂŶ�ǁŚŽ�ƐĂǇƐ�ƐŚĞ�ŝƐ�ŚĂƉƉǇ�ůŝǀŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐƵďƵƌďƐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŚĞƌ�ĮŶŐĞƌƐ�ĐƌŽƐƐĞĚ�
ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ŵƵŵ�ƐƚĂǇƐ�ǁĞůů͕�ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ĂŶĚ�ƐŚĞ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƵŶĞǆƉĞĐƚĞĚ�ůĂƌŐĞ�ďŝůůƐ͘ 



�ŽŶĚŝƟŽŶĂů� ǁĞůĨĂƌĞ� ŝƐ� ŶŽǁ� ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ŝŶ� �ƵƐƚƌĂůŝĂ�
ǁŝƚŚ� WĂƌĞŶƚƐEĞǆƚ͕� ƚŚĞ� �ĂƐŚůĞƐƐ� �Ğďŝƚ� �ĂƌĚ� ĂŶĚ��������
:Žď�ĐƟǀĞ��ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ�ĂīĞĐƟŶŐ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͘� 
 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ͕� ĚĞƐƉŝƚĞ� ďĞŝŶŐ� ŐĞŶĞƌĂůůǇ� ƐƵƉƉŽƌƟǀĞ� ŽĨ� ƚŚĞ���
&ĞĚĞƌĂů� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ� ƐƚĂƚĞĚ� ŝŶƚĞŶƟŽŶ� ƚŽ� ĂƐƐŝƐƚ����������
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ǁŝƚŚ� ǇŽƵŶŐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĮŶĚ� Ă����
ƉĂƚŚǁĂǇ�ƚŽ�ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ͕�ǁĞ�ŐƌĞǁ�ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�
ĚĞƐŝŐŶ� ĂŶĚ� ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ� ŽĨ� WĂƌĞŶƚƐEĞǆƚ͕� ŝƚƐ� ŵĂŶĚĂƚŽƌǇ�
ŶĂƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚƌĞĂƚ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͛�ďĞŶĞĮƚƐ͘��ĂůůĞƌƐ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ůŝŶĞ�ĂůĞƌƚĞĚ�ƵƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ�Žƌ�ƐƚŽƉƉĞĚ͕�
ůĞĂǀŝŶŐ� ƚŚĞŵ� ǁŝƚŚŽƵƚ� ƚŚĞ� ŵĞĂŶƐ� ƚŽ� ƉĂǇ� ƌĞŶƚ� Žƌ� ďƵǇ�
ĨŽŽĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƐƚĂŬĞŚŽůĚĞƌƐ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ�ƚŚĞ�
ƐƚƌĞŶŐƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĞĂŬŶĞƐƐĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƉƌĂĐƟĐĂů� ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ� ĨŽƌ� ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ͘� tŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ�
ĂŐĞŶĐŝĞƐ͕� ǁĞ� ďĞŐĂŶ� ĐĂůůŝŶŐ� ĨŽƌ� Ă� ŵŽƌĂƚŽƌŝƵŵ� ŽŶ�����������
ĮŶĂŶĐŝĂů� ƉĞŶĂůƟĞƐ� ƚŚĂƚ� ǁŝůů� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ƚŚĞ� ƐĂĨĞƚǇ� ĂŶĚ�
ǁĞůů-ďĞŝŶŐ� ŽĨ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� tĞ����
ĐŽŶƟŶƵĞ� ƚŽ� ĂĚǀŽĐĂƚĞ� ĨŽƌ� Ă� ŵŽĚĞů� ŽĨ� ŐĞŶƵŝŶĞ� ĂŶĚ����
ĞīĞĐƟǀĞ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĂƚ� ĞŶĂďůĞƐ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ƚŽ���������
ŝŵƉƌŽǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐĂƉĂďŝůŝƟĞƐ�ŝŶ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�
ƐŽůĞ�ƉĂƌĞŶƟŶŐ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƉƌĞ-ƐĐŚŽŽů�ĂŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘�� 
 

dŚĞ� �ĂƐŚůĞƐƐ� �Ğďŝƚ� �ĂƌĚ� ;͚/ŶĚƵĞ͛Ϳ� ŝƐ� ĂŶŽƚŚĞƌ� ĂƐƉĞĐƚ� ŽĨ�
ĐŽŶĚŝƟŽŶĂů� ǁĞůĨĂƌĞ� ǁŚĞƌĞ� ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚ� ǀŽŝĐĞƐ� ĂƌĞ�
ĚƌŽǁŶĞĚ� ŽƵƚ� ďǇ� ƉŽůŝƟĐŝĂŶƐ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐƟĐĂůůǇ� ĂĚǀŽĐĂƟŶŐ�
ƚŚĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ͘�dŚŝƐ� ŝŶĐŽŵĞ�ŵĂŶĂŐĞŵĞŶƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ĚŽĞƐ�
ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ĨĂĐĂĚĞ�ŽĨ�ũŽď�Žƌ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�
ĨŽƌ� ƚŚŽƐĞ� ĐŽŵƉĞůůĞĚ� ƚŽ� ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ� ŝŶ� ŚŝŐŚůǇ�����������������
ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ� ĂƌĞĂƐ͘� �^D�� ŝƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ĂďŽƵƚ� ƚŚĞ����
ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ŽŶ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĨƌŽŵ�
ƚŚĞ� ůĂĐŬ� ŽĨ� ĞĸĐĂĐǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐĂƌĚ� ƚŽ� ŝŵƉůŝĐĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ��������
ĨƵƌƚŚĞƌ� ƉŽǀĞƌƚǇ� ĂŶĚ� ŚŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ� ĨŽƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ŝĨ� ƚŚĞŝƌ�
ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ĂƌĞ� ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ� Žƌ� ƐƚŽƉƉĞĚ͘� tĞ� ƉŽƐƚĞĚ� ŽƵƌ�
ŝŶƚĞƌǀŝĞǁ�ǁŝƚŚ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ� ĨŽƌĐĞĚ�ŽŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƌĚ� ŝŶ�
�ĞĚƵŶĂ͕�^ŽƵƚŚ��ƵƐƚƌĂůŝĂ͕�ĂƐ�Ă�ďůŽŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�KǀĞƌ�
ϴ͕ϬϬϬ� ƌĞĂĚĞƌƐ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ� Ă�ĚĞƐŝƌĞ� ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ� ƚŚĞ�
ƌĞĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ĐŽŵƉĞůůĞĚ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ͘� 
 

�ŶŶĂ� ƐĂǇƐ͗� ͞DĂŶǇ� ŽŶ� ƚŚĞ� ĐĂƌĚ͕� /ŶĚŝŐĞŶŽƵƐ� ĂŶĚ�
ŶŽƚ͕�ŚĂǀĞ�ŶŽ�ĐƌŝŵŝŶĂů�Žƌ�ĚƌƵŐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ĂŶĚ�
ĂƌĞ� ũƵƐƚ� ƉĂƌĞŶƟŶŐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďĞƐƚ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ� ĂďŝůŝƚǇ� ŝŶ���
ƌƵƌĂů��ƵƐƚƌĂůŝĂ͘͞ 
 
 

͚/ŶĐŽŵĞ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƉŽǀĞƌƚǇ�ĂŶĚ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞůŝĞĨ͛� ŝƐ�ƚŚĞ��
ŵĂŝŶ� ŝƐƐƵĞ� ĨŽƌ� ϲϭй� ŽĨ� ĐĂůůĞƌƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ůŝŶĞ͘��
tŚŝůĞ�ǁĞ�ĐĂŶ͛ƚ�ŵĞĂƐƵƌĞ�ŚŽǁ�ŵĂŶǇ�ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŽŶ�
EĞǁƐƚĂƌƚ͕�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƉĞƌĐĞŶƚĂŐĞ�
ŽĨ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƌĞůŝĞĨ͘� ^ŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌƐ�ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ� ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƌĐŚ� ĨŽƌ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�
ŝŵƉĞĚŝŵĞŶƚƐ� ƚŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ͛Ɛ� :Žď�ĐƟǀĞ� ƐǇƐƚĞŵ��
ĐƌĞĂƚĞƐ͘� /Ŷ� ƐŽŵĞ� ŝŶƐƚĂŶĐĞƐ� ƚŚŝƐ� ŚĂƐ� ůĞĚ� ǁŽŵĞŶ� ƚŽ�
ŐŝǀĞ�ƵƉ�ƵŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƐƚƵĚǇ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ� ŝŶƐĞĐƵƌĞ�ǁŽƌŬ� ũƵƐƚ�
ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĂƚ�ŽĨ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƉĂǇŵĞŶƚ�ƐƵƐƉĞŶĚĞĚ͘�
^ŽŵĞ� ŚĂǀĞ� ŚĂĚ� ƚŚĞŝƌ� ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ĐƵƚ� ĨŽƌ� ƌĞĨƵƐŝŶŐ� ƚŽ�
ďƌŝŶŐ� ƚŚĞŝƌ� ƐĐŚŽŽů-ĂŐĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŽĸĐĞ� ĚƵƌŝŶŐ���������
ŚŽůŝĚĂǇƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ďŽƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ǁĂŝƚ͘�� 
 

�^D��ƚĞůůƐ� ƚŚĞƐĞ� ƐƚŽƌŝĞƐ�ĂƐ�ǁĞ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ� ĨŽƌ�Ă� ĨĂŝƌĞƌ�
ƐǇƐƚĞŵ͘ 
 

͞/�ŚŽƉĞ�ƚŚŝƐ�ƐƚŽƌǇ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ŽƚŚĞƌ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ���
ƚƌǇŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƌǀŝǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�:Žď�ĐƟǀĞ�ƐǇƐƚĞŵ͘�WůĞĂƐĞ�
ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌƐĞůǀĞƐ͘͟� 
 
tŽƌŬŝŶŐ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂƌĞ͕� ŝŶ� ǀĞƌǇ� ŵĂŶǇ� ĐĂƐĞƐ͕�
ƐƟůů�ĚŽŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽƵŐŚ͘�dŝŵĞ�ƐƉĞŶƚ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ� ĐŽƐƚ� ŽĨ� ĐŚŝůĚĐĂƌĞ� ĂƌĞ� ŵĂũŽƌ� ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƟŽŶƐ� ĨŽƌ�����
ǁŽŵĞŶ� ĂĐƌŽƐƐ� ƚŚĞ� ƐĂůĂƌǇ� ƐĐĂůĞ͘� tŚĞŶ� ǇŽƵ� ĂƌĞ� ƚŚĞ�
ŽŶůǇ�ƉĂƌĞŶƚ͕�ƟŵĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝƐ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ĂŶĚ�
ŝƌƌĞƉůĂĐĞĂďůĞ͘� 
 

͞dŽĚĂǇ� /Ζŵ� ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ� ƚŽ� ďůŽĐŬ� ŽƵƚ� ƚŚĞ����������
ƐƚƌƵŐŐůĞƐ͘�/�ŚĂǀĞ�Ϯ�ŬŝĚƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽ�ĨƌŝĞŶĚƐ�Žƌ�ĨĂŵŝůǇ�
ĐůŽƐĞ� ďǇ� ĨŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ͘� /� ǁŽƌŬ� ĨƵůůƟŵĞ� ĂŶĚ� ŵǇ���
ƐĂůĂƌǇ�ŽŶůǇ�ũƵƐƚ�ƉĂǇƐ�ŽƵƌ�ƌĞŶƚ͕�ĚĂǇĐĂƌĞ�ĨĞĞƐ�ĂŶĚ�
ĨŽŽĚ͘�/�ƚĂŬĞ�ŵǇ�ϯ�ǇĞĂƌ�ŽůĚ�ƚŽ�ĚĂǇĐĂƌĞ�Ăƚ�ϲ͘ϰϱĂŵ�
ĂŶĚ� ĨĞĞů� ƐŽ� ŐƵŝůƚǇ� ĨŽƌ� ƚŚĂƚ͘� /� Ăŵ� ƐŽ� ƵƉƐĞƚ� ƚŚĂƚ�
ƚŚŝƐ�ŝƐ�ǁŚĞƌĞ�/͛ǀĞ�ĞŶĚĞĚ�ƵƉ�-�ŝƚƐ�ŶŽƚ�ƐƵƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�
ďĞ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ͘�/�ǁŝƐŚ�/�ĐŽƵůĚ�ĐĂƚĐŚ�ŵǇ�ďƌĞĂƚŚ͘�ZĞŶƚ�
ŝƐ� ůĂƚĞ� ĂŶĚ� /� ĨĞĞů� ĚĞĨĞĂƚĞĚ͘� /� ĨĞĞů� ůŝŬĞ� ƌƵŶŶŝŶŐ�
ĂǁĂǇ͘͟ 
 

DŽŶĞǇ�ĂŶĚ�ũŽďƐ�͘͘͘ 



 

^ĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ 
 
KƵƌ�ϭϵϳϬ͛Ɛ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶĂů�ƐůŽŐĂŶ�ǁĂƐ� ͚Ă� ĨĂŝƌ� ĐŚĂŶĐĞ� ĨŽƌ�
ĞǀĞƌǇ� ĐŚŝůĚ͛͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƌĞƐƵƌĨĂĐĞĚ�ĂƐ�ĂŶ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉŽůŝĐǇ��
ĐŽŶĐĞƉƚ� ĂƐ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͛� ƉŽǀĞƌƚǇ� ƌŝƐĞƐ͕� ǁŝƚŚ�
ϰϬй� ŽĨ� Ăůů� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ŝŶ� ƐŽůĞ� ƉĂƌĞŶƚ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ůŝǀŝŶŐ� ŝŶ������
ƉŽǀĞƌƚǇ�ĐŽŵƉĂƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ϭϮй�ŝŶ�ƚǁŽ-ƉĂƌĞŶƚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶ�ƚŚĞ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ĐŽƐƚƐ� ŝŶ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ďĞǇŽŶĚ�
ƚŚĞ�ŵĞĂŶƐ�ŽĨ�ŵĂŶǇ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞĚ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘ 
 

dŚĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ� DŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� �ŚŝůĚƌĞŶ��������
ďĞůŝĞǀĞƐ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĚĞƐĞƌǀĞ� ƋƵĂůŝƚǇ� ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ����������
ĞǆƚƌĂ-ĐƵƌƌŝĐƵůĂƌ� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ� ƌĞŐĂƌĚůĞƐƐ� ŽĨ� ƚŚĞŝƌ���������
ƉĂƌĞŶƚƐ͛�ƐŽĐŝĂů�Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ͘�tĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ� �ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ĨŽƌ�ĞƋƵŝƚǇ� ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�
ŝŶ� ƚŚĞ� �ĚƵĐĂƟŽŶ� �ƋƵŝƚǇ� �ŽĂůŝƟŽŶ� ĂŶĚ� ĂƐƐŝƐƟŶŐ� ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌ�ƚĞůů�ƚŚĞŝƌ�ƐƚŽƌŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĞĚŝĂ͘� 

 
 
 

ϰϬϬ� ĐĂůůĞƌƐ� ƌĂŶŐ� ĂďŽƵƚ� ŝƐƐƵĞƐ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͛Ɛ�
ƐĐŚŽŽůŝŶŐ͘� dŚĞ� ŵĂũŽƌŝƚǇ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ� ĐĂůůƐ� ĐŽŶĐĞƌŶĞĚ� ƚŚĞŝƌ�
ƐƚƌƵŐŐůĞ� ƚŽ� ŬĞĞƉ� ƵƉ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ŐƌŽǁŝŶŐ� ĐŽƐƚƐ� ŽĨ� ƉƵďůŝĐ���
ĞĚƵĐĂƟŽŶ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĚŝƐƚƌĞƐƐ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶΖƐ����������
ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽů��ǁĂƐ�ŶŽƚ�ŽŶ�Ă�ůĞǀĞů�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚ͘ 

 

 

KƵƌ��ĂĐŬ� ƚŽ� ^ĐŚŽŽů��ƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�WƌŽŐƌĂŵ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ� ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌƐ�ŵĂŶĂŐĞ� ƚŚĞ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ� ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ� ďǇ�
ƐĐŚŽŽů�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ͗ 
§ /ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƐŽƵƌĐŝŶŐ�ĂīŽƌĚĂďůĞ�ƐĐŚŽŽů�ŝƚĞŵƐ 
§ �ǆƉůĂŝŶŝŶŐ� ƐĐŚŽŽů� ĐŽƐƚƐ͕� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ƉŽůŝĐŝĞƐ� ĂŶĚ�

ǁĂǇƐ�ƚŽ�ƌĂŝƐĞ�ŝƐƐƵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ 
§ ZĞĨĞƌƌĂůƐ�ƚŽ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ 
§ &ŝŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚƵĚĞŶƚƐ 
§ �ĚƵĐĂƟŽŶ�ƉĂĐŬƐ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ďǇ� ƚŚĞ��ƌŽƚŚĞƌŚŽŽĚ�ŽĨ�^ƚ�

>ĂƵƌĞŶĐĞ 
§ ^ƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ĂĚǀŽĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
�^D�� ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ� ƌĞůŝĞĨ� ĨƵŶĚƐ� ĞŶĂďůĞ� ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�������
ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ͗� 
§ WĂǇ�ĨŽƌ�ĞůĞĐƟǀĞ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�s��>ͬs�d�ƐƵďũĞĐƚƐ� 
§ �ƩĞŶĚ�ƐĐŚŽŽů�ĐĂŵƉƐ�ĂŶĚ�ĞǆĐƵƌƐŝŽŶƐ� 
§ WĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƐǁŝŵŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƐĂĨĞƚǇ� 
§ �ƵǇ�ƐƚĂŶĚĂƌĚ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ�ĂŶĚ�ƐƉŽƌƚƐ�ƵŶŝĨŽƌŵƐ 
§ WĂǇ�ĨŽƌ�ƚĞǆƚ�ďŽŽŬƐ͕�Ğ-ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƐƚĂƟŽŶĞƌǇ 
§ WĂǇ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ĐŽƐƚƐ� ĨŽůůŽǁŝŶŐ� ĨĂŵŝůǇ� ǀŝŽůĞŶĐĞ� ĂŶĚ�

ĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽůƐ 
§ WƵƌĐŚĂƐĞ�ŵǇŬŝ�ƟĐŬĞƚƐ 
§ �ŽŶƚƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐŝŶŐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĚĞǀŝĐĞ͘ 

 
 

EĂŵŝůĂ�ƌĂŶŐ�ŝŶ�ĚŝƐƚƌĞƐƐ�ĂƐ�ŚĞƌ�ƚǁŝŶƐ�ǁĞƌĞ�ĚƵĞ�ƚŽ�
ƐƚĂƌƚ� ŚŝŐŚ� ƐĐŚŽŽů͘� ^ŚĞ� ŚĂĚ� ďĞĞŶ� ƐĂǀŝŶŐ� ĨŽƌ�
ŵŽŶƚŚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�ƐƟůů�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ůĂƉƚŽƉƐ� ƌĞƋƵŝƌĞĚ� ĨŽƌ� ŚĞƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� ^ŚĞ� ŚĂĚ��������
ĂůƌĞĂĚǇ�ŵĂŶĂŐĞĚ�ƚŽ�ƉƵƌĐŚĂƐĞ�ƚǁŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ�ƐĐŚŽŽů�
ƵŶŝĨŽƌŵƐ͕� ƚĞǆƚ� ďŽŽŬƐ͕� ƐƚĂƟŽŶĞƌǇ� ĂŶĚ� ƉĂŝĚ� ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽů� ĨĞĞƐ� ĚĞƐƉŝƚĞ� ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ� ŵŝŶŝŵĂů� ĐŚŝůĚ�����
ƐƵƉƉŽƌƚ͘� dŽŐĞƚŚĞƌ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌ� ĐĂůůĞƌƐ͕� ƐŚĞ�����
ƉŽŝŶƚĞĚ� ŽƵƚ� ƚŚĂƚ� ǁŚŝůĞ� ƐĐŚŽŽů� ĐŽƐƚƐ� ŚĂǀĞ� ƌŝƐĞŶ��������������
ĐŽŶƐŝĚĞƌĂďůǇ͕� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ĨŽƌŵƵůĂ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�
ĂŶĚ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƌ� ĐŽƐƚƐ�ŽĨ�
ƉƵďůŝĐ�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ƐŝŶĐĞ�ƚŚĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ĚŝŐŝƚĂů��������������
ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ͘ 

 





��ƐƵƌǀĞǇ�ŽĨ�ƚŚŽƐĞ�ƵƐŝŶŐ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ƌĞǀĞĂůĞĚ�ƚŚĂƚ�
ĨŽƌ� ŵĂŶǇ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ͕� ƚŚĞ� ĐŽŵďŝŶĂƟŽŶ� ŽĨ������
ƉƌĞĐĂƌŝŽƵƐ� ĮŶĂŶĐĞƐ� ĂŶĚ� ŶĂǀŝŐĂƟŶŐ� ĐŽŶǀŽůƵƚĞĚ����
ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĞǆŚĂƵƐƟŶŐ͘� 
 

͞�ĞĂůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ��ĞŶƚƌĞůŝŶŬ�ĐĂƵƐĞƐ�ŵĞ�
ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƐƚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂŶǆŝĞƚǇ͙�DǇ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ŐĞƚ�
ĨƌŽǌĞŶ� ďĞĐĂƵƐĞ� /� ŵŝƐƐ� ĂŶ� ĂƉƉŽŝŶƚŵĞŶƚ� ĞǀĞŶ�
ƚŚŽƵŐŚ�/�ŚĂǀĞ�Ă�ŶĞǁďŽƌŶ͘�tŚĞŶ�ǁĞ�ƌƵŶ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ŵŝůŬ�ĨŽƌ�ŵǇ�ƐŽŶ�ĂŶĚ�ĐĂŶ͛ƚ�ĂīŽƌĚ�ŵŽƌĞ͕�/�ĨĞĞů�ƐŽ�
ůĞƚ�ĚŽǁŶ�ĂŶĚ�ĂŶŐƌǇ͘�/ƚ͛Ɛ�ŚĞĂƌƚďƌĞĂŬŝŶŐ͘�/�ƵƐĞĚ�
ƚŽ� ǁŽƌŬ� ĨƵůů� ƟŵĞ� ǁŝƚŚ� ŐŽŽĚ� ƌĞŵƵŶĞƌĂƟŽŶ͘� /�
ŶĞǀĞƌ�ĂƐŬĞĚ� ƚŽ�ďĞ�ŽŶ�ŵǇ�ŽǁŶ�Žƌ� ĞǆƉĞĐƚĞĚ� ƚŽ�
ƉĂƌĞŶƚ� ůŝŬĞ� ƚŚŝƐ� ďƵƚ� /͛ŵ� ĐĞƌƚĂŝŶůǇ� ďĞŝŶŐ���������
ƉƵŶŝƐŚĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ĨŽƌ�ŝƚ͘͟ 
 

dŚĞ� ƐĂŵĞ� ƐƵƌǀĞǇ� ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ� ŶŽŵŝŶĂƚĞĚ��
͚ĮŶĂŶĐŝĂů� ŝŶƐĞĐƵƌŝƚǇ͕͛� ͚ƉĂƌĞŶƟŶŐ� ƐŽůŽ͛� ĂŶĚ� ͚ƐŽĐŝĂů�
ŝƐŽůĂƟŽŶ͛�ĂƐ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ͘ 
 

͞>ĂĐŬ� ŽĨ� Ă� ƐƵŝƚĂďůĞ� ĂīŽƌĚĂďůĞ� ͚ƟŵĞ� ŽƵƚ͛� ĨŽƌ���
ƐŝŶŐůĞ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞƌƐ͘�/�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚ�Ă�ďƌĞĂŬ͘͟ 
 

͞�ĞŝŶŐ� ĂŶ� ŽůĚĞƌ� ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ͕� ďĞŝŶŐ� ĂďůĞ� ƚŽ�
ŵĞĞƚ� ŽƚŚĞƌ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂƌŽƵŶĚ� ŵǇ� ĂŐĞ͘�
,ĂǀŝŶŐ� ƚŽ� ĐĂƌĞ� ĨŽƌ� ĂŐĞŝŶŐ� ƉĂƌĞŶƚƐ� ĂƐ�ǁĞůů� ĂƐ�
ŵǇ�ĐŚŝůĚ͕� ůĞĂĚŝŶŐ�ƚŽ�ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŶĚ� ůĂĐŬ�ŽĨ�ƟŵĞ�
ĨŽƌ�ŵǇƐĞůĨ͘͟����� 
 

͞/�ǁĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�/�ĐĂůůĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉŽŬĞ�ǁŝƚŚ��^D�͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�
ŚĞĂƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŶŽƚ� ũƵƐƚ� ďĞ� ĐůŽƐĞĚ� ĚŽǁŶ� ǁŝƚŚ� ŝĚĞĂƐ� ŚŽǁ� ƚŽ� Įǆ� ƚŚĞ� ƐŝƚƵĂƟŽŶ͘� �ŌĞƌǁĂƌĚ� /� ĨĞůƚ� ŶŽƌŵĂů���������
ĚĞƐƉŝƚĞ�ĐŝƌĐƵŵƐƚĂŶĐĞƐ�/�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐŚĂŶŐĞ͘�KƚŚĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ǁĂǇ͘��ĞŝŶŐ�Ă�
ƐŽůŽ�ƉĂƌĞŶƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ŶĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ĨĞĂƌƐ͘͟ 
 

͞/� ƐƉŽŬĞ� ƚŽ� Ă� ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŽƌŬĞƌ�ǁŚŽ� /�ǁĂƐ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƌĞůĂƚĞ� ƚŽ� ĂƐ� ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ� Ă� ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ƐŚĞ�
ƐĞĞŵĞĚ� ƚŽ� ďĞ� ĂďůĞ� ƚŽ� ƚĂůŬ� ǁŝƚŚ� ŵĞ� ŝŶ� Ă� ŶŽŶ-ũƵĚŐĞŵĞŶƚĂů͕� ŶŽŶ-ĐůŝŶŝĐĂů� ĂŶĚ� ƉƌĂĐƟĐĂů� ǁĂǇ͘� /� ǁĂƐ��������
ƉůĞĂƐĂŶƚůǇ�ƐƵƌƉƌŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐŚĞ�ƚŽŽŬ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�/�ǁĂƐ�ƌŝŶŐŝŶŐ�;ďƵƌŶŽƵƚ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌ�ƚŚŝŶŐƐͿ�
ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�ŵĞ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƐŽŵĞ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�/�ŚĂĚŶΖƚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ďǇ�ŵǇƐĞůĨ͘�/�ŐŽƚ�Žī�ƚŚĞ�ƉŚŽŶĞ�
ĨĞĞůŝŶŐ�ůŝŬĞ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŚŽƉĞ�ĨŽƌ�ŵĞ�ĂŶĚ�/�ĐŽƵůĚ�ĨŽůůŽǁ�
ƵƉ�ƚŚĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ǁĞ�ƚĂůŬĞĚ�ĂďŽƵƚ͘͟ 

dŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ 

 ϵϴй�ŽĨ�ƌĞƐƉŽŶĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ƵƐĞƌ�ƐƵƌǀĞǇ�
ǁĞƌĞ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��^D�͘�� 
dŚĞ�ŽŶůǇ�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ĚŝƐƐĂƟƐĨĂĐƟŽŶ�ǁĂƐ�ĚĞůĂǇ�ŝŶ�

ŐĞƫŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽ�Ă�ĐŽŶƚĂĐƚ�ǁŽƌŬĞƌ͘ 



dŚĂŶŬ�ǇŽƵ 
�^D�� ŐƌĂƚĞĨƵůůǇ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞƐ�
ƚŚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�Z͘�͘�ZŽƐƐ�dƌƵƐƚ͕�
ǁŚŽ� ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ� ĨƵŶĚ� ƵƐ� ƚŽ�������
ƉƌŽǀŝĚĞ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞůŝĞĨ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�����
ŵŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ���

ĮŶĂŶĐŝĂů� ŚĂƌĚƐŚŝƉ͘� dŚĞƐĞ� ĨƵŶĚƐ͕� ƉƌŽǀŝĚĞĚ� ƐŝŶĐĞ�
ϮϬϬϮ͕�ĂůůŽǁ�ƵƐ� ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă� ƐŵĂůů�ďĂĐŬ-ƵƉ� ƚŽ� ĨĂŵŝůŝĞƐ�
Ăƚ�Ă�ƟŵĞ�ŽĨ�ŐƌĞĂƚ�ǀƵůŶĞƌĂďŝůŝƚǇ͘� 

dŚĞ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ŽĨ� sŝĐƚŽƌŝĂ����������
ĐŽŶƟŶƵĞƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐŝŶŐůĞ�����
ŵŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ƚŚƌŽƵŐŚ� ĨƵŶĚŝŶŐ� � ĨƌŽŵ� ƚŚĞ����������

�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ� ŽĨ� �ĚƵĐĂƟŽŶ�ĂŶĚ� dƌĂŝŶŝŶŐ͘� dŚŝƐ� ĞŶĂďůĞƐ�
�^D�� ƚŽ� ƉƌŽǀŝĚĞ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ƚŽ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ� ǁŚŽ����
ĐŽŶƚĂĐƚ� ƵƐ� ƐĞĞŬŝŶŐ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕� ĂŶĚ� ƚŽ� ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ͘�
tĞ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

�^D��ĞǆƚĞŶĚƐ�ŚĞĂƌƞĞůƚ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ� ĂŶĚ�
ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŽƐĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͕�ƟŵĞ͕�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͕� ƐŬŝůůƐ�
ĂŶĚ� ŐĞŶĞƌŽƵƐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ŚĂǀĞ� ďĞĞŶ� ŝŶǀĂůƵĂďůĞ� ƚŽ� ŽƵƌ�
ŽŶŐŽŝŶŐ� ǁŽƌŬ� ƚŽ� ǀĂůƵĞ� ĂŶĚ� ƐƚƌĞŶŐƚŚĞŶ� ƚŚĞ� ůŝǀĞƐ� ŽĨ�
ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͗ 
 

�^D���ŽĂƌĚ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ 
 

 
 
 
 

WƌŽďŽŶŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ 
dŚĂƚĐŚ�Λ�WƌĞƚĞŶƟĂ�-�ǁĞďƐŝƚĞ�Θ�ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ 
�ŝƌĐƵƐ�Kǌ 
>ĂŶƚϯŬ�/d�^ŽůƵƟŽŶƐ 
^ĞĂŶ��ŽŵďĞ�-�ĚĂƚĂďĂƐĞ 
�ĞůŝŶĚĂ�-�^ŵĂůů�/ĚĞĂƐ 
>ĂŶŐŚĂŵ�,ŽƚĞů�-�ƚŽǇƐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ�ƚĞĂ 
 

�^D��ŽĸĐĞ�Θ�ƉŽůŝĐǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ 
DĂƵƌĞĞŶ�DĂƌƐŚĂůů  
dĂůŝŶĞ�sĞůůƵƚŽ 
,ĞůĞŶĂ�DĞůƚŽŶ�;ĞĚŝƟŶŐͿ 
/ƐĂďĞůůĂ�KůŝǀĞƌŝĂ 
^ƵǌĂŶŶĞ��ĂŬĞƌ 

&ŝŶĂŶĐŝĂů�ĚŽŶĂƟŽŶƐ 
/ŶĚŝǀŝĚƵĂů� ĂŶĚ� ĐŽƌƉŽƌĂƚĞ� ĚŽŶŽƌƐ� ĂůůŽǁ� ƵƐ� ƚŽ� ŵŽǀĞ������
ďĞǇŽŶĚ� ŽƵƌ� ĨƵŶĚĞĚ� ǁŽƌŬ� ĂŶĚ� ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ� ƵŶŵĞƚ�
ĂŶĚ�ĂƌŝƐŝŶŐ�ŶĞĞĚƐ͘���ǀĞƌǇ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ĂŵŽƵŶƚ�ŝƐ�
ĐĂƵƐĞ� ĨŽƌ� ĚĞĞƉ� ŐƌĂƟƚƵĚĞ͘� &ƌĞĚĞƌŝĐŬ� �ĂǀŝĚƐŽŶ� ĂŶĚ�����
:Ž�&ƌĂƐĞƌ�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�ĚŽŶŽƌƐ�ƚŽ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ƉƉĞĂů�
ĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ƚŚĞŵ͘� 
 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ� ŝŶ� ƚŚĞ� 'ƌŝůů͛Ě� >ŽĐĂů� DĂƩĞƌƐ� ƉƌŽŐƌĂŵ�
ƐĂǁ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ� DŽƚŚĞƌ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� �ŚŝůĚƌĞŶ����
ďĞŶĞĮƚ�ĂƐ�Ă�ƉŽƉƵůĂƌ�ƚŽŬĞŶ�ĐŚŽŝĐĞ� ŝŶ�DĞůďŽƵƌŶĞ�����
ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚƐ͘� 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ��^D��ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁĞƌĞ�ŽīĞƌĞĚ�
ƚǁŽ� ƚŚĞĂƚƌŝĐĂů� ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘� ,ƵŐĞ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� �ŝƌĐƵƐ�
Kǌ�ĨŽƌ�ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘� 
 

͞DǇ�ƚǁŽ�ďŽǇƐ�ĂŶĚ� /�ǁĞƌĞ� ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŐĞƚ� ĨƌĞĞ�
ƟĐŬĞƚƐ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƐĞĞ��ŝƌĐƵƐ�Kǌ� ůĂƐƚ�
ŶŝŐŚƚ͙� tŽǁ͕� ǁŚĂƚ� Ă� ƐŚŽǁ͊� tĞ� ůŽǀĞĚ� ƚŚĞ��������������
ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ� ĂŶĚ� ǁŽŶĚĞƌ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐŝƌĐƵƐ� ƉĞƌĨŽƌŵĞƌƐ͕�
ƵŶĚĞƌ� ƚŚĞ�ďŝŐ� ƚĞŶƚ͘��ŶĚ�ǁŚĂƚ�Ă� ĮƫŶŐ� ƐĞƫŶŐ� ƚŽŽ͖�
ƚŚĞ�ZŽǇĂů��ŽƚĂŶŝĐĂů�'ĂƌĚĞŶƐ͊ 

� 
dŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ƐŽ�ŵƵĐŚ� ĨŽƌ� ŐŝǀŝŶŐ� ƵƐ� ƚŚĞ� ŐŝŌ� ŽĨ� ƚŚĞƐĞ�
ƟĐŬĞƚƐ͕� ĂŶĚ� ƚŚĂŶŬ� ǇŽƵ� ĨŽƌ� ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ� ƵƐ� ƐŝŶŐůĞ�
ŵƵŵƐ͘͘͘͘ ͞ 

dŚĞ�ǀĂůƵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϭϬϵϬ�ŚŽƵƌƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�
�^D��ďǇ�ŵĞŵďĞƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ĂŶĚ����������

ƉƌŽ-ďŽŶŽ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�Ăƚ�Ă�ŶŽŵŝŶĂů�ΨϮϬ�ƉĞƌ�ŚŽƵƌ͕�ŝƐ��
ΨϮϭ͕ϴϬϬ 

:ĞƐƐŝĐĂ�ǀĂŶ��ǇŬ� �ĂƌďĂƌĂ�^ĐŚĂĚĞ 

�ĞŝƌĚƌĞ��ŝŐŶĞůů <ǇůŝĞ�WŽƌƚĞƌ� 

>ŝƐĂ��ƐƐĞŶĚĞƌ� �ŝŵŝ�ZŽŬŬŽƐ 

&ŝŽŶĂ�^ƵŶĚĞƌůĂŶĚ �ŚƌŝƐƟŶ�YƵŝƌŬ�;ZͿ 

>ŽƵŝƐĞ�^ŵŝƚŚ ^ŽƉŚŝĞ��ĂŶŬƐ�;ZͿ 

<ǇůŝĞ��Ăůů �ůĞǆ�'ŝƌůĞ�;ZͿ 

ZŽďǇŶ��ƵƌŶŽǁ ^ǇůǀŝĞ�>ĞďĞƌ�;ZͿ 

:ĞŶŶǇ��ĂǀŝĚƐŽŶ���K�ĂŶĚ�dĂƌĂ͕�DĂŶĂŐĞƌ�Ys�'ƌŝůů͛Ě 



�ůĂƌĞ��ƵŐŐĂŶ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ƐŚĞ�ŝƐ�ĨĂŝƌůǇ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ďƵƚ�ŚĞƌ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ŵĂŶǇ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�
ĨĂĐĞ�ŵĞĂŶ�ǁĞ�ƚŚŝŶŬ�ƐŚĞ�ŝƐ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĂů͘� 
 
�ůĂƌĞ�ĚŽŶĂƚĞƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞůŝĞĨ�ĨŽƌ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĨŽƌ�ƐǇƐƚĞŵŝĐ�ĐŚĂŶŐĞ͘�
^ŚĞ� ĂůƐŽ͕� ĂŶĚ� ǀĞƌǇ� ƐƉĞĐŝĂůůǇ͕� ƐŝŶĐĞ�KĐƚŽďĞƌ� ϮϬϭϳ͕� ĚŽŶĂƚĞƐ� ƵƐĞ� ŽĨ� ŚĞƌ�DŽƌŶŝŶŐƚŽŶ� WĞŶŝŶƐƵůĂ� ĐŽƩĂŐĞ� ĨŽƌ� ƐŝŶŐůĞ�
ŵŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
 
�ŐŶĞƐ͛Ɛ� �ŽƩĂŐĞ� ŝƐ� Ă� ĨĂŵŝůǇ� ŚŽůŝĚĂǇ� ŚŽŵĞ� ĨŽƌ� �ůĂƌĞ� ĂŶĚ� ŚĞƌ� ŚƵƐďĂŶĚ͕� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĂŶĚ� ŐƌĂŶĚĐŚŝůĚƌĞŶ͘� dŚĞ�
ĐŽƩĂŐĞ�ŝƐ�ŶĂŵĞĚ�ĂŌĞƌ��ůĂƌĞ͛Ɛ�ŵŽƚŚĞƌ�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ŚĞƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�ǁŚŽ�ůĞŌ��ůĂƌĞ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ�ďƵǇ�ƚŚĞ�������
ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�tŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ďĞŝŶŐ�ƵƐĞĚ�ďǇ�ĨĂŵŝůǇ͕��^D��ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝƚ͕�ĞŝƚŚĞƌ�
Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ƚǁŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�Žƌ�ŽŶĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ŐƌĂŶĚŵĂ͘� 
 
,Žǁ�ĚŽĞƐ�ƐŚĞ�ŬŶŽǁ�ŚŽǁ�ǀĞƌǇ͕�ǀĞƌǇ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͕�ǁŚĞŶ�
Ăůů�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĂīŽƌĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƉĞƚƌŽů�Žƌ�ƚŚĞ�ďƵƐ�ĨĂƌĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŚĞƌĞ͍� 
 
�ůĂƌĞ͕�ŝŶ�Ă�ŵĂƩĞƌ�ŽĨ�ĨĂĐƚ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂƚĞĚ�ǁĂǇ͕�ƐĂǇƐ�͞/�ũƵƐƚ�ǁŝƐŚ�ŵŽƌĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŽƵůĚ�ĚŽŶĂƚĞ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ͘�/ƚ�
ĐŽƵůĚ�ďĞ�Ă�ǁĞĞŬ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ͕�Žƌ�ĂŶ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚ�Žƌ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĞǇ�ĐŽƵůĚ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞ͘͟� 
 
�ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ� �ŚŝůĚƌĞŶ� ŝƐ� ĚĞĞƉůǇ� ŐƌĂƚĞĨƵů� ƚŽ� �ůĂƌĞ� ĨŽƌ� Ăůů� ŚĞƌ� ƐƵƉƉŽƌƚ͘�tĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ƚŚĞ������
ƐƉĞĐŝĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐŝŌ�ƐŚĞ�ŐŝǀĞƐ�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͛Ɛ�ŚŽůŝĚĂǇ�ŚŽƵƐĞ͘��ůĂƌĞ͛Ɛ�
ŚƵƐďĂŶĚ��ĂǀŝĚ�ĂůƐŽ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ŐŝŌ�ĂƐ�ŚĞ�ĚŽĞƐ�ŵƵĐŚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ�ǁŽƌŬ͘ 
 
KǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ǇĞĂƌ͕�ϮϬ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ϯϬ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĂǀĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ĨŽƌ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚǁŽ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶ�ĚĂǇƐ�ĂŶĚ�ŶŝŐŚƚƐ�
ĂŶĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ǁĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͕�ƚŚĞǇ�ůŽǀĞĚ�ŝƚ͘� 
 

�ĞůĞďƌĂƟŶŐ��ůĂƌĞ�ĂŶĚ� 
�ŐŶĞƐ͛Ɛ�ĐŽƩĂŐĞ 

͞/ƚ�ǁĂƐ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘͟ 
 
͞/� Ăŵ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐŝŶŐ� ĮŶĂŶĐŝĂů� ŚĂƌĚƐŚŝƉ� ĂŶĚ� /�ǁŽƌƌǇ� Ă� ůŽƚ�
ƚŚĂƚ� ŵǇ� ĐŚŝůĚ� ŝƐ� ĚŝƐĂĚǀĂŶƚĂŐĞĚ͘� DǇ� ŚĂƉƉŝĞƐƚ� ĐŚŝůĚŚŽŽĚ��������
ŵĞŵŽƌŝĞƐ� ĂƌĞ� ĨĂŵŝůǇ� ŚŽůŝĚĂǇƐ� ĂŶĚ� /� ĨĞĞů� /� Ăŵ� ĨĂŝůŝŶŐ���������
ďĞĐĂƵƐĞ� /�ĐĂŶ�ďĂƌĞůǇ�ĂīŽƌĚ�ŽƵƌ�ďĂƐŝĐ�ŶĞĞĚƐ͘� /Ĩ� /�ŚĂĚ�ƚŚĞ�
ŵŽŶĞǇ� /� ǁŽƵůĚ� ŝŶǀĞƐƚ� ŝŶ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ƚŽ� ŵĂŬĞ� ŚĂƉƉǇ�����
ŵĞŵŽƌŝĞƐ͘͟� 
 

͞�ůů� ƚŚĞ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ůŽǀĞĚ� ƚŚĞ� ŚŽƵƐĞ� ĂŶĚ�ǁĞƌĞ� ƐŽ� ĞǆĐŝƚĞĚ���
ƉůĂǇŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ďĞĂĐŚ͘͟� 
 

͞tĞ� ůŽǀĞĚ� �ŐŶĞƐ͛Ɛ� �ŽƩĂŐĞ͘� /ƚ� ǁĂƐ� ŚŽŵĞǇ� ĂŶĚ���������������
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ͘͟� 
 
͞tĞ�ǁŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂďůĞ� ƚŽ�ĂīŽƌĚ�Ă�ŚŽůŝĚĂǇ� ůŝŬĞ� ƚŚŝƐ͘�
DǇ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ� ƐŽ�ŚĂƉƉǇ�ĂŶĚ� ŝƚ�ǁĂƐ� ůŽǀĞůǇ� ƚŽ� ƐƉĞŶĚ�
ƟŵĞ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐƚƌĞƐƐ͘͟ 



  EKd� ϮϬϭϴ�;ΨͿ ϮϬϭϳ�;ΨͿ 

�ƵƌƌĞŶƚ��ƐƐĞƚƐ       

�ĂƐŚ�Θ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ Ϯ ϰϭ͕ϭϴϰ ϳϮ͕ϲϳϵ 

dĞƌŵ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ   ϳϱ͕ϬϬϬ   

EŽŶ-ĐƵƌƌĞŶƚ�ĂƐƐĞƚƐ       

KĸĐĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ ϯ ϰ͕ϱϮϭ ϱ͕ϬϮϱ 

dŽƚĂů��ƐƐĞƚƐ   ϭϮϬ͕ϳϬϱ ϳϳ͕ϳϬϰ 

�ƵƌƌĞŶƚ�>ŝĂďŝůŝƟĞƐ       

dƌĂĚĞ�Θ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂǇĂďůĞƐ ϰ ϵ͕ϭϰϰ ϭϬ͕ϰϭϯ 

�ĚǀĂŶĐĞ�ŐƌĂŶƚƐ   ϰϵ͕ϵϯϲ ϭϭ͕ϲϳϳ 

WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ůĞĂǀĞ ϱ ϰϱ͕ϵϲϮ Ϯϲ͕ϬϬϬ 

dŽƚĂů��ƵƌƌĞŶƚ�>ŝĂďŝůŝƟĞƐ   ϭϬϱ͕ϬϰϮ ϰϴ͕ϬϵϬ 

EĞƚ��ƐƐĞƚƐ   ϭϱ͕ϲϲϯ Ϯϵ͕ϲϭϰ 

dŽƚĂů��ƋƵŝƚǇ   ϭϱ͕ϲϲϯ Ϯϵ͕ϲϭϰ 

�ĂůĂŶĐĞ�ƐŚĞĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ�� 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

/ŶĐŽŵĞ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 

�KhE�/>�K&�^/E'>��DKd,�Z^��E��d,�/Z��,/>�Z�E�/E�͘�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 

 EKd� ϮϬϭϴ�;ΨͿ ϮϬϭϳ�;ΨͿ 

/E�KD�    

��d�ĐŽƌĞ�ĨƵŶĚŝŶŐ  Ϯϭϲ͕ϭϮϱ ϮϬϳ͕Ϯϲϰ 

�ŽŶĂƟŽŶƐ  ϭϯ͕ϵϳϯ ϴ͕ϯϱϬ 

'ƌĂŶƚƐ  ϱϬ͕ϲϭϱ ϰϲ͕ϳϰϲ 

/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ  ϭ͕ϯϯϴ ϱϱϵ 

^ƵŶĚƌǇ�ŝŶĐŽŵĞ  ϯϴϰ ϲϭϯ 

dKd�>�/E�KD�  ϮϴϮ͕ϰϯϱ Ϯϲϯ͕ϱϯϮ 

�yW�E^�    

�ƵĚŝƚ�Θ�ĮŶĂŶĐĞ�ĨĞĞƐ  ϭ͕ϴϲϯ ϭ͕ϳϬϴ 

�ŽĂƌĚ�Θ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ  ϱϰϴ ϭϬϮ 

�ĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�Θ�ůŽƐƐĞƐ�ŽŶ�ĚŝƐƉŽƐĂů  Ϯ͕ϬϬϰ Ϯ͕ϵϬϴ 

�^D��ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ƌĞůŝĞĨ   ϰ͕ϱϭϱ ϯ͕ϴϯϱ 

KĐĐƵƉĂŶĐǇ�ĐŽƐƚƐ�ͬ�ŽĸĐĞ�ŽǀĞƌŚĞĂĚƐ  Ϯϴ͕ϵϵϰ Ϯϴ͕ϬϲϮ 

WůĂŶŶŝŶŐ�Θ�ƉƵďůŝĐŝƚǇ   ϰ͕ϲϳϲ ϴ͕ϵϮϰ 

WƌŽũĞĐƚ�ŐƌĂŶƚ�ĞǆƉĞŶĚŝƚƵƌĞ   ϱϬ͕ϲϭϱ ϰϲ͕ϳϰϲ 

^ƚĂĸŶŐ�ĐŽƐƚƐ   ϭϳϰ͕ϱϱϬ ϭϲϮ͕ϱϴϰ 

^ƚƌŽŶŐĞƌ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ  ϴ͕ϲϱϵ ϴ͕ϯϬϯ 

dKd�>��yW�E^�  Ϯϳϲ͕ϰϮϰ Ϯϲϯ͕ϭϳϮ 

WZK&/d�&KZ�z��Z  ϲ͕Ϭϭϭ ϯϲϬ 

>�^^��ydZ�KZ�/E�Zz��yW�E^�       
^ƚĂī�ůĞĂǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ϮϬϭϲ-ϮϬϭϳ ϲ ϭϯ͕ϬϬϬ - 

^ƚĂī�ůĞĂǀĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ   ϲ͕ϵϲϮ - 

dKd�>��ydZ�KZ�/E�Zz��yW�E^�   ϭϵ͕ϵϲϮ - 

E�d�WZK&/d�ͬ�>K^^   -ϭϯ͕ϵϱϭ ϯϲϬ 

         



�KhE�/>�K&�^/E'>��DKd,�Z^��E��d,�/Z��,/>�Z�E�/E�͘�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĞƋƵŝƚǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 

  ZĞƚĂŝŶĞĚ�ƐƵƌƉůƵƐ�;ΨͿ dŽƚĂů�;ΨͿ 

�ĂůĂŶĐĞ�Ăƚ�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϲ Ϯϵ͕Ϯϱϰ Ϯϵ͕Ϯϱϰ 

^ƵƌƉůƵƐͬ;ĚĞĮĐŝƚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ ϯϲϬ ϯϲϬ 

�ĂůĂŶĐĞ�Ăƚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϳ Ϯϵ͕ϲϭϰ Ϯϵ͕ϲϭϰ 

�ĂůĂŶĐĞ�Ăƚ�ϭ�:ƵůǇ�ϮϬϭϳ Ϯϵ͕ϲϭϰ Ϯϵ͕ϲϭϰ 

^ƵƌƉůƵƐͬ;ĚĞĮĐŝƚͿ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ ;ϭϯ͕ϵϱϭͿ ;ϭϯ͕ϵϱϭͿ 

�ĂůĂŶĐĞ�Ăƚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ ϭϱ͕ϲϲϯ ϭϱ͕ϲϲϯ 

 EKd� ϮϬϭϴ�;ΨͿ ϮϬϭϳ�;ΨͿ 

�ĂƐŚ�ĨƌŽŵ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ       

ZĞĐĞŝƉƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐƵƐƚŽŵĞƌƐ   ϮϴϬ͕ϳϱϲ ϮϲϮ͕ϵϳϯ 

WĂǇŵĞŶƚƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�Θ�ĞŵƉůŽǇĞĞƐ   ;Ϯϯϳ͕ϬϴϵͿ ;Ϯϰϯ͕ϮϮϴͿ 

/ŶƚĞƌĞƐƚ�ƉĂŝĚ   ϭ͕ϯϯϴ ϱϱϵ 

EĞƚ�ĐĂƐŚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ďǇͬ;ƵƐĞĚ�ŝŶͿ�ŽƉĞƌĂƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ ϳ;ďͿ ϰϱ͕ϬϬϱ ϮϬ͕ϯϬϰ 

�ĂƐŚ�ŇŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ       

WĂǇŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉůĂŶƚ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ   ;ϭ͕ϱϬϬͿ - 

WĂǇŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŝŶǀĞƐƚŵĞŶƚƐ   ;ϳϱ͕ϬϬϬͿ - 

�ĂƐŚ�ŇŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ŝŶǀĞƐƟŶŐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ   ;ϳϲ͕ϱϬϬͿ - 

EĞƚ�ŝŶĐƌĞĂƐĞͬ;ĚĞĐƌĞĂƐĞͿ�ŝŶ�ĐĂƐŚ�ŚĞůĚ   ;ϯϭ͕ϰϵϱͿ ϮϬ͕ϯϬϰ 

�ĂƐŚ�Ăƚ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ   ϳϮ͕ϲϳϵ ϱϮ͕ϯϳϱ 

�ĂƐŚ�Ăƚ�ĞŶĚ�ŽĨ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ ϳ;ĂͿ ϰϭ͕ϭϴϰ ϳϮ͕ϲϳϵ 

^ƚĂƚĞŵĞŶƚ�ŽĨ��ĐĂƐŚ�ŇŽǁƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 

EŽƚĞƐ ƚŽ ƚŚĞ ĮŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ĨŽƌ ƚŚĞ ǇĞĂƌ ĞŶĚĞĚ ϯϬ :ƵŶĞ ϮϬϭϴ 
 
ϭ͘�����^ƚĂƚĞŵĞŶƚ ŽĨ ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ ƉŽůŝĐŝĞƐ 

dŚŝƐ ĮŶĂŶĐŝĂů ƌĞƉŽƌƚ ŝƐ Ă ƐƉĞĐŝĂů ƉƵƌƉŽƐĞ ĮŶĂŶĐŝĂů ƌĞƉŽƌƚ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ŝŶ ŽƌĚĞƌ ƚŽ ƐĂƟƐĨǇ ƚŚĞ ĮŶĂŶĐŝĂů ƌĞƉŽƌƟŶŐ� 
ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ ŽĨ ƚŚĞ �ƐƐŽĐŝĂƟŽŶƐ /ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŽŶ ZĞĨŽƌŵ �Đƚ ϮϬϭϮ ;sŝĐƚŽƌŝĂͿ ĂŶĚ ƚŚĞ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ �ŚĂƌŝƟĞƐ ĂŶĚ 
EŽƚ-ĨŽƌ-ƉƌŽĮƚƐ �ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ �Đƚ ϮϬϭϮ͘ dŚĞ �ŽĂƌĚ ŚĂƐ ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ ƚŚĂƚ ƚŚĞ ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ ŝƐ ŶŽƚ Ă ƌĞƉŽƌƟŶŐ�ĞŶƟƚǇ͘ 
dŚĞƐĞ ĮŶĂŶĐŝĂů ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ ŚĂǀĞ ďĞĞŶ ƉƌĞƉĂƌĞĚ ŝŶ ĂĐĐŽƌĚĂŶĐĞ ǁŝƚŚ ĨŽůůŽǁŝŶŐ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ �ĐĐŽƵŶƟŶŐ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ͗ 

 

��^� ϭϬϭ WƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ ŽĨ &ŝŶĂŶĐŝĂů ^ƚĂƚĞŵĞŶƚƐ 
��^� ϭϬϳ ^ƚĂƚĞŵĞŶƚ ŽĨ �ĂƐŚ &ůŽǁƐ 
��^� ϭϬϴ �ĐĐŽƵŶƟŶŐ WŽůŝĐŝĞƐ͕ �ŚĂŶŐĞƐ ŝŶ �ĐĐŽƵŶƟŶŐ �ƐƟŵĂƚĞƐ ĂŶĚ �ƌƌŽƌƐ 
��^� ϭϬϯϭ DĂƚĞƌŝĂůŝƚǇ 
��^� ϭϬϰϴ /ŶƚĞƌƉƌĞƚĂƟŽŶ ŽĨ ^ƚĂŶĚĂƌĚƐ 
��^� ϭϬϱϰ �ƵƐƚƌĂůŝĂŶ �ĚĚŝƟŽŶĂů �ŝƐĐůŽƐƵƌĞƐ 

 

dŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ŽŶ�ĂŶ�ĂĐĐƌƵĂů�ďĂƐŝƐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐƚŽƌŝĐĂů�ĐŽƐƚ�ĂŶĚ�ĚŽ�ŶŽƚ��������
ƚĂŬĞ� ŝŶƚŽ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ŵŽŶĞǇ�ǀĂůƵĞƐ�ĞǆĐĞƉƚ�ǁŚĞƌĞ�ƐƉĞĐŝĮĐĂůůǇ�ƐƚĂƚĞĚ͘�dŚĞ� ĨƵůů� ƐƚĂƚĞŵĞŶƚ� ŽĨ� ĂĐĐŽƵŶƟŶŐ�
ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵĚŝƚŽƌƐ�ZĞƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ�^ƚĞƉŚĞŶ��ůůĞŶ�Ăƚ��ůŬĞŵĂĚĞ�Θ��ƐƐŽĐŝĂƚĞƐ͕�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƌĞƋƵĞƐƚ͘ 

         



�KhE�/>�K&�^/E'>��DKd,�Z^��E��d,�/Z��,/>�Z�E�/E�͘�ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�&ŝŶĂŶĐŝĂů�ZĞƉŽƌƚ 
EŽƚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚĞĚ�ϯϬ�:ƵŶĞ�ϮϬϭϴ 

ϳ͘��ĂƐŚ�ŇŽǁ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ   

;ĂͿ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƐŚ     

������ĂƐŚ�ŽŶ�ŚĂŶĚ ϰϭ͕ϭϴϰ ϳϮ͕ϲϳϵ 

;ďͿ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ŇŽǁ�ĨƌŽŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ�ǁŝƚŚ�ŶĞƚ�ƉƌŽĮƚ     

������WƌŽĮƚͬůŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ -ϭϯ͕ϵϱϭ ϯϲϬ 

������ĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ Ϯ͕ϬϬϰ Ϯ͕ϵϬϴ 

������ŚĂŶŐĞƐ�ŝŶ�ĂƐƐĞƚƐ�Θ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ     

�����/ŶĐƌĞĂƐĞͬĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚƌĂĚĞ�ĐƌĞĚŝƚŽƌƐ -Ϯ͕Ϯϭϭ 
  

Ϯ͕ϯϮϰ 
  

�����/ŶĐƌĞĂƐĞͬĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ĐƌĞĚŝƚŽƌ�Θ�ĂĐĐƌƵĞĚ�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ ϯϵ͕ϮϬϬ 
  

ϭϮ͕ϳϭϮ 
  

����/ŶĐƌĞĂƐĞͬĚĞĐƌĞĂƐĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶƐ ϭϵ͕ϵϲϮ 
  

Ϯ͕ϬϬϬ 
  

�ĂƐŚ�ŇŽǁƐ�ĨƌŽŵ�ŽƉĞƌĂƟŽŶƐ ϰϱ͕ϬϬϱ 
  

ϮϬ͕ϯϬϰ 
  

ϲ͘��ǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĞǆƉĞŶƐĞ�-�/ƚ�ǁĂƐ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĂƚ�ŝŶƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƐƚĂī�ůĞĂǀĞ�ǁĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϭϲ-ϭϳ���������
ĮŶĂŶĐŝĂů�ǇĞĂƌ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĐŽƌƌĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ǇĞĂƌ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŽ�:ƵŶĞ�ϯϬ�ϮϬϭϴ͘�
dŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ŶŽŶ-ĐĂƐŚ�ĞǆƉĞŶƐĞƐ�ĂƐ�ƐƵĸĐŝĞŶƚ�ƌĞƐĞƌǀĞƐ�ŽĨ�ĐĂƐŚ�ĂƌĞ�ŚĞůĚ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞŵ͘ 

ϱ͘�WƌŽǀŝƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ƐƚĂī�ůĞĂǀĞ   

�ŶŶƵĂů�ůĞĂǀĞ ϯϰ͕ϯϲϯ ϭϱ͕ϵϲϲ 

>ŽŶŐ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ůĞĂǀĞ ϭϭ͕ϱϵϵ ϭϬ͕Ϭϯϰ 

  ϰϱ͕ϵϲϮ Ϯϲ͕ϬϬϬ 

ϰ͘�dƌĂĚĞ�Θ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂǇĂďůĞƐ   

dƌĂĚĞ�ƉĂǇĂďůĞƐ  ϳϳϬ ϯ͕ϭϮϭ 

'^d�ƉĂǇĂďůĞ  ϰ͕ϭϳϱ ϰ͕Ϭϯϵ 

WĂǇƌŽůů�ůŝĂďŝůŝƟĞƐ�ƉĂǇĂďůĞ�-�ƐƵƉĞƌĂŶŶƵĂƟŽŶ͕�W�z'͕�ƵŶŝŽŶ�ĨĞĞƐ ϰ͕ϭϵϵ ϯ͕Ϯϱϯ 

  ϵ͕ϭϰϰ ϭϬ͕ϰϭϯ 

ϯ͘�KĸĐĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ   

KĸĐĞ�ĨƵƌŶŝƚƵƌĞ�Θ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�Ăƚ�ĐŽƐƚ ϭϳ͕ϱϱϵ ϭϲ͕Ϭϱϵ 

>ĞƐƐ�ĂĐĐƵŵƵůĂƚĞĚ�ĚĞƉƌĞĐŝĂƟŽŶ -ϭϯ͕Ϭϯϴ  -ϭϭ͕Ϭϯϰ 

  ϰ͕ϱϮϭ ϱ͕ϬϮϱ  

Ϯ͘��ĂƐŚ�ĂŶĚ�ĐĂƐŚ�ĞƋƵŝǀĂůĞŶƚƐ �;ΨͿ ;ΨͿ 

�ĂƐŚ�ŽŶ�ŚĂŶĚ ϯϯϴ ϯϱϯ 

�ĂƐŚ�Ăƚ�ďĂŶŬ ϰϬ͕ϴϰϲ ϳϮ͕ϯϮϲ 

dĞƌŵ�ĚĞƉŽƐŝƚƐ ϳϱ͕ϬϬϬ - 

  ϭϭϲ͕ϭϴϰ ϳϮ͕ϲϳϵ 

 ϮϬϭϴ ϮϬϭϳ 



ϮϬϭϳ-ϮϬϭϴ�ŚĂƐ� ďĞĞŶ� Ă� ǇĞĂƌ� ŽĨ� ƐƚƌŽŶŐ� ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ� ĨŽƌ�
�ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�;�^D�Ϳ͘�/Ŷ�
ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ� ŝŵƉůĞŵĞŶƚŝŶŐ�ŽƵƌ�ϮϬϭϳ-ϮϬϮϬ�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�
WůĂŶ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ� ŽƵƌ� ƐĞƌǀŝĐĞ� ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ͕������������
ĞƐƚĂďůŝƐŚĞĚ� ƚǁŽ� ŶĞǁ� ƉƌŽũĞĐƚƐ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƐŝŶŐůĞ�������
ŵŽƚŚĞƌƐ� ŝŶ� sŝĐƚŽƌŝĂŶ� ƌƵƌĂů� ĂŶĚ� ƌĞŐŝŽŶĂů� ĐŽŵŵƵŶŝƚŝĞƐ�
ĂŶĚ� ƚŽ� ĚĞǀĞůŽƉ� ƐĞůĨ-ĂĚǀŽĐĂĐǇ� ƐŬŝůůƐ͕� ĂŶĚ� ƌĂŝƐĞĚ� ŽƵƌ����
ƉƌŽĨŝůĞ� ǁŝƚŚ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌƐ͕� ƚŚĞŝƌ� ĂůůŝĞƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞ���������
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞĐƚŽƌ͘ 
 

/Ŷ� ůŝŶĞ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ� ƌĞŶĞǁĞĚ� ĨŽĐƵƐ� ŽŶ� ŐƌŽǁƚŚ͕� ƚŚĞ� �ŽĂƌĚ�
ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƉůĞĂƐĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐĂƉĂĐŝƚǇ�ďƵŝůĚŝŶŐ� ŝŶŝƚŝĂƚŝǀĞƐ�ƚŚĂƚ�
ŚĂǀĞ�ŝŶĐƌĞĂƐĞĚ�ƚŚĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ĂŶĚ�ĂůůŽǁĞĚ�
ƵƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ŵŽƌĞ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͘� /Ŷ�ĂĚĚŝƚŝŽŶ͕�ǁĞ�ǀĂůƵĞ�
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚŝĞƐ� ĨŽƌ� ŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕� ŵĞŶƚŽƌŝŶŐ�
ĂŶĚ� ŶĞƚǁŽƌŬŝŶŐ� ƐƵĐŚ� ĂƐ� ƚŚĞ� ��K͛Ɛ� ŝŶǀŽůǀĞŵĞŶƚ� ŝŶ� dŚĞ�
'ƌŽǁƚŚ�WƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ƐĞůĞĐƚŝŽŶ�ĂƐ�sŝĐƚŽƌŝĂŶ��Ž-�ŚĂŝƌ�
ŽĨ��Ŷƚŝ-WŽǀĞƌƚǇ�tĞĞŬ�ŝŶ�ϮϬϭϴ�ĂŶĚ�ϮϬϭϵ͘� 
 

dŚĞ�ĞǆƉĂŶƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ϮϬϭϳ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�
DĞĞƚŝŶŐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌƚŝƐĞ�ŽĨ�ĨŝǀĞ�
ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ� ƚŽ� ŽƵƌ� ŐŽǀĞƌŶĂŶĐĞ�ŵĂƚƌŝǆ͘� �ĚĚŝƚŝŽŶĂůůǇ͕�
�ŽĂƌĚ� ŵĞŵďĞƌƐ͛� ůŝǀĞĚ� ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ĐŽŶƚŝŶƵĞƐ� ƚŽ� ďĞ� Ă���
ĨƵŶĚĂŵĞŶƚĂů� ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶ͖�ŵĂŶǇ� ŚĂǀĞ� ůŝǀĞĚ� ŝŶ� ƉŽǀĞƌƚǇ�
ǁŝƚŚ� ƚŚĞŝƌ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ǁŚŝůƐƚ� ƐƚƵĚǇŝŶŐ͕� ƌĞƐŽůǀŝŶŐ� ĨĂŵŝůǇ���
ƐĞƉĂƌĂƚŝŽŶƐ͕� Žƌ� ĨŝŶĚŝŶŐ� Žƌ� ƌĞƐƵŵŝŶŐ� ƉĂŝĚ� ĞŵƉůŽǇŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ŝŶ�ƐĞŶŝŽƌ�ƌŽůĞƐ͘��ůů�ĂƌĞ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�
ƚŽ� ĞŶƐƵƌŝŶŐ� ƚŚĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ� DŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ� ƚŚĞŝƌ�������
�ŚŝůĚƌĞŶ� ǁŽƌŬƐ� ĞĨĨĞĐƚŝǀĞůǇ� ƚŽ� ĚŝƐŵĂŶƚůĞ� ďĂƌƌŝĞƌƐ� ƚŽ�����
ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͛�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ���ǁĞůůďĞŝŶŐ͘ 

  
 

 
 
 
 
 
 
 
/� ƚŚĂŶŬ� ƌĞƚŝƌŝŶŐ� ĂŶĚ� ŶĞǁ� ŵĞŵďĞƌƐ� Ăůů� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ�������
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ŽƵŶĐŝů� ŽĨ� ^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ͕� ĂŶĚ�ŽƵƌ���K� :ĞŶŶǇ��ĂǀŝĚƐŽŶ� ĨŽƌ�ŚĞƌ�
ĚĞĚŝĐĂƚŝŽŶ�ĂŶĚ�ŝŶŶŽǀĂƚŝŽŶ͘ 
 

dŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ǁĞ� ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ� ƚŚĞ� ĚĞĂƚŚƐ� ŽĨ� ƚǁŽ� ǁŽŵĞŶ�
ǁŚŽƐĞ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƚŽƵĐŚĞĚ�ƚŚĞ�ůŝǀĞƐ�ŽĨ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
  

&ŝŽŶĂ� ZŝĐŚĂƌĚƐŽŶ͕� sŝĐƚŽƌŝĂΖƐ� ŝŶĂƵŐƵƌĂů� DŝŶŝƐƚĞƌ� ĨŽƌ�
&ĂŵŝůǇ� sŝŽůĞŶĐĞ� WƌĞǀĞŶƚŝŽŶ͕� ǁĂƐ� ƉĞƌƐŽŶĂů� ĂŶĚ������
ƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ŝŶ�ŚĞƌ�ĂĚǀŽĐĂĐǇ�ƚŽ�͞ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�ǀŝŽůĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ� ŚŽŵĞ� ǁŝƚŚŝŶ� Ă� ŐĞŶĞƌĂƚŝŽŶ� ĂŶĚ� ƚŽ� ĞŶĚ� ŝƚƐ����������
ĚĂŶŐĞƌŽƵƐ� ĂŶĚ� ĐŽƐƚůǇ� ŝŵƉĂĐƚ� ŽŶ� ĨĂŵŝůŝĞƐ� ĂŶĚ���������
ĐŚŝůĚƌĞŶ͘͟��dŚŝƐ�ƌĞƐŽŶĂƚĞĚ�ĚĞĞƉůǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐ�
ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�
ǁƌĞĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�ǀŝŽůĞŶĐĞ͘� 
 

:Ž��ůĂŶĐǇ�ǁĂƐ� ƚŚĞ� ĨŝƌƐƚ� ƉĂŝĚ�ĞŵƉůŽǇĞĞ�ŽĨ��^D��ĂŶĚ�
ŚĞƌ�ǁŽƌŬ�ĞƐƚĂďůŝƐŚŝŶŐ�ďŽƚŚ��^D��ĂŶĚ�ƚŚĞ��ƵƐƚƌĂůŝĂŶ�
ZĞůŝŶƋƵŝƐŚŝŶŐ� DŽƚŚĞƌƐ� ^ŽĐŝĞƚǇ� ;�ZD^Ϳ� ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�
ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ǀŝƚĂů�ƚŽ�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂůƚĞƌŝŶŐ�
ĂĚŽƉƚŝŽŶ� ůĞŐŝƐůĂƚŝŽŶ� ƐŽ� ĐŚŝůĚƌĞŶ� ĐŽƵůĚ� ďĞ� ƌĞƵŶŝƚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ďŝƌƚŚ�ƉĂƌĞŶƚƐ͘ 
  
�Ɛ�ǁĞ�ĨŝŶĚ�ŶĞǁ�ǁĂǇƐ�ƚŽ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ĨĂĐĞĚ�
ďǇ� ƐŝŶŐůĞ� ŵŽƚŚĞƌ� ĨĂŵŝůŝĞƐ͕� ǁĞ� ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ� ƚŚĞ����
ĐŽŶƚƌŝďƵƚŝŽŶƐ� ŐƌĞĂƚ� ĂŶĚ� ƐŵĂůů� ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ�
ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ũŽƵƌŶĞǇ͘ 
 
:ĞƐƐŝĐĂ�ǀĂŶ��ǇŬ 
  

&ƌŽŵ�ƚŚĞ��ŚĂŝƌ 

/ŵĂŐĞ�ĂƩƌŝďƵƟŽŶƐ 
/ŵĂŐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ� 

ƐŽƵƌĐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�'ƌĂƉŚŝĐ�^ƚŽĐŬ�ƵŶĚĞƌ�ůŝĐĞŶĐĞ�Žƌ�ĂƌĞ�����
ƉŚŽƚŽƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽĨ��^D�͘� 

^ŝŶŐůĞ�ŵŽƚŚĞƌƐ͛�ŶĂŵĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚĂŶŐĞĚ�ŝŶ�Ăůů�ƐƚŽƌŝĞƐ�ƚŽ�
ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌŝǀĂĐǇ͘ 



�ŽƵŶĐŝů�ŽĨ�^ŝŶŐůĞ�DŽƚŚĞƌƐ� 
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�/ŶĐ͘ 
ϮϭϬ�>ŽŶƐĚĂůĞ�^ƚƌĞĞƚ 
DĞůďŽƵƌŶĞ�s/�dKZ/��ϯϬϬϬ 
�ZE͗��ϬϬϭϰϲϭϴt 
��E͗�Ϯϴ�ϳϵϲ�ϯϴϳ�ϲϳϵ 
 

t͗���ǁǁǁ͘ĐƐŵĐ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 
&ď͗���ǁǁǁ͘ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ

ĐŽƵŶĐŝůŽĨƐŝŶŐůĞŵŽƚŚĞƌƐ 
dǁ͗��Λ�^D�s/� 
�͗�����ĐƐŵĐΛĐƐŵĐ͘ŽƌŐ͘ĂƵ 
W͗�����Ϭϯ�ϵϲϱϰ�ϬϯϮϳ 
 


