
 

W�'��ϭ 

WK��Žǆ�ϮϵϮ͕�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�D��ϬϮϰϮϬ-ϬϬϬϯ 

���Z�^^�^�Zs/���Z�Yh�^d�� 

EKEWZK&/d�KZ' 
h͘^͘�WK^d�'��W�/� 
>�y/E'dKE�ŵĂ 
W�ZD/d�EK͘�ϯϯϭϰ 

�ŝůĞĞŶ��ŶƟŶ͕��ŚĂŝƌ    ���WZ/>�ϮϬϮϮ   ������������������ZƵƚŚ�D͘�>ĂĚĚ͕��ĚŝƚŽƌ 

WƌŝŶƚĞĚ�ŽŶ�ZĞĐǇĐůĞĚ�WĂƉĞƌ 

�KEd�Ed^ 
 
/E��y         �������W�'� 
�>���ŽĂƌĚ�EĞǁƐ�         Ϯ 
�ŝĚ�zŽƵ�<ŶŽǁ�dŚĂƚ͙        ϰ 
�>��,ĂƐ�ĂŶ�hƉĚĂƚĞĚ�tĞďƉĂŐĞ͊       ϱ 
��WŽůůŝŶĂƚŽƌ�DĞĂĚŽǁ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŝŬĞǁĂǇ      ϲ 
WĂƌŬĞƌ�DĞĂĚŽǁ�hƉĚĂƚĞ        ϳ 
>ĂƚĞƐƚ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ZŽƵƚĞƐ�      ϴ 
�ŝƚǇ�EĂƚƵƌĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ ǭ       ϵ 
ϮŶĚ��ŶŶƵĂů�EĂƟǀĞ�WŽůůŝŶĂƚŽƌ�WůĂŶƟŶŐ�<ŝƚ�^ĂůĞ    ϵ 
^ƉƌŝŶŐ�tĂůŬƐ�ĂŶĚ�>ĞĂĚĞƌ��ƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ      ϭϬ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ 
>ĞǆŝŶŐƚŽŶ 
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ 



 

W�'��Ϯ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

�>���K�Z��E�t^ 
 

dŚĞ��>���ŽĂƌĚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƚŚƌĞĞ�ǀĂůƵĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĞƐŝŐŶĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽĂƌĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͘ 
�� 
�ůĂŝŶĞ�YƵŝŶůĂŶ�ǁĂƐ�ŽƵƌ��>��EĞǁƐůĞƩĞƌ�ĞĚŝƚŽƌ�ĨŽƌ�ϱ�ǇĞĂƌƐ͘��&Žƌ�ŽƵƌ�&ĞďƌƵĂƌǇ��ĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�EĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƐŚĞ�
ƐŽůŝĐŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ�ĐĂŶĚŝĚĂƚĞƐ�ĨŽƌ�ƚŽǁŶǁŝĚĞ�ĂŶĚ�ƉƌĞĐŝŶĐƚ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ƚŚĞŵ�
ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘���&Žƌ�ŽƵƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂůů�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƐŚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ƉĞŽƉůĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŶŐ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ĂƌƟĐůĞƐ͕�ĂŶĚ�ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ƚŚĞ�ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ŝŶƚŽ�ǁĞůů-ŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ͘�� 
 
�ůĞǆ��ŽŚĂŶ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ĂŶĚ�ůŝĂŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͘��^ŚĞ�ǁĂƐ�ƌĞͲ
ƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƉŽƐƟŶŐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͘���Ɛ�Ă�
�ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞƌ͕�ƐŚĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ƚŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ƉůĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ďŽĂƌĚ͕�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǀĂůƵĂďůĞ�ƉĞƌƐƉĞĐƟǀĞƐ�ŽŶ�ůŽĐĂů�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞǀĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ŝƐƐƵĞƐ͘�� 
 
�ĂƌďĂƌĂ�^ŝĚůĞǇ͕�Ă�ĨŽƵŶĚŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌ�ŽĨ��>�͕�ŵŽƌĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐĞƌǀĞĚ�ĂƐ�ƐĞĐƌĞƚĂƌǇ�ĨŽƌ�ƐĞǀĞƌĂů�ǇĞĂƌƐ͕�ŬĞĞƉŝŶŐ�
ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƵƌŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƐƚĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨĞĚĞƌĂů�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞůǇ�
ĮůĞĚ͘�� 

 
tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚƌĞĞ�ŶĞǁ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŝŶ�ŶĞǁ�ƌŽůĞƐ͗� 
 
ZƵƚŚ�>ĂĚĚ͕�ŽƵƌ�ŶĞǁ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ĞĚŝƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƌĞĂĚŝŶŐ͖��ĂƌďĂƌĂ�dĂƌƌŚ͕�
ŽƵƌ�ǁĂůŬƐ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ƵƌŐĞƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŽŶ�ŽƵƌ��>��ǁĂůŬƐ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ͖�ĂŶĚ�WƌŝǇĂ�<ƌŝƐŚŶĂŶ͕�ŽƵƌ�ĚĂƚĂͲ
ďĂƐĞ�ĐŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ͕�ǁŚŽ�ŝƐ�ŝŶ�ĐŚĂƌŐĞ�ŽĨ�ŵĂŝŶƚĂŝŶŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚĂƚĂďĂƐĞ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚŝŶŐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ŵĞŵďĞƌƐ͘��KŶŐŽŝŶŐ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕�WĂŵ�>ǇŽŶƐ͕�ǁŚŽŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ďŽĂƌĚ�ĂƐ�Ă�ůŝĂŝƐŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ�
ŵĞĞƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƐƐŽĐŝĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�>ŝǀŝŶŐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ�ĐŽŵŵŝƩĞĞ͕�ŚĂƐ�ĂŐƌĞĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�
�ŽĂƌĚ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ͕�Ă�ƉŽƐŝƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŽƉĞŶ�ĨŽƌ�ƚǁŽ�ǇĞĂƌƐ͘����ŝůů�tĂƌĚ͕�ĂůƐŽ�Ă�ĐƵƌƌĞŶƚ�ďŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌ͕�ŚĂƐ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�tĞďƐŝƚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂůĞŶĚĂƌ��ĚŝƚŽƌ͘��,Ğ�ǁŝůů�ǁĞůĐŽŵĞ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶƉƵƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂůͲ
ĞŶĚĂƌ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƐƵŐŐĞƐƚ͘�� 
 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�WĂŵ�ĂŶĚ��ŝůů͕�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ZƵƚŚ͕��ĂƌďĂƌĂ͕�ĂŶĚ�WƌŝǇĂ͘ 

 
 WƌĞƐŝĚĞŶƚ  �ŝůĞĞŶ��ŶƟŶ 
 dƌĞĂƐƵƌĞƌ  ZŽďĞƌƚĂ�͞�ŽďďŝĞ͟�,ŽĚƐŽŶ 
 ^ĞĐƌĞƚĂƌǇ  WĂŵĞůĂ�>ǇŽŶƐ 
 �ĂƚĂďĂƐĞ�DĂŶĂŐĞƌ��  WƌŝǇĂ�<ƌŝƐŚŶĂŶ 
 tĂůŬƐ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�Θ�dƌĞĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�>ŝĂŝƐŽŶ  �ĂƌďĂƌĂ�dĂƌƌŚ 
 ^ƚĞǁĂƌĚƐ�>/ĂŝƐŽŶ  <ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ 
 tĞďƐŝƚĞ�DĂŶĂŐĞƌ  ZŝƚĂ�WĂŶĚĞǇ 
 �ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂůĞŶĚĂƌ��ĚŝƚŽƌ  �ŝůů�tĂƌĚ 
 EĞǁƐůĞƩĞƌ��ĚŝƚŽƌ�  ZƵƚŚ�>ĂĚĚ 
 
�ǀĞƌ�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�Ăůů�ƚŚĞƐĞ�ĨŽůŬƐ�ůŽŽŬ�ůŝŬĞ�ƐŽ�ǇŽƵΖůů�ƌĞĐŽŐŶŝǌĞ�ƚŚĞŵ�ŽŶ�ǁĂůŬƐ�ĂŶĚ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŽǁŶ͍��^ĞĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƉĂŐĞ͊ 
�� 
 



 

W�'��ϯ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

 

ZŝƚĂ�WĂŶĚĞǇ 

<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ WĂŵ�>ǇŽŶƐ 

�ŽďďŝĞ�,ŽĚƐŽŶ 

ZƵƚŚ�>ĂĚĚ �ĂƌďĂƌĂ�dĂƌƌŚ WƌŝǀĂ�<ƌŝƐŚŶĂŶ 

�ŝůů�tĂƌĚ 

�ŝůĞĞŶ��ŶƟŶ 



 

W�'��ϰ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

�/��zKh�<EKt�d,�d͘ �͘�͘ 
 

͘�͘�͘��>��ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶĂů�ƐŝŐŶƐ�ĨŽƌ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͍��KƵƌ�ĮƌƐƚ�
ƐŝŐŶ�ǁŝůů�ďĞ�ĂďŽƵƚ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽůƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ŝŶ�,ĂǇĚĞŶ�tŽŽĚƐ͘��tĞ�ĂŶƟĐŝͲ
ƉĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ͘��<ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĞǇĞƐ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ŝƚ�ĂƐ�ǇŽƵ�ǁĂůŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�,ĂǇĚĞŶ�
tŽŽĚƐ͘���ŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ƐŝŐŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂůů�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘ 

͘�͘�͘��>��ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ZĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŽŶ�dŽǁŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ĂĐƋƵŝƌĞĚ�ƵƐŝŶŐ�
�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�WƌĞƐĞƌǀĂƟŽŶ��Đƚ�;�W�Ϳ�ĨƵŶĚƐ�ĂƐ�Ă�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��W��ƉƌŽŐƌĂŵ͍��ĞƚĂŝůĞĚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĞĂĐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�ŽĨ�^ƚĂƚĞ͛Ɛ�ŽĸĐĞ�ĨŽƌ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�
^ĞůĞĐƚ��ŽĂƌĚ�ŵƵƐƚ�ŝƐƐƵĞ�ĮŶĂů�ĂĐĐĞƉƚĂŶĐĞ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͘�WƌŽƉĞƌƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚĞ�>ĞĂƌǇ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽŶ�sŝŶĞ�^ƚƌĞĞƚ͕�ŶŽǁ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ�sŝŶĞ��ƌŽŽŬ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕��ŽƩŽŶ�&Ăƌŵ͕�ĂŶĚ�
ƚǁŽ�ƉĂƌĐĞůƐ�ŬŶŽǁŶ�ĂƐ�ƚŚĞ�'ŽŽĚǁŝŶ�ƉĂƌĐĞůƐ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĞĂŐŚĞƌǀŝůůĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĂŶĚ�<ĂƚĂŚĚŝŶ�tŽŽĚƐ�ƉƌŽƉͲ
ĞƌƟĞƐ͘�^Ɵůů�ƚŽ�ďĞ�ƉƌŽĐĞƐƐĞĚ�ĂƌĞ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ĨŽƌ�tƌŝŐŚƚ�&Ăƌŵ͕�Ă�ƉĂƌĐĞů�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ŚĞƌďƵƌŶĞ�ZŽĂĚ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�
ƚŽ�ƚŚĞ�hƉƉĞƌ�sŝŶĞ��ƌŽŽŬ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ĂŶĚ�ŵŽƐƚ�ƌĞĐĞŶƚůǇ͕�ϯϴ�,ŝŐŚůĂŶĚ��ǀĞŶƵĞ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ĂůƐŽ�ĂĚũĂĐĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�hƉͲ
ƉĞƌ�sŝŶĞ��ƌŽŽŬ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�KŶĐĞ�ĞĂĐŚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶ�ŝƐ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ͕��>��ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĂŶͲ
ŶƵĂůůǇ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ă�ƐŝƚĞ�ŝŶƐƉĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘�dŚŝƐ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŝƐ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŚĞ�
ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂƐƐŝƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ͘�WůĞĂƐĞ�
ĐŽŶƚĂĐƚ��ŝůĞĞŶ��ŶƟŶ�;ĞŝůĞĞŶŚŽŵĞΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ͘ 

͘�͘�͘��>��ŚŽůĚƐ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͕�ƵƐƵĂůůǇ�ŝŶ��Ɖƌŝů͕�ƚŽ�ĞůĞĐƚ��ŽĂƌĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�Ă�ƚĂůŬ�ĂďŽƵƚ�Ă�
ƚŽƉŝĐ�ƌĞůĂƚĞĚ�ƚŽ��>�͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ͍��^ĂĚůǇ��>�͛Ɛ�ϮϬϮϬ�ĂŶĚ�ϮϬϮϭ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁĞƌĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�
�Ks/�͘��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŚŽůĚ�Ă�ǌŽŽŵ�ŵĞĞƟŶŐ�ŝŶ��Ɖƌŝů͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚŽƉŝŶŐ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ĂŶ�͚ŝŶ-ƉĞƌƐŽŶ͛�ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�
ĨĂůů͘��dŚĞ�ĚĂƚĞ�ŝƐ�ƐƟůů�ƚŽ�ďĞ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ͕�ďƵƚ�ŝƚ�ǁŝůů�ůŝŬĞůǇ�ďĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�-�-�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ŝŶ�ƉĞƌƐŽŶ͊͊��
>ŽŽŬ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂŶŶƵĂů�ŵĞĞƟŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘���� 

͘�͘�͘�tĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĨĂůů�ŶĞǁƐůĞƩĞƌƐ�;ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ďŽĂƌĚ�ĂƉƉƌŽǀĂůͿ�ĂŶĚ�ŝĚĞĂƐ�ĨŽƌ�ĂƌƟͲ
ĐůĞƐ͍��dŚĞǇ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐƵďŵŝƩĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��ŽŶƚĂĐƚ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘�� 

�ĞůĞďƌĂƚĞ�EĂƟŽŶĂů��ĂƌƚŚ��ĂǇ�&ƌŝĚĂǇ͕��Ɖƌŝů�ϮϮŶĚ  ͊

�ĞůĞďƌĂƚĞ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ��ĂƌƚŚ��ĂǇ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͕�DĂǇ�ϭϰ 

WŝǆŝĞ�ĐƵƉƐ�ĂŶĚ��ƌŝƟƐŚ�
ƐŽůĚŝĞƌ�ůŝĐŚĞŶƐ 

>ŝĐŚĞŶƐ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�:ƵŶŝƉĞƌ�,ŝůů�ŝŶ�:ĂŶƵĂƌǇ 

ZĞŝŶĚĞĞƌ�ůŝĐŚĞŶ 



 

W�'��ϱ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

�>��,�^��E�hW��d���t��^/d�͊ 
 

�>��ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�ƌĞŽƌŐĂŶŝǌĞĚ�ĂŶĚ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��dŚĞ�ƌĞǀŝƐĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŵŽĚĞƌŶŝǌĞƐ�ƚŚĞ�ĂƉƉĞĂƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŽƌͲ
ŐĂŶŝǌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ŵĂŬĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ƐŝŵƉůĞƌ�ĂŶĚ�ĐůĞĂƌĞƌ͘�ĞůŝŵŝŶĂƚĞƐ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�
ŵĂŬĞƐ�ŝƚ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ǀŝƐŝƚŽƌƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞĞŬŝŶŐ͘��dŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĂůƐŽ�
ƐŵŽŽƚŚƐ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ďĞĐŽŵŝŶŐ�Ă�ŵĞŵďĞƌ͕�ƵƉĚĂƟŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ͕�Žƌ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ŝŶ�ŚŽŶŽƌ�Žƌ�ŵĞŵŽƌǇ�ŽĨ�
ƐŽŵĞŽŶĞ͘�� 

KŶ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�ƉĂŐĞ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĮŶĚ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ŐƵŝĚĞĚ�ǁĂůŬƐ͕�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƐƉĂĐĞ�
ŐƵŝĚĞƐ͘��dŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ϭϬ�ƚĂďƐ͕�ĂƐ�ƐŚŽǁ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ�ďĞůŽǁ͘���ŵŽŶŐ�ƚŚĞŵ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĂůĞŶĚĂƌ�ƚĂď�
ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĂŶĚ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ŵĂǇ�ďĞ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘��dŚĞ��ĐƟǀŝƟĞƐ�ƚĂď�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ŝŶĨŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĐƵƌƌĞŶƚ��>��ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��dŚĞ�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚĂď�ŽīĞƌƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŐĞŶĐŝĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂůƐŽ�
ĂĚĚƌĞƐƐ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝƐƐƵĞƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ƐƚĂƚĞ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ͘��dŚĞ�
'ƵŝĚĞƐ�ƚĂď�ďƌŝŶŐƐ�ŽŶĞ�ƚŽ�ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ŇŽƌĂ�ĚŽĐƵŵĞŶƚƐ͘��dŚĞ�sŽůƵŶƚĞĞƌ�ƚĂď�ĂůůŽǁƐ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚͲ
ĞĚ�ƚŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ĂďŽƵƚ��>��ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĂǀĂŝůĂďůĞ͘�hƐĞƌƐ�ĐĂŶ�ƐƵďŵŝƚ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�Žƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ƵƐͲ
ŝŶŐ�ƚŚĞ��ŽŶƚĂĐƚ�ƚĂď͘��/Ŷ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŝŶĐůƵĚĞ�Ă�ƉŚŽƚŽ�ŐĂůůĞƌǇ�ŽĨ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�ƚĂŬĞŶ�ŝŶ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�
ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ůĂŶĚƐ͘ 

�ŽďďŝĞ�,ŽĚƐŽŶ͕�<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ͕�ĂŶĚ�ZŝƚĂ�WĂŶĚĂǇ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ��ƵƌůŝŶŐƚŽŶ-ďĂƐĞĚ�ĚĞƐŝŐŶĞƌ�:ŽŶĂƚŚĂŶ�^ĂĐŚƐ�ƚŽ�
ĚĞĮŶĞ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�ĐĂƚĞŐŽƌŝĞƐ͕�ƌĞĂƉƉŽƌƟŽŶ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŽůĚ�ƐŝƚĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŽŶĞ͕�ĂŶĚ�ĂĚĚ�ŶĞǁ�
ƚĂďƐ�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘���tĞ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�ĂƉƉůĂƵĚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ͘�� 

tĞ�ƵƌŐĞ�ǇŽƵ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ƚŚĞ�ǁĞďƐŝƚĞ�;ǁǁǁ͘ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͿ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ƵƐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ��ŽŶͲ
ƚĂĐƚ�ĨŽƌŵ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚŽŵĞ�ƉĂŐĞ͘�dŚĞ�ŶĞǁ�ĨŽƌŵĂƚ�ǁŝůů�ĂůůŽǁ�ƵƐ�ƚŽ�ŵŽƌĞ�ĞĂƐŝůǇ�ĂĚĚ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�
Žƌ�ĐŚĂŶŐĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ͘�KƵƌ�ŚŽƉĞ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ŵŽƌĞ�ĚǇŶĂŵŝĐ�ǁĞď�ƐŝƚĞ�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�
ŵŽƌĞ�ǀŝƐŝƚĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĞŶŚĂŶĐĞ��>�͛Ɛ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͛Ɛ�ŽƉĞŶ�
ƐƉĂĐĞƐ͘ 



 

W�'��ϲ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

��WK>>/E�dKZ�D���Kt�KE�d,���/<�t�z 
�ŚĂƌůŝĞ�tǇŵĂŶ 

 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƚƌĂǀĞů�ĞĂƐƚ�ŽĨ�tŽďƵƌŶ�^ƚƌĞĞƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞŵĂŶ��ŝŬĞǁĂǇ͕�ǇŽƵ�ƐŽŽŶ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�Ă�ƉĂƚĐŚ�ŽĨ�ŽƉĞŶ�ŐƌŽƵŶĚ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĂƚŚ͘���ǇĞĂƌ�ĂŐŽ�ƚŚŝƐ�ǁĂƐ�Ă�ǀŝŐŽƌŽƵƐ�ƐƚĂŶĚ�ŽĨ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ŬŶŽƚǁĞĞĚ͕�;WŽůǇŐŽŶƵŵ�ĐƵƐƉŝĚĂͲ
ƚƵŵͿ�ϲ-ϴ�ĨĞĞƚ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĚĞŶƐĞ�ƚŚĂƚ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ŐƌĞǁ�ƵŶĚĞƌŶĞĂƚŚ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƐŝŶĐĞ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŝƚŚ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�
>ŝǀŝŶŐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�;>>>Ϳ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĂƌĚ�Ăƚ�ǁŽƌŬ�ĐŽŶǀĞƌƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ůĂŶĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌ�ŵĞĂĚͲ
Žǁ͘ 
 
>ĂƐƚ�ǇĞĂƌ�ŽŶ�:ƵŶĞ�ϱƚŚ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ĂƉƉƌŽǀĂů�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�
�ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͕�ǁŚŽ�ĞĂĐŚ�ŽǀĞƌƐĞĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͕�ǁĞ�ďĞŐĂŶ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĞĂƌŶĞƐƚ͘�KǀĞƌ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�
ŽƵƌ�ĐƌĞǁ�ĐƵƚ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ϲ͛-ŚŝŐŚ�ŬŶŽƚǁĞĞĚ�ƐƚĞŵƐ�ĂŶĚ�ĮůůĞĚ�ƚǁŽ�ĚƵŵƉƐƚĞƌƐ�ĨƵůů�ŽĨ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�tĞ�ƌĞƚƵƌŶĞĚ�ĨƌĞͲ
ƋƵĞŶƚůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂŶĚ�ĨĂůů͕�ĐƵƫŶŐ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƐƚĞŵƐ�ƌĞĂĐŚĞĚ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�Ă�ĨŽŽƚ�ŚŝŐŚ͘�dŽ�ŵŝŶŝͲ
ŵŝǌĞ�ĞƌŽƐŝŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĂƌĞ�ŐƌŽƵŶĚ�ďĞŶĞĂƚŚ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐŽŵĞ�ĐŽŵƉĞƟƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŬŶŽƚǁĞĞĚ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ǁĞĞĚƐ͕�
ǁĞ�ƐŽǁĞĚ�ďƵĐŬǁŚĞĂƚ͕�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ǁŚŝĐŚ�ŐĞƌŵŝŶĂƚĞƐ�ƋƵŝĐŬůǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĂƩƌĂĐƟǀĞ�ƚŽ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͘��Ǉ�ŵŝĚ-
ƐƵŵŵĞƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ǁĂƐ�ĂǁĂƐŚ�ŝŶ�ƐŵĂůů�ǁŚŝƚĞ�ďůŽƐƐŽŵƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďƵǌǌŝŶŐ�ŽĨ�ŝŶƐĞĐƚƐ͘ 
 
tŚŝůĞ�ƉĞƐƟĐŝĚĞƐ�ĂƌĞ�ŽŌĞŶ�ƵƐĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĞůŝŵŝŶĂƚĞ�Ă�ŬŶŽƚǁĞĞĚ�ĐŽůŽŶǇ͕�ƚŚĞ�>>>�ƚĞĂŵ�ĐŚŽƐĞ�ƚŚĞ�ŵŽƌĞ�ůĂďŽƌ�ŝŶͲ
ƚĞŶƐŝǀĞ�ďƵƚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ�ƐĂĨĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ŽĨ�ŵĞĐŚĂŶŝĐĂů�ĐŽŶƚƌŽů͘�dŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚůǇ�ĐƵƫŶŐ�ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ-
ŐƌŽƵŶĚ�ƐƚĞŵƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ĞǆƚĞŶƐŝǀĞ�ďĞůŽǁ-ŐƌŽƵŶĚ�ĐƌŽǁŶƐ�ĂŶĚ�ƌŚŝǌŽŵĞƐ�ĂƌĞ�ĞǆŚĂƵƐƚĞĚ�ŽĨ�ĞŶĞƌŐǇ�ƐƚŽƌĞƐ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ĚŝĞ͘��ǆƉĞƌƚƐ�ŚĂǀĞ�ǁĂƌŶĞĚ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�ĞůŝŵŝŶĂƟŶŐ�ŬŶŽƚǁĞĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŵĂŶŶĞƌ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�Ă�ĚĞĐĂĚĞ�ŽĨ�ĚŝůŝͲ
ŐĞŶƚ�ĐƵƫŶŐ͕�ƐŽ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ǁĞ͛ƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽŶŐ�ŚĂƵů͘ 
 
dŚŝƐ�ƉĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĞ�ĞŶŐĂŐĞĚ�:ĞĂŶ��ĞǀŝŶĞ�ŽĨ��ĞǀŝŶĞ�EĂƟǀĞ�WůĂŶƟŶŐƐ�ƚŽ�ĚĞƐŝŐŶ�Ă�ƉůĂŶƟŶŐ�ƉůĂŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵĞĂĚŽǁ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĞŶǀŝƐŝŽŶ͘�tĞ�ĞǆƉĞĐƚ�ƚŚĞ�ŬŶŽƚǁĞĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ďĂĐŬ�ƐƚƌŽŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ�ǁŝƚŚ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǀŽůͲ
ƵŶƚĞĞƌƐ͘��ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�ƐƚĂƌƚ�ƉůĂŶƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞĞĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŵĞĂĚŽǁ�ŝŶ�ƐƉĂĐĞƐ�ŝŶ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�
ŬŶŽƚǁĞĞĚ�ĐƌŽǁŶƐ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŝůů�ĂŐĂŝŶ�ƐŽǁ�ĂŶ�ĂŶŶƵĂů�ĐŽǀĞƌ�ĐƌŽƉ�ŽĨ�ďƵĐŬǁŚĞĂƚ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƉĂƌƚƌŝĚŐĞ�ƉĞĂ͕�ĂŶŽƚŚĞƌ�
ĂŶŶƵĂů�ƉŽƉƵůĂƌ�ǁŝƚŚ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͘� 
 
tŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŶĂƚƵƌĞ͛Ɛ�ŚĞůƉ͕�ǁĞ�ůŽŽŬ�
ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�Ă�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌ�ŵĞĂĚŽǁ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ͕�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂƌĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͊��ŶĚ�ĐŽŵĞ�ďǇ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ƵƐ�ŽŶ�
>Ğǆ��E͛Ɛ�;>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ůŝŵĂƚĞ��ĐƟŽŶ�EĞƚǁŽƌŬͿ�
�ĂƌƚŚ��ĂǇ�ŽŶ�DĂǇ�ϭϰ�–�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�
ŚŽƵƌƐ͘ 
 
tĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĚŽ�ƚŚŝƐ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĂĚǀŝĐĞ�ĂŶĚ�ůŽŐŝƐͲ
ƟĐĂů�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�tŽƌŬƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ŝǀŝƐŝŽŶ�ĂŶĚ��ŽŵͲ
ŵŝƐƐŝŽŶ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
dŚĞ�dƌƵƐƚĞĞƐ�ŽĨ�WƵďůŝĐ�dƌƵƐƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�:ĂĐŬ�ĂŶĚ�
�ĞƩǇ��ĚĚŝƐŽŶ��ůŽƐƐŽŵ�&ƵŶĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�
ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ͘� 



 

W�'��ϳ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

W�Z<�Z�D���Kt^�dZ�/>��KE^dZh�d/KE�,�^�^d�Zd��͊ 
�ŵďĞƌ��Ăƌƌ 

  
dŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�KĸĐĞ�ĂŶĚ�<ǇůĞ��ŝĐŬ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞ��ƌĐŚŝƚĞĐƚƵƌĞ�;<�>�Ϳ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dŽǁŶ͛Ɛ�ŚŝƌĞĚ�ĐŽŶͲ
ƚƌĂĐƚŽƌ�^Ƶŵ�Ž�ƚŽ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�����/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚ�WƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�WĂƌŬĞƌ�DĞĂĚŽǁ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ƌͲ
ĞĂ͘ 
  
/ŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�ŝŶĐůƵĚĞ͗ 

· �ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ϭ͕ϲϵϳ�Ō�ŽĨ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚƌĂŝůƐ�;dƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�
KƉƟŽŶ��Ϳ͘ 

· WĂƌŬŝŶŐ�ĂƌĞĂ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ 
· �ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ǀŝĞǁŝŶŐ�ƉůĂƞŽƌŵ�;KǀĞƌůŽŽŬ�KƉƟŽŶ��Ϳ 
· �ƌĞĂƟŽŶ�ŽĨ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌƉƌĞƟǀĞ�ƉĂŶĞů 

  
zŽƵ�ĐĂŶ�ĨŽůůŽǁ ĂůŽŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉƌŽũĞĐƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ͕�Ăůů�ƵƉĚĂƚĞƐ�ǁŝůů�
ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͛Ɛ�
ǁĞďƐŝƚĞ  

 
ϮͬϳͬϮϮ͗� �ƌŽƐŝŽŶ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘ 
ϮͬϭϰͬϮϮ͗� ^ƚĂī�ĐŽŶĚƵĐƚĞĚ�Ă�ƉƌĞ-ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ƐŝƚĞ�ǀŝƐŝƚ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƟŽŶ�ďĞŐĂŶ�ƐŚŽƌƚůǇ�ĂŌĞƌ  
ϯͬϳͬϮϬϮϮ͗� ̂ Ƶŵ�Ž ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƚŚĞ�ŶĞĐĞƐƐĂƌǇ�ƚƌĞĞ�ƉƌƵŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞŵŽǀĂů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ�ƚƌĂŝů�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ďĞͲ

ŐĂŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ƚŚĞ�ŚĞůŝĐĂů�ƉŝĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞƌůŽŽŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘  
ϯͬϭϰͬϮϮ͗� �ůů�ƚƌĂŝůƐ�ŝŶ�WĂƌŬĞƌ�DĞĂĚŽǁ�ĂƌĞ�

ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĐůŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ĐŽŶƐƚƌƵĐͲ
ƟŽŶ͘���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͕�ƵƐĞ�
ĚĞƚŽƵƌ�ĂůŽŶŐ�ZĞǀĞƌĞ�^ƚƌĞĞƚ�
;ƐĞĞ�ŵĂƉ�Ăƚ�ƌŝŐŚƚͿ͘� 

ϯͬϮϮͬϮϮ͗� ^Ƶŵ�Ž�ŝƐ�/ŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĨƌĂŵŝŶŐ�ĂŶĚ�
ĚĞĐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ďŽĂƌĚǁĂůŬƐ�
ĂďƵƫŶŐ�ďƌŝĚŐĞ���ĂŶĚ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�
ƌĂŝůŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ĚĞĐŬŝŶŐ�ŽŶ�ŽǀĞƌͲ
ůŽŽŬ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞ͘� 



 

W�'��ϴ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

>�d�^d���ZK^^�>�y/E'dKE�ZKhd�^ 
<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ 

 
dŚĞ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ŽƌƌŝĚŽƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĐůŽƐĞĚ�ŽƵƚ�ϮϬϮϭ�ďǇ�ĮŶŝƐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ŝŶƐƚĂůůĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƚĞƐƚ�
ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͕�dŚĞ�ZŝĐŬ��ďƌĂŵƐ�DĞŵŽƌŝĂů�dƌĂŝů�EĞƚǁŽƌŬ͘�ZŽƵƚĞ�E�ŶŽǁ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ�ƚŚĞ�tŝůůĂƌĚƐ�
tŽŽĚƐ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶŽƌƚŚǁĞƐƚĞƌŶ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�>ĞǆͲ
ŝŶŐƚŽŶ͘��ůŽĐŬŝŶŐ�ŝŶ�Ăƚ�ũƵƐƚ�ƵŶĚĞƌ�ϰ�ŵŝůĞƐ͕�ƚŚŝƐ�ϯ͘ϳ�ŵŝůĞ�ůŽŽƉ�ŐƵŝĚĞƐ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ĂůŽŶŐ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ƵƐƵĂů�

ŵŝǆ�ŽĨ�ǁŽŽĚƐ�ƚƌĂŝůƐ�ĂŶĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞͲ
ǁĂůŬƐ͕�ǁŝƚŚ�ůŝƩůĞ�Žƌ�ŶŽ�ĞůĞǀĂƟŽŶ�ĐŚĂŶŐĞƐ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘� 
 
dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů͕�ĂƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŵĂůůĞƌ�ĂŶĚ�ůĞƐƐ�
ĂĐĐĞƐƐŝďůĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƟĞƐ͕�ŝƐ�Ă�ƉĞƌͲ
ĨĞĐƚ�ĞǆĂŵƉůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ���ZK^^�
>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ƚŚĞ�ŵĂŝŶ�
ƚƌĂŝů�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�Žī�ŽĨ�ďƵƐǇ�'ƌŽǀĞ�^ƚƌĞĞƚ�ũƵƐƚ�
ďĞĨŽƌĞ�ŝƚ�ĐƌŽƐƐĞƐ�ZŽƵƚĞ�ϭϮϴ͕�Žƌ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�EŽƌƚŚ��ŵĞƌƐŽŶ�
ZŽĂĚ�ĐƵů-ĚĞ-ƐĂĐ�ŝŶǀŝƚĞƐ�ĞĂƐǇ�ĂĐĐĞƐƐ͘�dŚĞ�ĐŽŶͲ
ŶĞĐƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ZŽƵƚĞ�E�ŶŽǁ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ŵŽƌĞ�ǁĞůů-
ŬŶŽǁŶ�
tŝůůĂƌĚƐ�

tŽŽĚƐ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞƐ�ƚŚŽƐĞ�ŽƵƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�Ă�ƉĂƌƚ�ŽĨ�
>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŶĞƚǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ƉƌŽďĂďůǇ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ŬŶŽǁ�
ĞǆŝƐƚĞĚ͘�tŚŝůĞ�ƐŵĂůů�ŝŶ�ƐŝǌĞ͕�ƚŚĞ�dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�ƌŝĐŚ�ŝŶ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�
>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ƉĂƐƚ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ǁĞůů�ƉƌĞƐĞƌǀĞĚ�ďĂƌŶ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ĨŽƵŶĚĂƟŽŶ�
ŽĨ�ĂŶ�ŽůĚ�ŝĐĞ�ŚŽƵƐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĞĂƌƚŚĞŶ�ĚĂŵ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ĨŽƌ�Ă�
ƐƵĐĐĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�ŵŝůůƐ�ĚĂƟŶŐ�ďĂĐŬ�ŶĞĂƌůǇ�ƚŽ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ŽƌŝŐŝŶƐ͘�;DĂ�ĂŶĚ�WĂ�DĂůͲ
ůĂƌĚ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů�WŽŶĚ�ƚŚŝƐ�ƐƉƌŝŶŐͿ 
 
EŽƚ�ĐŽŶƚĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƐƚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ůĂƵƌĞůƐ�ŝŶ�ϮϬϮϮ͕�ƚŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŝƐ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶƐƚĂůůŝŶŐ�ĐŽŵƉĂŶŝŽŶ�ZŽƵƚĞ�W�ĂĚũĂͲ
ĐĞŶƚ�ƚŽ�ZŽƵƚĞ�E�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�DĂŶŽƌ��ŝƐƚƌŝĐƚ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DŝŶƵƚĞŵĂŶ��ŝŬĞǁĂǇ�ǀŝĂ�Ă�ƚƌĂŝů�ĞĂƐĞŵĞŶƚ�ďĞŚŝŶĚ�
�ŝĚĞƌ�Dŝůů�>ĂŶĞ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ǁŝůů�ůŝŶŬ�ƵƉ�ǁŝƚŚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ZŽƵƚĞƐ���ĂŶĚ�ƚŚĞŶ��͘�dŚŝƐ�ϯ͘ϰ�ŵŝůĞ�ƌŽƵƚĞ�ǁŝůů�ĐŽŶƐŝƐƚ�ŵŽƐƚůǇ�
ŽĨ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͕�ƋƵŝĞƚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ŝŬĞǁĂǇ͕�ǁŚŝůĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂůŬĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ƋƵŝĞƚĞƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚ�ďǇǁĂǇƐ͘�dŚĞ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�ŽĨ�ZŽƵƚĞ�W�ĨƵůĮůůƐ�ǇĞƚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŐŽĂů�ŽĨ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ŽƌƌŝĚŽƌ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ͗��ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ĂŶ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ƌŽƵƚĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŚĂůĨ�Ă�ŵŝůĞ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇ�ŚŽŵĞ�ŝŶ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͘� 
 
^Ž�ǁŚĂƚ�ĂƌĞ�ǇŽƵ�ǁĂŝƟŶŐ�ĨŽƌ͍�^ůŝƉ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ǁĂůŬŝŶŐ�ƐŚŽĞƐ�ĂŶĚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞƐĞ�ůĂƚĞƐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶƐ�
ƚŽ�ƚŚĞ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ƐǇƐƚĞŵ͘��ŶĚ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�Ăƚ�ŝƚ͕�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŚĂůůĞŶŐĞ�
ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�Ăůů�ϰϳ�ŵŝůĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ���ZK^^�ƐǇƐƚĞŵ͘�tĂůŬ�ĞǀĞƌǇ�ŵŝůĞ�ŽĨ�ƚŚĞ���ZK^^�^ǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƋƵĂůŝĨǇ�
ĨŽƌ�Ă�ĐĞƌƟĮĐĂƚĞ�ŽĨ�ĐŽŵƉůĞƟŽŶ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ǆůĞǆĐŽůůĞĐƚ͘ŽƌŐͬͿ͘� 
 
��ĐƵƌƌĞŶƚ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ŵĂƉ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ŶĞǁ�ZŽƵƚĞ�E�ŝƐ�ŶŽǁ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�'ƌĞĞŶǁĂǇƐ��ŽƌƌŝĚŽƌ��ŽŵͲ
ŵŝƩĞĞ�ǁĞď�ƉĂŐĞ�;ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǆŝŶŐƚŽŶŵĂ͘ŐŽǀͬĂĐƌŽƐƐ-ůĞǆŝŶŐƚŽŶͿ͘�dŚĞ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ĂŶƟĐŝƉĂƚĞƐ�ĐŽŵƉůĞƟŶŐ�
ZŽƵƚĞ�W�ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂǇ͕�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĂŶ�ƵƉĚĂƚĞĚ�ŵĂƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƉŽƐƚĞĚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĞď�ƐŝƚĞ͘ 



 

W�'��ϵ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

 �/dz�E�dhZ���,�>>�E'��;�E�Ϳ 
KďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ŶĞĞĚĞĚ 

 
>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ŝƐ�ŽĸĐŝĂůůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ��ŝƚǇ�EĂƚƵƌĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ�;ǇĂǇ͊Ϳ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�tKZ>�t/���ĞǀĞŶƚ�
ǁŚĞƌĞ�ǁĞ�ǁŝůů�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ǁŝůĚ�ŽƌŐĂŶŝƐŵƐ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ďĞƚǁĞĞŶ 

�Ɖƌŝů�ϮϵƚŚ-�DĂǇ�ϮŶĚ 
:ƵƐƚ�ƚĂŬĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ŝEĂƚƵƌĂůŝƐƚ�ĂƉƉ͊��ůů�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞĨƌĂŵĞ�ǁŝƚŚŝŶ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�
ĐŽƵŶƚĞĚ͊ 

>ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŝEĂƚƵƌĂůŝƐƚ͗ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϰͬϮϯ�ϵ-ϭϭ��ƵŶďĂĐŬ�DĞĂĚŽǁ�;�ůůĞŶ�^ƚƌĞĞƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞͿ 
^ƵŶĚĂǇ�ϰͬϮϰ�ϭϮ-Ϯ�WD�tŝůůĂƌĚΖƐ�tŽŽĚƐ�;EŽƌƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞͿ 
&ƌŝĚĂǇ ϰͬϮϵ�ϰ-ϲ�WD�Ăƚ tŚŝƉƉůĞ�,ŝůů�;^ƵŵŵĞƌ�^ƚƌĞĞƚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞͿ 

ZĞŐŝƐƚĞƌ�ŚĞƌĞ� 
>ĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ��E�͗���ŚĞĐŬ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͘��tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ϮϬϮϮ�ǀŝĚĞŽ 
ΎΎΎ�WŚŽƚŽƐ�ďǇ�^ŽƌĞŶ�'ŽůĚƐŵŝƚŚ�ĂŶĚ��ŝǀǇĂ�EĂƌĂǇĂŶĂŶ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�WŚŽƚŽŐƌĂƉŚǇ��ůƵď�ǁĞƌĞ�
ĐŚŽƐĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽĸĐŝĂů�'>K��>�ǀŝĚĞŽ͊ΎΎΎ 

 
ϮŶĚ��EEh�>�E�d/s��WK>>/E�dKZ�W>�Ed/E'�</d�^�>� 

  
�ƵŝůĚŝŶŐ�ŽŶ�ůĂƐƚ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƐƵĐĐĞƐƐ͕�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�>ŝǀŝŶŐ�>ĂŶĚƐĐĂƉĞƐ�ŝƐ�ĂŐĂŝŶ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌͲ
ǀĂƟŽŶ�KĸĐĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵ�WŽůůŝŶĂƚŽƌ�WůĂŶƟŶŐ�ŬŝƚƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ͘�dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�^ƵŶ�Ŭŝƚ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƚƐ�
ƚŚĂƚ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ƐƵŶ�ƚŽ�ƉĂƌƟĂů�ƐƵŶ�ĂŶĚ�Ă�^ŚĂĚĞ�Ŭŝƚ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚƌŝǀĞ�ŝŶ�ƐŚĂĚĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĂů�ƐŚĂĚĞ͘�dŚĞ�ŬŝƚƐ�ǁŝůů�
ŝŶĐůƵĚĞ�ƚŚƌĞĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ŶĂƟǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐĞůĞĐƚĞĚ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ďůŽŽŵ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ĂƩƌĂĐƟǀĞŶĞƐƐ�ƚŽ�ƉŽůůŝŶĂƚŽƌƐ͘  
WƵƌĐŚĂƐĞ�Ă�Ŭŝƚ�ŽĨ�ϭϮ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�Ψϲϱ͘��<ŝƚƐ�ǁŝůů�ďĞĐŽŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƉŝĐŬ-ƵƉ�ƚŽǁĂƌĚƐ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�DĂǇ͘��ŶǇŽŶĞ�
ǁĂŶƟŶŐ�ƚŽ�ďƵǇ�Ă�Ŭŝƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�DǇZĞĐ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĮƌƐƚ�Ăƚ�ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǆŝŶŐƚŽŶŵĂ͘ŐŽǀͬƌĞĐƌĞĂƟŽŶ-
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ-ƉƌŽŐƌĂŵƐͬƉĂŐĞƐͬŵǇƌĞĐĐŽŵ͘ 
&Žƌ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĨĞĞů�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�ůĞǆůŝǀŝŶŐůĂŶĚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ�Žƌ�ĂĐĂƌƌΛůĞǆŝŶŐƚŽŶŵĂ͘ŐŽǀ͘  
 
^ƵŶ�<ŝƚ 
&ŽǆŐůŽǀĞ��ĞĂƌĚƚŽŶŐƵĞ�;WĞŶƐƚĞŵŽŶ�ĚŝŐŝƚĂůŝƐͿ͖�;�ĂƌůǇͿ 
^ƉŽƩĞĚ��ĞĞ��Ăůŵ�;DŽŶĂƌĚĂ�ƉƵŶĐƚĂƚĂͿ͖�;DŝĚ-ƐĞĂƐŽŶͿ 
�ůƵƐƚĞƌĞĚ�DŽƵŶƚĂŝŶ�DŝŶƚ�;WǇĐŶĂŶƚŚĞŵƵŵ�ŵƵƟĐƵŵͿ͖� 
 ;DŝĚ-ƐĞĂƐŽŶͿ 
^ŚŽǁǇ�'ŽůĚĞŶƌŽĚ�;^ŽůŝĚĂŐŽ�ƐƉĞĐŝŽƐĂͿ͖�;>ĂƚĞ-ƐĞĂƐŽŶͿ � 
 
 
 
 
^ŚĂĚĞ�<ŝƚ 
&ŽĂŵ�&ůŽǁĞƌ�;dŝĞƌĞůůĂ�ĐŽƌĚŝĨŽůŝĂͿ͖�;�ĂƌůǇͿ 
tŽŽĚůĂŶĚ�WŚůŽǆ�;WŚůŽǆ�ĚŝǀĂƌŝĐĂƚĂͿ͖�;�ĂƌůǇͿ 
,ĂŝƌǇ��ĞĂƌĚƚŽŶŐƵĞ�;WĞŶƚĞƐŵŽŶ�ŚŝƌƐƵƚƵƐͿ͖�;DŝĚ-ƐĞĂƐŽŶͿ 
�ůƵĞ�ƐƚĞŵŵĞĚ�'ŽůĚĞŶƌŽĚ�;^ŽůŝĚĂŐŽ�ĐĂĞƐŝĂͿ͖�;>ĂƚĞ-ƐĞĂƐŽŶͿ� 



 

W�'��ϭϬ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

�/d/��E^�&KZ�>�y/E'dKE��KE^�Zs�d/KE 
&�>>�ϮϬϮϭ�t�><�>����Z^��WWZ��/�d/KE 

 
�>��ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�>ĂƵƌĞŶĞ��ĂƵĚĞƩĞ͕��ŝůĞĞŶ��ŶƟŶ͕��ŽďďŝĞ�,ŽĚƐŽŶ͕��ĂƌďĂƌĂ�<ĂƚǌĞŶďĞƌŐ͕�^ƵŶĚĞƌ�
EĞĞůĂŬĂŶƚĂŶ͕�ĂŶĚ�<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ�ĨŽƌ�ůĞĂĚŝŶŐ�ŽƵƌ�ĨĂůů�ǁĂůŬƐ͘�KƵƌ�ǁĂůŬ�ůĞĂĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĐŽŵƉĞŶƐĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ŐŝǀĞ�
ĨƌĞĞůǇ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŽŶĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŽ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ǁĞĂůƚŚ�ŽĨ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

 
ϮϬϮϮ�^WZ/E'�t�><^ 

�ůů�ǁĂůŬƐ�ĂƌĞ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ� 

 
tĂůŬ�>ĞĂĚĞƌƐ�^ŽƵŐŚƚ͊ 

 
�ƌĞ�ǇŽƵ�ĂŶ�ĂŵĂƚĞƵƌ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚ�–�ĂƌĞ�ǇŽƵ�Ă�ŵǇĐŽůŽŐŝƐƚ͕�ŝŶƐĞĐƚ�ůŽǀĞƌ͕�ůŝĐŚĞŶ�ĞǆƉĞƌƚ�Žƌ�ĚŽ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƐͲ
ƐŝŽŶƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ͍���Ž�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ŽĨ�ůŽĐĂů�ŇŽƌĂ�Žƌ�ƐƉĞĐŝĂů�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ůĂŶĚ͍��
�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ůŽĐĂů�ŶĂƚƵƌĞ�ůŽǀĞƌƐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ĞǆƉĞƌƟƐĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚŽƐĞ�ĨŽůŬƐ�ĂŶĚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ŝŶ�ůĞĂĚŝŶŐ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ǁĂůŬ�ƚŚŝƐ�ƵƉĐŽŵŝŶŐ�ĨĂůů͕�ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�
ƵƐ�ŬŶŽǁ͘���ŽŶƚĂĐƚ��ĂƌďĂƌĂ�dĂƌƌŚ͕�ďƚĂƌƌŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ͘� 

 
�ŝƚǇ�EĂƚƵƌĞ��ŚĂůůĞŶŐĞ�ϮϬϮϮ 
>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ŝEĂƚƵƌĂůŝƐƚ��ǀĞŶƚ 
&ƌŝĚĂǇ��Ɖƌŝů�Ϯϵ�-�DŽŶĚĂǇ�DĂǇ�Ϯ 
 
^ĞĞŬŝŶŐ�ŶĂƚƵƌĂůŝƐƚƐ�ƚŽǁŶ-ǁŝĚĞ�ĨŽƌ�ďŝŽďůŝƚǌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�;ƐĞĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�Ɖ͘ϵͿ 
dŚŝƐ�ŝŶƚĞƌŶĂƟŽŶĂů�ĞǀĞŶƚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ŝŶ�ƐĐŽƉĞ�ƐŝŶĐĞ�ŝƚƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŝŶ�ϮϬϭϲ͕�ǁŚĞŶ�^ĂŶ�&ƌĂŶĐŝƐĐŽ�ĂŶĚ�>ŽƐ��ŶŐĞůĞƐ�
ŝƐƐƵĞĚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ƚŽ�ŽŶĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶĚ�ĚŽĐƵŵĞŶƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐŝƟĞƐ͕�ĂŶĚ�ƚŽ�ŵŽďŝůŝǌĞ�ƚŚĞ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͘���ƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉĞƌŝŽĚ�ĨƌŽŵ��Ɖƌŝů�ϮϵƚŚ�ƚŽ�DĂǇ�
ϮŶĚ͕�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĐĂŶ�ƵƐĞ�ƚŚĞŝƌ�ƐŵĂƌƚƉŚŽŶĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŝEĂƚƵƌĂůŝƐƚ�ĂƉƉ�ƚŽ�ĮŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚ�ǁŝůĚůŝĨĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŶĞŝŐŚďŽƌŚŽŽĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĂŶŝŵĂůƐ͕�ƉůĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ĞǀŝĚĞŶĐĞ�ŽĨ�ůŝǀŝŶŐ�ƚŚŝŶŐƐ�;ŚŽǁ�ĂďŽƵƚ�Ă�ƌŽďŝŶ͛Ɛ�ŶĞƐƚ͕�Žƌ�
ĚĞĞƌ�ƐĐĂƚ͍͍Ϳ��^ĞĞ�ƚŚĞ�ƚŽǁŶ͛Ɛ�ǁĞďƐŝƚĞ�ƚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ͗��ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ůĞǆŝŶŐƚŽŶŵĂ͘ŐŽǀͬĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶͬĞǀĞŶƚƐͬϭϵϵϵϭϲ 
 
�ƵƩĞƌŇǇ�tĂůŬ͕��ƌůŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�'ƌĞĂƚ�DĞĂĚŽǁƐ 
^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�ϭ͕�ϭϭ�Ăŵ� 
 
dŚŝƐ�ϭϴϯ-ĂĐƌĞ�ǁĞƚ�ŵĞĂĚŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ƵŶĚĞǀĞůŽƉĞĚ�ůĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƌůŝŶŐƚŽŶͬ>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ĂƌĞĂ͘��dŚĞ�
ŵĞĂĚŽǁ�ŝƐ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŚŽƐƚ�ƉůĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ŽǀĞƌǁŝŶƚĞƌŝŶŐ�ŝŶƐĞĐƚ�ůĂƌǀĂĞͬƉƵƉĂĞ͘��dĂƌŐĞƚ�ƐƉĞĐŝĞƐ͗��,ĞŶƌǇ͛Ɛ�ĂŶĚ�
�ƌŽǁŶ��ůĮŶƐ͘���Ž-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�DĂƐƐ��ƵƩĞƌŇǇ��ůƵď͘��WĂƌŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�DĞĂĚŽǁƐ�ƚŽǁŶͲ
ŚŽŵĞƐ͕�ĞŶĚ�ŽĨ��ŵĞƌƐŽŶ�'ĂƌĚĞŶƐ�ZĚ͘��;hƐĞ��ŵĞƌƐŽŶ�'ĂƌĚĞŶƐ�ZĚ͘�ĨŽƌ�ŽǀĞƌŇŽǁ�ƉĂƌŬŝŶŐ͘Ϳ��DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ�ƌĂŝŶ�
ĐĂŶĐĞůƐ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�dŽŵ�tŚĞůĂŶ�;ϳϴϭ-ϵϭϱ-ϵϵϴϴ͕�ƚŽŵΛǁŚĞůĂŶƉŚŽƚŽ͘ĐŽŵͿ 
 
 
 



 

W�'��ϭϭ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

'ĂƌůŝĐ�DƵƐƚĂƌĚ�WƵůů�Ăƚ�>ŝŶĐŽůŶ�WĂƌŬ 
^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�ϭ͕�Ϯ-ϰ�Ɖŵ 
 
'ĂƌůŝĐ�ŵƵƐƚĂƌĚ�ƐĞĞĚƐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƵƉ�ƚŽ�ƐĞǀĞŶ�ǇĞĂƌƐ�ƚŽ�ƐƉƌŽƵƚ͕�ƌĞƋƵŝƌŝŶŐ�ƌĞƉĞĂƚĞĚ�ĞīŽƌƚƐ�ƚŽ�ĐŽŶƚƌŽů�ĂŶĚ�ĞƌĂĚŝĐĂƚĞ�
ƚŚŝƐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘���ŽŵĞ�ũŽŝŶ��>�͛Ɛ�ŵƵůƟ-ǇĞĂƌ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ƉƵůů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͛Ɛ�ƉƌŽŐĞŶǇ�ĨƌŽŵ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ƉĂƚŚǁĂǇƐ�ŝŶ�>ŝŶĐŽůŶ�WĂƌŬ͘���ƌŝŶŐ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŐůŽǀĞƐ͘��^ƚĞĂĚǇ�ƌĂŝŶ�ĐĂŶĐĞůƐ͘��DĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ŝƚŶĞƐƐ�WĂƚŚ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽŶ�
DŝĚĚůĞďǇ�ZĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ��ƌŝĚŐĞ�^ĐŚŽŽů͕�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƉĂƌŬ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ�/ϳϴϭ-ϴϲϮ-ϲϮϭϲ͕�ŬŽŚŵĂƌƚΛǀĞƌŝǌŽŶ͘ŶĞƚͿ 
 
�ŝƌĚŝŶŐ�>ŽǁĞƌ�sŝŶĞ��ƌŽŽŬ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂǇ�ϳ͕�ϴ-ϭϬ�Ăŵ 
 
>ŽǁĞƌ�sŝŶĞ��ƌŽŽŬ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĂƌĞĂ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ă�ŶŝĐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ǁĂƌďůĞƌƐ͕�ďĞĂƵƟĨƵů�ƐŵĂůů�ƚƌŽƉŝĐĂů�ďŝƌĚƐ�ƚŚĂƚ�
ŵŝŐƌĂƚĞ�ŶŽƌƚŚ�Ăƚ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞǇ�ǁŝůů�ĞǀĞŶƚƵĂůůǇ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ĨŽƌĞƐƚƐ�ŽĨ�ŶŽƌƚŚĞƌŶ�EĞǁ��ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ��ĂŶĂͲ
ĚĂ�ƚŽ�ďƌĞĞĚ͕�ďƵƚ�ŝĨ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ĨŽůŝĂŐĞ�ĂƌĞ�ƌŝŐŚƚ͕�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ƐĞĞ�Ă�ĚŽǌĞŶ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ŵŽƌŶŝŶŐ͘���ƌĞƐƐ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�;ďŽŽƚƐ�ŝĨ�ŝƚ͛Ɛ�ǁĞƚͿ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ďŝŶŽĐƵůĂƌƐ�ĂŶĚ�Ă�ďŝƌĚ�/��ďŽŽŬ͕�Žƌ�ĂƉƉ͘���ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝƚŚ�ĂĚƵůƚƐ�ĂƌĞ�
ǁĞůĐŽŵĞ͘��EŽ�ĚŽŐƐ�ƉůĞĂƐĞ͘��ZĂŝŶ�Žƌ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ�ǁŝůů�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ͖�ŝĨ�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ƵŶĐĞƌƚĂŝŶ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐĂůů�ƚŚĞ�
ǁĂůŬ�ůĞĂĚĞƌ͘��DĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�>ŽǁĞƌ�sŝŶĞ��ƌŽŽŬ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ϵϯ�sŝŶĞ�^ƚ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�,ĂƌƌǇ�tĞƐƚ�;ϲϭϳ-ϰϲϭ-ϵϱϬϬ͕�ŚǁĞƐƚϮϬϮϬΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ 

 
�ŝƌĚŝŶŐ�WĂŝŶƚ�DŝŶĞ 
^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�ϴ͕�ϳ-ϵ�Ăŵ 
 
dŚĞ�WĂŝŶƚ�DŝŶĞ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ďĞƚǁĞĞŶ�'ƌŽǀĞ�^ƚ͘�ĂŶĚ�dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů�ZĚ͘�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ŶĞĂƌůǇ�ϱϬ�ĂĐƌĞƐ�ĂŶĚ�
ĐŽŶƚĂŝŶƐ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŚĂďŝƚĂƚ�ƚǇƉĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ĨŽƌĞƐƚĞĚ�ůĂŶĚ�ĂŶĚ�ďŽŐŐǇ�ƉŽŶĚƐ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ĚŝƐƚƵƌďĞĚ�ŽƉĞŶ�ůĂŶĚ�
ƵŶĚĞƌ�ƉŽǁĞƌ�ůŝŶĞƐ͘��dŚŝƐ�ĞĚŐĞ�ĂƌĞĂ�ĐĂŶ�ďĞ�Ă�ƌĞůŝĂďůĞ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�ĨŽƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉŽƐƐŝďŝůͲ
ŝƚǇ�ŽĨ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ǁĂƌďůĞƌƐ͘��WůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ǁĂƌďůĞƌƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŵŝŐƌĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ŶĞƐƟŶŐ�ďŝƌĚƐ͘ 
�ƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�ƐŽŵĞ�ŵŽĚĞƌĂƚĞůǇ�ƐƚĞĞƉ�ƚƌĂŝůƐ͘���ƌŝŶŐ�ďŝŶŽĐƵůĂƌƐ�ĂŶĚ�Ă�
ďŝƌĚ�/��ĂƉƉ�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽŶĞ͘��,ĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�Žƌ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ�ǁŝůů�ĐĂŶĐĞů͘��DĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŽĨ��ƐƚĂďƌŽŽŬ�^ĐŚŽŽů͕�
ϭϭϳ�'ƌŽǀĞ�^ƚ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗��ŝĂŶŶĂ�YƵĞŚĞŝůůĂůƚ�;ĐŽŶƚĂĐƚ�ĐůĐůĞǆŝŶŐƚŽŶΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ 
 
^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ�>ĞǆƉƌĞƐƐ�tĂůŬ�^ĞƌŝĞƐ�ηϭ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�DĂǇ�ϭϭ͕�ϵ͗ϯϬ-ϭϮ�ŶŽŽŶ 
 
>ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�>ĞǆƉƌĞƐƐ�ƚŽ�ĞǆƉĂŶĚ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ǁĂůŬŝŶŐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ͘��dŚŝƐ�ϯн�ŵŝůĞͬϮ͘ϱ�ŚŽƵƌ�ǁĂůŬ�ǁŝůů�ƚƌĂǀͲ
ĞƌƐĞ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ϰ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƌĞĂƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů͕�tŝůůĂƌĚƐ�
tŽŽĚƐ͕��ŚŝĞƐĂ�&Ăƌŵ�ĂŶĚ�WĂƌŬĞƌ�DĞĂĚŽǁ͘��tĞ�ǁŝůů�ďŽĂƌĚ�ƚŚĞ�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ�>ĞǆƉƌĞƐƐ�ďƵƐ�
Ăƚ�ƚŚĞ��ĞƉŽƚ�ŝŶ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ĞŶƚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ůŽĐĂƟŽŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ǁĂůŬ͘��^ƚĞĂĚǇ�ƌĂŝŶ�ĐĂŶĐĞůƐ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ��
ϳϴϭ-ϲϵϴ-ϰϴϰϬ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ�;ϳϴϭ-ϴϲϮ-ϲϮϭϲ͕�ŬŽŚŵĂƌƚΛǀĞƌŝǌŽŶ͘ŶĞƚͿ 
 
 �ŚŝĞƐĂ�&Ăƌŵ�ǁĞƚůĂŶĚƐ 



 

W�'��ϭϮ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

DŝŶĚĨƵů�tĂůŬ�ĂŶĚ�^ŝƚ͕�,ĂǇĚĞŶ�tŽŽĚƐ� 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂǇ�ϭϰ͕�ϵ-ϭϬ͗ϯϬ�Ăŵ 
 
dŚŝƐ�ǁĂůŬ�ĐŽŵďŝŶĞƐ�Ă�ŵŝŶĚĨƵů�ŵĞĂŶĚĞƌ�ǁŝƚŚ�Ă�ŵĞĚŝƚĂƟǀĞ�Ɛŝƚ-ƐƉŽƚ�ŝŶ�,ĂǇĚĞŶ�tŽŽĚƐ͘��,ĂǇĚĞŶ�tŽŽĚƐ�ŝƐ�ĂŶ�
ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ŵŝǆ�ŽĨ�ĚƌǇ�ĂŶĚ�ǁĞƚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů͘����ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐĞŶƐŽƌǇ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�
ǁĂǇ�ǁŝůů�ĐƵůƟǀĂƚĞ�Ă�ůĞǀĞů�ŽĨ�ĞŶŚĂŶĐĞĚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�Ă�ƐĞŶƐĞ�ŽĨ�ĐĂůŵ͘��dŚĞ�ůŽŽƉ�ǁŝůů�ĞŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ϭϬ-ƚŽ-ϭϱ
-ŵŝŶƵƚĞ�ƐŝůĞŶƚ�ƐĞĂƚĞĚ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�sĂůůĞǇĮĞůĚ�WůĂǇ�ĂƌĞĂ͘��tĞĂƌ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ�ĐůŽƚŚŝŶŐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ǁĞĂƚŚĞƌ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƚƵƌĚǇ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ͘��&ŽĂŵ�ďůŽĐŬƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨŽƌ�ƐŝƫŶŐ͘��DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ůŝŐŚƚ�ƌĂŝŶ�ǁŝůů�ĐĂŶͲ
ĐĞů͘��>ŝŵŝƚ�ϭϮ͖�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘���ŵĂŝů�ǁĂůŬ�ůĞĂĚĞƌ�ƚŽ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ŵĞĞƟŶŐ�ƐƉŽƚ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗��ĂƌďĂƌĂ�dĂƌƌŚ�;ďƚĂƌƌŚΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ 
 
��ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ZŽƵƚĞ�E�tĂůŬ 
^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�ϭϱ͕�Ϯ-ϰ�Ɖŵ 
 
�ǆƉůŽƌĞ�ZŽƵƚĞ�E͕�ƚŚĞ�ŶĞǁĞƐƚ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ���ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�dƌĂŝů�^ǇƐƚĞŵ͘  dŚŝƐ�ƚŚƌĞĞ�ƉůƵƐ�
ŵŝůĞ�ƌŽƵƚĞ�ĐŽŶŶĞĐƚƐ��ŚŝĞƐĂ�&Ăƌŵ�ǁŝƚŚ�tŝůůĂƌĚƐ�tŽŽĚƐ�ĂŶĚ�dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů�WŽŶĚ͘�dŚĞ�ǁĂůŬ�ǁŝůů�
ŝŶĐůƵĚĞ�ĞĂƐǇ�ƵŶƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƉĂǀĞĚ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ĂŶĚ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͘  ^ŽŵĞ�ƚƌĂŝůƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁĞƚ͕�
ƐŽ�ǁĞĂƌ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ƐŚŽĞƐ͘��,ĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�ĐĂŶĐĞůƐ͘  DĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŝĂŵŽŶĚ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ƉĂƌŬͲ
ŝŶŐ�ĂƌĞĂ�Žī�,ĂŶĐŽĐŬ�^ƚ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗��Žď�,ĂƵƐƐůĞŝŶ�;ϳϴϭ-ϴϲϮ-ϵϭϬϮ͕�ƌŚĂƵƐƐůĞŝŶΛƌĐŶ͘ĐŽŵͿ 
 
^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϮ�>ĞǆƉƌĞƐƐ�tĂůŬ�^ĞƌŝĞƐ�ηϮ 
tĞĚŶĞƐĚĂǇ�DĂǇ�ϭϴ͕�ϵ͗ϯϬ�-�ϭϭ͗ϯϬ�Ăŵ 
 
dŚŝƐ�ǁĞĞŬ͛Ɛ�Ϯ͘ϱ�ŵŝůĞͬϮ-ŚŽƵƌ�ǁĂůŬ�ǁŝůů�ǁĞŶĚ�ŝƚƐ�ǁĂǇ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ��ƌůŝŶŐƚŽŶ�ZĞƐĞƌǀŽŝƌ͕�ĂŶĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌůŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�
'ƌĞĂƚ�DĞĂĚŽǁƐ�ĂŶĚ�dŽǁĞƌ�WĂƌŬ�ďĞĨŽƌĞ�ĞŶĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͘��DĞĞƚ�ǇŽƵƌ�ŐƵŝĚĞ͕�<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ͕�Ăƚ�
ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ�ŝŶ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ϵ͗ϯϲ�Ăŵ���>ĞǆƉƌĞƐƐ�ďƵƐ͕�Žƌ�ďŽĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĞŶƚĞƌ�Ăƚ�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ�Žƌ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ͘��^ƚĞĂĚǇ�ƌĂŝŶ�ĐĂŶĐĞůƐ͘��ZĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘��>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ��ĞŶƚĞƌ͕�ϳϴϭ-ϲϵϴ-ϰϴϰϬ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�<ĞŝƚŚ�KŚŵĂƌƚ�;ϳϴϭ-ϴϲϮ-ϲϮϭϲ͕�ŬŽŚŵĂƌƚΛǀĞƌŝǌŽŶ͘ŶĞƚͿ 
 
tŝůĚ��ĚŝďůĞƐ�ŽĨ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�tĂǇƐŝĚĞƐ 
DŽŶĚĂǇ�DĂǇ�ϭϲ͕�ϲ-ϴ�Ɖŵ 
 
�>��ŝƐ�ƉůĞĂƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ZƵƐƐ��ŽŚĞŶ�ƌĞƚƵƌŶ�ĨŽƌ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂůŬ�ƚŽ�ƚĞĂĐŚ�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ǁŝůĚ�ĞĚŝďůĞ�ƉůĂŶƚƐ͊��>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ŝƐ�
ŚŽŵĞ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�ϳϬ�ƐƉĞĐŝĞƐ�ŽĨ�ĞĚŝďůĞ�ǁŝůĚ�ƉůĂŶƚƐ͕�ďŽƚŚ�ŶĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ŶŽŶ-ŶĂƟǀĞ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉůĂŶƚƐ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�
ǁĞĞĚǇ�Žƌ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ͘�^ŽŵĞ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ŶƵƚƌŝƟŽƵƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ŇĂǀŽƌĨƵů�ƚŚĂŶ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵůƟǀĂƚĞĚ�ĐŽƵŶƚĞƌƉĂƌƚƐ͘�:ŽŝŶ ZƵƐƐ�
�ŽŚĞŶ͕�ĞǆƉĞƌƚ�ĨŽƌĂŐĞƌ�ĂŶĚ�ĂƵƚŚŽƌ�ŽĨ�tŝůĚ�WůĂŶƚƐ�/�,ĂǀĞ�<ŶŽǁŶ͙ĂŶĚ��ĂƚĞŶ͕�ŽŶ�Ă�ƚǁŽ-ŚŽƵƌ�ƌĂŵďůĞ�ŝŶ�ĂŶĚ�
ĂƌŽƵŶĚ�>ŝŶĐŽůŶ�WĂƌŬ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ĞŝŐŚƚĞĞŶ�ĞĚŝďůĞ�ƐƉĞĐŝĞƐ͘�ZƵƐƐ�ǁŝůů�ƉƌĞƐĞŶƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŝĚĞŶƟĮͲ
ĐĂƟŽŶ�ƟƉƐ͕�ĞĚŝďůĞ�ƉŽƌƟŽŶ;ƐͿ͕�ƐĞĂƐŽŶ;ƐͿ�ŽĨ�ĂǀĂŝůĂďŝůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŵĞƚŚŽĚƐ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�
ĨŽƌ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂůůǇ-ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌĂŐŝŶŐ͘�^ƚĞĂĚǇ�ƌĂŝŶ�ĐĂŶĐĞůƐ͘�DĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�&ŝƚŶĞƐƐ�dƌĂŝů�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�Ăƚ�
ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐǁĂůŬ�ŽŶ�tŽƌƚŚĞŶ�ZŽĂĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�,ŝŐŚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĮĞůĚƐ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�ZƵƐƐ��ŽŚĞŶ�;ϳϴϭ-ϲϰϲ-ϳϰϴϵ͕�ĞĂƚǁŝůĚΛƌĐŶ͘ĐŽŵͿ 
 
 
 

dƵƌŶŝŶŐ�Dŝůů�
WŽŶĚ�ƐƚƌĞĂŵ 



 

W�'��ϭϯ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

WĞĂŬ�DŝŐƌĂƟŽŶ��ŝƌĚŝŶŐ�Ăƚ��ƵŶďĂĐŬ�DĞĂĚŽǁ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂǇ�Ϯϭ͕�ϳ-ϵ�Ăŵ 
 
dŚĞ��ƵŶďĂĐŬ�DĞĂĚŽǁ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŝƐ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ůĂƌŐĞƐƚ�ƚŽǁŶ-ŽǁŶĞĚ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ůĂŶĚ͘��tŝƚŚ�ŵƵůƟƉůĞ�
ŚĂďŝƚĂƚ�ƚǇƉĞƐ͕�ƚŚĞ�ƚƌĂŝůƐ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ůŽŽŬ�ĨŽƌ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ŵŝŐƌĂŶƚƐ�ĂŶĚ�ďƌĞĞĚŝŶŐ�ďŝƌĚƐ͗�ǁĂƌͲ
ďůĞƌƐ͕�ŇǇĐĂƚĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ͘��DĞĞƚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ůůĞŶ�^ƚ͘�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�WŝƚĐĂŝƌŶ�WůĂĐĞ͘��ZĂŝŶ�ǁŝůů�ĐĂŶĐĞů͘��
�Ž-ƐƉŽŶƐŽƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĞŶŽƚŽŵǇ��ŝƌĚ��ůƵď͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗��ŽďďŝĞ�,ŽĚƐŽŶ�;ϳϴϭ-ϴϲϭ-ϵϰϮϭ͕�ƌŽďĞƌƚĂŚŽĚƐŽŶΛĐŽŵĐĂƐƚ͘ŶĞƚͿ 
 
EĂƚƵƌĂů�,ŝƐƚŽƌǇ�Ăƚ�WĂŝŶƚ�DŝŶĞ 
^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�ϮϮ͕�ϭ͗ϯϬ-ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ 
 
dŚĞ�WĂŝŶƚ�DŝŶĞ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ĂƌĞĂ�ŝƐ�ĐŽŵƉƌŝƐĞĚ�ŽĨ�ŶĞĂƌůǇ�ϱϬ�ĂĐƌĞƐ�ĂŶĚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ŶĂƚƵƌĂů�ŽĐŚƌĞ�ĚĞƉŽƐŝƚ�ƚŚĂƚ�
ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉŝŐŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ƉĂŝŶƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ͘���ǆƉůŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ŚŝƐƚŽƌŝĐ�ƌĞŵŶĂŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ƚƌĂŝůƐ�ƚŚĂƚ�
ǁĞĂǀĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŽƉĞŶ�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚƐ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ĨŽƌŵĞƌ�ŵƵƐŬƌĂƚ�ƉŽŶĚƐ͘��:ŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�Ă�ƋƵĞƐƚ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŽƌĐŚŝĚ-ůŝŬĞ�ĨƌŝŶŐĞĚ�ƉŽůǇŐĂůĂ�ĂŶĚ�ŽƚŚĞƌ�ƐƉƌŝŶŐ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌƐ͘��,ĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�Žƌ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ�ǁŝůů�ĐĂŶĐĞů�ƚŚĞ�ǁĂůŬ͘��
DĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŽĨ��ƐƚĂďƌŽŽŬ�^ĐŚŽŽů͕�ϭϭϳ�'ƌŽǀĞ�^ƚ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗�&ƌĂŶ�>ƵĚǁŝŐ�;ϳϴϭ-ϴϲϭ-ϳϮϯϭ͕�ŇƵĚǁŝŐϭϮΛǇĂŚŽŽ͘ĐŽŵͿ 
 
'ŽĂƚ�KƉĞŶ�,ŽƵƐĞ�Ăƚ��ŚŝĞƐĂ�&Ăƌŵ 
^ĂƚƵƌĚĂǇ�DĂǇ�Ϯϴ͕�ϭϮ-Ϯ�Ɖŵ͘��ZĂŝŶ�ĚĂƚĞ�^ƵŶĚĂǇ�DĂǇ�Ϯϵ͕�ϭϮ-Ϯ�Ɖŵ 
 
�ŽŵĞ�ĂŶĚ�ũŽŝŶ�ƚŚĞ�ůŽĐĂů�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ŐŽĂƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚĂŝůǇ�ƉĂƐƚƵƌĞ�ǁĂůŬ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĮĞůĚƐ�ĂŶĚ�ǁŽŽĚůĂŶĚƐ�Ăƚ�
�ŚŝĞƐĂ�&Ăƌŵ͘���ĂĐŚ�ƐĞĂƐŽŶ�ƚŚĞ�ůĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�ĚŝǀĞƌƐĞ�ƉůĂŶƚ�ůŝĨĞ͘��dŚĞ�ŐŽĂƚƐ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ƐƉĞĐŝĮĐ�ĂƐ�ƚŽ�
ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĞĂƚ�ĚĞƉĞŶĚŝŶŐ�ŽŶ�ŵĂŶǇ�ĨĂĐƚŽƌƐ͘��tĞ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�Ϯ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ŚĞƌĚƐ͕�ƚŽƚĂůŝŶŐ�ƚǁĞůǀĞ�ĨĞŵĂůĞ�
ĚĂŝƌǇ�ŐŽĂƚƐ͘��>ĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ŐŽĂƚƐ�ŝŶ�ƚŽǁŶ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŝŶǀĂƐŝǀĞ�ƉůĂŶƚƐ�ŝŶ�ĐŚĞĐŬ͘���ůů�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͘��EŽ�ĚŽŐƐ�ƉůĞĂƐĞ͘��WĂƌŬ�Ăƚ��ŝĂŵŽŶĚ�DŝĚĚůĞ�^ĐŚŽŽů�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞ�,ĂƚŚĂǁĂǇͬ^ĞĚŐĞ�ZŽĂĚ�ĞŶͲ
ƚƌĂŶĐĞ͘��&ŽůůŽǁ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ƚƌĂŝů�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵĞĞƚ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚƵƌĞ͘��EŽƚĞ�ƌĂŝŶ�ĚĂƚĞ͘ 
>ĞĂĚĞƌƐ͗�>ĂƵƌĞŶĞ��ĞĂƵĚĞƩĞ�;ůĂƵƌĞŶĞΛŝǁĞďŝŶƐŝŐŚƚ͘ĐŽŵͿ 
 ���,ĂůĠ�^ĐŚĂƚǌ�;ŚĂůĞƐĐŚĂƚǌΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ 
 
��ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ�ZŽƵƚĞ�'�tĂůŬ 
^ƵŶĚĂǇ�:ƵŶĞ�ϱ͕�Ϯ-ϰ�Ɖŵ 
 
�ǆƉůŽƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ůĞƐƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚĞĚ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉͲ
ĞƌƟĞƐ͕�^ŚĂŬĞƌ�'ůĞŶ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�Ă�ƉŽƌƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ŽǁĞƌ�sŝŶĞ�
�ƌŽŽŬ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŶŽƚ�ƋƵŝƚĞ�ϯ�ŵŝůĞ�ǁĂůŬ�ĂůŽŶŐ�
��ZK^^�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ZŽƵƚĞ�'͘�dŚĞ�ǁĂůŬ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ĞĂƐǇ�ƵŶͲ
ƉĂǀĞĚ�ƚƌĂŝůƐ�ǁŝƚŚ�ŽĐĐĂƐŝŽŶĂů�ƐŚŽƌƚ�ƵƉƐ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶƐ͕�ŝŶ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�
ƐŝĚĞǁĂůŬƐ͘��ƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĨŽŽƚǁĞĂƌ�ƌĞĐŽŵŵĞŶĚĞĚ͘�,ĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�
ĐĂŶĐĞůƐ͘�DĞĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ƉĂƌŬŝŶŐ�ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚ�ZĞǀŽůƵƟŽŶ�
�ŚƵƌĐŚ͕�ϰϱϭ�>ŽǁĞůů�^ƚƌĞĞƚ͘ 
>ĞĂĚĞƌ͗��ŽďĂŬ�DŽƐŚŝƌŝ��;ϱϬϴ-ϰϭϰ-ϲϱϵϴ͕�
ďŽď͘ŵŽƐŚŝƌŝΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵͿ 
 

^ŬƵŶŬ�ĐĂďďĂŐĞ�;^ǇŵƉůŽĐĂƌƉƵƐ�ĨŽĞƟĚƵƐͿ�Ăƚ�
^ŚĂŬĞƌ�'ůĞŶ�;DĂƌĐŚͿ 



 

W�'��ϭϰ 

�ŝƟǌĞŶƐ�ĨŽƌ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�EĞǁƐůĞƩĞƌ�;ĐůĐůĞǆ͘ŽƌŐͬŶĞǁƐůĞƩĞƌƐͿ 

tŚŝƉƉůĞ�,ŝůů�&ĂŵŝůǇ�tĂůŬ 
^ƵŶĚĂǇ�:ƵŶĞ�ϭϮ͕�ϭ͗ϯϬ-ϯ͗ϬϬ�Ɖŵ 
 
tŚŝƉƉůĞ�,ŝůů��ŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ��ƌĞĂ�ĨĞĂƚƵƌĞƐ�>ĞǆŝŶŐƚŽŶ͛Ɛ�ŚŝŐŚĞƐƚ�ƉŽŝŶƚ͕�ƚŽƉƉŝŶŐ�ŽƵƚ�Ăƚ�ϯϳϰ�ĨĞĞƚ�ĂďŽǀĞ��ŽƐƚŽŶ�,ĂƌͲ
ďŽƌ͘��tŚŝƉƉůĞ�,ŝůů�ŝƐ�ĂůƐŽ�ŚŽŵĞ�ƚŽ�ĨĂƐĐŝŶĂƟŶŐ�ƌĞŵŶĂŶƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ŐůĂĐŝĞƌ�ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ�ƐŽŵĞ�ϭϬ͕ϬϬϬ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŐŽ͘��dŚĞ�ǁĂůŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ĚŽǁŶ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝůƐ�ǁŝůů�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐƚŽƉƉŝŶŐ�Ăƚ�Ă�ǀĞƌŶĂů�ƉŽŽů�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀŝŶŐ�ƚǇƉŝĐĂů�EĞǁ��ŶŐͲ
ůĂŶĚ�ǁŽŽĚůĂŶĚ�ƉůĂŶƚƐ͕�ƐŽŵĞ�ŝŶ�ďůŽŽŵ͘��WŽƐƐŝďůĞ�ďŽŶƵƐ͗�zŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞĞ�ƚĂůůĞƌ�ƐƉŽƚƐ�ŝŶ�ĐĞŶƚƌĂů�DĂƐƐĂĐŚƵƐĞƩƐ�ĂŶĚ�
ĞǀĞŶ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽƵŶƚĂŝŶƐ�ŝŶ�EĞǁ�,ĂŵƉƐŚŝƌĞ�ŽŶ�Ă�ĐůĞĂƌ�ĚĂǇ͊��,ĞĂǀǇ�ƌĂŝŶ�Žƌ�ůŝŐŚƚŶŝŶŐ�ǁŝůů�ĐĂŶĐĞů͘��WĂƌŬŝŶŐ�ŝƐ�ĂǀĂŝůĂͲ
ďůĞ�ŽŶ��ĞƌŬƐŚŝƌĞ��ƌŝǀĞ͕�ŽƉƉŽƐŝƚĞ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ͘��/Ĩ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĞǆĐĞĞĚƐ�
ƚŚĞ�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŐƌŽƵƉ�ƐŝǌĞ͕�ǁĞ�ǁŝůů�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ǁĂůŬ͘���ĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ŶĞĞĚƐ�Ă�;ĨƌĞĞͿ�ƟĐŬĞƚ͘��ZĞŐŝƐƚĞƌ�Ăƚ�
ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞǀĞŶƚďƌŝƚĞ͘ĐŽŵͬĞͬĨĂŵŝůǇ-ǁĂůŬ-Ăƚ-ǁŚŝƉƉůĞ-Śŝůů-ƟĐŬĞƚƐ-ϯϬϮϵϭϮϴϬϵϯϲϳ 
>ĞĂĚĞƌ͗�&ƌĂŶ�>ƵĚǁŝŐ� 
 

ZĂĐĐŽŽŶ�ƚƌĂĐŬƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵƵĚ�
ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĂŵ�ŝŶ��ƵŶďĂĐŬ�
DĞĂĚŽǁ�;DĂƌĐŚͿ 

/ŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�ƐŶĂŐ�ǁŝƚŚ�ůŝĐŚĞŶƐ�ŽŶ�
ŝƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵƚŚĞƌůĂŶĚ�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟŽŶ�

ůĂŶĚƐ�;DĂƌĐŚͿ 


