
�ďŽƵƚ�ƚŚĞ�,Ƶď 
dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď�;�D�,Ϳ�ŝƐ�Ă�
ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ĂƌƚƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ͕�
ďŽƚŚ�ůŽĐĂů�ĂŶĚ�ŶĂƟŽŶĂů͕�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�
ƐƵƉƉŽƌƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵƵƐŝĐĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĨŽƌ�Ăůů�ĐŚŝůĚƌĞŶ�
ĂŶĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶ��ŽƌŶǁĂůů͘  dŚĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�
ŝƐ�ůĞĚ�ďǇ��ŽƌŶǁĂůů��ŽƵŶĐŝů͘��/ƚ�ŝƐ�ĨƵŶĚĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�������������
�ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ĨŽƌ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ��ƌƚƐ��ŽƵŶĐŝů�
�ŶŐůĂŶĚ�ĂŶĚ�ůĞĂĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐƚƌĂƚĞŐŝĐ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ŽĨ�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ��ŽƌŶǁĂůů͘� 

,ĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ƐŵĂůů�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ŽĨĨĞƌƐ͗ 
�-�^ĐŚŽŽů�ĐůƵƐƚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ 
 

�-�'ƌĂŶƚƐ�ĨŽƌ�ǁŚŽůĞ�ĐůĂƐƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ůĞƐƐŽŶƐ���������� 
���;&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐͿ 
 

�-�/Ŷ�ƐĐŚŽŽů�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů����������������� 
����DƵƐŝĐŝĂŶƐ 
 

�-�>ĂƌŐĞ�ƐĐĂůĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ������������� 
����ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ 
 

�-��ŽƵŶƚǇ�ůĞǀĞů�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚǇ�ůĞǀĞů�ĐŚŽŝƌƐ 
 

�-�dƌĂŝŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐĞƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽů�ƐƚĂī�ĂŶĚ��� 
����ŵƵƐŝĐ�ůĞĂĚĞƌƐ 
 

�-�^ƵďƐŝĚŝĞƐ�ĨŽƌ�ŵƵƐŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ŚŝƌĞ�� 
����ĂŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ 
 

�-�ůĂƌŐĞ�ƐƚŽĐŬ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ŚŝƌĞ 

,h��E�t^>�dd�Z 

^ƉƌŝŶŐ�ϮϬϮϬ 

,ĂƉƉǇ�EĞǁ�zĞĂƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�����������������������������������
�ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď͊ 

tĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ŵĂŬŝŶŐ͊�� 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŽƵŶƚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ůĂƌŐĞƐƚ�ďĞŝŶŐ�ŽƵƌ�
^ŽŶŐĨĞƐƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ϵϭ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ͊��� 

dŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�Ă�ƐŶĂƉƐŚŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�
ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĚĞůŝǀĞƌ͕�ƚŚĞ�ďƌĞĂĚƚŚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŚĂƚ�ĂƌĞ�
ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ͕�ĨƌŽŵ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ�ďĂŶĚƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�
ĐŽƵŶƚǇ�ůĞǀĞů�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂƐ�ĂŶĚ�ĐŚŽŝƌƐ͘���� 

�ŽŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŚĞĂƌ�ŽƵƌ�ůĂƚĞƐƚ�ŶĞǁƐ�ďǇ�����������
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƵƐ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ĂŶĚ�dǁŝƩĞƌ͊ 



������
����������������� 
>ŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă�DƵƐŝĐ�dĞĂĐŚĞƌ͍ 
dŚĞ�,Ƶď�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ůĞƐƐŽŶƐ�ŶŽƌ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ĞŵƉůŽǇ�ƉĞƌŝƉĂƚĞƟĐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ďƵƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĮŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŝƚƐ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌ�ƐĐŚĞŵĞ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�Ă�ůŝƐƚ�ŽĨ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ĂŶĚ�
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƉƌŽŽĨ�ŽĨ�ƐĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͕�ŝŶƐƵƌĂŶĐĞ͕�
^ĂĨĞŐƵĂƌĚŝŶŐ͕�,Θ^��ĂŶĚ�WƌŝǀĂĐǇ�ƉŽůŝĐŝĞƐ�ĂŶĚ���^�ĐŚĞĐŬƐ͘����ĐŽŵƉůĞƚĞ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐĂŶ�
ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�-�ǁǁǁ͘ĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐĞĚƵĐĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ�͚>ĞƐƐŽŶƐ�Θ�WƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶ͛�ƚĂď͕�
ŽŶ�ƚŚĞ�͚^ƵďƐŝĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ͛�ƉĂŐĞ͘� 

DĂŶǇ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůƐ�ďƵƚ�ƐŽŵĞ�ĂƌĞ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ǁŚŽ�ĞŵƉůŽǇ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�Žƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ�������������������
ĐŽ-ŽƉĞƌĂƟǀĞƐ͘���dŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽ�ŽďůŝŐĂƟŽŶ�ĨŽƌ�Ă�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ƵƐĞ�ĂŶǇ�ŽŶĞ�ƉƌŽǀŝĚĞƌ�ĂƐ�ŽƉƉŽƐĞĚ�ƚŽ�ĂŶŽƚŚĞƌ͘�
^ĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ��ĐĂĚĞŵŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŽ�ƐŽƵƌĐĞ�ĂŶĚ�ĐŚŽŽƐĞ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ƐĞĞ�Įƚ͘���ůů�,Ƶď�
ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐƵďũĞĐƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�,Ƶď͛Ɛ��YƵĂůŝƚǇ��ƐƐƵƌĂŶĐĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ŽďƐĞƌǀĂƟŽŶ�ǀŝƐŝƚƐ͘�������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ĂŶǇ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�ZĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�WƌŽǀŝĚĞƌ�ƐĐŚĞŵĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ŽĸĐĞ�-
�D�,ΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ� 

WƌŽǀŝĚĞƌƐ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,Ƶď͗ 

tĞƐƚ��ŽƌŶǁĂůů�-��ůĞǆ�>ŽŶŐ͕��ŶŶĂ��ŽǁůŝŶŐ͕��ŝƐƚŽŶ��ƌǇďƵƌŐŚ͕�,ĂŶŶĂŚ��ŝƌƚ͕�,ĂƌƌǇ�&ĂǇĞƌ͕�,ŽůůǇ�dƵƌƚŽŶ͕�
DƵƐŝĐ�ďŝůŝƚǇ͕�ZŝĐŬ�DĂƌƟŶ͘ 

DŝĚ��ŽƌŶǁĂůů�-�:ŽŚŶ�'ƌĞĂǀĞƐ͕�:ŽŚŶ�DŝƚĐŚĞůů�WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ͕�:ŽŶĂƚŚŽŶ��ĂƌƚĞƌ͕�<ĂƚǇ�ZŽǁĞ͕��<ĞǀŝŶ��ĐŬĨŽƌĚ͕�
<ŝƌƐƚǇ�ZŽǁĞ͕�>ĞĞ�KǆĞŶŚĂŵ͕�ZĂĐŚĞů��ĞĂůĞ͕�^ƟĐŬ��ƚ�/ƚ͕�^ƚĞī��ĞŶƚŽŶ-DĂƌƚǇŶ͕�dĂŵƐŝŶ��ĂƌƚĞƌ͕�dƌĂĐĞǇ��ĂŝůĞǇ͕�
dŚŽƌ�,ŽƵƐĞ͕�tŝůů�dŚŽŵĂƐ͕��ĞŶĂďĞĂƚǌ͘ 

EŽƌƚŚͬ�ĂƐƚ��ŽƌŶǁĂůů�-��ŶŶĞƩĞ�DĐ�ƵƚĐŚĞŽŶ͕��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ�dƵŝƟŽŶ͕��ŚƌŝƐ�^ƉƌĞĂĚďƵƌǇ͕��ŚƌŝƐƚŽƉŚĞƌ�
,ĂŵŝůƚŽŶ͕��ĂƌƌĞŶ�:ĂŶĞ͕�/D^�DƵƐŝĐ͕�:ĂŶĞ�^ƵĐŬůŝŶŐ͕�:ƵůŝĞ��ŽďƐŽŶ͕�>ŽƵŝƐĞ�WĂƌŬĞƌ͕�DĂƌŬ�,ĂŵďůǇ͕�EŝĐŽůĂ�&ĂƌƌŝƐ͕�
EŝĐŽůĂ�zŽƵŶŐ͕�^ĂůůǇ��ĂƌƚŚŽůŽŵĞǁ͕�dŝŵ��ƌŽŽŬƐ͕��ŽĞ��ĂůŝĐŬ 

�ŽƵŶƚǇǁŝĚĞ�-��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�dƌƵƐƚ 

�������������������������� 
tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚŝƌĞ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͍ 

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď�ŚĂƐ�Ă�ůĂƌŐĞ�ƉŽŽů�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ����
ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ŚŝƌĞ͘ 

dĞƌŵůǇ�ŚŝƌĞ�ĨĞĞƐ�ĐĂŶ�ƌĂŶŐĞ�ĨƌŽŵ�άϮϭ�ƚŽ�άϯϴ�;ƉůƵƐ�Ă�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĨĞĞͿ 

/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŝŶ�ƐƚŽĐŬ�-� 

^ƚƌŝŶŐƐ�-�sŝŽůŝŶƐ͕�sŝŽůĂƐ͕��ĞůůŽƐ͕��ŽƵďůĞ��ĂƐƐ 

tŽŽĚǁŝŶĚ�-�&ůƵƚĞ�;ĐƵƌǀĞĚ�Θ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ŚĞĂĚͿ͕��ůĂƌŝŶĞƚ�ͬ��ůĂƌŝŶĞŽ͕��ĂƐƐŽŽŶ͕�KďŽĞ 

�ƌĂƐƐ�-��ŽƌŶĞƚ͕�dƌƵŵƉĞƚ͕�dƌŽŵďŽŶĞ͕�dƵďĂ͕��ƵƉŚŽŶŝƵŵ͕�&ƌĞŶĐŚ�,ŽƌŶ 

&Ƶůů�ĚĞƚĂŝůƐ�ĂŶĚ�ŚŝƌĞ�ĨŽƌŵƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͊ 



���������������������� 

�ŽƌŶŝƐŚ��ƵůƚƵƌĞ�WƌŽũĞĐƚ�ŝŶ�ZĞĚƌƵƚŚ 

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď�;�D�,ͬdŚĞ�DƵƐŝĐ�,ƵďͿ͕�dŚĞ�tƌŝƚĞƌƐ͛��ůŽĐŬ�ĂŶĚ�<ƌĞƐĞŶ�<ĞƌŶŽǁ�ĂƌĞ�������������������
ĐŽůůĂďŽƌĂƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ŵŽŶƚŚ�ŽŶ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�<ĂŶ�ZĂŐ�<ĞƌŶŽǁ�zŽǁǇŶŬ�;^ŽŶŐ�ĨŽƌ��ŽƌŶŝƐŚ�zŽƵƚŚͿ�ŝƐ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�
ĚĞƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�ĮǀĞ��ĂŵďŽƌŶĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŝŶƐŝŐŚƚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞƌŝƚĂŐĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�
ǁƌŝƚĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐŽŶŐƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚŝƐ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ďĂƐĞĚ�Ăƚ�<ƌĞƐĞŶ�<ĞƌŶŽǁ͕��ŽƌŶǁĂůů͛Ɛ�ŶĞǁ�ĂƌĐŚŝǀĞ�ĐĞŶƚƌĞ�ŝŶ�ZĞĚƌƵƚŚ�ĂŶĚ�ƌĞǀŽůǀĞƐ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐƵƌƌĞŶƚ�
ĞǆŚŝďŝƟŽŶ�ŽŶ�:ŽŚŶ��ŽƵĐŚ��ĚĂŵƐ͕�Ă�ŶŝŶĞƚĞĞŶƚŚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ĨĂƌŵĞƌ͛Ɛ�ƐŽŶ�ĨƌŽŵ�>ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ�ǁŚŽ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�;ŶĞĂƌůǇͿ
ĚŝƐĐŽǀĞƌ�EĞƉƚƵŶĞ͘� 

WƵďůŝƐŚĞĚ�ĂƵƚŚŽƌ��ĞĐĐĂ�'ƌĞŐƐŽŶ�ĂŶĚ�ĂǁĂƌĚ-ǁŝŶŶŝŶŐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƉŽĞƚ�dĂƌĂŶ�^ƉĂůĚŝŶŐ-:ĞŶŬŝŶƐ͕�ďŽƚŚ�ĨƌŽŵ�dŚĞ��
tƌŝƚĞƌƐ͛��ůŽĐŬ͕��ĂŵďŽƌŶĞ͕�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĨƵŶŶĞů�ƚŚĞ�ƚŚĞŵĞƐ͕�ĞŵŽƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�ŽĨ�:ŽŚŶ�
�ŽƵĐŚ��ĚĂŵ͛Ɛ�ƐƚŽƌǇ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚ͛Ɛ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ƉŽĞŵƐ͘�DƵƐŝĐŝĂŶƐ�DĂƩ��ŽƵŐůĂƐ�ĂŶĚ�WĂƚƌŝĐŬ��ĂŝůĞǇ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�DƵƐŝĐ�
,Ƶď�ĂƌĞ�ƚŚĞŶ�ǀŝƐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌĚƐ�ŝŶƚŽ�ƐŽŶŐ͘ 

/ŶĐŽƌƉŽƌĂƟŶŐ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ͕��ŽƌŶŝƐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ͕�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƉŽƉ-ƵƉ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ĨƌŽŵ�:ŽŚŶ��ŽƵĐŚ��ĚĂŵƐ͕�<ĂŶ�ZĂŐ�
<ĞƌŶŽǁ�zŽǁǇŶŬ�ĂůůŽǁƐ�ƚŚĞƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ĐƌĞĂƟǀĞůǇ�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂů�ŚŝƐƚŽƌǇ͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝůů�ĐƵůŵŝŶĂƚĞ�ŝŶ�Ă�ĮŶĂů�
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�ƐŽŶŐƐ�Ăƚ�<ƌĞƐĞŶ�<ĞƌŶŽǁ͖�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ��ŽƌŶŝƐŚ�ŚŝƐƚŽƌǇ�
ĂŶĚ�ĂĚĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽƌŶŝƐŚ�ǇŽƵƚŚ͘ 

Ζ���ŚŝůĚΖƐ��ǇĞ�sŝĞǁΖ�-��ĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞ�tŚŽůĞ��ŚŝůĚ 
WĂƌĐ��ŐůŽƐ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�D����;ĨŽƌŵĞƌůǇ�DƵƐŝĐ�ĂŶĚ��ĂŶĐĞ��ĚƵĐĂƟŽŶ�-�ĂŶĚ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ŝŶ�����
ĐƌĞĂƟǀĞ�ĂƌƚƐ�ǁŽƌŬ�ŝŶ�ĞĚƵĐĂƟŽŶͿ ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝŶĂĐŬ�dŚĞĂƚƌĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂǁĂƌĚĞĚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�
ϰͬϱ�ǇĞĂƌ-ŽůĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�,ĞůƐƚŽŶ�ĂŶĚ�>ŝǌĂƌĚ�ĂƌĞĂ͘  

dŚŝƐ�ŵĂũŽƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�ƐƚƵĚǇ͕�Ζ���ŚŝůĚΖƐ��ǇĞ�sŝĞǁΖ͕�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ĞŵďĞĚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ůŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ�
ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ĂƌƚƐ�ĂŶĚ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ŝŶ�ůĂŶŐƵĂŐĞ͕�ůŝƚĞƌĂĐǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĂŶĚ�ƐŽĐŝĂů�ĞĚƵĐĂƟŽŶ�ŝŶ�ƚĞŶ�ůŽĐĂů�
ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͘�dŚĞ�WĂƵů�,ĂŵůǇŶ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�;dĞĂĐŚĞƌ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�&ƵŶĚͿ�ŚĂƐ�ŐƌĂŶƚĞĚ�άϭϯϳ͕ϬϬϬ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƚǁŽ-ǇĞĂƌ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘��ǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ��ĐƚŽƌƐ͕��ĂŶĐĞƌƐ�ĂŶĚ�DƵƐŝĐŝĂŶƐ�ĨƌŽŵ�D����ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶŝŽƌ�ůĞĂĚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�Ă�ǁĞĞŬůǇ�ďĂƐŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽůƐ͘��hƐŝŶŐ�ĚĂŶĐĞ͕�ĚƌĂŵĂ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ƐƚŽƌǇ͕���
ŶĂƌƌĂƟǀĞ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ͕�ƚŚĞ�ĂƌƟƐƚƐ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚĞĂĐŚĞƌƐΖ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͕�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŝŶ��ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ƚŚĞ��
ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�ƐƉĞĞĐŚ͕�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ĂŶĚ��ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ĂŵŽŶŐƐƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐΖ ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘ 

dŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ǀŝƐŝƚƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ďĞ�ĐŽŵƉůĞŵĞŶƚĞĚ�ďǇ�ƚĞƌŵůǇ�ĞĂƌůǇ�ǇĞĂƌƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͕�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�
DŝŶĂĐŬ�dŚĞĂƚƌĞ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƟŵƵůĂƟŶŐ�DŝŶĂĐŬ�dŚĞĂƚƌĞ�ŝŶ�WŽƌƚŚĐƵƌŶŽǁ͘ 

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ďĞŐĂŶ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�>ĂƵŶĐŚ�ĞǀĞŶƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�^ŽƵƚŚĞƌůǇ�WŽŝŶƚ��Ž-KƉĞƌĂƟǀĞ�DƵůƟ�
�ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�ŽĸĐĞƐ�ŝŶ�,ĞůƐƚŽŶ�-�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�^ƚĂŐĞ��ƚĞĂĐŚĞƌƐ͕�^ĞŶŝŽƌ�dĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�,ĞĂĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨƌŽŵ�
Ăůů�ϭϬ�ƐĐŚŽŽůƐ�ũŽŝŶĞĚ�ĨŽƌĐĞƐ�ǁŝƚŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĂƟǀĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�DŝŶĂĐŬ�dŚĞĂƚƌĞ�ĂŶĚ�D���͛Ɛ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂƌƟƐƚƐ͘�� 



���������������������� 

���������������������������hƉ��Žǁ�<ĞƌŶŽǁ͊ 
 

��ƉŝůŽƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ůŽŶŐ-ƚĞƌŵ�ǀŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ƚŚĞ�ŶƵŵďĞƌ�ĂŶĚ�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƐŬŝůůĞĚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƌƵƌĂů�ĂƌĞĂƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƉŝƌĞ�Ă�ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ƚŽ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ŽĨ�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŵƵƐŝĐ�ŵĂŬŝŶŐ͘� ^ĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�tĞƐƚ��ŽƌŶǁĂůů—ƉůĞĂƐĞ�ũŽŝŶ�ƵƐ͊ 

^ƚĂŐĞ�ϭ�ϮϬϭϵ-ϮϬϮϬ͗�&ŽƵŶĚĂƟŽŶ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ĨŽƌ�Ă�Ϯ-ǇĞĂƌ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ƐĐŚĞŵĞ�ƚŽ�ƚƌĂŝŶ�ĂŶĚ�����
ƌĞƚĂŝŶ�ƐƚƌŝŶŐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŝŶ��ŽƌŶǁĂůů͕�ŬŝĐŬ-ƐƚĂƌƟŶŐ�Ă�ŶĞǁ�ŐĞŶĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ƐƚƌŝŶŐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĂƵŶĐŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�
Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŵƵƐŝĐ�ƉĂƌĂĚĞ�ŽŶ�WĞŶǌĂŶĐĞ͛Ɛ�DĂǌĞǇ��ĂǇ͕�:ƵŶĞ�ϮϳƚŚ�ϮϬϮϬ͘ 

^ƚĂŐĞ�Ϯ�ϮϬϮϬ-ϮϬϮϮ͗�&ŽƵƌ�ƌĞĐĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ZŽǇĂů��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ďĂƐĞ�ŝŶ�WĞŶǁŝƚŚ�ĂŶĚ�
ǁŽƌŬ�ĨŽƵƌ�ĚĂǇƐ�Ă�ǁĞĞŬ�ŝŶ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƐĞƫŶŐƐ�ƵŶĚĞƌ�ƐƵƉĞƌǀŝƐŝŽŶ�ĨƌŽŵ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ŵƵƐŝĐ�����
ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�Ă�ůŝǀĞůǇ�ƐƚƌŝŶŐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ƚŚĂƚ�ŽīĞƌƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů͕�ŐƌŽƵƉ�ĂŶĚ�ůĂƌŐĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ��
ŵƵƐŝĐĂů�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�ĞŶũŽǇŵĞŶƚ͕�ƋƵĂůŝƚǇ�ĂŶĚ�ƐŬŝůů�ďƵŝůĚŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŽƌĞ͘�� 

^ƚĂŐĞ�ϯ�ƉŽƐƚ�ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ͗��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ŽĨ�Ă�ŵĂƐƚĞƌƐ-ůĞǀĞů�ǀŽĐĂƟŽŶĂů�ƋƵĂůŝĮĐĂƟŽŶ�ďĂƐĞĚ�ŽŶ�ƉƌĂĐƟĐĂů�����������������������
ĂƉƉƌĞŶƟĐĞƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ�ůŽĐĂů�ƉĂƌƚŶĞƌ�ŽƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶƐ�ŶĂƟŽŶĂůůǇ͘����ŶĞǁ�ŝŶƚĂŬĞ�ŽĨ�ĨŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚ�ŐƌĂĚƵĂƚĞƐ�ƚĂŬĞƐ�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ��ŽƌŶǁĂůů͘ 

WĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ͗�DƵƐŝĐ�ďŝůŝƚǇ�ŝƐ�ƐĞĞŬŝŶŐ�ůŽĐĂů�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ďĞ�ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�–�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŚŽ�ǁŝůů�
ĞŵďƌĂĐĞ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌĂů�ƉƌŝŶĐŝƉůĞ�ƚŚĂƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ǁŝƚŚ�ŽƚŚĞƌƐ�ďĞŶĞĮƚƐ�
ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͛Ɛ�ƌŽƵŶĚĞĚ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͕�ĞĚƵĐĂƟŽŶ͕�ƐŽĐŝĂů�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘�ϭϲ�ĚĂǇƐ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�
ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ŽīĞƌ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ͕�ϯϰ�ǁĞĞŬƐ�Ă�ǇĞĂƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�Ϯ�ǇĞĂƌ�^ƚĂŐĞ�Ϯ�ƉŚĂƐĞ͕�ĨƵůůǇ�����
ĨƵŶĚĞĚ͘�^ĐŚŽŽůƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƐƉĂĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞƚĂďůĞƐ�ĨŽƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵƵƐŝĐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�
ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�Ă�ƐƉĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ŵƵƐŝĐ�ĐĂŶ�ƚĂŬĞ�ƉůĂĐĞ 
 

dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŬŝĐŬƐ�Žī�ǁŝƚŚ�Ă�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�Ăƚ�WĞŶǌĂŶĐĞ͛Ɛ�'ŽůŽǁĂŶ�ĨĞƐƟǀĂů�ŽŶ�ϮϳƚŚ�:ƵŶĞ�ϮϬϮϬ͕�ǁŚĞƌĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƌĞŐŝŽŶ�ǁŝůů�ďĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�Ă�ŵŝǆĞĚ-ĂďŝůŝƚǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ƚŽ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�
ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ŝŶƐƉŝƌĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�–�Ă�ƐŝŶŐůĞ�ƉŝĞĐĞ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�ŚƵŶĚƌĞĚƐ�ŽĨ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂŶĚ�����
ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ŵƵƐŝĐ�ŐƌŽƵƉƐ͘��;'ŽůŽǁĂŶ�&ĞƐƟǀĂů�ŝƐ�ĂƐŬŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂůƐŽ�ĂŐƌĞĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�
ǁŚŝĐŚĞǀĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�DĂǌĞǇ��ĂǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͛�ƉĂƌĂĚĞƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůůŽĐĂƚĞĚ�ƚŽ͘Ϳ 

EĞǆƚ�ƐƚĞƉƐ͗�tĞ͛Ě�ůŝŬĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ĨƌŽŵ�ŚĞĂĚƐ�Žƌ�ŵƵƐŝĐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƚŽ�ŐĂƵŐĞ�ƚŚĞ�ƉŽƚĞŶƟĂů�ůĞǀĞů�ŽĨ�ƵƉƚĂŬĞ�
ĨŽƌ�ďŽƚŚ�ƚŚĞ�Ϯ�ǇĞĂƌ�hƉ��Žǁ�<ĞƌŶŽǁ͊�ƉƌŽũĞĐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DĂǌĞǇ��ĂǇ�ŵƵƐŝĐ�ƉĂƌĂĚĞ͘�� 

WůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�ǇŽƵƌ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ŝŶĨŽΛŵƵƐŝĐĂďŝůŝƚǇĐŝĐ͘ƵŬ� 

hƉ��Žǁ�<ĞƌŶŽǁ͊����DƵƐŝĐ�ďŝůŝƚǇ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ� 
�ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď͕���Z^D͕�ZŽǇĂů��ŝƌŵŝŶŐŚĂŵ��ŽŶƐĞƌǀĂƚŽŝƌĞ�ĂŶĚ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�dƌƵƐƚ͘ 



���������������������� 

'ĞĞǀŽƌ�dŝŶ�DŝŶĞ 
WƵƉŝůƐ�ĨƌŽŵ�WĞŶĚĞĞŶ�ĂŶĚ�^ƚ�:ƵƐƚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ǀĞƌǇ�ŽǁŶ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƐŽŶŐƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�Ğǆ�ŵŝŶĞƌƐ�
ƐƚŽƌŝĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�Ăƚ�'ĞĞǀŽƌ�dŝŶ�DŝŶĞ�ŝŶ�WĞŶǁŝƚŚ͘�dŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƐƉĞŶƚ�ƟŵĞ�ŚĞĂƌŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ƐŽƌƚƐ�ŽĨ�ŝŶƚĞƌĞƐƟŶŐ�
ƚŚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�ǁĞŶƚ�ŽŶ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ůǇƌŝĐƐ�ǁŝƚŚ�ƉŽĞƚ�WĞŶŶǇ�'ƵŶƚŚĞƌ�ĨƌŽŵ�dŚĞ�tƌŝƚĞƌƐ��ůŽĐŬ͘�ƚŚĞǇ�ƚŚĞŶ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�
�D^d͛Ɛ��ŚƌŝƐƟŶĞ�:ƵĚŐĞ�ĂŶĚ�:Ăǆ�<ĞƌƐŚĂǁ�ƚŽ�ƚƵƌŶ�ƚŚĞŝƌ�ůǇƌŝĐƐ�ŝŶƚŽ�ƐŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝŵĞŶƚƐ͘��dŚĞ�
ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁŽǁĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĂƵĚŝĞŶĐĞƐ�ŝŶ�ďŽƚŚ�WĞŶĚĞĞŶ�ĂŶĚ�^ƚ�:ƵƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌůĚ�ƉƌĞŵŝĞƌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŽĨ�ƐŽŶŐƐ�ĂŶĚ�
ƉŽĞƚƌǇ͘�dŚĞ�ĂƵĚŝĞŶĐĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ůŝǀĞ�ĂĐĐŽƌĚŝŽŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ĐŽƵƌƚĞƐǇ�ŽĨ�DĂƌŬ�ĨƌŽŵ�'ĞĞǀŽƌ�ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂůƐŽ�ŐŝǀĞŶ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�
ũŽŝŶ�ŝŶ�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ��ŽƌŶŝƐŚ�ƐŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ��ŚƌŝƐƟŶĞ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘��dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�Ăƚ�^ƚ�:ƵƐƚ�ĂŶĚ��
WĞŶĚĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�'ĞĞǀŽƌ�dŝŶ�DŝŶĞ͕�tƌŝƚĞƌƐ��ůŽĐŬ�ĂŶĚ��D^d�ĨŽƌ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

WĞŶǌĂŶĐĞ�^ƚƌŝŶŐƐ 
 

zŽƵŶŐ�ƐƚƌŝŶŐ�ƉůĂǇĞƌƐ�ŝŶ�WĞŶǌĂŶĐĞ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�
ĨŽƌ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŵŽƌŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ŵĂŬŝŶŐ�Ăƚ�^ƚ�
DĂƌǇƐ����ƐĐŚŽŽů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŽĨ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ĂŝŵĞĚ�Ăƚ�ƉƌŽŵŽƟŶŐ�ƐƚƌŝŶŐ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ƉůĂǇŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĂƌĞĂ͘�dŚĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ƉĂƌƚǇ�ǁĂƐ�ůĞĚ�ďǇ�DƵƐŝĐ�ďŝůŝƚǇ͛Ɛ�
dŝŵ��ŽƵůƚŽŶ�ǁŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��ŵŵĂ�^ƚĂŶƐĮĞůĚ�
ĂŶĚ��D^d�ƚĞĂĐŚĞƌƐ͘�dŚĞ�ĐĞůůŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ǀŝŽůŝŶŝƐƚƐ�����
ĞŶũŽǇĞĚ�ŐĂŵĞƐ͕�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐŚŝƉ�ƐŬŝůůƐ�ĂŶĚ�ĞŶƐĞŵďůĞ�����
ƉůĂǇŝŶŐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ƚŽ�Ă�ŵŝŶŝ�����������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĨƌŽŵ�dŝŵ�ĂŶĚ��ŵŵĂ͘�tĂƚĐŚ�ƚŚŝƐ�
ƐƉĂĐĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƐƚƌŝŶŐƐ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ͊ 

&ƌĞĞ�WƌŝŵĂƌǇ�:Ăǌǌ��ŽŶĐĞƌƚ 

tĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ũĂǌǌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�
ĐƌĞĂƚĞĚ��ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ��ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ͊��dŚĞ�'Ăǌ�,ƵŐŚĞƐ�
^ĞǆƚĞƚ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞĚ�ŵƵƐŝĐ�ĞĚƵĐĂƚŽƌƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�
ǀĞƌǇ�ƚĂůĞŶƚĞĚ�ũĂǌǌ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ͘��dŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�Ă�ŽŶĞ�
ŚŽƵƌ�͚ŝŶƚƌŽĚƵĐƟŽŶ�ƚŽ�ũĂǌǌ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ͛�
ĂŝŵĞĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ĨŽƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŐĞĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŵŽƌŶͲ
ŝŶŐ�ŽĨ�ϭϳƚŚ�DĂƌĐŚ�Ăƚ�WŽŽů���ĐĂĚĞŵǇ͘�� 

dŚĞ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŝůů�ďĞ�ϭϬ͘ϯϬ�-�ϭϭ͘ϯϬ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�
ĨƌĞĞ͘�� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ƚŚŝƐ�ĨƌĞĞ�ĐŽŶͲ
ĐĞƌƚ͕��ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ďŽŽŬ�-�
�D�,ΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ� 

DƵƐŝĐĂů��ŽŶĚƵĐƟŶŐ͊ 

�ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ�ĨŽƵƌ��ŽƌŶŝƐŚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ůƵĐŬǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ůĞĂĚĞƌƐ�ŽĨ��ŽŶĚƵĐƟǀĞ�DƵƐŝĐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ǁĞĞŬ͘���ĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�
ƐƉĞŶƚ�ƚǁŽ�ĚĂǇƐ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ĐƌĞͲ
ĂƚĞ�ƐŽŵĞ�ǁĞŝƌĚ�ĂŶĚ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƐŽƵŶĚƐ͘��tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�
ďĞ�ƌĞƚƵƌŶŝŶŐ�ƚŽ��ŽƌŶǁĂůů�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞŶ�ŵŽƌĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͊ 
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�ŽƌŶǁĂůů�ŚĂƐ�ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ĞŶƐĞŵďůĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ƐƉƌĞĂĚ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚǇ�ĂŶĚ�ŽīĞƌ�ƉůĂǇĞƌƐ�
ŽĨ�Ăůů�ĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ĂďŝůŝƟĞƐ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͘�dŚŝƐ�ůĂƐƚ�ƚĞƌŵ�ƐŚŽǁĞĚ�ƌĞĂů�ĚŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ�������
ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ůĂƌŐĞ�ƐŚŽǁĐĂƐĞ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͕�ŵƵƐŝĐ�ĨĞƐƟǀĂůƐ͕�ĐŽůůĂďŽƌĂƟǀĞ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŵŽƌĞ�ŝŶƟŵĂƚĞ�
ĐŚĂŵďĞƌ�ƐƚǇůĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘�tĞ�ŵƵƐƚŶ͛ƚ�ĨŽƌŐĞƚ�ƚŚĂƚ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ĂůƐŽ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͕�ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ŽŶĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ďƵƐŝĞƐƚ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ƐǁĞƉƚ�ŵĞƌƌŝůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ĨĞƐƟǀĞ�
ƉĞƌŝŽĚ�ŝŶ�Ă�ǁŚŝƌů�ŽĨ�ƟŶƐĞů�ĂŶĚ�ĐĂƌŽůƐ͘  

:ĂŶĞƚ��ůƐƚŽŶ�-�^ƚƌĂƚĞŐŝĐ�>ĞĂĚ͕��ŽƵŶƚǇ��ŶƐĞŵďůĞƐ�Θ�EŽƌƚŚ��ŽƌŶǁĂůů͘� 

	���������������� 
�z:K 

�ŽƌŶǁĂůů�zŽƵƚŚ�:Ăǌǌ�KƌĐŚĞƐƚƌĂ�;�z:KͿ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ŝŶ�ĞǆŝƐƚĞŶĐĞ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϯ͕�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ƉƌŽǀŝĚĞ�Ă�ƚŽƉ-ĐůĂƐƐ�
ƉůĂƞŽƌŵ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ũĂǌǌ�ƉůĂǇĞƌƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŽǀĞƌ��ŽƌŶǁĂůů͘��dŚĞ�ĞŶƐĞŵďůĞ�ŝƐ�ƌƵŶ�ďǇ��ŶĚǇ��ŝůŚĂŵ�ĂŶĚ�:ĂŵĞƐ�ZŽďŝŶƐŽŶ͕�
ďŽƚŚ�ƐƚĂī�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�dƌƵƐƚ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĮŶĂŶĐŝĂůůǇ�ďǇ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď͘ 

�z:K�ŵĞĞƚƐ�ŽŶĐĞ�Ă�ŵŽŶƚŚ�Ăƚ�dƌƵƌŽ�,ŝŐŚ�^ĐŚŽŽů�ĨŽƌ�'ŝƌůƐ͕�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵƐ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚǇ�ďǇ��������������������
ŝŶǀŝƚĂƟŽŶ͘ �KƵƌ�ƌĞƉĞƌƚŽŝƌĞ�ĐŽŵƉƌŝƐĞƐ�ĐŚĂƌƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĐůĂƐƐŝĐ�ďŝŐ�ďĂŶĚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ϱϬƐ�ĂŶĚ�ϲϬƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽƵŶƚ��ĂƐŝĞ�
KƌĐŚĞƐƚƌĂ�ĂŶĚ��ƵŬĞ��ůůŝŶŐƚŽŶ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ĂůƐŽ�ƉůĂǇ�ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ŵƵƐŝĐ�ďǇ��Žď�DŝŶƚǌĞƌ͕�'ŽƌĚŽŶ�'ŽŽĚǁŝŶ�ĂŶĚ�dŽǁĞƌ�
ŽĨ�WŽǁĞƌ͘ 

DĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ŽĨ��z:K�ŝƐ�ŶŽƚ�ĚĞĐŝĚĞĚ�ďǇ�ĂƵĚŝƟŽŶ͖�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂƚ�ƉƌŽƐƉĞĐƟǀĞ�ƉůĂǇĞƌƐ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�
ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ƌĞůĂǆ�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�EĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ǁĞůĐŽŵĞ͕�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ďĞ������������
ƉĂƌƟĐƵůĂƌůǇ ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚƌŽŵďŽŶŝƐƚƐ͕�ŐƵŝƚĂƌŝƐƚƐ͕�ƉŝĂŶŝƐƚƐ�ĂŶĚ�ĂůƚŽ�ƐĂǆ�ƉůĂǇĞƌƐ͘ �ůů�ƉůĂǇĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ŐŽŽĚ�
ƌĞĂĚŝŶŐ�ƐŬŝůůƐ�ďĞĐĂƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůĂĐŬ�ŽĨ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƟŵĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ƵƐ͘ 



�����������������������
	����ʹͲʹͲ 
dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ďƵƐǇ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ǀŽĐĂů�ĞǆƚƌĂǀĂŐĂŶǌĂ͕�^ŽŶŐĨĞƐƚ͊��dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�
ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĞĐŽƌĚ�ϵϭ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵĂƐƐĞĚ�ĐŚŽŝƌƐ͕�ƉůƵƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ����������������������������������������������������������
ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĐŽůůĞŐĞƐ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ŚĂůĨ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŚŽǁ͘� 

�ŽƵůĚ�ƚŚŝƐ�ďĞ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ�ĞǀĞƌ�^ŽŶŐĨĞƐƚ͍͊͊ 

tĞ�ǁŝůů�ĂůƐŽ�ŚĂǀĞ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ��ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�,Ƶď������������������������������������������ 
�ŚŽŝƌƐ͗���z�͕�����ĂŶĚ��'��Ăƚ�WůǇŵŽƵƚŚ�^ŽŶŐĨĞƐƚ͘�
^ĂůƚĂƐŚ��ŽƵŶƚǇ�^ŝŶŐĞƌƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�Ăƚ�� 
^ŽŶŐĨĞƐƚ͊ 
 
�KE��Zd���d�^͗ 

· ZĞŐĂů�ZĞĚƌƵƚŚ�-�ϯƌĚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

· >ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ�dŽǁŶ�,Ăůů�-�ϭϬƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ� 

· &ĂůŵŽƵƚŚ�WƌŝŶĐĞƐƐ�WĂǀŝůŝŽŶƐ�-�ϭϮƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

· WĞŶǌĂŶĐĞ�^ƚ�:ŽŚŶƐ�,Ăůů�-�ϭϲƚŚ�Θ�ϭϳƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

· tĂĚĞďƌŝĚŐĞ�dŽǁŶ�,Ăůů�-�ϮϯƌĚ�Θ�ϮϰƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

· WůǇŵŽƵƚŚ�WĂǀŝůŝŽŶƐ�-�ϮϱƚŚ�DĂƌĐŚ�ϮϬϮϬ 

d/�<�d^ 

dŝĐŬĞƚ�ƉƌŝĐĞƐ͘�άϲ�ĨŽƌ�ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�άϯ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌ�ϭϴ͛Ɛ�;ƉůƵƐ�ďŽŽŬŝŶŐ�ĨĞĞͿ 
&ŝŶĚ�ƟĐŬĞƚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ 

�ŚƩƉ͗ͬͬǁǁǁ͘ĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐĞĚƵĐĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐͬĞǀĞŶƚƐ-ŶĞǁƐͬůĂƌŐĞ-ƐĐĂůĞ-ĞǀĞŶƚƐͬ 

hƐĞĨƵů�ZĞƐŽƵƌĐĞƐ�ĨŽƌ�dĞĂĐŚĞƌƐ 

/Ĩ�ǇŽƵ͛ƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ŵƵƐŝĐ�ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵ�Žƌ�ŶĞĞĚ�
ƐŽŵĞ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ŝĚĞĂƐ͕�ƚŚĞ�,Ƶď�ǁĞďƐŝƚĞ�ŚĂƐ�ůŽƚƐ�ŽĨ�ƵƐĞĨƵů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ůŝŶŬƐ�ƚŽ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ŽŶ�ŽƵƌ�DƵƐŝĐ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƌƌŝĐƵůƵŵ�ƉĂŐĞ͗��ŚƩƉ͗ͬͬ
ĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐĞĚƵĐĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐͬƐƵƉƉŽƌƚ-ĨŽƌ-ƐĐŚŽŽůƐͬŵƵƐŝĐ-ŝŶ-ƚŚĞ-
ĐƵƌƌŝĐƵůƵŵͬ�͘�� 

� 
�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�WƌŝŵĂƌǇ�DƵƐŝĐ�dŽŽůŬŝƚ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ďǇ��ƌ��ůŝƐŽŶ��ĂƵďŶĞǇ��� 
�ǁŚŝĐŚ�ŚĂƐ�ĚĞƚĂŝůĞĚ�ŐƵŝĚĂŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞǆĂŵƉůĞƐ�ƚŽ��ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ������������ 
�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĂƉƉŝŶŐ͕�ƚŽ�ƚŚĞ�ĮůŵƐ�ĂŶĚ�ůĞƐƐŽŶ�ƉůĂŶƐ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ĨŽƌ� 
�ƚŚĞ����͛Ɛ�dĞŶ�WŝĞĐĞƐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ��� 
�ůĞĂƌŶ�ĂďŽƵƚ�ĐůĂƐƐŝĐĂů�ŵƵƐŝĐ�ŝŶ�Ă�ĨƵŶ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ǁĂǇ͘ 



	����������������������� 
 

�Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�ŽŶŐŽŝŶŐ�sŽĐĂů�^ƚƌĂƚͲ
ĞŐǇ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽĨĨĞƌŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĨƌĞĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ĐŚŽŽů �ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�sŽĐĂů�
KƵƚƌĞĂĐŚ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�

ǀŝƐŝƚŝŶŐ�ĞǀĞƌǇ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽů�ŝŶ��ŽƌŶǁĂůů�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĂĐĂĚĞŵŝĐ�ǇĞĂƌ͘��dŚĞƐĞ�ĨƌĞĞ�ŝŶ�
ƐĐŚŽŽů�ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ǀŽĐĂů�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ͕�ƵƐƵĂůͲ
ůǇ�ĨŽƌ�<^Ϯ͕�Ăŝŵ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ���ĚĞǀĞůͲ
ŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂƌĞ ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�ŽŶĞ�

ŽĨ�ƚŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�sŽĐĂů�>ĞĂĚĞƌƐ͘� 
 

 
 
 
 
 
 

KƵƌ�ƚĞĂŵ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ĐŽŶƚĂĐƚŝŶŐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�
ĂƌƌĂŶŐĞ�ǀŝƐŝƚƐ�ďƵƚ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�
ŽĨĨŝĐĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĂƌƌĂŶŐĞ�Ă�ǀŝƐŝƚ�

ĐŵĞŚΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

ϱ 

^ŽŶŐƐ�ĨŽƌ��ĂƌƚŚ�WƌŽũĞĐƚ 
�ĂƌƚŚ�^ŽŶŐƐ�ǁĂƐ�Ă�ĐůŝŵĂƚĞ�ĐŚĂŶŐĞ�ƚŚĞŵĞĚ�ĐŽůůĂďŽƌĂƟŽŶ�ŝŶǀŽůǀŝŶŐ�ƚŚĞ��ŝĐŽĞƐĞ�ŽĨ�dƌƵƌŽ͕�dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�
t/Ɛ�;�&t/Ϳ�ĂŶĚ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď�sŽĐĂů�^ƚƌĂƚĞŐǇ�ĂŶĚ��ŽƵŶƚǇ��ŚŽŝƌƐ�ĂŶĚ�dƌƵƌŽ��ĂƚŚĞĚƌĂů͘�dŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�
ƐƚĂƌƚĞĚ�ĞĂƌůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ��ƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ�ŝŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�ƚŚŝƌƚĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ƚŚĂƚ�ĨŽƌŵ�ƚŚĞ�
�ĞůƟĐ��ƌŽƐƐ�D�d�ƉůƵƐ�DĂƌĂǌŝŽŶ�^ĐŚŽŽů͘�dŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ǁĞƌĞ͗ 
 

^ƚ�WĞƚƌŽĐƐ͕�^ƚ�DĂďǇŶ͕�^ƚ�dƵĚǇ͕��ŝƐŚŽƉ��ƌŽŶƐĐŽŵďĞ͕�>ĞƌƌǇŶ͕�^ƚ�tŝŶŶŽǁ͕�sĞƌǇĂŶ͕�'ƌĂŵƉŽƵŶĚ�ZŽĂĚ͕�'ƌĂŵƉŽƵŶĚ�
ZŽĂĚ�ǁŝƚŚ��ƌĞĞĚ͕�^ƚ�DŝĐŚĂĞůƐ͕�DĂƌŚĂŵĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�DĂƌĂǌŝŽŶ͘ 
 

dŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁĞƌĞ�ǀŝƐŝƚĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚĞƌŵ�ďǇ��ŶŐĞůĂ�ZĞŶƐŚĂǁ�ǁŚŽ�ƚĂƵŐŚƚ�ƚǁŽ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĞŵĞĚ�ƐŽŶŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞĚ�ƐŝŵƉůĞ�ƐŽŶŐ�ĂƌƌĂŶŐŝŶŐ�ĂůŽŶŐ�ĂŶ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚ�ƚŚĞŵĞ͕�ƚŚĂƚ�ĞĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ƚŚĞŶ�ĐƌĞĂƚĞĚ�������
ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͘�^ĐŚŽŽůƐ�ĂůƐŽ�ŵĂĚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ΖũƵŶŬΖ�ĂŶĚ�ƌĞĐǇĐůĂďůĞ ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞƌĞ�ƵƐĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĮŶĂů�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ͘� 
 

�ůů�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶ�^ƵŶĚĂǇ�ϭϳƚŚ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬϭϵ�ĨŽƌ�Ă�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŝŶ�dƌƵƌŽ��ĂƚŚĞĚƌĂů͘�dŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĂƐ����������
ƉƌĞĐĞĚĞĚ�ďǇ�Ă�Ζ�ůŝŵĂƚĞ��ŚĂŶŐĞ�^ŝŶŐŝŶŐ�DĂƌĐŚΖ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƐƚƌĞĞƚƐ�ŽĨ�dƌƵƌŽ͕�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ���������
ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĞƌĞ�ƐƵŶŐ͕�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ďǇ�DĂƩ��ŽƵŐůĂƐ�ŽŶ�ĂĐĐŽƌĚŝŽŶ͘  

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�&ĞĚĞƌĂƟŽŶ�ŽĨ�t/Ɛ�ƐƚĞǁĂƌĚĞĚ�ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ�ĞǀĞŶƚ�ďŽƚŚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŽǁŶ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�����
ĐĂŵĞ�ĂůŽŶŐ�ƚŽ�Įůŵ�ƉĂƌƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶƚ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ůĂƚĞƌ�ƐŚŽǁŶ�ŽŶ�ds͘ 

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů��ŽƵŶƚǇ�zŽƵƚŚ��ŚŽŝƌ͕�ĚŝƌĞĐƚĞĚ�ďǇ��ŶŐĞůĂ�ZĞŶƐŚĂǁ͕�ƐĂŶŐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŵŽǀŝŶŐ�ƉŝĞĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ���������
ĚĞƐĐƌŝďŝŶŐ�ƚŚĞ�ΖĨƌŝŐŚƚĞŶŝŶŐ�ďĞĂƵƚǇΖ�ŽĨ�ĞĂƌƚŚ�ĞŶƟƚůĞĚ�ΖEŽƌƚŚĞƌŶ�>ŝŐŚƚƐΖ�ďǇ�KůĂ�'ũĞŝůŽ�ĂŶĚ�ĂĐĐŽŵƉĂŶŝĞĚ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�
ŽĨ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐĂƚŚĞĚƌĂů�ǁŝƚŚ�DĂƌŬ��Ğ�>ŝƐƐĞƌΖƐ�ďĞĂƵƟĨƵů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�Ζ^ƚĂŶĚ�ďǇ�ŵĞΖ� 

������������
� 

^ŝŶŐ��ĚĞŶ͊ 

�ŽŵƉŽƐĞƌƐ�ǇŽƵŶŐ�ĂŶĚ�ŽůĚ͕��ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů͕�ĂŵĂƚĞƵƌ�ĂŶĚ�ĞŵĞƌŐŝŶŐ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ŵĂũŽƌ�ĐŚŽƌĂů�ĨĞƐƚŝǀĂů�-�^ŝŶŐ��ĚĞŶ͊��ŝŶ�������
^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϮϬϮϬ͘��DŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ƚǁĞŶƚǇ�ĐŚŽŝƌƐ�ĂƌĞ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚǁŽ�
ĚĂǇ�ĞǀĞŶƚ͕�ĐŽŵŝŶŐ�ĨƌŽŵ���ŽƌƐĞƚ͕��ĞǀŽŶ�ĂŶĚ��ŽƌŶǁĂůů͕�ǁŝƚŚ�Ă����������
ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ŵƵƐŝĐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĨƌĂŐŝůĞ�ƉůĂŶĞƚ͘�dŚĞ�,Ƶď�ŚĂƐ��ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ĂŶĚ�ĨƵŶĚĞĚ�DĂƚƚ��ŽƵŐůĂƐ�ƚŽ�
ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϭϰ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƌŝĚŐĞ�DƵůƚŝ��ĐĂĚĞŵǇ�dƌƵƐƚ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�
Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚŽŵĞ�ĞĚƵĐĂƚĞĚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ƐŽŶŐƐ͕�
ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ǁŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ĂďŽƵƚ�ĐůŝŵĂƚĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ͘��dŚĞƐĞ�ƐŽŶŐƐ�
ĂƌĞ�ƉŽŝƐĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝŶƚŽ�ĐŚŽƌĂů�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ��
ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ��ƌƚƐ��ŽƵŶĐŝů͕�&ĞĂƐƚ�ĂŶĚ�dŚĞ��ĚĞŶ�WƌŽũĞĐƚ�ĂŵŽŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ͘ 

�ƐƚĂďůŝƐŚĞĚ�ǁƌŝƚĞƌƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ZƵƐƐĞůů�
WĂƐĐŽĞ͕��ĞĐŬǇ�DĐ'ůĂĚĞ�ĂŶĚ�,ĞůĞŶ�
WŽƌƚĞƌ�ĨƌŽŵ��ŽƌŶǁĂůů�ĂƌĞ�ĂŵŽŶŐ�
ĨŽƵƌƚĞĞŶ�ĐŽŵƉŽƐĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ĂĐƌŽƐƐ�
ƚŚĞ�ĐŽƵŶƚƌǇ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ����������������
ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŽ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ŶĞǁ�
ǁŽƌŬƐ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 



��������������
� 

KƵƌ�ŶĞǁ�ŽīĞƌ�ŽĨ�&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ�ŝŶ�DƵƐŝĐ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĨŽƌ�zĞĂƌ�ϰ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ�
ƚŽ�ƐƚƌĞŶŐƚŚ͕�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶŝƟĂů��ƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ�ĚĞůŝǀĞƌǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƵƉŽŶ�ŝƚƐ�ƐƵĐĐĞƐƐ�ŝŶ�
ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ǁŝƚŚ�ŵĂŶǇ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ĂŶĚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ŽīĞƌ�ĨƌŽŵ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�
ĞǆƉĞƌƚƐ�^ŝ�'ŽƌĚŽŶ�ĂŶĚ�:ŽŚŶ�tŝůůŝĂŵƐ�ŽĨ��ůĂĐŬ�Θ�'ŽůĚ��ƵĚŝŽ͘�dŚĞ�ƚĞŶ-ƐĞƐƐŝŽŶ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞƐ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�
ĂŶĚ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĂƐŝĐƐ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ůŝǀĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƵƐŝŶŐ�ƉƌĞ-ĞǆŝƐƟŶŐ�ĐůĂƐƐƌŽŽŵ�/d�����
ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�;ĐŽŵƉƵƚĞƌƐ�Žƌ�ƚĂďůĞƚƐͿ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ĐůŽƵĚ-ďĂƐĞĚ�ƐŽŌǁĂƌĞ��ĂŶĚůĂď�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�/K^�
ƐŽŌǁĂƌĞ�ĐĂůůĞĚ�dĂďůĞƚŽƉ͘�KŶ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĚĞǀĞůŽƉ�ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĞŶŐĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ��
ŵĂŬŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͕�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ƐƵƉƉŽƌƚƐ�ĐƌĞĂƟǀŝƚǇ�ĂŶĚ�ŝƐ�Ă�ĐĂƚĂůǇƐƚ�ĨŽƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ĚĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�
ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ĂŶ�Ăƌƚ�ĨŽƌŵ�ŝŶ�ŝƚƐ�ŽǁŶ�ƌŝŐŚƚ͘� 
 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂůŝŬĞ�ŚĂǀĞ�ĐŽŵŵĞŶƚĞĚ�ŽŶ�ŚŽǁ�ĞŶŐĂŐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞǁĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ�ŝƐ͕�ĐůĂƐƐ���
ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ΖdŚĞ�ĐůĂƐƐ�ŚĂǀĞ�ĨŽƵŶĚ�ƚŚŝƐ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ĂĚǀĞŶƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�����
ŵŽƟǀĂƚĞĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŵŽƌĞ�ĂďŽƵƚ�ŵƵƐŝĐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂƐ�ŝƚ�ŝƐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ͕�ĂŐĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ĂŶĚ�ĨƵŶ�ĂƐ�ǁĞůů͊Ζ�
KƚŚĞƌƐ�ƐĂŝĚ�͞/ƚ�ŚĂƐ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŽƵƌ�ŵƵƐŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ�ŝŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ϮϭƐƚ�ĐĞŶƚƵƌǇ�ŵĂŬŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ƌĞůĞǀĂŶƚ�ŝŶ�ƚŽĚĂǇ͛Ɛ�
ǁŽƌůĚ�ŽĨ�ĐŽŵƉƵƟŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘͟� 

^ƚƵĚĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ůŝŬĞ�͞KŶĐĞ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ůĞĂƌŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ͕�ŝƚ͛Ɛ�ĨƵŶ͘�/ƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ�ŵĂƩĞƌ�ŝĨ�
ǇŽƵ͛ƌĞ�ŶŽƚ�ŐŽŽĚ�Ăƚ�ŝƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ůĞĂƌŶ͘�zŽƵ�ĐĂŶ�ĚŽ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�
ǇŽƵƌ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƐŽƵŶĚ�ǇŽƵ͛ǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĐŚĂŶŐĞ�ŝƚ͘͟��ŶĚ�Ζ/�ůŝŬĞ�ŵƵƐŝĐ�ƚĞĐŚ͕�ŝƚ�ŝƐ�ĂŶ��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�
ŽƚŚĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŵŝŐŚƚ�ŚĂǀĞ�ĚŝƐĂďŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ŵŝŐŚƚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ƐŝŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚƵī�ƐŽ�ƚŚŝƐ�ŝŶǀŽůǀĞƐ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͘Ζ 
 

�ŶƋƵŝƌŝĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ďĞŝŶŐ�ƚĂŬĞŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�ďĞǇŽŶĚ͕�
ƉůĞĂƐĞ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵůĚ�ďĞŶĞĮƚ�ĨƌŽŵ�
ƚŚŝƐ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ŶĞǁ�ƉƌŽŐƌĂŵ͘� 

^ĂƚƵƌĚĂǇ�DƵƐŝĐ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ 
 

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď͛Ɛ�&Z���ϲ�tĞĞŬ�DƵƐŝĐ�WƌŽĚƵĐƟŽŶ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĂŐĂŝŶ�ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ�ĚƵƌŝŶŐ�ŝŶ�ĞĂĐŚ�ƚĞƌŵ͘�dŚĞƐĞ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ƐŚŽƌƚ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ǁĞƌĞ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƌƵŶ�Ăƚ�Ě�Ɛ�DƵƐŝĐ��ŽƌŶǁĂůů����
ďĞĨŽƌĞ�ŝƚƐ�ĐůŽƐƵƌĞ�ŝŶ�ϮϬϭϵ͕�ŚŽǁĞǀĞƌ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂĐƋƵŝƌĞ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�ƚŽ�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŽǀŝƐŝŽŶ�ŝŶ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƐĞƫŶŐƐ�ĂƌŽƵŶĚ��ŽƌŶǁĂůů͘�� 
 

dŚĞ��ƵƚƵŵŶ�ĂŶĚ�^ƉƌŝŶŐ�ĐŽƵƌƐĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉůĂĐĞ�Ăƚ�WŽŽů��ĐĂĚĞŵǇ�ďƵƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŵŽǀŝŶŐ�ƚŽ������
dƌƵƌŽ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ĐŽƵƌƐĞ�ǁŚŝĐŚ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ϭϯƚŚ�:ƵŶĞ�ĂŶĚ�ƌƵŶƐ�ĨŽƌ�Ɛŝǆ�ĐŽŶƐĞĐƵƟǀĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�
ŵŽƌŶŝŶŐƐ͘���ƵĚĚŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŽĚƵĐĞƌƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĂŐĞƐ�ŽĨ�ϭϭ�ĂŶĚ�ϭϵ�ǇĞĂƌƐ�ŽůĚ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ������
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ƉƌŽĚƵĐƟŽŶ͕�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƐŬŝůůƐ�ĐĂŶ�ĞŶƌŽůů͘�^ŝ�'ŽƌĚŽŶ�ŽĨ��ůĂĐŬ�
Θ�'ŽůĚ��ƵĚŝŽ�ǁŚŽ�ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�ƌĂŶ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽƵƌƐĞƐ�Ăƚ�Ě�Ɛ�DƵƐŝĐ�ůĞĂĚƐ�ƚŚĞ�ĐŽƵƌƐĞ͕�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĞǆƉůŽƌĞ�ǀĂƌŝŽƵƐ�
��t�ƐŽŌǁĂƌĞ�ƉƌŽŐƌĂŵƐ͕�ĂŶĚ�ƐƚƵĚǇ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͕�ĞĚŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ�ŽĨ�ĂƵĚŝŽ�ĂŶĚ�D/�/͘� 

�ŚĞĐŬ�ƵƐ�ŽƵƚ�ŽŶ��ǀĞŶƚ��ƌŝƚĞ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƐŝŐŶ-ƵƉ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĐŽƵƌƐĞ͘ 

&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ� 



dŚĞ�,ƵďƐ�^ĐŚŽŽů��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞĂĚƐ͗ 
 

EKZd,��KZEt�>> 
dŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�^ĐŚŽŽů��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞĂĚ�ĨŽƌ�EŽƌƚŚ��ŽƌŶǁĂůů�ŝƐ�'ĞŽƌŐŝŶĂ��ƌŝĚůĞ�-�ŐďƌŝĚůĞΛĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐƐĞƌǀŝĐĞƚƌƵƐƚ͘ŽƌŐ  
zĞĂƌ�ϱ�ƉƵƉŝůƐ�/Ŷ�ƚŚĞ�>ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ�ĂƌĞĂ�Ăƚ�^ŽƵƚŚ�WĞƚŚĞƌǁŝŶ͕�^ƚ�^ƚĞƉŚĞŶƐ�ĂŶĚ�dƌĞŐĂĚŝůůĞƚ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ĐŽŵƉŽƐŝŶŐ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŽŶŐƐ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ďǇ�ZƵĚŽůƉŚ�ƚŚĞ�ZĞĚ�EŽƐĞĚ�ZĞŝŶĚĞĞƌ͘��dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ĂďŽƵƚ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐŽŶŐ�ǁŽƌĚƐ�ƐŚŽǁ�ƵƐ�ƚŚĂƚ�
ďĞŝŶŐ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐĂŶ�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƚĂůĞŶƚ͘� 
dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϲ�ƉƵƉŝůƐ�Ăƚ�^ƚ�DĂďǇŶ�ŚĂǀĞ�Ă�ƚĂůĞŶƚ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚĞƌƐ͊�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ŵĂĚĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ĂŶĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ĞĂĚ�dĞĂĐŚĞƌ��ƌŝŐŝĚ�,ŽǁĞůůƐ͕�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽǁ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ĨŽƌ�Ă��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƚŚĂƚ�
ŝŶĐůƵĚĞƐ�Ă�ƚŚƌĞĞ�ƉĂƌƚ�ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚ�ŽĨ�:ŝŶŐůĞ�ďĞůůƐ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƉůĂǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ƚƌĞďůĞƐ͘�dŚĞ�<^Ϯ�ĐůĂƐƐ�Ăƚ�WŽƌƚ�/ƐĂĂĐ�ĚĞǀĞůŽƉ�
ƚŚĞŝƌ�ƌĞĐŽƌĚĞƌ�ƐŬŝůůƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ǇĞĂƌƐ͘�dŚŝƐ�ŚĂƐ�ƉƌŽǀŝĚĞĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�ƌĞĐŽƌĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚƵŶĞĚ�
ƉĞƌĐƵƐƐŝŽŶ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͘ 
ZŝĐŚĂƌĚ�^ǇŬĞƐ͕�ŚĞĂĚ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�Ăƚ�^ŝƌ�:ĂŵĞƐ�^ŵŝƚŚ�^ĐŚŽŽů�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƵƉ�&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ�ŽŶ�ŬĞǇďŽĂƌĚƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ϰ�ǇĞĂƌ�ƐĞǀĞŶ�ĐůĂƐƐĞƐ͘�
tĞ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ũƵƐƚ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ůĞƐƐŽŶƐ͕�ďƵƚ�ƚŚĞƐĞ� ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŵĞƚ�ǁŝƚŚ�ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ�ďǇ�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ͘�dŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ������
ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐŬŝůůƐ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞĂĚ�ĂŶĚ�ǁƌŝƚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĂŶĚ�ƵƐĞ�ŬĞǇďŽĂƌĚƐ�ƚŽ�ƉůĂǇ�ŵĞůŽĚŝĞƐ�ĂŶĚ�ĐŚŽƌĚƐ͘� 
WƵƉŝůƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞƉƟŽŶ�ĐůĂƐƐĞƐ�Ăƚ��ƵĚĞ�/ŶĨĂŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ�Ă�Η^ƚĂƌƟŶŐ�ǁŝƚŚ�^ŽŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚΗ͘�hƐŝŶŐ�ƐŝŵƉůĞ�ƌĞƉĞƟƟǀĞ�
ƐŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ůŝŵŝƚĞĚ�ƉŝƚĐŚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƌĞĂůůǇ�ĞīĞĐƟǀĞ�ŝŶ�ĚĞǀĞůŽƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ǀŽŝĐĞƐ�ĂŶĚ�ƉŝƚĐŚ�ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ͘� 

EĞǆƚ�ƚĞƌŵ�/�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�tĂĚĞďƌŝĚŐĞ�ĂƌĞĂ�ŽŶ�ƚƌĂŶƐŝƟŽŶ�ƉƌŽũĞĐƚ�͘ 

D/���E��t�^d��KZEt�>> 
dŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�^ĐŚŽŽů��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞĂĚ�ĨŽƌ�DŝĚ�Θ�tĞƐƚ��ŽƌŶǁĂůů�ŝƐ��ŚƌŝƐƟŶĞ�:ƵĚŐĞ�-�ĐũƵĚŐĞΛĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐƐĞƌǀŝĐĞƚƌƵƐƚ͘ŽƌŐ 

WƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŵĞ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŐĂŝŶ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�ĂŶ�ĂĐƟŽŶ�ƉĂĐŬĞĚ�ƟŵĞ�Ăƚ�ZŝĐŚĂƌĚ�>ĂŶĚĞƌ�ƉůĂǇŝŶŐ��ĨƌŝĐĂŶ��ƌƵŵƐ͕�^ƚĞĞů�WĂŶƐ͕���

^ĂŵďĂ�ĂŶĚ�'ĂŵĞůĂŶ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ƚĂŬŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�Ă�ŵĂƐƐĞĚ�ƐŝŶŐ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�ZŝĐŚĂƌĚ�>ĂŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƉƌŝŵĂƌŝĞƐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�^ĞĞ�

ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ĞǀĞŶƚ�ĂŐĂŝŶ�ŶĞǆƚ�ǇĞĂƌ͊�^ƚ�:ƵƐƚ�ĂŶĚ�WĞŶĚĞĞŶ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŽƌŬĞĚ�ǁŝƚŚ�'ĞĞǀŽƌ�dŝŶ�ŵŝŶĞ͘ 

��^d��KZEt�>> 
dŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�^ĐŚŽŽů��ŶŐĂŐĞŵĞŶƚ�>ĞĂĚ�ĨŽƌ��ĂƐƚ��ŽƌŶǁĂůů�ŝƐ��ŶŶĂ�DŝŶĞĂƌ�-�ĂŵŝŶĞĂƌΛĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐƐĞƌǀŝĐĞƚƌƵƐƚ͘ŽƌŐ��� 

dŚĞ��ƵƚƵŵŶ�ƚĞƌŵ�ŝƐ�ŵǇ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ƚĞƌŵ�ƚŽ�ďĞ�ƚĞĂĐŚŝŶŐ�ŝŶ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽůƐ�ĂƐ�ǁĞ�ŐĞƚ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ƚŽǁĂƌĚƐ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ͊�
>ĂƐƚ�ƚĞƌŵ�ĞĂĐŚ�ŽĨ�ŵǇ�&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ��ƌĂƐƐ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŚĂĚ�ƚŚĞ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƐŽŵĞ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĐŽŶĐĞƌƚƐ͘� 

&ŝƌƐƚůǇ�ƚŚĞ�ƉƵƉŝůƐ�ŽĨ�ĐůĂƐƐ�ϯ�ĂŶĚ�ϰ�Ăƚ�^ƚ�tŝŶŶŽǁ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ă�ĐŽŶĐĞƌƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ǁŝƚŚ�ŐƵĞƐƚƐ�
ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�>ŽƐƚǁŝƚŚŝĞů�dŽǁŶ��ĂŶĚ͘���ŚŝŐŚůŝŐŚƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ǁĂƐ�ƐĞĞŝŶŐ�ŚŽǁ�ďŝŐ�Ă�dƵďĂ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ŝƐ͊�dŚĞ�ǇĞĂƌ�Ϯ��ŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�����
�ŝƐĐŽǀĞǇ�/ŶĨĂŶƚƐ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ă�ĐŽƌŶĞƚ�ĞǆƚƌĂǀĂŐĂŶǌĂ�ƚŽ�Ă�ŚĂůů�ƉĂĐŬĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�Śŝƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�
ǁŚŽ�ĂƩĞŶĚĞĚ͘�dŚĞ�ǇĞĂƌ�ϰ�ĂŶĚ�ϱ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�^ƚ�/ƐƐĞǇ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĐĞƌƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ŶĂŵĞĚ�dƌŝŐŐĞƩǇ�tŝŶĚƐ͊�dƌŝŐŐĞƩǇ�
tŝŶĚƐ�;ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�EĞǆƚ�^ƚĞƉƐ�DĂƌŚĂŵĐŚƵƌĐŚ�ͬ�tĂĚĞďƌŝĚŐĞͿ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ��ŶŶƵĂů�DŝŶĐĞ�WŝĞ��ŽŶĐĞƌƚ�ǁŝƚŚ�dƌŝŐŐ�tŝŶĚƐ͕�
dƌŝŐŐ�^ƚƌŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ��ůů�^ƚĂƌ�WĞƌĐƵƐƐŝŽŶ͘�/ƚ�ǁĂƐ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�Ăƚ�^ƚ�/ƐƐĞǇ�ĂƐ�ƚŚĞǇ�ďĞĐĂŵĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ă�ůĂƌŐĞƌ�ĞŶƐĞŵďůĞ͘� 

,ŽƉĞĨƵůůǇ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŽĨ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ŝŶƐƉŝƌĞĚ�ƐŽŵĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽŶ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�Ă�ďƌĂƐƐ�������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͕�Žƌ�ŵĂǇďĞ�ƉůĂŶƚĞĚ�Ă�ƐĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐĂƌƌǇ�ŽŶ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ŵƵƐŝĐĂů�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�
ŵƵƐŝĐĂů�ũŽƵƌŶĞǇ͘� 

^Ž�ŵŽǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƉƌŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ĂŶĚ�/͛ůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚǁŽ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�KŶĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�tŚĞĂů�DĂƌƚǇŶ�ƚŽ��������
ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ϮϬϬǇƌƐ�ŽĨ��ŚŝŶĂ��ůĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĂƌĞĂ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚ�ŝƐ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ZĞŐŝŵĞŶƚĂů�DƵƐĞƵŵ�ŝŶ��ŽĚŵŝŶ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ĨŽĐƵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ďĞŝŶŐ�ttϮ͘��ŚŝůĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�tŚŝƚĞŵŽŽƌ͕�DĞǀĂŐŝƐƐĞǇ͕�ĂŶĚ�ZŽĐŚĞ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�tŚĞĂů�DĂƌƚǇŶ͕�
ǁŚŝůƐƚ�ĐŚŝĚƌĞŶ�ĨƌŽŵ�>ĂŶŝǀĞƚ͕��ĂƌĚŝŶŚĂŵ͕�ĂŶĚ�Ă�ŐƌŽƵƉ�ŽĨ�,ŽŵĞ��ĚƵĐĂƚĞĚ��ŚŝůĚƌĞŶ�ǁŝůů�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�Ăƚ�ƚŚĞ����������
ZĞŐŝŵĞŶƚĂů�DƵƐĞƵŵ͘�&ŝŶĂůůǇ�ƚŚŝƐ�ĐŽŵŝŶŐ�ƚĞƌŵ�ŝƚ͛Ɛ�ŐƌĞĂƚ�ƚŽ�ďĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�EĂŶƐůĞĚĚŽŶ�^ĐŚŽŽů�ƚŚĂƚ�ŚĂƐ�ŽŶůǇ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŽƉĞŶĞĚ͘�/�
ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƐŽŵĞ�&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ��ƌĂƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞƌĞ͘� 

dŚĞ�,Ƶď�ŚĂƐ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶĞĚ�ƚŚĞ�ƚŚƌĞĞ�ŵƵƐŝĐ�ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ͕�Ăůů�ĞŵƉůŽǇĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ�^ĞƌǀŝĐĞ�dƌƵƐƚ͕�ƚŽ�������
ƉƌŽǀŝĚĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌ�ĐůƵƐƚĞƌ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŽ�ĐŽŵƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ƉŝĞĐĞƐ͘ 

�������������� 



������������ 

ϯ ϯ 

�'���E����� 

/Ŷ��ĞĐĞŵďĞƌ͕�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ��'��ĂŶĚ�����ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ZŽǇĂů��ůďĞƌƚ�,Ăůů��ƚŽ�ƚĂŬĞ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ĂŶ���ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ƐŝŶŐ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�^ĐƌĂƚĐŚ�zŽƵƚŚ�DĞƐƐŝĂŚ�ǁŝƚŚ�ϭϱϬϬ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͘���������
DĞŵďĞƌƐ�ĨƌŽŵ�ďŽƚŚ�ĐŚŽŝƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ŽƵƌ��ŽƌŶǁĂůů��ŚŽŝƌƐ�ĂŶĚ�
ŚĂĚ�Ă�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ƟŵĞ�ďĞŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚŝƐ͊ 

��z� 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ŚĂĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ���z��ƐŝŶŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ���
ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�Ăƚ�ũŽŝŶŝŶŐ�ƚŚĞ�EĂƟŽŶ�zŽƵƚŚ��ŚŽŝƌ�ŽĨ�'ƌĞĂƚ��ƌŝƚĂŝŶ�ĂŌĞƌ��
ƌĞĐĞŶƚ�ĂƵĚŝƟŽŶƐ͘� 

�ŽŶŐƌĂƚƵůĂƟŽŶƐ�ƚŽ��ůƐŝĞ�'ƌĂŚĂŵ͕��ůŝĐĞ�ZŝĐŬĂƌĚ�ĂŶĚ��ŶŶĂ��ƌŽǁŶŝŶŐ�
ǁŚŽ�ĂƌĞ�Ăůů�ŶĞǁ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�Ez��'�͘�tĞ�ĂůƐŽ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ƚǁŽ�����
ƐŝŶŐĞƌƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�Ez��'�͕�WĂŝŐĞ�DƵůůŝŶ�ĂŶĚ��ƌǇŚĞƌ�'Ğŵŵŝůů͘�
tĞůů�ĚŽŶĞ͊� 

�������������� 
WƌŝǌĞ��ƌĂǁ�/ŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͊ 

�ƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ƚĞƌŵ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�
ƚĞůů�ƵƐ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ƚŚĂƚ�ǁĂƐ�ŚĂƉƉĞŶŝŶŐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ƚŽ�ďĞ�
ĞŶƚĞƌĞĚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉƌŝǌĞ�ĚƌĂǁ�ƚŽ�ǁŝŶ�Ă�ǀŽƵĐŚĞƌ�ĨŽƌ�άϯϬϬ�ǁŽƌƚŚ�ŽĨ�
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů͘ 

�ŐůŽƐŬĞƌƌǇ�ǁĞƌĞ�ŽƵƌ�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ǁŝŶŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƉƵƌĐŚĂƐĞĚ�
Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ƐĐŚŽŽů͘�:ĂĚĞ�ŬŝŶĚůǇ�ƐĞŶƚ�ƵƐ�
ƐŽŵĞ�ƉŚŽƚŽƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ƚŚĞƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ��ŶĞǁ���������������
ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͊� 

WĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ 
>ĂƐƚ�ƚĞƌŵ�ǁĂƐ�Ă�ďƵƐǇ�ŽŶĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌƐ�ǁŝƚŚ�ƉĞƌĨŽƌŵĂŶĐĞƐ�Ăƚ�
<ƌĞƐĞŶ�<ĞƌŶŽǁ͕�ZŽǇĂů��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐĞƵŵ͕�dƌƵƌŽ��ĂƚŚĞĚƌĂů͕��
>ĞŵŽŶ�YƵĂǇ�ƉůƵƐ�ƚŚĞŝƌ�ĂŶŶƵĂů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐƉĞĐƚĂĐƵůĂƌ�Ăƚ�ƚŚĞ��
dƌƵƌŽ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŚƵƌĐŚ͘�� 

dŚŝƐ�ƚĞƌŵ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨŽƌŵŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŝĂŶƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�����������
WůǇŵŽƵƚŚ�WĂǀŝůŝŽŶƐ�ĂƌĞŶĂ�ĂƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�^ŽŶŐĨĞƐƚ�ϮϬϮϬ͊ 



�������
��������������� 

ϰ 

ZĂŝŶďŽǁ�WŽŶĚ�^ĞƐƐŝŽŶƐ 

�Ž�ǇŽƵ�ƐƚƌƵŐŐůĞ�ǁŝƚŚ�ŵƵƐŝĐ�ƐƵďũĞĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ĂŶĚ����
ĐŽŶĮĚĞŶĐĞ�ŝŶ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ŝŶƐƉŝƌŝŶŐ�ŵƵƐŝĐĂů��ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ�
ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͍� 

tĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�ĨƌĞĞ�ƚǁŝůŝŐŚƚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ��ĞǆͲ
ƉůŽƌĞ�ŚŽǁ�ƚŽ�ĞŶŐĂŐĞ�ZĞĐĞƉƟŽŶ�ĂŶĚ�zĞĂƌƐ�ϭ�ĂŶĚ�Ϯ�ĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ�ŝŶ�ŚŝŐŚ�ƋƵĂůŝƚǇ�ŵƵƐŝĐĂů�ůĞĂƌŶŝŶŐ͘�dŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�
ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�^ŝĂŶ�WŝůůĞǇ�ĂŶĚ�ǁŝůů�ĞǆƉůŽƌĞ�ƚŚĞ������ZĂŝŶďŽǁ�
WŽŶĚ�DƵƐŝĐ�ƚŽŽůŬŝƚ�ĂŶĚ�ŚŽǁ�ŝƚ�ĐĂŶ�ĞŵƉŽǁĞƌ�ŶŽŶ-
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐĞƌ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘��ůů�����
ƉĂƌƟĐŝƉĂŶƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŝǀĞŶ�&Z���ƐƚĂƌƚĞƌ�ƌĞƐŽƵƌĐĞƐ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ĂǁĂǇ͘��ǀĞŶ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂŝŶďŽǁ�ƉŽŶĚ�ƚŽŽůŬŝƚ�
ǇŽƵ͛ůů�ŐĂŝŶ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĚĞǀĞůŽƉ�ǇŽƵƌ�ŵƵƐŝĐĂů�
ƐƵďũĞĐƚ�ŬŶŽǁůĞĚŐĞ͘�� 

tĞ�ƐƟůů�ŚĂǀĞ�ƉůĂĐĞƐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ƐĞƐƐŝŽŶ 

^ƚ��ƌĞŽĐŬ�WƌŝŵĂƌǇ�^ĐŚŽŽů� 

ϭϬƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ�ϮϬϮϬ�;ϰ͗ϯϬƉŵ�-�ϲ͗ϯϬƉŵͿ� 

 

dŽ�ďŽŽŬ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�,Ƶď�ŽĸĐĞ��D�,ΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ� 



&ƌĞĞ�tŽƌŬƐŚŽƉƐ�ĂŶĚ�^ƵƉƉŽƌƚ�ĨŽƌ��ĂŶĚƐ 
 

&ĂůŵŽƵƚŚ�^ĞƐƐŝŽŶƐ 
tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�&ĂůŵŽƵƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ƚŽ�ŽīĞƌ�Ă�ƐĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ǁŽƌŬƐŚŽƉƐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ďĂŶĚƐ͕��:͛Ɛ��ĂŶĚ�ƐŽŶŐǁƌŝƚĞƌƐ͘��dŚĞ�ǁĞĞŬůǇ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�
ŽĨ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ��D�d��ďƵŝůĚŝŶŐ͘�&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�
�D�,ΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ� 

 

 

^ĂůƚĂƐŚ�^ĞƐƐŝŽŶƐ 
dŚĞ�,Ƶď�ŝƐ�ŶŽǁ�ŝŶ�ŝƚƐ�ƐĞĐŽŶĚ�ǇĞĂƌ�ŽĨ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�ĨƌĞĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�Ăƚ�>ŝǀĞǁŝƌĞ͘��zŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ƐƚƵĚŝŽ�ƐŬŝůůƐ�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ďĞŝŶŐ�ŚĞůƉĞĚ�ƚŽ�
ƌĞĐŽƌĚ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘��&Žƌ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ĐŽŶƚĂĐƚ�
�ŶĚǇ�Ăƚ�>ŝǀĞǁŝƌĞ�-�ŝŶĨŽΛůŝǀĞǁŝƌĞǇŽƵƚŚ͘ĐŽŵ 

�����Ƭ���� 

>ŝǀĞǁŝƌĞ�hƉĚĂƚĞ 

tŝƚŚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĨƌŽŵ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď�>ŝǀĞǁŝƌĞ�zŽƵƚŚ�DƵƐŝĐ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŽŶƟŶƵŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�
ǇŽƵŶŐ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ��ŽƌŶǁĂůů�ǁŝƚŚ�ĨƌĞĞ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚŝŽ͕�ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�
ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐůǇ�ĞƋƵŝƉƉĞĚ�ďǇ�ůĞŐĞŶĚĂƌǇ�tŚŽ�ŐƵŝƚĂƌŝƐƚ�WĞƚĞ�dŽǁŶƐŚĞŶĚ͕�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽƵƌ�ƚŚŝƌĚ�ǇĞĂƌ������
ǁŽƌŬŝŶŐ�ŝŶ�ƉĂƌƚŶĞƌƐŚŝƉ�ǁŝƚŚ��D�,͘��Ɛ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂƌĞ�ƚĂƌŐĞƚĞĚ�Ăƚ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ĐĂƌĞ͕�ƚŚŽƐĞ�ƐƚƌƵŐŐůŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ĞŵŽƟŽŶĂů�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ĨŽƌ�ĮŶĂŶĐŝĂů�ƌĞĂƐŽŶƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĂīŽƌĚ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝŽ�
ƟŵĞ͘ 

/Ŷ�ĂĚĚŝƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌĞĞ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ǁŝƚŚ��D�,�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǁĞ�ŽīĞƌ�ĨƌĞĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�
ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ�ĞǀĞŶŝŶŐƐ͕ ǁŚĞŶ�WĞƚĞ�dŽǁŶƐŚĞŶĚ�ĮƩĞĚ�ŽƵƚ�ŽƵƌ�ƐƚƵĚŝŽ�ŚŝƐ�ƚǁŽ�ƌĞƋƵĞƐƚƐ�ǁŚĞƌĞ�ƚŽ�ϭ͘�
ZĞĐŽƌĚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�Ϯ͘� dŽ�ƚĞĂĐŚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ���������
ƉŽƐƐŝďůĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚŝŽ�ǁŽƌŬƐ͕�ǁĞ�ŽƉĞƌĂƚĞ�>ŽŐŝĐ�WƌŽ͕�WƌŽ�dŽŽůƐ�ĂŶĚ��ďĞďůĞƚŽŶ�>ŝǀĞ͕�ĂŐĂŝŶ�ƚŚĞƐĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ǁĞ�ƚƌǇ�ĂŶĚ�ƉƌŝŽƌŝƟƐĞ�ƚŚŽƐĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ǁŽƵůĚŶ͛ƚ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ�ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ƐƚƵĚŝŽ����������
ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƚŽ�ĞŶĐŽƵƌĂŐĞ�ŵŽƌĞ�ǇŽƵŶŐ�ǁŽŵĞŶ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�ƐƚƵĚŝŽ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ͘ �tŚŝůƐƚ�������
>ŝǀĞǁŝƌĞ�ǁŽƌŬƐ�ǁŝƚŚ��>>�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚŝŶ�ŽƵƌ�ƐĞŶŝŽƌ�ĂŐĞ�ƌĂŶŐĞ�;ϭϯ�ƚŽ�ϮϭͿ�ǁĞ�ƌĞĐŽŐŶŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǁŽŵĞŶ�
ŵĂŬĞ�ƵƉ�ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϱй�ŽĨ�ŵƵƐŝĐ�ŝŶĚƵƐƚƌǇ�ƚĞĐŚŶŝĐĂů�ƚƌĂĚĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞƌĞĨŽƌĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ĂŝŵƐ�ŝƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�
ĂŶĚ�ĂĚĚƌĞƐƐ�ƚŚĂƚ͘ 

KƚŚĞƌ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�>ŝǀĞǁŝƌĞ�ŽīĞƌƐ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ŝŶĐůƵĚĞ�&Z���DƵƐŝĐ�ůĞƐƐŽŶƐ͕��ĂŶĚ��ĞǀĞůŽƉŵĞŶƚ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ͕�
ĨƌĞĞ�ƌĞŚĞĂƌƐĂů�ƐƉĂĐĞ͕�ƐŽĐŝĂů�ĂĐƟǀŝƟĞƐ͘��ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�>ŝǀĞǁŝƌĞ�
ĂůƐŽ�ŽīĞƌƐ�Ă�ǁŝĚĞ�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ǁĞůů�ďĞŝŶŐ�ĂŶĚ�ŵĞŶƚĂů�ŚĞĂůƚŚ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�
ƉĞŽƉůĞ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ă�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ϭϬ�ĐŽƵŶƐĞůůŽƌƐ�ĂŶĚ�EK�ǁĂŝƟŶŐ�ůŝƐƚƐ͘ 



/ŶƚƌŽĚƵĐŝŶŐ�<ĞǀƌĞŶŶĂ�ZĞĐŽƌĚƐ 
 

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů�DƵƐŝĐ��ĚƵĐĂƟŽŶ�,Ƶď͛Ɛ�ƌĞĐŽƌĚ�ůĂďĞů�ŶŽǁ�ŚĂƐ�Ă�ŶĂŵĞ�-�<ĞǀƌĞŶŶĂ�ZĞĐŽƌĚƐ�;ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚĂƌĞͿ͊���Ɛ�ƉĂƌƚ�
ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝƚŚ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ŶĞǁ�ŵƵƐŝĐ�ƚŽ�ďĞ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�ůĂďĞů͕�ZǇĂŶ�:ŽŶĞƐ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐĞĐŽŶĚĂƌǇ�ƐĐŚŽŽůƐ�ŝŶ�ŵŝĚ-�ŽƌŶǁĂůů�ŽŶ�Ă�ƐŽŶŐǁƌŝƟŶŐ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ͘�� 

dŚĞ�ĮƌƐƚ�ƉŚĂƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�ƌĞĐŽƌĚ�ůĂďĞů�ƉƌŽũĞĐƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�^ŽŵĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƐŽŶŐƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐƌĂŌĞĚ�
ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ͊�^ƚƵĚĞŶƚƐ�ĨƌŽŵ��ĂŵďŽƌŶĞ�ƐĐŝĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĐŽůůĞŐĞ͕�dƌĞǀŝŐůĂƐ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�>ĂŶĚĞƌ�ŚĂǀĞ�
ďĞĞŶ�ǁƌŝƟŶŐ�ƐŽŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ZǇĂŶ�:ŽŶĞƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ĨĞǁ�ŵŽŶƚŚƐ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�ƐŽŵĞ�ĨĂŶƚĂƐƟĐ�ŵƵƐŝĐĂů�ǁŽƌŬƐ�ĂƐ�
ǁĞůů�ĂƐ�ĐƌĞĂƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ƉŽǁĞƌĨƵů�ƉŝĞĐĞƐ�ŽĨ�ĐƌĞĂƟǀĞ�ǁƌŝƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�ůǇƌŝĐ�ǁƌŝƟŶŐ�ƉŚĂƐĞ͘ 

�ĂĐŚ�ƐĐŚŽŽů�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�Ă�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁĂǇ�ŽĨ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘��ĂŵďŽƌŶĞ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĨŽĐƵƐĞĚ͕�ǁĞĞŬ�
ůŽŶŐ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐĞƋƵĞŶĐŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�'�^��ŵƵƐŝĐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǇĞĂƌ�ϭϬ͛Ɛ͕�dƌĞǀŝŐůĂƐ�ŽƉƚĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĂŌĞƌ�ƐĐŚŽŽů�
ĐůƵď�;ǁŚŝĐŚ�ǁĂƐ�ǀĞƌǇ�ǁĞůů�ĂƩĞŶĚĞĚͿ�ĂŶĚ�ZŝĐŚĂƌĚ�ůĂŶĚĞƌ�ƵƐĞĚ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ŬĞǇ�ƐƚĂŐĞ�ϯ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͘�tĞ�
ŚĂǀĞ�ĂůƐŽ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ĨƌŽŵ��ĞďĞĚĞĞ͛Ɛ�ĐĂĨĞ�ŝŶ�dƌƵƌŽ�ĂŶĚ�ZǇĂŶ�ŚĂƐ�ƚĂŬĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ�ƚŽ�EŝŶĞ�
DĂŝĚĞŶƐ�^ĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ZŝŽ͘ tĞ͛ƌĞ�ŶŽǁ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ƚŚĞ�ƉůĂƞŽƌŵ�ƚŽ�ŽƚŚĞƌ�ƐĐŚŽŽůƐ�ĂĐƌŽƐƐ��ŽƌŶǁĂůů͘�
tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ǁƌŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŵƵƐŝĐ�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ƌĞůĞĂƐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵŵŵĞƌ͘ 

�����Ƭ���� 

dŚĞ�ZĞĂůůǇ��ŝŐ͕��ŝŐ�'ŝŐ͊ 

dŚĞ��ŽƌŶǁĂůů͕��ĞǀŽŶ͕�WůǇŵŽƵƚŚ�ĂŶĚ�dŽƌďĂǇ�,ƵďƐ�ŚĂǀĞ�ũŽŝŶĞĚ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ϭϬ�ǇŽƵŶŐ�ďĂŶĚƐ�ƚŚĞ�ĞǆĐŝƟŶŐ���������
ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ŵƵƐŝĐ�ĂƌƌĂŶŐĞĚ�ĂŶĚ�ƉĞƌĨŽƌŵĞĚ�ďǇ�Ă�ƐƵƉĞƌƐŝǌĞĚ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŐŝĂŶƚ�ƐƚĂŐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�����
WůǇŵŽƵƚŚ�WĂǀŝůŝŽŶƐ�ĂƌĞŶĂ͘��KǀĞƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ͕�ƚŚĞ�ďĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƚŽ�ĚĞǀĞůŽƉ�ƚŚĞŝƌ�ŝĚĞĂƐ�ƌĞĂĚǇ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŵƵƐŝĐĂů�ĞǆƚƌĂǀĂŐĂŶǌĂ͕�dŚĞ�ZĞĂůůǇ��ŝŐ͕��ŝŐ�'ŝŐ�ŽŶ�ϮϲƚŚ�DĂƌĐŚ͘��dŚĞ�ďĂŶĚƐ�ǁŝůů�ƉĞƌĨŽƌŵ�ĂůŽŶŐƐŝĚĞ�ƚŚĞ���������
ĐŽŵďŝŶĞĚ��ŽƌŶǁĂůůͬ�ĞǀŽŶ�ǇŽƵƚŚ�ŽƌĐŚĞƐƚƌĂ�ŝŶ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŵĞŵŽƌĂďůĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘��dŝĐŬĞƚƐ�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�ƐĂůĞ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WůǇŵŽƵƚŚ�WĂǀŝůŝŽŶƐ�ďŽǆ�ŽĸĐĞ͘�� 

tƌŝƚĞ�Ă�,ŝƚ�ŝŶ�ĂŶ��ŌĞƌŶŽŽŶ͊�&ƌĞĞ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�^ŽŶŐǁƌŝƟŶŐ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ 

,ĂǀĞ�ǇŽƵ�ĞǀĞƌ�ǁŽŶĚĞƌĞĚ�ǁŚĂƚ�ŝƚ�ƚĂŬĞƐ�ƚŽ�ǁƌŝƚĞ�Ă�Śŝƚ�ƐŽŶŐ͍�/Ĩ�ƐŽ�ƚŚĞŶ�ŽƵƌ�ŚĂůĨ�ƚĞƌŵ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ǇŽƵ��
ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŽīĞƌŝŶŐ�Ă�ĨƌĞĞ�͚ǁƌŝƚĞ�Ă�Śŝƚ�ŝŶ�ĂŶ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͛�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ĨŽƌ�ǇŽƵŶŐ�ĂƐƉŝƌŝŶŐ�ƐŽŶŐǁƌŝƚĞƌƐ��ĂŐĞĚ�ϭϯ-ϭϴ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƚŚĞŵ�ƚŽ�ĐƌĞĂƚĞ�Ă�ƐŽŶŐ�ĨƌŽŵ�ƐƚĂƌƚ�ƚŽ�ĮŶŝƐŚ͊�dŚĞ�ǁŽƌŬƐŚŽƉ�ǁŝůů�ďĞ�ŚĞůĚ�Ăƚ�&ĂůŵŽƵƚŚ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ͛Ɛ��ĐĂĚĞŵǇ�ŽĨ�DƵƐŝĐ�Θ�
dŚĞĂƚƌĞ��ƌƚƐ�;�D�d�Ϳ�ŽŶ�ƚŚĞ�WĞŶƌǇŶ��ĂŵƉƵƐ͕�ϭϵƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ͕�ϭϰ͘ϬϬ�-�ϭϳ͘ϬϬ͘��dŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŝůů�ǁŽƌŬ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĐƌĞĂƟǀĞ�ŝĚĞĂƐ��ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�Ăŝŵ�ŽĨ�ƉƌŽĚƵĐŝŶŐ�Ă�ƐŽŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ĂŶĚ�ƌĞůĞĂƐĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�,Ƶď͛Ɛ�ƌĞĐŽƌĚ��
ůĂďĞů͘�� 

dŽ�ďŽŽŬ�ǇŽƵƌ�ĨƌĞĞ�ƉůĂĐĞ͕�ŐŽ�ƚŽ��KWWSV���ZZZ�HYHQWEULWH�FRP�H�ZULWH-D-KLW-LQ-DQ-DIWHUQRRQ-WLFNHWV-
������������� 



tŽƵůĚ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ǇŽƵƌ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ƚƌǇ�ŽƵƚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͍ 

 

dŚĞ�,Ƶď�ŝƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ŽīĞƌ�ŐƌĂŶƚƐ�ƚŽ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�Ă�ŵƵƐŝĐ������
ƐƉĞĐŝĂůŝƐƚ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ǁŚŽůĞ�ĐůĂƐƐ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ůĞƐƐŽŶƐ͘�dŚĞ�
ŐƌĂŶƚƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ƚŽ�ĨƵŶĚ�Ă�ϭϮ�ǁĞĞŬ�ƉƌŽŐƌĂŵŵĞ�ĐĂůůĞĚ�&ŝƌƐƚ�
�ĐĐĞƐƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂŝŵƐ�ƚŽ�ŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�;ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�ƚĞĂĐŚĞƌ͊Ϳ�ŝŶ�
<ĞǇ�^ƚĂŐĞƐ�ϭ-ϯ�ƚŽ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĂŶ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ͘ 

,Žǁ�ĚŽĞƐ�ŝƚ�ǁŽƌŬ͍ 

· ^ĐŚŽŽů�ƌĞĐĞŝǀĞƐ�ϭϬ�ǁĞĞŬůǇ�ϰϱ�ŵŝŶƵƚĞ�ǁŚŽůĞ�ĐůĂƐƐ�ůĞƐƐŽŶƐ�;ƐƚƵĚĞŶƚƐ�
ƐŚŽƵůĚ� ůĞĂƌŶ� ƚŚĞ� ƐĂŵĞ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚ� ĞĂĐŚ� ǁĞĞŬͿ͕� ǁŝƚŚ� Ă� ƉůĂŶŶŝŶŐ�
ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ĂŶĚ�Ă�ƌĞǀŝĞǁ�ŵĞĞƟŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ 

· dŚĞ� ŐƌĂŶƚƐ� ĂƌĞ� ĂǀĂŝůĂďůĞ� ĨŽƌ� ĂŶǇ� ĐůĂƐƐĞƐ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ� ŶŽƚ� ƉƌĞǀŝŽƵƐůǇ�
ďĞŶĞĮƩĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐĐŚĞŵĞ�;ƐĐŚŽŽůƐ�ĐĂŶ�ĂĐĐĞƐƐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ�
ĐůĂƐƐͿ͘� 

· ^ĐŚŽŽůƐ�ĐŚŽŽƐĞ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐŽƵƌĐĞ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ��ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ͘� 

· dŚĞ�,Ƶď� ĐĂŶ� ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ� ƚŚŝƐ� ĂƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ� Ă� ůŝƐƚ� ŽĨ� ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ǁŚŽ� ĂƌĞ�
ĂďůĞ� ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�&ŝƌƐƚ��ĐĐĞƐƐ�ĂŶĚ�ĂůƐŽ�ƐĞƚƐ�ŽĨ� ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�
ďĞ�ŚŝƌĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚŝƐĞĚ�ƌĂƚĞ�ŽĨ�άϳϬ�ƉĞƌ�ƐĞƚ�ƉĞƌ�ƚĞƌŵ͘� 

· ^ĐŚŽŽů�ƉĂǇƐ�ƚŚĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞƌ�ĂŶĚ�ĐůĂŝŵƐ�ďĂĐŬ�ƚŚĞ�ĐŽƐƚ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�
ďǇ� ƐĞŶĚŝŶŐ� ŝŶ� ƌĞǀŝĞǁ� ŶŽƚĞƐ͕� ƌĞŐŝƐƚĞƌ͕� ƐĐŚŽŽů� ŵƵƐŝĐ� ƉůĂŶ� ĂŶĚ� ĂŶ������
ŝŶǀŽŝĐĞ 

dŽ�ĮŶĚ�ŽƵƚ�ŵŽƌĞ�ŐŽ�ƚŽ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐĞĚƵĐĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐ͘ƵŬͬĮƌƐƚĂĐĐĞƐƐͬ�� 
Žƌ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�Ăƚ�ĐŵĞŚΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

	�����
�	����������������������������
������� 

DƵƐŝĐ�>ĞƐƐŽŶ�^ƵďƐŝĚǇ�^ĐŚĞŵĞ��ŚĂŶŐĞƐ 

dŚĞ�,Ƶď�ŽīĞƌƐ�Ă�ƐƵďƐŝĚǇ�ƐĐŚĞŵĞ�ĨŽƌ�ŝŶƐƚƌƵŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ǀŽĐĂů�ůĞƐƐŽŶƐ�ǁŚŝĐŚ�ĞŶĂďůĞƐ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ůĞƐƐŽŶƐ��ĨŽƌ�
ĞŝƚŚĞƌ�ĨƌĞĞ�Žƌ�Ăƚ�Ă�ůŽǁĞƌ�ĐŽƐƚ͘��>ĞƐƐŽŶƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ďǇ�Ă�ƚĞĂĐŚĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�,Ƶď͘�� 

&ƌŽŵ�ϭƐƚ��Ɖƌŝů͕�ƚŚĞ�ĐƌŝƚĞƌŝĂ�ǁŝůů�ďĞ�ĐŚĂŶŐŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŵĞĂŶ�ƚŚĂƚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ǁŝůů�ŶŽ�ůŽŶŐĞƌ�ďĞ����
ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ůĞƐƐŽŶ�ƐƵďƐŝĚǇ͘��/ŶƐƚĞĂĚ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĞůŝŐŝďůĞ�ĨŽƌ�Ă�ϱϬй�ƐƵďƐŝĚǇ�ƵƉ�ƚŽ�Ă�ŵĂǆŝŵƵŵ�ŽĨ�άϮ͘ϱϬ�ƉĞƌ�
ůĞƐƐŽŶ͘��^ƵďƐŝĚŝĞƐ�ĨŽƌ��ŚŝůĚƌĞŶ�ŝŶ��ĂƌĞ͕�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŽŶ�&ƌĞĞ�^ĐŚŽŽů�DĞĂůƐ�ĂŶĚ�&ĂŵŝůŝĞƐ�ŝŶ�ƌĞĐĞŝƉƚ�ŽĨ��>�ͬW/W�ǁŝůů�ƌĞŵĂŝŶ�
ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘��hŶĨŽƌƚƵŶĂƚĞůǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŚĂĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƚŚŝƐ�ĐŚĂŶŐĞ�ĂƐ�ƚŚĞ�ĚĞŵĂŶĚ�ĨŽƌ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ĐŽŶƟŶƵĞƐ�ƚŽ�ŐƌŽǁ�ďƵƚ�ƚŚĞ�
ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚŝĞƐ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ͘���&ƵƌƚŚĞƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƐƵďƐŝĚǇ�ƐĐŚĞŵĞ�
ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ�-�ŚƩƉ͗ͬͬĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐĞĚƵĐĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐͬůĞƐƐŽŶƐ-ƉƌŽŐƌĞƐƐŝŽŶͬƐƵďƐŝĚŝĞƐ-ĨŽƌ-ůĞƐƐŽŶƐ-ĂŶĚ-
ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ-ƉƌŽǀŝĚĞƌƐͬ� 



������������ 
&��Zh�Zz 
ϳƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
^ŽƵƚŚ�tĞƐƚ�WĞŶŝŶƐƵůĂ�DƵƐŝĐ�,ƵďƐ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 
�ƵĐŬĨĂƐƚ��ďďĞǇ͕��ĞǀŽŶ 

ϭϬƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
ZĂŝŶďŽǁ�WŽŶĚ�dǁŝůŝŐŚƚ 
^ƚ��ƌĞŽĐŬ�WƌŝŵĂƌǇ͕�tĂĚĞďƌŝĚŐĞ 
 

ϭϯƚŚ�&ĞďƌƵĂƌǇ 
,Ƶď�EĞƚǁŽƌŬŝŶŐ��ǀĞŶƚ 
WŽƚĂŐĞƌ�'ĂƌĚĞŶƐ͕��ŽŶƐƚĂŶƟŶĞ 

ϲƚŚ�Θ�ϳƚŚ�DĂƌĐŚ 
DƵƐŝĐ�ĨŽƌ�zŽƵƚŚ�dƌƵƌŽ�&ĞƐƟǀĂů 
ϯƌĚ�DĂƌĐŚ 
ZĞĚƌƵƚŚ�^ŽŶŐĨĞƐƚ 
ZĞĚƌƵƚŚ�ZĞŐĂů�dŚĞĂƚƌĞ 
ϭϬƚŚ�DĂƌĐŚ 
>ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ�^ŽŶŐĨĞƐƚ 
>ĂƵŶĐĞƐƚŽŶ�dŽǁŶ�,Ăůů 
ϭϮƚŚ�DĂƌĐŚ 
&ĂůŵŽƵƚŚ�^ŽŶŐĨĞƐƚ 
WƌŝŶĐĞƐƐ�WĂǀŝůŝŽŶƐ͕�&ĂůŵŽƵƚŚ 
ϭϲƚŚ��Θ�ϭϳƚŚ�DĂƌĐŚ 
WĞŶǌĂŶĐĞ�^ŽŶŐĨĞƐƚ 
^ƚ�:ŽŚŶ͛Ɛ�,Ăůů͕�WĞŶǌĂŶĐĞ 
ϭϳƚŚ�DĂƌĐŚ 
�D^d�WƌŝŵĂƌǇ��ŽŶĨĞƌĞŶĐĞ 
^ĂŶĚƐ�ZĞƐŽƌƚ͕�EĞǁƋƵĂǇ 
^ĐŚŽŽů�:Ăǌǌ��ǀĞŶƚ 
WƌŝŵĂƌǇ��ŽŶĐĞƌƚ�-��D 
^ĞĐŽŶĚĂƌǇ�tŽƌŬƐŚŽƉ�-�WD 
ϮϯƌĚ�Θ�ϮϰƚŚ�DĂƌĐŚ� 
tĂĚĞďƌŝĚŐĞ�^ŽŶŐĨĞƐƚ 
tĂĚĞďƌŝĚŐĞ�dŽǁŶ�,Ăůů 
ϮϱƚŚ�DĂƌĐŚ 
WůǇŵŽƵƚŚ�^ŽŶŐĨĞƐƚ 
WůǇŵŽƵƚŚ�WĂǀŝůŝŽŶƐ 
ϮϲƚŚ�DĂƌĐŚ� 
dŚĞ�ZĞĂůůǇ��ŝŐ͕��ŝŐ�'ŝŐ 
WůǇŵŽƵƚŚ�WĂǀŝůŝŽŶƐ 

ΛĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐŚƵď 

Λ�DƵƐŝĐ,h� 

ΛĐŵƵƐŝĐŚƵď 

&ŝŶĚ�ƵƐ�ŽŶ͘͘͘ 

tĂŶƚ�ƚŽ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ͍ 
 

�ŵĂŝů  ĐŵĞŚΛĐŽƌŶǁĂůů͘ŐŽǀ͘ƵŬ 

dĞůĞƉŚŽŶĞ� ϬϭϴϳϮ�ϯϮϳϯϱϭ 

tĞďƐŝƚĞ ǁǁǁ͘ĐŽƌŶǁĂůůŵƵƐŝĐĞĚƵĐĂƟŽŶŚƵď͘ŽƌŐ� 
�ĚĚƌĞƐƐ �ŽƌŶǁĂůů��ŽƵŶĐŝů͕��ŚǇ�dƌĞǀĂŝů�ZŽŽŵ�EŽƌƚŚ�Ϯ͕� 

  �ĞĂĐŽŶ�dĞĐŚŶŽůŽŐǇ�WĂƌŬ͕��ƵŶŵĞƌĞ�ZŽĂĚ 
  �ŽĚŵŝŶ�W>ϯϭ�Ϯ&Z  

ϮŶĚ��Ɖƌŝů� 
�zK�/ŶĐůƵƐŝŽŶ��ŽŶĐĞƌƚ 
dƌƵƌŽ��ĂƚŚĞĚƌĂů� 
 

ϯƌĚ��Ɖƌŝů 
�ztK�/ŶƐƉŝƌĂƟŽŶ��ŽŶĐĞƌƚ� 
�ĂƌŶŐůĂǌĞ��ĂǀĞƌŶƐ 
�zK��ŽŶĐĞƌƚ 
dƌƵƌŽ��ĂƚŚĞĚƌĂů 
 

ϰƚŚ��Ɖƌŝů 
�ztK��ŽŶĐĞƌƚ 
�ĂƌŶŐůĂǌĞ��ĂǀĞƌŶƐ 

^ŚĂƌĞ�ǁŚĂƚ�ŝƐ�ŐŽŝŶŐ�ŽŶ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ǁŝƚŚ�ƵƐ�ǀŝĂ�ŽƵƌ�
ƐŽĐŝĂů�ŵĞĚŝĂ�ƉĂŐĞƐ͊ 

D�Z�, 

�WZ/> 


