
����������������ŚĂƌŝƚǇ�EŽ͘��,z�ϭϭϯϵϭ͘��EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϮϬϮϭ��ĚŝƟŽŶ͘���ĚŝƚŽƌ͗�Wt 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ��ŚĂƌŝƚǇ 
EĞǁƐůĞƩĞƌ�ϮϬϮϭ 

,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ��ŝĚ��ĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘ dƌƵĐŬ�Θ�dƌĂĐƚŽƌ�ZƵŶ dƌŝďƵƚĞ�ƚŽ�EĞĚ��ŽƵƌŬĞ�Z͘/͘W ϯϬ�zĞĂƌƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͊ 

<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ͕ 

�ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚĞƌ͘ 

<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ĨƌŽŵ�DĂƌŝĞ��ƵƐŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�
Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĞǀĞŶƚ�ŚĞůĚ�ŝŶ��ĂůůǇĨĂĚ�'ŽƌĞǇ͘ 

ϯϬ�zĞĂƌƐ�sŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ� 
/Ŷ��Ɖƌŝů�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘���ƌĞŵĂƌŬĂďůĞ�ĂĐŚŝĞǀĞŵĞŶƚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞĐŽŶŽŵͲ
ŝĐ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ŚĞƌĞ�ĂŶĚ�ĂďƌŽĂĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ͘�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ƌĞŵĂŝŶĞĚ�ĐŽŵŵŝƩĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶ�/ƌĞůĂŶĚ�͕�ƐĞŶĚ�,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ��ŝĚ�ŽǀĞƌƐĞĂƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘� 

 DĂƌŐĂƌĞƚ͕�DǇůĞƐ�ĂŶĚ�/�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ĞǀĞƌǇ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂƌĞŚŽƵƐĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ǀĂŶƐ�͕�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ĨŽŽĚ͕�
ůŽĂĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŽƌƌŝĞƐ͕�ƐŽƌƟŶŐ�ĐůŽƚŚĞƐ͕�ƐŚŽĞƐ�ĂŶĚ�ǀĂƌŝŽƵƐ�ŝƚĞŵƐ�ĚƌŽƉƉĞĚ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ǇĂƌĚ͘�/ƚƐ�ŚĂƌĚ�ǁŽƌŬ�ĂŶĚ�ŝƚƐ�ĚŽŶĞ�
ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇ�ůŽĂĚ�ŝƐ�ĐŚĞĐŬĞĚ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�ƐĞŶĚ�ŽƵƚ�ŝƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƋƵĂůŝƚǇ�͘ 

 tĞ�ǁŽƵůĚ� ůŝŬĞ� ƚŽ� ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽƵƌ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕� ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͕� ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌƐ�ĂŶĚ� ĨƌŝĞŶĚƐ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ŚĞůƉĞĚ�ƵƐ� ƚŽ�
ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĐŽŵŝŶŐ�ǇĞĂƌƐ͘� �dŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ��ŝĚ�ŶĞǀĞƌ�ĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽƵƌ� ĨƌŝĞŶĚƐ� ŝŶ��ůďĂŶŝĂ�ǁŝƚŚ��ŝĚ�ĂŶĚ�
ŶŽǁ�ƚŚĂƚ�Ăůů�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ůŝŌŝŶŐ͕�ǁĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂďůĞ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ƚŚĞƌĞ͘� 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚĂƚ�ŚĂǀĞ�ƐƵƉƉŽƌƚͲ
ĞĚ�ƵƐ��ŝŶ�ĞǀĞƌǇ�ǁĂǇ͘��/ƚ�ŝƐ�ŽŶůǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�
ƉĞŽƉůĞ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ŽƵƌ�ǁŽƌŬ͘� 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŶŽ�ƉĂŝĚ�ƐƚĂī͕�ŶŽ�ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĞǀĞƌǇ�ĞƵƌŽ�ƌĂŝƐĞĚ�ŐŽĞƐ�ƚŽ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ�͘�dŚŝƐ�ŝƐ�
ŚŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁĂƐ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŝƚ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶͲ
ƵĞ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐŽ�ŵƵĐŚ͘ 

���ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶ�
<ĞƌƌǇ� 'ƌŽƵƉ� ǁŚŽ� ŚĂǀĞ�
ŵĂĚĞ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ƚŚĞŝƌ�
ϭƐƚ�ĐŚŽŝĐĞ�ǁŚĞŶ�ĚŽŶĂƟŶŐ�
&ŽŽĚ� �ŝĚ͘� tĞ� ĂƌĞ� ĞǆͲ

ƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ�ŽŶŐŽŝŶŐ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ĂŶĚ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ǀŽůƵŵĞ�ŽĨ�ĨŽŽĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ͘�<ĞƌƌǇ�'ƌŽƵƉ�ĂŶĚ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ��
ŚĂǀĞ� ĐŽŵĞ� � ƚŽŐĞƚŚĞƌ� ƚŽ� ĞŶƐƵƌĞ� ƚŚĂƚ� ŶŽ� ĨŽŽĚ� ŝƐ�ǁĂƐƚĞĚ� ĂŶĚ�
ƚŚĂƚ�Ăůů�&ŽŽĚ��ŝĚ�ŝƐ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ǁŚŽ�ŶĞĞĚ�
ŝƚ� ŵŽƐƚ͘� KƵƚ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� ƚŚĞ� ƐƚĂī� ĨŽƌ� ƚŚĞŝƌ� ƌĞĐĞŶƚ� ϳŵŝůůŝŽŶ�
ƐƚĞƉƐ� ͊� ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ͘� dŚŝƐ�ǁĂƐ�ǁĂǇ� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ� � ƚŽ� ŐĞƚ� ƚŚĞ� ƐƚĂī�
ŝŶǀŽůǀĞĚ� ĂŶĚ�ŵĂŬĞ� Ă� ĚŽŶĂƟŽŶ� ƚŽ� ,ĞĂƌƚ� dŽ�,ĂŶĚ� ͘� dŚĞǇ� ĞǆͲ
ĐĞĞĚĞĚ�ƚŚĞŝƌ�ƋƵŽƚĂ�ŽĨ�ƐƚĞƉƐ�ďǇ�ϲŵŝůůŝŽŶ͊�tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�Ăůů� ŝŶͲ
ǀŽůǀĞĚ͘ 



,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŽǁŶ�^ǇŶĚƌŽŵĞ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ 

/Ŷ�KĐƚŽďĞƌ�ϮϬϮϬ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁĞƌĞ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞĚ�ďǇ�DŝĐŚĂĞů�>ŽǁƌǇ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ŽƵƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĂŶ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ƉůĂŶ�ƚŽ�ƚƌĂŶƐĨŽƌŵ�Ă�
ĚǁĞůůŝŶŐ�ŚŽƵƐĞ�ďƵŝůƚ� ŝŶ�ƚŚĞ�ϭϵϲϬƐ�ĂŶĚ�Ϯ�ŝŶĚƵƐƚƌŝĂů�ƵŶŝƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƌĞĂƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ŝŶƚŽ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�Ăƌƚ�ĨĂĐŝůŝƚǇ�ĨŽƌ��ŽǁŶ�
^ǇŶĚƌŽŵĞ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�ďĂƐĞĚ�ŝŶ�dŚƵƌůĞƐ͘�tĞ�ǁĞƌĞ�ĚĞůŝŐŚƚĞĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞƌĂů�ŽĨ��ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�
ŶĞǆƚ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐ�ƚŽ�ĚĞůŝǀĞƌ�ƚŚŝƐ�ĂŵĂǌŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�dŚĞ��^/�ƚĞĂŵ�ŽĨ�^ŝŽďŚĂŶ�ZǇĂŶ͕��ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ůĞĂƌǇ͕�^ĂŶĚƌĂ�K�,ĂůůŽƌĂŶ�ĂŶĚ�EŽĞů�
�ƵĐŬůĞǇ�ǁĞƌĞ�Ă�ũŽǇ�ƚŽ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĞŶũŽǇĞĚ�ďĞŝŶŐ�ŝŶǀŽůǀĞĚ�ŝŶ�Ă�ůŽĐĂů�ƉƌŽũĞĐƚ͘��^ĞǀĞƌĂů�ŽĨ�ŽƵƌ�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƐƵƉƉůŝĞƌƐ�
ĂůƐŽ�ĐĂŵĞ�ŽŶ�ďŽĂƌĚ�ƚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�͕�ƉůĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͘�/ƚ�ǁĂƐ�Ă�ŚƵŐĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�Ă�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁĞ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�
ĨŽƌŐĞƚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘�&Ğǁ�ŵŽƌĞ�ƌĂŶĚŽŵ�ƉŝĐƐ�ďĞůŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ��ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĐĂƌƌŝĞĚ�ŽƵƚ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĐĂƵŐŚƚ�ŽŶ�ĐĂŵĞƌĂ͘�dŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ŶĂŵĞ�ǇŽƵ�Ăůů�ďƵƚ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ǁŚŽ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶĚ�
ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŽĨ��ŽǁŶ�^ǇŶĚƌŽŵĞ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�ŚĂǀĞ�ƚŚĂŶŬĞĚ�ǇŽƵ�Ăůů�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂůůǇ͘� 

&ŝŶŝƐŚĞĚ�ŐĂƌĚĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĨĂďƵůŽƵƐ�ŐůĂƐƐ�ĐŽǀĞƌĞĚ�ǁĂůŬǁĂǇ�ŝŶƐƚĂůůĞĚ�ďǇ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ͘�^ĞĂƚ�ƐĐƵůƉƚƵƌĞ�ďǇ�WŚŝůŝƉ�YƵŝŶŶ͘� 

��&KZ� ��������&d�Z 



EŽĞů��ƵĐŬůĞǇ��^d͕�:ŝŵ�<ĞŶŶǇ�'ĂŶŶŽŶ�,ŽŵĞƐ͕�DŝĐŚĂĞů�>ŽǁƌǇ�d�͕��ĂƚŚĞƌŝŶĞ��ůĞĂƌǇ��^d�WĂƚ�
^ƚĂŬĞůƵŵ�^ƚĂŬĞůƵŵƐ�,ĂƌĚǁĂƌĞ͘��ŝŶŶǇ�K��ǁǇĞƌ�DĂƌƟŶ��ĂŵƉŝŽŶ�Θ�WĂƚ�tŚĞůĂŶ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ͘ 

:ŽĞ��ŽƵƌŬĞ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�����������������������������������������WŚŝů�WƵƌĐĞůů�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�����������DŝĐŚĂĞů�WƵƌĐĞůů��ĂŵƉŝŽŶ��ůĞĐƚƌŝĐĂů������������^ƚĞƉŚĞŶ��ǁĂŶ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ 

KŶĞ� ŽĨ� ŽƵƌ� ŐƌĞĂƚ� ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ǇĞĂƌƐ�
WĂĚĚǇ�ZǇĂŶ͘�tŽƌŬŝŶŐ�ŚĂƌĚ�Ăƚ�ϴϮ�ǇĞĂƌƐ�ǇŽƵŶŐ͘�
tĞůů�ĚŽŶĞ�ƉĂĚĚǇ͘� 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨƌŽŵ�'ŽƌƚŶĂŚŽĞ�ŚĞƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ǁŝƚŚ�'ůĞĞƐŽŶ�^ƚĞĞů͘� 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ��ŽǁŶ�^ǇŶĚƌŽŵĞ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ 

dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ƚŽŽŬ�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚ͕�ŚĞůƉĞĚ�ǁŝƚŚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ĂŶĚ�ƉůĂŶƚ͕�ƐƵƉƉůŝĞĚ�ĨŽŽĚ�ĂŶĚ�ŚĞůƉĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ� ůƵŶĐŚĞƐ�ŽŶ�ƐŝƚĞ͘��ŝŐ� ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŐĂǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ƚŽ�ĐŽŵĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĞǀĞƌǇ�ǁĞĞŬ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ŽǁŶ�ƐǇŶĚƌŽŵĞ�
dŝƉƉĞƌĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ��ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�Ăůů�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘�� 

EŽĞů͕�^ŝŽďŚĂŶ͕��ĂƚŚĞƌŝŶĞ�ĂŶĚ�
�ĚĚŝĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬƌŽƵŶĚ͘ 



^ĐŚŽŽůƐ�ƐƵƉƉŽƌƟŶŐ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ 
,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ�ƚŚĂƚ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽĞ�
ďŽǆ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŽƵƌ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ�͘�dŽ�ƚŚĞ�ƐƚƵĚĞŶƚƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌͲ
ĞŶƚƐ͕�ƚŚĞ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘ 

�ŽƌƌŝƐ�EĂƟŽŶĂů�^ĐŚŽŽů�͘ 

^ĐŽŝů�EĂŽŵŚ�DĂŽĚŚſŐ� 

 

ZĂƚŚĐŽǇůĞ�ŶĂƟŽŶĂů�^ĐŚŽŽů 

'ůĞŶĂƌƚ��ŽůůĞŐĞ� ZĂƚŚĐŽǇůĞ�ŶĂƟŽŶĂů�^ĐŚŽŽů 

^ĐŽŝů�EĂŽŵŚ�DĂŽĚŚſŐ� 'ůĞŶĂƌƚ��ŽůůĞŐĞ� �ƌĂŶŶĨŽƌĚ 



�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽĞ�ďŽǆĞƐ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ��ŽƌŬ�ďǇ�ŽƵƌ��KZ<�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�DĂƐƐŝǀĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ǁŽƌŬ�ŚĂƌĚ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͕�
ĨŽŽĚ͕�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽĞ�ďŽǆĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘� 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ĐĞůĞďƌĂƚĞƐ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘ 

 KŶ�ƚŚŝƐ�ĚĂǇ�ϲƚŚ��Ɖƌŝů�ϭϵϵϭ� ͕�ϲ� ůŽƌƌŝĞƐ� ůĞŌ� /ƌĞůĂŶĚ�ǁŝƚŚ�,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ��ŝĚ� ͘�Ϯ�ŽĨ� ƚŚŽƐĞ� ůŽƌƌŝĞƐ�ǁĞƌĞ�,ĞĂƌƚ�dŽ�
,ĂŶĚ��ŚĂƌŝƚǇ͘�KŶĞ�ǁĂƐ�ĚƌŝǀĞŶ�ďǇ�ŽƵƌ�ĨŽƵŶĚĞƌ�<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ǁĂƐ�ƐŚĂƌĞĚ�ďǇ�DǇůĞƐ�ZŽĐŚĞ�ĂŶĚ�WĂƚ��ŽǇůĞ͘� 

dŚĂƚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƐƚĂƌƚ�ŽĨ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ĚĞůŝǀĞƌŝŶŐ�ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ�ĂŝĚ͘� 

 /ƚ͛Ɛ� ďĞĞŶ� ĂŶ� ŝŶĐƌĞĚŝďůĞ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ� ŶŽ� ŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚ� ĨƵŶĚŝŶŐ͕� ŶŽ� ŐƌĂŶƚƐ͕� ŶŽ� ƉĂǇŵĞŶƚƐ� ŽĨ� ĂŶǇ� ŬŝŶĚ� ƚŽ� ĂŶǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�͘�dŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ŝƐ�ƌƵŶ�ƐŽůĞůǇ�ďǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�/ƌĞůĂŶĚ͘�tĞ�ĂƌĞ�ƐŽ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�
ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁŝƚŚŽƵƚ�ĨƵŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĐŽŶƟŶƵĞ͘� 

 �Ɛ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞǀĞŶƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŝŵƉŽƐƐŝďůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�ϭϮ�ŵŽŶƚŚƐ�͕�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂƉƉĞĂůŝŶŐ�ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƚ� ŽƵƌ� ŶĞǆƚ� ŚƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� ĂŝĚ� ĚĞůŝǀĞƌǇ� ĂŶĚ� ŽƵƌ� ĚĂŝůǇ� ĨŽŽĚ� ĂŝĚ� ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ� ŝŶ� /ƌĞůĂŶĚ͘� dŽ� ĚŽŶĂƚĞ� ƉůĞĂƐĞ� ǀŝƐŝƚ�
ǁǁǁ͘ŚĞĂƌƩŽŚĂŶĚ͘ŶĞƚ�ĂŶĚ�ĐůŝĐŬ�ŽŶ�ĚŽŶĂƚĞ͘�dŚĂŶŬƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϯϬ͊�
'ŽĚ�ďůĞƐƐ�ĨƌŽŵ�Ăůů�ŝŶ�,ĞĂƌƚ�ƚŽ�,ĂŶĚ͘ 

           <ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ�͕�&ŽƵŶĚĞƌ�͘ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ŚŽĞƐ��ŽǆĞƐ�ĂŶĚ�&ŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ� 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͕�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ƚĞĂĐŚĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŵĂƐƐŝǀĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ƐŚŽĞ�ďŽǆĞƐ�ĂŶĚ�ĨŽŽĚ�ĨŽƌ�

ŽƵƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ��ŝĚ�ĚĞůŝǀĞƌǇ͘�tĞ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ĂŶĚ�ǁŽƌŬ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ŝŶƚŽ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ĂŶĚ�

ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŚĂƚ�ŐŽĞƐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�^ŚŽĞ��ŽǆĞƐ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ǁŝƐŚ�

ǇŽƵ�Ăůů�Ă�ŵĞƌƌǇ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚŽŽů�ĂŐĂŝŶ͊� 

KƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�DĂƌŐĂƌĞƚ�EŽůĂŶ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ�ŝŶ�,ŽůǇĐƌŽƐƐ͕��Ž�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽĞ�ďŽǆĞƐ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘�
DĂƌŐĂƌĞƚ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ĨĂŵŝůǇ͕�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ďŽǆĞƐ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�dŚĂŶŬƐ�ĂŶĚ�ǁĞůů�ĚŽŶĞ͘ 

�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ƐŚŽĞ�ďŽǆ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͘ 



Z͘/͘W�EĞĚ��ŽƵƌŬĞ�-��sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�'ĞŶƚůĞŵĂŶ 

 

 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ĚĞĞƉĞƐƚ�ƐǇŵƉĂƚŚŝĞƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨĂŵŝůǇ�ŽĨ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŽƵƚƐƚĂŶĚŝŶŐ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌƐ�EĞĚ��ŽƵƌŬĞ͘�dŽ�ŚŝƐ�ǁŝĨĞ�EŽƌĂ͕�ŚŝƐ�ƐŽŶƐ��ĂǀŝĚ͕��ĞĐůĂŶ͕��ĂŵŽŶ͕��ĚƌŝĂŶ͕�ŚŝƐ�ĚĂƵŐŚƚĞƌ��ĂƌŽůŝŶĞ͕�ŐƌĂŶĚĐŚŝůͲ
ĚƌĞŶ͕�ƐŽŶ�ŝŶ�ůĂǁ͕�ĚĂƵŐŚƚĞƌƐ�ŝŶ�ůĂǁ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ŵĂŶǇ�ƌĞůĂƟǀĞƐ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ͘ 

EĞĚ�ǁĂƐ�Ă�ƚƌƵĞ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ĂŶĚ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ŐƌĞĂƚĞƐƚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�,Ğ�ĚŝĚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƵĐŚ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĂƩĞŶͲ
ƟŽŶ͘�EĞĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ�ǁŝƚŚ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ϮϬ�ǇĞĂƌƐ͕�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ƚŽ�ZŽŵĂŶŝĂ�Θ��ůďĂŶŝĂ�ŽŶ�ĐŚĂƌŝƚǇ�
ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͕�ĂůǁĂǇƐ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽƌƌŝĞƐ͘�EĞĚ�ƚŚŽƵŐŚƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĞƌĞ�ŶĞǀͲ
Ğƌ�ƐŚŽƌƚ�ŽĨ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ͕�ƚŽŽůƐ͕�ĮǆŝŶŐƐ�ĞƚĐ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƚƌĂǀĞůůĞĚ�ƐƵĐŚ�ǁĂƐ�ƚŚĞ�ƉůĂŶŶŝŶŐ�ƉƵƚ�ŝŶ�ďǇ�EĞĚ͘� 

EĞĚ�ĂůƐŽ�ƚŽŽŬ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�>ĞŶƚĞŶ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŝŶ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ͕�ĐŽůůĞĐƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝŶ�ŚŝƐ�ŚŽƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ϲ�
ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ůĞŶƚ͘�,Ğ�ǁŽƵůĚ�ƐĞƉĂƌĂƚĞ�Ăůů�ƚŚĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĨŽŽĚƐ�ĂŶĚ�ƐƚŽƌĞ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ƚŽ�ĞĂƐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ͘� 

tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ŚŝƐ�ƐŽŶ��ĂǀŝĚ�ĂůƐŽ�Ă�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ǁŝƚŚ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�ƟŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŚŝƐ�
ĐĂƌĞĞƌ�ƚŽ�ĐĂƌĞ�ĨŽƌ�EĞĚ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŚŝƐ�ŵŽƚŚĞƌ�͕ďƌŽƚŚĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝƐƚĞƌ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽǀĞ�ĂŶĚ�ĐĂƌĞ�ǇŽƵ�ŐĂǀĞ�Śŝŵ�
ŝŶ�ŚŝƐ�ůĂƐƚ�ĚĂǇƐ͘ 

EĞĚ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĂĚůǇ�ŵŝƐƐĞĚ�ďǇ�Ăůů�ŝŶ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�KĨ��ŚĂƌŝƚǇ͘ 

EĞĚ� ǁĂƐ� ĂůǁĂǇƐ� ǁŝůůŝŶŐ� ƚŽ� ƚƌĂǀĞů� ŽƵƚ� ƚŽ�
�ůďĂŶŝĂ� ƚŽ� ĚŽ� ƚŚĞ� ŐƌŽƵŶĚ� ǁŽƌŬ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�
ŵĂŝŶ�ŐƌŽƵƉ�ƚŚĂƚ�ǁŽƵůĚ�ƚƌĂǀĞů�ŽƵƚ� ůĂƚĞƌ� ŝŶ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�EĞĚ�ǁĂƐ�ĂůǁĂǇƐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ� ĂŶĚ� � ƐƵƌǀĞǇŝŶŐ� ŝŶ� �ůďĂŶŝĂ͘� KŶĐĞ�
ŚŽŵĞ͕� ŚĞ� ǁŽƵůĚ� ƐƉĞŶĚ� ǁĞĞŬƐ� ƉƌĞƉĂƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�ĞƋƵŝƉŵĞŶƚ�ĂŶĚ�ŵĂƚĞƌŝĂůƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ũŽď�͘��ǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůĂďĞůůĞĚ�ĂŶĚ�
ďŽǆĞĚ� ĨŽƌ� ĞĂĐŚ� ƐŝƚĞ͘� /Ŷ� ƚŚŝƐ� ƉŚŽƚŽ�EĞĚ� ŝƐ�
ŵĞĞƟŶŐ� ǁŝƚŚ� ^ƌ� DĂƌǇ� DĂŐĚĂůĞŶĞ� ƉůĂŶͲ
ŶŝŶŐ� ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ƉƌŽũĞĐƚ�ǁŝƚŚ�DĂƌƟŶ��ĂŵƉŝͲ
ŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�DŝƐƐŝŽŶĂƌŝĞƐ�KĨ��ŚĂƌŝƚǇ͘ 

EĞĚ� ǁĂƐ� Ă� ǁĞůů� ƚƌĂǀĞůůĞĚ� ŵĂŶ� ĂŶĚ� ĐŽƵůĚ�
ŚŽůĚ� Ă� ĐŽŶǀĞƌƐĂƟŽŶ� ǁŝƚŚ� ĂŶǇ� ŽĨ� ƚŚĞ� ĐƌĞǁ�
ŽŶ�ƚŚĞ�ďƵŝůĚŝŶŐ�ƉƌŽũĞĐƚƐ͘�EĞĚ�ĂůǁĂǇƐ�ŚĂĚ�Ă�
ƐƚŽƌǇ� ĨƌŽŵ� ǁŚĞŶ� ŚĞ� ƚƌĂǀĞůůĞĚ� ǁŝƚŚ�
DŝƚƐƵďŝƐŚŝ� ĨŽƌ� ǁŽƌŬ� ĂƌŽƵŶĚ� �ƵƌŽƉĞ� ͘� ,Ğ�
ůŽǀĞĚ� ĐŽŵƉĂŶǇ� ĂŶĚ�ǁĂƐ� ĂůǁĂǇƐ� ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ŝŶ�ƉĞŽƉůĞ� � ĂŶĚ�ǁŚĞƌĞ� ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ� ĨƌŽŵ�ĂŶĚ��
ǁŚĂƚ� ďƌĂŶĚ� ŽĨ� ƚĞůĞǀŝƐŝŽŶ� ƚŚĞǇ� ŚĂĚ͊� � EŽƚ�
ƐƵƌĞ�ŝƐ�ŝƚ�EĞĚ͕�Žƌ�WĂĚĚǇ��ǁĂŶ�ƐŝŶŐŝŶŐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ƐŚŽƚ͊ 



EĞĚ� ƉůĂǇĞĚ� Ă� ŵĂƐƐŝǀĞ� ƌŽůů� ŝŶ� ŽƵƌ� ĂŶŶƵĂů�
ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ϲ�ǁĞĞŬƐ�ŽĨ�ůĞŶƚ͘��
,Ğ� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ� ƚŚĞ� ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͕� ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�
ďĂƌƌĞůƐ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ƐƵƌĞ�Ăůů�ŝƚĞŵƐ�ǁĞƌĞ�ƐĞŐͲ
ƌĞŐĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĞĂƐĞ�ŽĨ��ƵƐĞ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĐŝƉŝĞŶƚƐ͘�
EĞĚ� ĚŝĚ� ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ� ǁŝƚŚ� ůŽǀĞ� ĂŶĚ� ĐĂƌĞ�
ĂŶĚ� ĂůǁĂǇƐ� ƚŽŽŬ� ŐƌĞĂƚ� ƉƌŝĚĞ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�
ŚĞ�ĚŝĚ�ĨŽƌ�^ƚ�DŽƚŚĞƌ�dĞƌĞƐĂ�ĂŶĚ�,ĞĂƌƚ�dŽ�
,ĂŶĚ͘� 

Z͘/͘W�EĞĚ��ŽƵƌŬĞ�-sŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂŶĚ�'ĞŶƚůĞŵĂŶ 

EĞĚ͛Ɛ�ƐŽŶƐ��ĂǀŝĚ�Θ��ĞĐůĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�>,^�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�WƵŬĞ��ůďĂŶŝĂ�ϮϬϬϱ 

>ĞŶƚĞŶ�ĨŽŽĚ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ŽƌŐĂŶŝƐĞĚ�ďǇ�EĞĚ͘� 



^ƵŶĚĂǇ��ƌŝǀĞ�&ƵŶĚƌĂŝƐĞƌ��ĂůůǇĨĂĚ͕�'ŽƌǇ͕��Ž�tĞǆĨŽƌĚ͘�dƌĂĐƚŽƌ͕ �dƌƵĐŬ͕��Ăƌ�ĂŶĚ��ŝŬĞ�ƌƵŶ͘� 

��ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�DĂƌŝĞ��ƵƐŚĞ�ĂŶĚ�ŚĞƌ�ůĂƌŐĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ĨĂŵŝůǇ�
ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ǁŚŽ�ƌĂŶ�Ă�ǀĞƌǇ�ƐƵĐĐĞƐƐĨƵů�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞƌ��
ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘�dƌƵĐŬƐ͕�dƌĂĐƚŽƌƐ͕�sŝŶƚĂŐĞ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�ďŝŬĞƐ�͘�/ƚ�ǁĂƐ�
Ă�ƌĞĂůůǇ�ǁĞůů�ƌƵŶ�ĞǀĞŶƚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�DĂƌŝĞ�ĂŶĚ�Ăůů� ŝŶ�
�ĂůůǇĨĂĚ�ǁŚŽ�ŵĂĚĞ�ŝƚ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƌƵŶ͘�tĞůů�ĚŽŶĞ�ƚŽ�
Ăůů� ŝŶǀŽůǀĞĚ� ĂŶĚ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ� Ăůů� ǁŚŽ� ƚƵƌŶĞĚ� ƵŽ� ƚŽ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ƚŚĞ�
ĞǀĞŶƚ͘ 

&ŽůůŽǁŝŶŐ�Ϯ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ��ŽǀŝĚ͕�ǁĞ�ĮŶĂůůǇ�ŐŽƚ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ĐůŽƚŚĞƐ�ƐĂůĞ� ͘�dŚŝƐ� ƐĂůĞ� ŝƐ�ŶŽǁ�ϭϬ�ǇĞĂƌƐ� ƌƵŶͲ
ŶŝŶŐ��ĂŶĚ�ŝƚ�ŐĞƚƐ�ďĞƩĞƌ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘�dŚĞ�ƐĂůĞ�ŝƐ�ƌƵŶ�ďǇ�:ŽͲ
ĂŶŶĞ�^ŬĞůůǇ��ĂŶĚ�ŚĞƌ�ůĂƌŐĞ�ƚĞĂŵ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�͘� 

dŚĞ�ĐůŽƚŚĞƐ�ĂƌĞ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ƉƌŝĐĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽůĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ůĂŬĞƐŝĚĞ�,ŽƚĞů�Θ� >ĞŝƐƵƌĞ��ĞŶƚƌĞ� ͘� WƌŝĐĞƐ� ƐƚĂƌƚ� Ăƚ�ϭ� ĞƵƌŽ�
ĂŶĚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƌĂŶŐĞ�ŽĨ�ůĂĚŝĞƐ͕�ŵĞŶƐ�Θ��ĐŚŝůĚƌĞŶƐ�ǁĞĂƌ͘�
:ĞǁĞůůĞƌǇ� ĂŶĚ� ƐŚŽĞƐ� ĐĂŶ� ĂůƐŽ� ďĞ� ĨŽƵŶĚ͊͘� /Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞŶΖƚ�
ĂƩĞŶĚĞĚ�ǇŽƵƌ�ŵŝƐƐŝŶŐ�ŽƵƚ͊͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�:ŽĂŶŶĞ�ĂŶĚ�Ăůů�ŚĞƌ�
ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ǁŽƌŬ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ͘� 

�ĞƐŝŐŶĞƌ���ůŽƚŚĞƐ�^ĂůĞ� 



 

,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ��ŝĚ� 

>ŽƌƌǇ� ďĞŝŶŐ� ůŽĂĚĞĚ� ĞĂƌůŝĞƌ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ� ǁŝƚŚ� ,ƵŵĂŶŝƚĂƌŝĂŶ� �ŝĚ�
ǁŚŝĐŚ� ǁĂƐ� ƐĞŶƚ� ŽƵƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ďƌŽƚŚĞƌƐ� ŽĨ� �ŚĂƌŝƚǇ� ŝŶ� �ƵƐŚĂƚ͕�
^ŚŬŽĚĞƌ͕��ůďĂŶŝĂ� ͘�KƵƌ� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ�DǇůĞƐ��ŽƌĂŶ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ� ůĞŌ�
ǁŚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ĚĂŝůǇ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘��ĂĐŚ�ĚĂǇ�ŚĞ�ĐŽůůĞĐƚƐ�ƚŚĞ�
ǀĂŶ�ĂŶĚ�ŚĞĂĚƐ�ƚŽ��ƵďůŝŶ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƚ�ĨŽŽĚ��ŝĚ�ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞ�ŝƚ�
ƚŽ� ĚĞƐĞƌǀŝŶŐ� ĐĂƵƐĞƐ� ŝŶ� �ƵďůŝŶ� ĂŶĚ� ďĞǇŽŶĚ͘� DǇůĞƐ� ŽŌĞŶ�
ŵĂŬĞƐ� Ă� ũŽƵƌŶĞǇ� ƚŽ� >ŝŵĞƌŝĐŬ� ĂŶĚ� dŚƵƌůĞƐ� ǁŝƚŚ� &ŽŽĚ� �ŝĚ͘�
tŚĞŶ�ŚĞ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ďĂĐŬ� ŝŶ� ƚŚĞ�ǇĂƌĚ�ŚŝƐ�ĚĂǇ� ŝƐ�ŶŽƚ�ĚŽŶĞ�͊��ŶĚ�
ŚĞ�ũŽŝŶƐ�<ŝĞƌĂŶ�Θ�DĂƌŐĂƌĞƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůŽĂĚŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽƌƌŝĞƐ͘� 

tĞ�ĂƌĞ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Śŝŵ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ǁŽƌŬ�ŝƐ�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�
Ăůů� ƚŚŽƐĞ� ǁŚŽ� ŚĞ� ĚĞůŝǀĞƌƐ� ƚŽŽ� ŽŶ� Ă� ĚĂŝůǇ� ďĂƐŝƐ͘� dŚĂŶŬ� ǇŽƵ�
DǇůĞƐ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘ 

�ŝƌĞĐƚ��ĞďŝƚƐ͕�ĚŽŶĂƟŽŶƐ��ĂŶĚ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�͘� 

��ŚƵŐĞ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ƐĞƚ�ƵƉ�ĚŝƌĞĐƚ�ĚĞďŝƚƐ�ĂŶĚ�ƚŽ�Ăůů�ǁŚŽ�
ŵĂŬĞ�ĂŶŽŶǇŵŽƵƐ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͕�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�
ǁŚĂƚ�ǇŽƵ�ĚŽ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�Ăůů�ƐŽ�ŵƵĐŚ͘�� 



�ĂƐƚĞƌ��ŐŐ��ŽŶĂƟŽŶƐ�ďǇ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ 

 

dŚĞ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌ��ƵŶŶǇ�ǁĂƐ�ŽƵƚ�ŽǀĞƌ��ĂƐƚĞƌ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĚĞůŝǀĞƌĞĚ��ĂƐƚĞƌ��ŐŐƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ͕�
hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�,ŽƐƉŝƚĂů� >ŝŵĞƌŝĐŬ� �ŵĞƌŐĞŶĐǇ��ĞƉĂƌƚŵĞŶƚ͕� ƚŚĂŶŬƐ� ƚŽ��ĂƚŚĞƌŝŶĞ� ^ŬĞůůǇ� ĨŽƌ�ŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�EĞŶĂŐŚ�
'ĞŶĞƌĂů�,ŽƐƉŝƚĂů�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ĞƌŶŝĞ�EŽůĂŶ�ĂŶĚ�DĂŝƌĞĂĚ�<ŝŶŐ͕�^ƵĞ�ZǇĚĞƌ�EƵƌƐŝŶŐ�ŚŽŵĞ�EĞŶĂŐŚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�dĞƌĞƐĂ�
ĂŶĚ�DĂƌǇ�DĐ�ŽŶĂůĚ͕��ŽǁŶ�^ǇŶĚƌŽŵĞ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�ŝŶ�dŚƵƌůĞƐ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�^ŝŽďŚĂŶ�ZǇĂŶ͕�^ƚ�sŝŶĐĞŶƚ͛Ɛ�,ŽƐƉŝƚĂů��ƵďͲ
ůŝŶ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ĂǀŝĚ�,ĂŶƌĂƩǇ͕��ĞĂƵŵŽŶƚ�,ŽƐƉŝƚĂů�ĞŵĞƌŐĞŶĐǇ�ĚĞƉĂƌƚŵĞŶƚ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�DĂƌŝŽŶ�>ǇŶĚĞƌƐ͕�
�ĞŶƚƌĂů�DĞŶƚĂů�,ŽƐƉŝƚĂů��ƵŶĚƌƵŵ͕�ĂŶĚ�Ă� ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ǁŽƌƚŚǇ�ĐĂƵƐĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ� ƚŽ�DĂƌƐ� /ƌĞůĂŶĚ� ĨŽƌ�ĚŽŶĂƟŶŐ� ƐŽ�
ŵĂŶǇ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ��ĂƐƚĞƌ�ƚƌĞĂƚƐ͕�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ǇŽƵƌ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�EŽĞů&ĞŚŝůǇ͕��ŽůŝŶ�^ŚĂŶĂŚĂŶ�͕�dŽͲ
ŵĂƐ��ŽŵĞƌĨŽƌĚ�ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶ�KD��ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ�^ĞĂŶ�<ĞĂƌŶĞǇ͕��ŽŝĨĞ�,ĂŶůŽŶ�ĂŶĚ�Ăůů�ŝŶ�
DĂƌƐ�/ƌĞůĂŶĚ͘�dŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ŽƌŶĞůŝĂ��ƌŽƵĚĞƌ�ĨŽƌ�Ăůů�ŚĞƌ�ŚĞůƉ͘� 



,��Zd�dK�,�E��E�t^>�dd�Z��ϮϬϮϭ 

 

 
KƌĚŝŶĂŶĐĞ�^ƵƌǀĞǇ�/ƌĞůĂŶĚ͘ 
 
KƵƌ�ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐƚĂī�ŽĨ�KƌĚŝŶĂŶĐĞ�^ƵƌǀĞǇ��/ƌĞůĂŶĚ͕�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟŶŐ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ŵŽŶƚŚůǇ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͘�tĞ�ĂƌĞ�
ǀĞƌǇ��ŐƌĂƚĞĨƵů�ƚŽ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ĚŽŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƚŽ�ƚŚĞ��ĂĚŵŝŶŝƐƚƌĂƟŽŶ�ƐƚĂī�ǁŚŽ�
ŽƌŐĂŶŝƐĞ�ĂŶĚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ĞǀĞƌǇ�ŵŽŶƚŚ͘ 

�ŵƉůŽǇĞĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŽƌŬ 

 

<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ�ŚĂƐ�ƌĞĐĞŶƚůǇ�ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�'Ž�&ƵŶĚ�DĞ�ƉĂŐĞ�ƚŽ�ŚĞůƉ�
ƌĂŝƐĞ� ŵƵĐŚ� ŶĞĞĚĞĚ� ĨƵŶĚƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƵƐ� ƚŽ� ĐŽŶƟŶƵĞ� ǁŝƚŚ� ŽƵƌ�
ǁŽƌŬ͘ 

/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůŽŐ�ŽŶƚŽ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�Ă�ĚŽŶĂƟŽŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�
ďĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů͘� 

&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ŚĂƐ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĐŚĂƌͲ
ŝƟĞƐ�ŽƵƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĮŶĚŝŶŐ�ŝƚ�ĚŝĸĐƵůƚ͘ 

tŚĂƚ� ŬĞĞƉƐ� ƵƐ� ŐŽŝŶŐ� ŝƐ� ƚŚĞ� ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ� ƐƵƉƉŽƌƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ�
ƌĞĐĞŝǀĞĚ� ŽǀĞƌ� ƚŚĞƐĞ� ƉĂƐƚ� ϯϬ� ǇĞĂƌƐ� ĂŶĚ�ǁĞ� ůŽŽŬ� ĨŽƌǁĂƌĚ� ƚŽ�
ŵĂŶǇ�ŵŽƌĞ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŬŝŶĚ�ŚĞůƉ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘ 

�Ɛ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌŝŶŐ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵͲ
ůĂƚĞ�KD��ǁŚŽ�ĂƌĞ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĐĞůĞďƌĂƟŶŐ� �ϰϬ�ǇĞĂƌƐ� ŝŶ�ďƵƐŝŶĞƐƐ͊͘�KD��
ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�Ă�ŵĂƐƐŝǀĞ�ƐƉŽŶƐŽƌ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĨŽƌ�ĂůŵŽƐƚ�ϮϬ�
ǇĞĂƌƐ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ĐŽŶŐƌĂƚƵůĂƚĞ�dŽŵ��ŽŵĞƌĨŽƌĚ͕�W:�K�DĂŚŽŶǇ͕�
�ĞƐ�K�>ĞĂƌǇ�͕�EĞŝů�>ǇŶĐŚ�ĂŶĚ�WĂĚƌĂŝĐ��ŽŵĞƌĨŽƌĚ��ŝƌĞĐƚŽƌƐ�ŽĨ�KD��ŽŶ�
ƚŚŝƐ�ŵŝůĞƐƚŽŶĞ͘� 

WĂĚƌĂŝĐ��ŽŵĞƌĨŽƌĚ��ŝƌĞĐƚŽƌ͕�KD��dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ��ŝƐ�ƉŝĐƚƵƌĞĚ�ŚĞƌĞ�ƉƌĞͲ
ƐĞŶƟŶŐ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ƚŽ�WĂƚ�tŚĞůĂŶ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�͘�dŚŝƐ�ǀĞƌǇ�ŐĞŶĞƌŽƵƐ�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝƐ�ŝŶ�ůŝĞƵ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚŝƟŽŶĂů��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ďŽƩůĞ͘� 

tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ďůĞƐƐĞĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ďĂĐŬŝŶŐ�ŽĨ�KD��ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂŶĚ�
ǁĞ�ǁŝƐŚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĞ�ǀĞƌǇ�ďĞƐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�ϰϬ�ǇĞĂƌƐ͊͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�KD�͘ 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�
WĂƵů�dŽƵŚǇ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�
�ůůƚƌĂŶƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�ŽƵƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ĂƉƉĞĂů͘�dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ 

KŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁĞ�ǁŽƵůĚ�ƚŽ�ĞǆƉƌĞƐƐ�ŽƵƌ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ�ƚŽ�dŽŵŵǇ�
�Ăƌƌ�DĂŶĂŐŝŶŐ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ŽĨ�WĂůůĞƚ��ǆƉƌĞƐƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ŬŝŶĚ�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ƚŽ�Žƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘� 

WĂƚ�tŚĞůĂŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�Ă�ĐŚĞƋƵĞ�ĨƌŽŵ� 

WĂĚƌĂŝŐ��ŽŵĞƌĨŽƌĚ�͕��ŝƌĞĐƚŽƌ�KD�͘�dĞĐŚŶŽůŽŐŝĞƐ͘ 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ǁŚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞŝƌ�ƟŵĞ�ĨƌĞĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘ 

KƵƌ�dƌĞĂƐƵƌĞƌ�'ĞƌƌǇ��ƌĂĐŬĞŶ͕�ĨŽƌ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ�ĂĐĐŽƵŶƚƐ�͕�ƌĞŐŝƐƚƌĂƟŽŶ�Θ�ĐĞƌƟĮĐĂƟŽŶ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�͘� 

KƵƌ�^ĞĐƌĞƚĂƌǇ�DĂƌŝŽŶ�>ǇŶĚĞƌƐ�ĨŽƌ�ŽƌŐĂŶŝƐŝŶŐ�ĂŶĚ��ƌĞĐŽƌĚŝŶŐ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĂŶŶƵĂů�ďŽĂƌĚ�ŵĞĞƟŶŐƐ�͕�ŚĞƌ�ĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ�ĞīŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ŚĞƌ�
ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐŚŽĞ�ďŽǆ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ͕� 

KƵƌ��ŚĂŝƌŵĂŶ�WĂƚ�tŚĞůĂŶ��ĨŽƌ��ŚŝƐ��ĐŽŶƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƌŝƚǇ͘ 

KƵƌ��ŝƌĞĐƚŽƌ�ĂŶĚ�&ŽƵŶĚĞƌ�<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ��ĨŽƌ�ŚŝƐ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĚĞĚŝĐĂƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘� 

sŽůƵŶƚĞĞƌ��ŽŵŵŝƩĞĞ�ŵĞŵďĞƌƐ� 



����������������� 

dŽ�dŚĞ�DĂŶĂŐĞƌ�KĨ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ƌĂŶĐŚ��ĚĚƌĞƐƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/ͬtĞ�ŚĞƌďǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚĞďŝƚ�ŵǇͬŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ 
;�ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞͿ 
 

EĂŵĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/��E͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��/�͗��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇͬZĞĐĞŝǀĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

�ĐĐŽƵŶƚ�EĂŵĞ͗�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ��/���ƌŬůŽǁ��Ž�tŝĐŬůŽǁ͘ 

�ĐĐŽƵŶƚ�EŽ͗��ϬϯϲϳϵϬϵϰ 
�/�͗��/�</�Ϯ�� 
/��E͗�/�ϭϮ�/�<ϵϯϯϬϮϯϬϯϲϳϵϬϵϰ 
 

�ŵŽƵŶƚΦͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^ƚĂƌƚ�ĚĂƚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗���DŽŶƚŚůǇ�ͺͺͺͺͺ������ŶŶƵĂůůǇͺͺͺͺͺ��KƚŚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺ 
 
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ĂƚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
dŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ƚŽ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐƵƚ�ŽƵƚ��ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƚ�ŝƚ�ƚŽ��<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ��,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ͕�^ĐĂƌŶĂŐŚ͕�'ŽƌĞǇ͕��Ž�tĞǆͲ
ĨŽƌĚ���Žƌ�WĂƚ�tŚĞůĂŶ�ϲϴ��ƌĚ��ŽŝůůƚĞ͕��ĂůůŝŶĂ��Ž�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�sϵϰsEZK 

 
��������������,��Zd�dK�,�E�—�KEd��d���d�/>^ 
 
<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ͗�� 

^ĐĂƌŶĂŐŚ͕�'ŽƌĞǇ͕��Ž�tĞǆĨŽƌĚ͘ 

�ŚĂƌŝƚǇ�EŽ͘��,z�ϭϭϯϵϭ� 

WŚŽŶĞ�ϬϰϬϮ�ϯϳϮϲϬ�� 

DŽďŝůĞ͗�Ϭϴϳ�ϮϳϰϱϱϳϬ 
 
�ŵĂŝů͗�ŬŝĞƌĂŶďǇƌŶĞϭΛŐŵĂŝů͘ĐŽŵ����� 

tĞď͗�ǁǁǁ͘ŚĞĂƌƩŽŚĂŶĚ͘ŶĞƚ���� 

 

,Kt�zKh���E��KE�d� 
DĂŬĞ� Ă� ĚŽŶĂƟŽŶ͗� ĐŽŶƚĂĐƚ� ĂŶǇ� ŵĞŵďĞƌ� ŽĨ� ,ĞĂƌƚ� dŽ� ,ĂŶĚ� Žƌ�
ĐŽŶƚĂĐƚ�ƵƐ�ŽŶ�Ϭϴϳ�ϮϳϰϱϱϳϬ�Žƌ�Ϭϴϲ�ϴϮϰϬϵϳϴ�Žƌ�ƐŝŵƉůǇ�ůŽŐ�ŽŶƚŽ�ŽƵƌ�
ǁĞďƐŝƚĞ�ǁǁǁ͘ŚĞĂƌƩŽŚĂŶĚ͘ŶĞƚ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƚĞ�ŽŶ�ůŝŶĞ͘ 
�ŝƌĞĐƚ� ĚĞďŝƚͬ^ƚĂŶĚŝŶŐ� KƌĚĞƌ� ŽĨ� ǇŽƵƌ� ĐŚŽŝĐĞ͘� dŽ� � ƐĞƚ�ƵƉ�Ă�ĚŝƌĞĐƚ�
ĚĞďŝƚ�Žƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ŽƌĚĞƌ�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĨŽƌŵ�ŽǀĞƌ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�
ƚŽ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�͕�^ĐĂƌŶĂŐŚ͕�'ŽƌĞǇ͕��Ž�tĞǆĨŽƌĚ 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƵƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁŝůů͘ 
>Ğƚ� ǇŽƵƌ� ůĞŐĂĐǇ� ďĞĐŽŵĞ� ƉĂƌƚ� ŽĨ� ŽƵƌ� ƐƚŽƌǇ� ďǇ� ůĞĂǀŝŶŐ� ƵƐ� Ă� ŐŝŌ� ŝŶ�
ǇŽƵƌ� ǁŝůů͘� zŽƵƌ� ŵĞŵŽƌǇ� ĐĂŶ� ůŝǀĞ� ŽŶ� ďǇ� ŚĞůƉŝŶŐ� ƵƐ� ƚŽ� ŚĞůƉ� ƚŚĞ�
ƉŽŽƌĞƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉŽŽƌ͘� 
,ŽůĚ� Ă� ĨŽŽĚ� ĐŽůůĞĐƟŽŶ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ůŽĐĂů� ƉĂƌŝƐŚ͕� ĐŚƵƌĐŚ͕� ƐĐŚŽŽů͕�
ǁŽƌŬƉůĂĐĞ� Žƌ� ƐƵƉĞƌŵĂƌŬĞƚ͘� dŝŶŶĞĚ� ĨŽŽĚ͕� ƉĂƐƚĂ͕� ƉŽƌƌŝĚŐĞ͕� ƌŝĐĞ͕�
ďĞĂŶƐ�ĂŶĚ�ƉĞĂƐ͕�ƐŽƵƉ͕�ĞƚĐ͘�ĂƌĞ�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ǁĞůĐŽŵĞ͘ 

WĂƚ�tŚĞůĂŶ͗�� 

ϲϴ��ƌĚ��ŽŝůůƚĞ͕ 

�ĂůůŝŶĂ͕ 

�Ž�dŝƉƉĞƌĂƌǇ 

DŽďŝůĞ͗�Ϭϴϲ�ϴϮϰϬϵϳϴ� 
 
�ŵĂŝů͗�ƉĂƚ͘ǁŚĞůĂŶΛŽŵĐ͘ŝĞ 

^d�E�/E'�KZ��Z�&KZD����ĂƚĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ  ͅ

dŽ�dŚĞ�DĂŶĂŐĞƌ�KĨ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ƌĂŶĐŚ��ĚĚƌĞƐƐ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/ͬtĞ�ŚĞƌďǇ�ĂƵƚŚŽƌŝƐĞ�ĂŶĚ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚĞďŝƚ�ŵǇͬŽƵƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ 
;�ĞƚĂŝůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂĐĐŽƵŶƚ�ĨƌŽŵ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞ�ƉĂǇŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŵĂĚĞͿ 
 

EĂŵĞ͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

/��E͗�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��/�͗��ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 

�ŶĚ�ƚŽ�ĐƌĞĚŝƚ�ƚŚĞ�ďĞŶĞĮĐŝĂƌǇͬZĞĐĞŝǀĞƌ�ĂĐĐŽƵŶƚ͘ 

�ĐĐŽƵŶƚ�EĂŵĞ͗�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ��/���ƌŬůŽǁ��Ž�tŝĐŬůŽǁ͘ 

�ĐĐŽƵŶƚ�EŽ͗��ϬϯϲϳϵϬϵϰ 
�/�͗��/�</�Ϯ�� 
/��E͗�/�ϭϮ�/�<ϵϯϯϬϮϯϬϯϲϳϵϬϵϰ 
 

�ŵŽƵŶƚΦͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ�^ƚĂƌƚ�ĚĂƚĞͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 

&ƌĞƋƵĞŶĐǇ͗���DŽŶƚŚůǇ�ͺͺͺͺͺ������ŶŶƵĂůůǇͺͺͺͺͺ��KƚŚĞƌ�ͺͺͺͺͺͺͺ 
 
^ŝŐŶĂƚƵƌĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ��ĂƚĞ�ͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺͺ 
 
dŽ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ƚŽ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐƵƚ�ŽƵƚ��ƚŚŝƐ�ĨŽƌŵ�ĂŶĚ�
ƉŽƐƚ�ŝƚ�ƚŽ��<ŝĞƌĂŶ��ǇƌŶĞ��,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ͕�^ĐĂƌŶĂŐŚ͕�'ŽƌĞǇ͕��Ž�tĞǆͲ
ĨŽƌĚ���Žƌ�WĂƚ�tŚĞůĂŶ�ϲϴ��ƌĚ��ŽŝůůƚĞ͕��ĂůůŝŶĂ��Ž�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�sϵϰsEZK 

tĞǆĨŽƌĚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ��ƌŝĂŶ�Θ�>ŝĂŵ��ĂƌƌǇ�tĞǆĨŽƌĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�ĐŽůůĞĐƟŽŶƐ�ĂŶĚ�ĚĞůŝǀĞƌŝĞƐ�ŽĨ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ�
ĨƌŽŵ�ĨĂƌŵĞƌƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ�tĞǆĨŽƌĚ�͘�tĞ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐŚĂƌŝƚǇ�͘�WŽƚĂƚŽĞƐ�ĂƌĞ�Ă�
ǀĞƌǇ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚŝĞƚ�ĂŶĚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞŵ�ĚŽŶĂƚĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ǀĞƌǇ�ĚĞĐĞŶƚ�
ŽĨ�ƚŚĞ�tĞǆĨŽƌĚ�ƉŽƚĂƚŽ�ŐƌŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ĨĂƌŵĞƌƐ͘�� 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�tĞǆĨŽƌĚ�WŽƚĂƚŽĞƐ�ĨŽƌ�ŵĂŶǇ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞ�ƚŚŝƐ�ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ͘� 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�
͞'ŽůĚĞŶ�KůĚŝĞƐ�<ŶŝƫŶŐ�
�ůƵď͟�ŝŶ�tĞǆĨŽƌĚ�ǁŚŽ�ƐƉĞŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ƐƉĂƌĞ�ƟŵĞ�ŬŶŝƫŶŐ�
ƐĐĂƌĨƐ�͕�ŚĂƚƐ��ĂŶĚ�ďůĂŶŬĞƚƐ�ĨŽƌ�
ĐŽƚƐ͘�dŚĞǇ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�
ŝƚĞŵƐ�ĞǀĞƌǇ�ǇĞĂƌ�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�
ƐĞŶƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽƌƌǇ�ƚŽ��ůďĂŶŝĂ�
ĂŶĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƌͲ
ƉŚĂŶĂŐĞƐ�ĂŶĚ�ŚŽŵĞƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�

ĞůĚĞƌůǇ͘� 

dŚĞ�dƵĞƐĚĂǇ�<ŶŝƫŶŐ��ůƵď�ŝŶ�,ŽůǇĐƌŽƐƐ��Ž�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�^ŝƐƚĞƌƐ�KĨ�DĞƌĐǇ�ŝŶ�dŝƉƉĞƌĂƌǇ�dŽǁŶ�ƉƌŽĚƵĐĞ�ďĞĂƵƟĨƵů�ŬŶŝƩĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ĨŽƌ�
ĂĚƵůƚƐ�ĂŶĚ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�͘�tĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĂŵŽƵŶƚ�ŽĨ�ŬŶŝƩĞĚ�ŝƚĞŵƐ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ĂŶĚ�Ăůů�ϯ��ĐůƵďƐ�ĂƌĞ�ůŽŶŐ�ƟŵĞ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ŽĨ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ͕�
ƚŚĂŶŬƐ�ƐŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽ�Ăůů�ŝŶǀŽůǀĞĚ͘ 

�ĞĐĞĂƐĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ�ŽĨ�,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ 

,ĞĂƌƚ�dŽ�,ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�Ăůů�ŽƵƌ�ĚĞĐĞĂƐĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞƌƐ͘��Ɛ�ǁĞ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ϯϬ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ǀŽůƵŶͲ
ƚĞĞƌŝŶŐ�ŝƚƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�Ăůů�ƚŚŽƐĞ�ĚŽǁŶ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌƐ�ǁŚŽ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌĞĚ͕�ĨƵŶĚƌĂŝƐĞĚ�ĂŶĚ�ƐƵƉƉŽƌƚĞĚ�ƵƐ�ŝŶ�ĂŶǇ�ǁĂǇ͘�zŽƵ�
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ�ŝŶ�ŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ͘� 


