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DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ��Ž-�ŚĂŝƌƐ 

ZŽƐ͗���ĞŝŶŐ�Ă�ƐĞůĨ-ĐŽŶĨĞƐƐĞĚ�ƚĞĐŚŶŽƉŚŽďĞ�/͛ǀĞ�ĂůƐŽ�ŚĂĚ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�͞�ŽŽŵ͟�ŝŶƚŽ�ǀŝĚĞŽ�ĐŽŶĨĞƌĞŶĐŝŶŐ�ǁŝƚŚ�ǁŽƌŬ�ĐŽůůĞĂŐƵĞƐ͕�
ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵŶƚ�ŵǇƐĞůĨ�ůƵĐŬǇ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƚŚĞ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ĨƌŽŵ�ĨĂŵŝůǇ�ƚŽ�ĚŽ�ŝƚ͊��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ŵĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�
ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ�ĞŵĂŝů͕�Žƌ�ĂĐĐĞƐƐ� ƚŽ�&ĂĐĞdŝŵĞ͕�^ŬǇƉĞ�ĞƚĐ͘� �DŽƐƚ�ƉĞŽƉůĞ�ĚŽŶ͛ƚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ� ůŽŶĞůŝŶĞƐƐ�ĂƐ� ƚŚĞǇ͛ǀĞ�ĂůǁĂǇƐ� ůŝǀĞĚ�ǁŝƚŚ�
ƉĂƌƚŶĞƌƐ�ĂŶĚͬŽƌ�ĨĂŵŝůǇ͘���Ƶƚ�ůŝǀŝŶŐ�ĂůŽŶĞ�ŵǇƐĞůĨ͕�/͛ŵ�ǀĞƌǇ�ĂǁĂƌĞ�ŽĨ�ŚŽǁ�ŝƐŽůĂƚĞĚ�ŽŶĞ�ĐĂŶ�ĨĞĞů�ǁŝƚŚ�ŶŽ�ƐŽĐŝĂů�ĐŽŶƚĂĐƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�
ŶŽǁ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ĚŝĸĐƵůƚ�ĂŶĚ�ƵŶŬŶŽǁŶ�ƉĞƌŝŽĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͘��dŚĂƚ͛Ɛ�ǁŚǇ�ŝƚ͛Ɛ�ƐŽ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƉŚŽŶĞ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�-�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŽƵƌ�ŽǁŶ�ĨĂŵŝͲ
ůǇ͕�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĂĐƋƵĂŝŶƚĂŶĐĞƐ�ůŝǀŝŶŐ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�ŽǁŶ�-�ƚŽ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŚĂƚ͘ ����ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǀŽŝĐĞ�ĂƐŬŝŶŐ�ŚŽǁ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝƐ�ƐƵĐŚ�Ă�ďŽŽƐƚ�ƚŽ�ŵŽͲ
ƌĂůĞ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵƌ�ĚĂǇ�ŝƐ�ůŽŶŐ�ĂŶĚ�ƵŶĞǀĞŶƞƵů͘��^Ž͕�^ƵĞ�ĂŶĚ�tĞŶĚǇ͛Ɛ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăƚ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ�ƚŽ�ĐĂůů�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƌĞŐƵůĂƌͲ
ůǇ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŚŽǁ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŝƐ�ƐŽ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞƐ�ŚŽǁ�ǁĞ�ƌĞĂůůǇ�ĚŽ���Z�͊ 

�ŽƚŚ�ŽĨ�ƵƐ͗���ĞƐƉŝƚĞ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚŽ�ƐƵƐƉĞŶĚ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌ�ĂĐƟǀŝƚǇ�;ĚƌŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚǇŵĂŶ�ƐĞƌǀŝĐĞƐͿ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƌĞƐƟŶŐ�ŽŶ�ŽƵƌ�ůĂƵͲ
ƌĞůƐ͘��^ƵĞ�ĂŶĚ�tĞŶĚǇ�ĂƌĞ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ďƵƐǇ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ƌĞƐƉĞĐƟǀĞ�ŚŽŵĞ�ŽĸĐĞƐ͕�ǁŝƚŚ�Ă�ǀĞƌǇ�ĂŵďŝƟŽƵƐ�ƚĂƐŬ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĞǀĞƌǇͲ
ƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĂĐŚŝĞǀĞ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ŚŝĂƚƵƐ͘��tĞ͛ůů�ůĞĂǀĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ǇŽƵ�ƚŚĞ�ĚĞƚĂŝůƐ�ĞůƐĞǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͘���dŚĞ�
dƌƵƐƚĞĞƐ�ĂƌĞ�ƐƟůů�ĂĐƟǀĞ�ǁŝƚŚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ĂŵďŝƟŽŶƐ�ƚŽ�ŐĞƚ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƚĂƐŬƐ�Žī�ƚŚĞ�ƚŽ-ĚŽ�ůŝƐƚ͕�ƚŚĞ�ďŝŐŐĞƐƚ�ŽŶĞ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŝŶŝƟĂƟǀĞ�ƚŽ�ĐŚĂŶŐĞ�
��d͛Ɛ�ĐŚĂƌŝƚĂďůĞ�ƐƚĂƚƵƐ�ĨƌŽŵ�hŶŝŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�ƚŽ��/K�;�ŚĂƌŝƚĂďůĞ�/ŶĐŽƌƉŽƌĂƚĞĚ�KƌŐĂŶŝƐĂƟŽŶͿ͘��ŚĂƌŝƚǇ�ůĞŐĂů�ĞǆƉĞƌƚƐ�ĂĚǀŝƐĞĚ�ƚŚĂƚ�
��d�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞŬ��/K�ƐƚĂƚƵƐ�ĨŽƌ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ǀĂůŝĚ�ƌĞĂƐŽŶƐ͘�/ƚ͛Ɛ�Ă�ŵŽŶƵŵĞŶƚĂů�ƚĂƐŬ͕�ĂŶĚ�ŽƵƌ�Ăŝŵ�ŝƐ�ƚŽ�ĐŽŵƉůĞƚĞ�ƚŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐŝŽŶ�
ďǇ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ŽĨ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�–�ĞĂƌůŝĞƌ�ŝĨ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘ 

tĞ�ŚŽƉĞ�ǇŽƵ�ƐƚĂǇ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƫŶŐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ŽŶĐĞ�ĂŐĂŝŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�Ăůů�ŽǀĞƌ͘� ,ŽƉĞĨƵůůǇ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ͊��<ĞĞƉ�ƐĂĨĞ͕�ŬĞĞƉ�ǁĞůů�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŚŽŵĞ͘�� 

�ŶŐĞůĂ�ĂŶĚ�ZŽƐ��������������������������������������� 

�ĞĂƌ�sŽůƵŶƚĞĞƌƐ͕ 

�ŶŐĞůĂ�͗��tŽƵůĚ�ĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ŚĂǀĞ�ĞǀĞƌ�ŝŵĂŐŝŶĞĚ�ǁŚĂƚ�ůĂǇ�ĂŚĞĂĚ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ĐŚĞĞƌĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
EĞǁ�zĞĂƌ�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�ĂŐŽ͘��/�Ăŵ�ŝŶĐƌĞĚŝďůǇ�ŚƵŵďůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ŬŝŶĚŶĞƐƐ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƐŚŽǁͲ
ŝŶŐ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘��DǇ�ůŝƩůĞ�ĐůƵƐƚĞƌ�ŽĨ�Ϯϯ�ŚŽƵƐĞƐ�ŝŶ�WŝŶĞǁŽŽĚ�'ĂƌĚĞŶƐ�
ŚĂǀĞ�ĐƌĞĂƚĞĚ�Ă�tŚĂƚƐ�ƉƉ�ŐƌŽƵƉ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞ�ĞůĚĞƌůǇ�ĂŵŽŶŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ƐŚŽƉƉŝŶŐ�Žƌ�
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ŶĞĞĚĞĚ͘�/ƚ͛Ɛ�ĂůƐŽ�ďĞĐŽŵĞ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�͞ƐŽĐŝĂůŝƐŝŶŐ͕͟�ƐŚĂƌŝŶŐ�ŽĨ�ƉƌĂĐƟͲ
ĐĂů�ĂĚǀŝĐĞ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŽďůŝŐĂƚŽƌǇ�ĐŝƌĐƵůĂƟŽŶ�ŽĨ�ũŽŬĞƐ͘��dŚĞ�ǇŽƵŶŐ�ĐŚŝůĚƌĞŶ�ŚĞƌĞ�ŚĂǀĞ�ƐƚĂƌƚĞĚ�
ƉĂŝŶƟŶŐ�ƌĂŝŶďŽǁƐ�ĨŽƌ�ƵƐ�Ăůů�ƚŽ�ƉƵƚ�ƵƉ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĨƌŽŶƚ�ǁŝŶĚŽǁƐ͘��WĞŽƉůĞ�/�ŵĞĞƚ�;Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞͲ
ƋƵŝƌĞĚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞͿ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵǇ�ĚĂŝůǇ�ǁĂůŬƐ�ƐĞĞŵ�ĨƌŝĞŶĚůŝĞƌ�ƚŚĂŶ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚŝƐ�ĐƌŝƐŝƐ͘�� 

^Ž�ŚŽǁ�ŚĂǀĞ�ǁĞ�Ăůů�ďĞĞŶ�ŬĞĞƉŝŶŐ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�ďƵƐǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐŽĐŝĂů�ĚŝƐƚĂŶĐŝŶŐ�ĂŶĚ�ŝƐŽůĂƟŽŶ�
ƟŵĞ͍��DǇ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ĂĐƟǀŝƟĞƐ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĚŽŝŶŐ�ũŝŐƐĂǁ�ƉƵǌǌůĞƐ͕�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͕�ƐƉƌŝŶŐ�ĐůĞĂŶŝŶŐ͕�ŐŝǀŝŶŐ�
ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ�Ă�ŚŽŵĞ�ƉĞƌŵ�ĂŶĚ�ƚƌǇŝŶŐ�ŵǇ�ŚĂŶĚ�Ăƚ�ƉĂŝŶƟŶŐ�ǁŝƚŚ�ĂĐƌǇůŝĐƐ͘��/͛ŵ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ƌĞͲ
ƉŽƌƚ�ƚŚĂƚ�ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ�ŚĂŝƌ�ƌĞŵĂŝŶƐ�ĐƵƌůǇ�Ă�ĨĞǁ�ǁĞĞŬƐ�ŽŶ͕�ĂŶĚ�/�ŶŽǁ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�
ůŽǀĞůǇ�ĂŶŝŵĂů�ƉĂŝŶƟŶŐƐ�ƐƵŝƚĂďůĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ŶƵƌƐĞƌǇ�;/͛ŵ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ŐƌĂŶĚŵŽƚŚĞƌ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ�
�Ϳ͘���ŶĚ�/͛ǀĞ�ŚĂĚ�ŵĂŶǇ�ŽŶ-ůŝŶĞ�ĨĂĐĞ-ƚŽ-ĨĂĐĞ�ŐƌŽƵƉ�ĐŚĂƚƐ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ǀŝĂ�
tŚĂƚƐ�ƉƉ�sŝĚĞŽ͕�&ĂĐĞƟŵĞ͕�,ŽƵƐĞ�WĂƌƚǇ�ĂŶĚ��ŽŽŵ͘��EŽ�ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ƚĞĐŚŶŽƉŚŽďĞƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�
ůŝǀĞƐ�ƚŽĚĂǇ͘�� 



KĸĐĞ�EĞǁƐ 

�ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ�ŝŶ�ŶƵŵďĞƌƐ͖ 
EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƚƌŝƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�ϮϭƐƚ�DĂƌĐŚ͖�ϲϮϵ��;ĂǀĞƌĂŐĞ�ŽĨ�ϱϮ�Ă�ǁĞĞŬͿ 

EƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŚĂŶĚǇŵĂŶ�ũŽďƐ�ϭƐƚ�:ĂŶƵĂƌǇ�ƚŽ�ϮϭƐƚ�DĂƌĐŚ͖�ϰϴ 

 

tĞŶĚǇ�ĂŶĚ�/�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ďƌŽƵŐŚƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�
ƐŽ�ƚŚĞ�ŵŽŶŝĞƐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ďĂŶŬĞĚ�ďǇ�ŽƵƌ�ǇĞĂƌ�ĞŶĚ͘�&Žƌ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�ĞŶǀĞůŽƉĞƐ�ƐĂĨĞ͕�ƌĞĂĚǇ�ĨŽƌ�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ƌĞ-ŽƉĞŶ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨƌŽŵ�ŚŽŵĞ͕�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ĂƐ�ŽƵƌ�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĐĂƚĐŚ�ƵƉ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�
ĂŚĞĂĚ�ŽŶ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ƉƌŽũĞĐƚƐ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĚŽ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ƵƉĚĂƟŶŐ�ŽƵƌ�ĐŽŵƉƵƚĞƌ�
ĮůŝŶŐ�ƐǇƐƚĞŵ�ĂŶĚ�Ăůů�ĨŽƌŵƐ�ǁĞ�ƵƐĞ͕�ƚŚĞ�ŽĸĐĞ�ƉŽůŝĐǇ�ĂŶĚ�ƉƌŽĐĞĚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚ�ŐŽĞƐ�
ŽŶ͘�tĞŶĚǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ŽŶ�Ă�ŶĞǁ�ŵŝůĞĂŐĞ�ĨŽƌŵ�ǁŚŝĐŚ�ǁĞ�ǁŝůů�ƐƚĂƌƚ�ƵƐŝŶŐ�ĂƐ�
ƐŽŽŶ�ĂƐ�ǁĞ�ŐŽ�ďĂĐŬ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĨĂŵŝůŝĂƌŝƐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐƚǇůĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�
ĮŶĚ�ŝƚ�ŽŶ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͖�ǁǁǁ͘ĐĂŵďĞƌůĞǇĐĂƌĞ͘ŽƌŐͬĚƌŝǀĞƌƐ 
 
�ŶŽƚŚĞƌ�ĂƌĞĂ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŬĞĞŶ�ƚŽ�ƵƉĚĂƚĞ�ŝƐ�ŽƵƌ���^�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͘�tĞ�ǁŝůů�ďĞ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�
ƐŽŵĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ�ƚŽ�ĐŽŶĮƌŵ�ǇŽƵƌ�ĚĞƚĂŝůƐ͕�ƐŽ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�ǇŽƵƌ���^�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ƌĞĂĚǇ͕�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ďĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ŚĞůƉ͘ 
 
tĞ�ĂƌĞ�ďŽƚŚ͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�ĚƵƚǇ�ŽĸĐĞƌƐ͕�ĐĂůůŝŶŐ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬ�ĨŽƌ�Ă�
ĐŚĂƚ͘�dŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĐĂůůƐ�ƚŚĂƚ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ�ĂƌĞ�ŵĂŬŝŶŐ͘�dŚĞ�ŽĸĐĞ�
ƉŚŽŶĞ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ĨŽƌǁĂƌĚĞĚ�ƚŽ�ƵƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ĐĂůůƐ�ĨƌŽŵ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�
ŶĞĞĚ�ƐŽŵĞ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ�ŐĞŶĞƌĂů�ƋƵĞƌŝĞƐ͘�tĞ�ŬĞĞƉ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�^ƵƌƌĞǇ�
,ĞĂƚŚ�WƌĞƉĂƌĞĚ�ƚĞĂŵ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ǁĞ�ĂƌĞ�ƵƉ�ƚŽ�ĚĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐŚŽƵůĚ�
ǁĞ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ƌĞůĂǇ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ŽƵƌ��ĐůŝĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ǁĞ�ĐĂůů͘�KƵƌ�ŚĂŶĚǇŵĞŶ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŽƵƚ�Ă�
ĐŽƵƉůĞ�ŽĨ�ƟŵĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ŝŶ�ŶĞĞĚ͘ 
 
/Ĩ�ĂŶǇ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƵƐ�Ă�ĐĂůů�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂƚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĚŽ͘�tĞ�ǁŽƵůĚ�ůŽǀĞ�ƚŽ�ŚĞĂƌ�ĨƌŽŵ�
ǇŽƵ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ŵĞĂŶƟŵĞ͕�ƐƚĂǇ�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ǁĞ�ůŽŽŬ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ďĞŝŶŐ�ďĂĐŬ�ƚŽ�
ŶŽƌŵĂů�ǀĞƌǇ�ƐŽŽŶ͘ 
 
^ƵĞ�ĂŶĚ�tĞŶĚǇ 



�ŽŶĂƟŽŶ�EĞǁƐ 

>ĂƌŐĞƌ��ŽŶĂƟŽŶƐ�ƐŝŶĐĞ�EŽǀ�ϭϵ 

DǇƐƚĞƌǇ��ŽŶĂƟŽŶ͗�άϭϬϬ 

&ƌŝĞŶĚƐŚŝƉ�>ŽĚŐĞ͗�άϮϭϬ 

^ƚ�DŝĐŚĂĞů͛Ɛ��ŚƵƌĐŚ͗�άϰϱϬ 

�ĐĂĚĞŵǇ�'ĂƚĞ͗�άϱϰϬ 

^��:ŽŚŶƐŽŶ�;ŵĂƚĐŚŝŶŐ��ĐĂĚĞŵǇ�'ĂƚĞͿ͗�άϱϭϯ 

WĂƌŬ�ZŽĂĚ�^ƵƌŐĞƌǇ͗�άϯϮϮ 

DƌƐ�'ůĂƐƐ͛Ɛ�&ƵŶĞƌĂů͗�άϮϬϬ� 

tĞ�ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ĂŶǇŽŶĞ�ǁŚŽ�
ĚŽŶĂƚĞƐ�ŵŽŶĞǇ�ƚŽ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ� 

�ŶŐĞůĂ�ĂŶĚ�^ƵĞ�ǁĞƌĞ�ŝŶǀŝƚĞĚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚŝƐ�ĐŚĞƋƵĞ�ĨŽƌ�άϯϮϮ�ĨƌŽŵ�WĂƌŬ�ZŽĂĚ�^ƵƌŐĞƌǇ͘�dŚĞ�ƐƚĂī�ŚĞůĚ�Ă�ƋƵŝǌ�
ŶŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ƌĂŋĞ�ĚŽŶĂƟŶŐ�Ăůů�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ƚŽ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ͘ 

DŝůĞĂŐĞ��ůĂŝŵƐ�Θ�'ŝŌ��ŝĚ� 

&ŝŶĂŶĐĞ�zĞĂƌ��Ɖƌŝů�ϮϬϭϴ-DĂƌĐŚ�
ϮϬϭϵ 

^ŽŵĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚƌŝǀĞƌƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ĐůĂŝŵ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ�
ŵŝůĞĂŐĞ�Žƌ�ĐůĂŝŵ�Ă�ůŽǁĞƌ�ĂŵŽƵŶƚ͘�dŚŝƐ�
ŐĞŶĞƌŽƐŝƚǇ�ŚĂƐ�ĂŵŽƵŶƚĞĚ�ƚŽ�ŽǀĞƌ�άϯϬϬϬ�ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ĂďŽǀĞ�ƉĞƌŝŽĚ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�
ĐůĂŝŵ�Ă�ĨƵƌƚŚĞƌ�άϳϱϬ�ŝŶ�'ŝŌ�ĂŝĚ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ŐŝǀŝŶŐ͕�
ƵƐ�Ă�ƚŽƚĂů�ŽĨ�άϯϳϱϬ͘ 

tŚĞŶ�Ă�ĐůŝĞŶƚ�ƐŝŐŶƐ�ƵƉ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ǁĞ�
ĂůǁĂǇƐ�ĂƐŬ�ŝĨ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĐůĂŝŵ�ŐŝŌ�ĂŝĚ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ĚŽŶĂƟŽŶ�ĂŶĚ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĮŐƵƌĞ�
ĂďŽǀĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĐůĂŝŵ�άϳϱϲϳ͘ϳϮ�
ŝŶ�ŐŝŌ�ĂŝĚ—tKt͘ 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ƚŽ�Ăůů�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ŚĂǀĞ� 

ĐŽŶƚƌŝďƵƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝƐ 



<ĞĞƉ��ŚĂƫŶŐ 

 

�ƵƌŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŝŵĞ͕�^ƵĞ͕�tĞŶĚǇ�ĂŶĚ�ŽƵƌ��ƵƚǇ�KĨĨŝĐĞƌƐ͕�ĂƌĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ĂƌŽƵŶĚ�ϭϱϬ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŽŶ�Ă� 

ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ�ƚŽ�ĐŚĞĐŬ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂůƌŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ŶĞĞĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘��dŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ĂƌĞ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐĂůů�
ĂƐ�ŝƚ�ŐŝǀĞƐ�ƚŚĞŵ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ƚŽ�ƚĂůŬ�ƚŽ͘�tĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ�ƚŚĂŶŬĨƵů�ƚŽ�ƚŚŽƐĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ǁŚŽ�ĂƌĞ�ĐĂůůŝŶŐ�ĂŶǇ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐůŝĞŶƚƐ�ĂŶĚ�ǁĞ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƉƉƌĞĐŝĂƚŝǀĞ�ŽĨ�ǇŽƵ�ĐĂůů͘� 

,ĞƌĞ�ŝƐ�ŚŽǁ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ��ƵƚǇ�KĨĨŝĐĞƌƐ�:ĂŶĞƚ͕�ŝƐ�ĨŝŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘� 

͞�ŚĂƚƚŝŶŐ͕�ǁŚĂƚ�Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŝŶǀĞŶƚŝŽŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ŶŽƚŚŝŶŐ�ůŝŬĞ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŚĂƚ͘�YƵŝƚĞ�Ă�ĨĞǁ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĚƵƚǇ�ŽĨĨŝĐͲ
ĞƌƐ͕�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ůŝƐƚƐ�ĐŽŵƉŝůĞĚ�ďǇ�^ƵĞ�ĂŶĚ�tĞŶĚǇ͕�ĂƌĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞŶŐĂŐĞĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ� 

ŽĐĐƵƉĂƚŝŽŶ�ĐĂůůŝŶŐ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͕�ǁŚŽ�ůŽǀĞ�ďĞŝŶŐ�ĐĂůůĞĚ͕�ĨŽƌ�Ă�ĐŚĂƚ͘� 

dŚĞ�ĐŚĂƚƐ�ƐĞƌǀĞ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ƉƌŽĨŝůĞ�ŚŝŐŚ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ďĞ�ĂǁĂƌĞ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�Ɛƚŝůů�ĐĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞŝƌ�
ǁĞůĨĂƌĞ͘� /ƚ� ŝƐ�ĂůƐŽ�ƵƐĞĨƵů� ƚŽ� ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ĂŵĞŶĚŵĞŶƚƐ�ƚŽ��ůŝĞŶƚ�ĚĞƚĂŝůƐ� ƚŽ�ŚĞůƉ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ�ŵŽǀĞ� ĨŽƌͲ
ǁĂƌĚ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�ŶĞǁ�ǁŽƌůĚ͘� 

/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ŚŽǁĞǀĞƌ�ĨŽƌ�ŵĞ�;ǁŚŽ�ůŽǀĞƐ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŚĂƚͿ͕�ƚŚĞ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŝƐ�ĐĂƚŚĂƌƚŝĐ�ĂƐ�ůŝŬĞ�ƵƐ͕�ŵŽƐƚ�ĂƌĞ�ŝƐŽůĂƚͲ
ĞĚ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀƵůŶĞƌĂďůĞ�ďƌĂĐŬĞƚ͘� 

^ŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂƚƐ�ŚĂǀĞ�ůĞĨƚ�ŵĞ�ĨĞĞůŝŶŐ�ƋƵŝƚĞ�ŚƵŵďůĞĚ͖�ŽŶĞ�ůĂĚǇ�ŝƐ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�ƚƌǇŝŶŐ�ŶĞǁ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ŽůĚ�
ĨĂǀŽƵƌŝƚĞƐ͘�^ŚĞ�ŶĞǀĞƌ�ŵŽĂŶƐ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůŝŵĞŶƚĂƌǇ�ŽĨ�Ăůů�ŚĞƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͘ 

DǇ�ĐůŝĞŶƚ�ůŝƐƚ�ŝŶĐůƵĚĞƐ�ĐůŝĞŶƚƐ�/�ŬŶŽǁ�ǁĞůů͕�ŚĂǀĞ�ĚƌŝǀĞŶ�ĂŶĚ�ƚŚŽƐĞ�/�ŚĂǀĞ�ŶŽƚ�ŵĞƚ͘�dŽ�ŚĞůƉ͕�/�ĂƐŬĞĚ�ǁŚĞƌĞ�
ƚŚĞǇ�ůŝǀĞĚ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŵĞ�ŝĚĞŶƚŝĨǇ�ƚŚĞŝƌ�ůŽĐĂƚŝŽŶ�ƚŽ�ŶŽƚĞ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ůŽĐĂů�ƚŽ�ŵǇƐĞůĨ͘ 

/ƚ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�ƵƐĞĨƵů�ƚŽ�ďƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ƚŚĞ�ĐŚĂƚ͕�ƉĂǇŵĞŶƚ͕�ŝŶǀŽŝĐŝŶŐ�ĞƚĐ͘�ĂŶĚ�ƚŽ�ĞǆƉůĂŝŶ�ŚŽǁ�ƚŚĞ�dƌƵƐƚ�ŝƐ�ŵŽǀͲ
ŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ůŝĨĞ�ĞĂƐŝĞƌ�ĨŽƌ�ŽƵƌ�ĐůŝĞŶƚƐ͘�WĂǇŵĞŶƚ�ďǇ�ŵŽŶĞǇ�ŝƐ�ƐŽ�ĚŝĨĨŝĐƵůƚ�ĨŽƌ�ĐůŝĞŶƚƐ�ǁŚŽ�ĐĂŶŶŽƚ�
ŐĞƚ�ƚŽ�ďĂŶŬƐ�ĂŶĚ��dD�ŵĂĐŚŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ĂǁĂƌĞ͕� ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�ĐůŝŵĂƚĞ� ŝƐ�ĂǀĞƌƐĞ�ƚŽ�ŚĂŶĚůŝŶŐ�
ƉĂƉĞƌ�ŶŽƚĞƐ͘ 

DŽƐƚ�ŽĨ�ŵǇ�ĐŚĂƚƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ǁŝƚŚ�ĐůŝĞŶƚƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ĞĂƌůǇ�ŶŝŶĞƚŝĞƐ�ĂŶĚ�Ăůů�ǀĞƌǇ�ƉŽƐŝƚŝǀĞ͕�ǁŝƚŚ�ƐŽŵĞ�ŽŶ�ƚŚĞŝƌ�
ŽǁŶ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ĐŽƵƉůĞƐ�ƚŽ͘ 

��ǁĞůů-ŬŶŽǁŶ�&ƌĞŶĐŚ�>ĂĚǇ�;ϵϴͿ�ǁĂƐ�ŚĂǀŝŶŐ�ƚƌŽƵďůĞ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ŚĞĂƌ�ŵĞ͘�>ĂƚĞƌ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĚĂǇ�/�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�Ă�ĐĂůů�ƐŚĞ�ŚĂĚ�ŬĞǇĞĚ�ƵƐŝŶŐ�ϭϰϳϭ͕�ǁĞ�ŚĂĚ�Ă�ůŽŶŐ�ĐŚĂƚ͕�ďƵƚ�/�Ăŵ�ŶŽƚ�ƐƵƌĞ�ƐŚĞ�ƌĞĂůůǇ�ŬŶĞǁ�
ǁŚŽŵ�ƐŚĞ�ǁĂƐ�ĐŚĂƚƚŝŶŐ�ǁŝƚŚ͘ 

KŶĞ�ŐĞŶƚůĞŵĂŶ�ŝŶ�ŵǇ�ĨŝƌƐƚ�ƌŽƵŶĚ�ŽĨ�ĐĂůůƐ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĞǆĐŝƚĞĚ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĂƚƚĞŶƚŝŽŶ�ŚĞ�ŚĂĚ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�ƚŚĞ�
ƉƌĞǀŝŽƵƐ�ĚĂǇ�ŽŶ�ŚŝƐ�ϵϭƐƚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ͘�&ƌŝĞŶĚƐ�ŚĂĚ�ŬŶŽĐŬĞĚ�ŽŶ�ŚŝƐ�ĚŽŽƌ͕�;ŬĞĞƉŝŶŐ�ƚŚĞŝƌ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ŽĨ�ĐŽƵƌƐĞͿ�
ƚŽ�ǁŝƐŚ�Śŝŵ�Ă�ŐŽŽĚ�ĚĂǇ�ĂŶĚ�ŚŝƐ�ƉŚŽŶĞ�ŚĂĚ�ƌƵŶŐ�ĐŽŶƐƚĂŶƚůǇ͘��dŚĞ�ĐŽŶǀĞƌƐĂƚŝŽŶ�ƵŶĞĂƌƚŚĞĚ�ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŚĂĚ�
ĂŶ�ĞŵĂŝů�ĂĚĚƌĞƐƐ�ĂŶĚ�ĐŽƵůĚ�ƵƐĞ�ŽŶůŝŶĞ�ďĂŶŬŝŶŐ�ǁŚŝĐŚ�ǁŝůů�ŚĞůƉ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ͕�ƐŽ�ƚŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĂƚŝŽŶ�ǁĂƐ�
ƉĂƐƐĞĚ�ƚŽ�ŽƵƌ��ĚŵŝŶ�dĞĂŵ͘ 

�ƵƌŝŶŐ�Ă�ĐŚĂƚ�ǁŝƚŚ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ůĂĚǇ͕�ƐŚĞ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ŵĞ�ƚŚĂƚ�ŚĞƌ�ŚƵƐďĂŶĚ�ŚĂĚ�ĚĞŵĞŶƚŝĂ�ĂŶĚ�ŚĂĚ�ďĞĞŶ�ŝŶ�Ă�
�ŽůůŝŶŐǁŽŽĚ�'ƌĂŶŐĞ�ĨŽƌ�Ă�ǇĞĂƌ͕�ƚŚĞ�ŽĨĨŝĐĞ�ƚĞĂŵ�ǁĞƌĞ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶĨŽƌŵĞĚ�ĨŽƌ�ƌĞĐŽƌĚƐ�ƚŽ�ďĞ�ƵƉĚĂƚĞĚ͘ 

/�ŬŶŽǁ�^ƵĞ�ĂŶĚ�tĞŶĚǇ�ĂƌĞ�ŐƌĂƚĞĨƵů�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĨĞĞĚďĂĐŬ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐůŝĞŶƚƐ͟� 



 

:ƵƐƚ�Ă�ƋƵŝĐŬ�ŶŽƚĞ�-�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�ŽŶ�ďĞŚĂůĨ�ŽĨ�Ăůů�ŽĨ�ƵƐ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ăůů�ŵĞƚ�ƐŽŵĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ƉĞŽƉůĞ͘�
/͕�ĨŽƌ�ŽŶĞ͕�ŚĂǀĞ�ĞŶũŽǇĞĚ�ǁŽƌŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ŚĞůƉŝŶŐ�ĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƐ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘�/�ƚƌŝĞĚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ŵŽƐƚ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ĂŶĚ�ĞĂƐŝĞƐƚ�ƉƌŽďůĞŵ�ƚŽ�ƐŽůǀĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŚĂǀĞ͖�ĂŶĚ�ďǇ�ĨĂƌ�/�ƚŚŝŶŬ�ŝƚΖƐ�ĞůĞĐͲ
ƚƌŝĐƐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĮŶĚ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĚĂƌŬ�Žƌ�ƚŚĞ�ŽǀĞŶΖƐ�ŶŽƚ�ǁŽƌŬŝŶŐ͕��,��<�d,��&h^��K�Z�͘�
/ƚΖƐ�ƚŚĞ�ůŝŶĞ�ŽĨ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ĞŶĐĂƐĞĚ�ŝŶ�Ă�ƉůĂƐƟĐ�Žƌ�ŵĞƚĂů�ďŽǆ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŽǀĞƌ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǁĂůů͘� 

 

�dŚĞ�ďŝŐ�ĚŽƵďůĞ�ƐǁŝƚĐŚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ĐŽŶƚƌŽůƐ�Ăůů�ƚŚĞ�ĞůĞĐƚƌŝĐƐ�ĂŶĚ�ĞĂĐŚ�ƐŵĂůů�ďůĂĐŬ�
ƐǁŝƚĐŚ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚƐ�ŝŶĚŝǀŝĚƵĂů�ĂƌĞĂƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�-�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ƉůƵŐ�ƐŽĐŬĞƚƐ͕�ƚŚĞ�ŽǀĞŶ͕�ƚŚĞ�
ƐŚŽǁĞƌ�Žƌ�ƚŚĞ�ůŝŐŚƚƐ͘� 

�ůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ƐǁŝƚĐŚĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƵƉ�ƉŽƐŝƟŽŶ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐĞĞ�Ă�ƐǁŝƚĐŚ�ƉŽŝŶƟŶŐ�ĚŽǁŶ͕�
ƐŝŵƉůǇ�ŇŝĐŬ�ŝƚ�ďĂĐŬ�ƵƉ�ĂŶĚ�ƚŚŝŶŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƐƉƌŝŶŐ�ŝŶƚŽ�ůŝĨĞ͘� 

/�ĨĞĞů�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ŽŶĞ�ĚĂǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĨƵƚƵƌĞ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁŝůů�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů͘��Ƶƚ�ƵŶƟů�ƚŚĞŶ�-�
ƐƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐƚĂǇ�ŚĂƉƉǇ͘� 

DĂƌŬ��ĞǁĞǇ 

DĞƐƐĂŐĞ�ĨƌŽŵ�Ă�,ĂŶĚǇŵĂŶ 



&ƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ 
/Ĩ�ǇŽƵ�ƐŚŽƉ�ŽŶůŝŶĞ�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ŚĞůƉ�ƌĂŝƐĞ�ƐŽŵĞ�ŵŽŶĞǇ�ĨŽƌ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ 

 

 

^Ž�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĂŝƐĞĚ�άϵϱ͘ϰϭ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƚŽ�ƐŚŽƉ�ŽŶ�ůŝŶĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƐŝŐŶ�ƵƉ�ũƵƐƚ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ůŝŶŬ͖�ǁǁǁ͘ĞĂƐǇĨƵŶĚƌĂŝƐŝŶŐ͘ŽƌŐ͘ƵŬ�ƚŚĞŶ�ƐĞĂƌĐŚ�ĂŶĚ�ƐĞůĞĐƚ��ĂŵďĞƌůĞǇ��ĂƌĞ�ĂƐ�
ǇŽƵƌ�ĐŚŽƐĞŶ�ĐŚĂƌŝƚǇ 

tĞ�ŽŶůǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ��ŵĂǌŽŶ�ƐŵŝůĞ�ŝŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�ĂŶĚ�ƐŽ�ĨĂƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�άϵ�ďǇ�ƉĞŽƉůĞ����
ƵƐŝŶŐ�ƚŚŝƐ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĂŶ��ŵĂǌŽŶ�ĐƵƐƚŽŵĞƌ�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ƌĞŐŝƐƚĞƌ�ǁŝƚŚ��ŵĂǌŽŶ�ƐŵŝůĞ�ƚŚĞ�ŶĞǆƚ�
ƟŵĞ�ǇŽƵ�ƐŚŽƉ�ŽŶ��ŵĂǌŽŶ͕�ƐŽ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŵĂǆŝŵŝƐĞ�ƚŚĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ǁĞ�ŐĞƚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞŵ 

 

�tĂŶƚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƵƉ�ƚŽ�άϮϱ͕ϬϬϬ�ƚŚĞŶ�ǁŚǇ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƵƌƌĞǇ�,ĞĂƚŚ�
>ŽƩĞƌǇ͘���ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ǁŽŶ�ƉƌŝǌĞƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚŝƐ�
ƐƵĐŚ�ĂƐ�ĞǆƚƌĂ�ƟĐŬĞƚƐ͕�ƉĂŶƚŽŵŝŵĞ�ƟĐŬĞƚƐ͘ 

tŚǇ�ŶŽƚ�ƚƌǇ�ǇŽƵƌ�ůƵĐŬ—ǁǁǁ͘ƐƵƌƌĞǇŚĞĂƚŚůŽƩĞƌǇ͘ĐŽ͘ƵŬ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�άϯϭϱ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ 

 

WĂǇWĂů�'ŝǀŝŶŐ�&ƵŶĚ�ŚĞůƉƐ�ƉĞŽƉůĞ�ƐƵƉƉŽƌƚ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂǀŽƵƌŝƚĞ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�
ŽŶůŝŶĞ�ĂŶĚ�ŚĞůƉƐ�ĐŚĂƌŝƟĞƐ�ƌĂŝƐĞ�ĨƵŶĚƐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�WĂǇWĂů͕�Ğ�ĂǇ�ĂŶĚ�
ŽƚŚĞƌ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉůĂƞŽƌŵƐ͘ 

tĞ�ŚĂǀĞ�ƌĞĐĞŝǀĞĚ�άϭϰϭ͘ϴϱ�ƐŽ�ĨĂƌ�ƚŚŝƐ�ǇĞĂƌ 

 



�ĂƐƚĞƌ�&ƵŶ 

 







^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ͕�ŚĞĂůƚŚǇ�ĂŶĚ�ŚĂƉƉǇ� 

�ŶũŽǇ�ƚŚĞ�ŐŽŽĚ�ǁĞĂƚŚĞƌ 




