
>zEEtKK��>/E< 

6XPPHU������ 

�ŽŵŵƵŶŝƚǇ�EĞǁƐ 

,ŝ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͕ 

/�ŚŽƉĞ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ŚĞĂůƚŚǇ�ƚŚƌŽƵŐŚ�
Ăůů�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚĂůůĞŶŐĞƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĨĂĐŝŶŐ�ƌŝŐŚƚ�ŶŽǁ͘�
tĞ�ĂƌĞ�Ăůů�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ƐůŽǁůǇ�ŐĞƫŶŐ�
ďĂĐŬ�ƚŽ�ŶŽƌŵĂů�ǁŝƚŚŝŶ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�/�
ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂƉƉůĂƵĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞŝƌ��
ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�ĞīŽƌƚƐ͘� 

dŚĞ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͛Ɛ��'D�ǁŝůů�ďĞ�ŽŶ�
:ƵůǇ�ϭϲƚŚ͘�/�ǁŝůů�ƐƚĞƉ�ĂƐŝĚĞ�ĂƐ�WƌĞƐŝĚĞŶƚ�ĂŶĚ�
ŚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƌŽůĞ�ŽǀĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƵƌƌĞŶƚ�sŝĐĞ������
WƌĞƐŝĚĞŶƚ͕��ƵƐƟŶ�^ŝŵ͘�/�Ăŵ�ƐƵƌĞ�ŚĞ�ǁŝůů�ŬĞĞƉ�
ǇŽƵ�ďƵƐǇ�ĂŶĚ�ĞŶƚĞƌƚĂŝŶĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�
ĨƌŽŵ�ĞǀĞŶƚƐ�ƚŽ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͘��ŽŶΖƚ�ďĞ�ƐŚǇ͕�ǁĞ�
ĂƌĞ�ĂůǁĂǇƐ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ŝĚĞĂƐ�ƚŽ�����������
ĞŶƚĞƌƚĂŝŶ�ƚŚĞ�ůĞĂŐƵĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁŝůů�ďĞ�ŐŽŽĚ�ĨŽƌ�
Ăůů�ŽĨ�ƵƐ�ƚŽ�ƌĞŝŶƚƌŽĚƵĐĞ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�
ƉŽŝŶƚ͘�/�Ăŵ�ůŽŽŬŝŶŐ�ĨŽƌǁĂƌĚ�ƚŽ�ŽƵƌ�ŶĞǆƚ�
ΗƐŽĐŝĂůΗ�ĞǀĞŶƚ͘ 

^ƚĂǇ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ƐĞĞ�ǇŽƵ�ƐŽŽŶ͕ 

<ĞŶ 

��&ŽůůŽǁ�ŽŶůŝŶĞ 

ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬ
ůǇŶŶǁŽŽĚĐŽŵŵƵŶŝƚǇͬ 

^ƚĂǇ�/ŶĨŽƌŵĞĚ 

^ƵďƐĐƌŝďĞ�ĨŽƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ƵƉĚĂƚĞƐ�
ůǇŶŶǁŽŽĚĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽŵͬ 

>ǇŶŶǁŽŽĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ĞĂŐƵĞ 
ϭϱϱϮϱ�ϴϰ��ǀĞ�Et 
�ĚŵŽŶƚŽŶ��� 

�Ɛ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�
ĐŚĂŶĐĞ�ǁĞ�ŵĂǇ�ŐĞƚ�ƚŽ�ŚĂǀĞ�- ĮŶĂůůǇ –�
ƐŽŵĞ�ƉůĞĂƐĂŶƚ�ǁĞĂƚŚĞƌ�–�ŵǇ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�
ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ǁŝŶƚĞƌ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ũƵƐƚ���
ƐƵƌǀŝǀĞĚ͘�tŝƚŚ�ǁĂƌŵ�ƚŚŽƵŐŚƚƐ�ĂŶĚ�
ŵĞŵŽƌŝĞƐ͕�/�Ăŵ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�
ǁŽƌŬ�ďǇ�ŽƵƌ >ǇŶŶǁŽŽĚ�^ŶŽǁ��ŶŐĞů�–�
WĞƌĐǇ͘�&ƵĞůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ďĂŬŝŶŐ�
ŽĨ��ŶŶĞ͕�WĞƌĐǇ�ǁŽƵůĚ�ĚŽŶ�ŚŝƐ�ƐŶŽǁ�
ǁĂƌƌŝŽƌ�ŽƵƞŝƚ�Θ�ŐŽƚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĂƩůĞ�
ǁŝŶƚĞƌ͛Ɛ�ŝĐǇ�ĞůĞŵĞŶƚƐ͘�tŝƚŚ�ƚŚĞ�ĨŽĐƵƐ�
ĂŶĚ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĂƟŽŶ�ŽĨ�Ă�ŵŝůŝƚĂƌǇ�������

ƐƵƌŐĞŽŶ͕�ŚĞ�ƐƚƌĂƉƉĞĚ�ŚŝƐ�ŐĂƐ-ƉŽǁĞƌĞĚ�
ǁĞĂƉŽŶ�ŽŶ�ŚŝƐ�ďĂĐŬ�Θ�ĚŽŶŶĞĚ�ŚŝƐ�
ƐŶŽǁ�ŐŽŐŐůĞƐ͘�EĞŝƚŚĞƌ�ƐŶŽǁ�ŶŽƌ�ǁŝŶĚ�
ĐŽƵůĚ�ĚĞƚĞƌ�Śŝŵ�ĨƌŽŵ�ŚŝƐ�ŵŝƐƐŝŽŶ�ƚŽ�
ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐŶŽǁ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƐŝĚĞǁĂůŬƐ�ŽĨ�
ŚŝƐ�ůƵĐŬǇ�ƐĞŶŝŽƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ŝŶ�EŽƌƚŚ�
�ĂƐƚ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͘�,ŝƐ�ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƚĂƐŬ�ǁĂƐ�ƐŽ�ĚĞĚŝĐĂƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ĂŶǇ�
ĂƩĞŵƉƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŚŝƐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŝŶ�ŽƌĚĞƌ�
ƚŽ�ƐĂǇ�Ă�ƐŝŵƉůĞ�͞ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͟�ǁĂƐ����
ƐƚĂƌƚůŝŶŐ�ƚŽ�WĞƌĐǇ�ǁŚŽƐĞ�������������������
ĐŽŶĐĞŶƚƌĂƟŽŶ�ǁĂƐ�ĨƵůůǇ�ŽŶ�ŐĞƫŶŐ�ƚŚĞ�

ũŽď�ĚŽŶĞ�ĨŽƌ�ŚŝƐ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͘�^Ž�WĞƌĐǇ�
ĂŶĚ��ŶŶĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĂĐĐĞƉƚ�ƚŚŝƐ�ƐŚŽƌƚ�
ƐƵŵŵĂƌǇ�ĂƐ�Ă�ǁĂǇ�ƚŽ�ƉƵďůŝĐůǇ���������
ƉƌŽĐůĂŝŵ�ŚŽǁ�ŵƵĐŚ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�
ĂƉƉƌĞĐŝĂƚĞĚ�ǇŽƵƌ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ǁŽƌŬ�ƚŚŝƐ�
ƉĂƐƚ�ǁŝŶƚĞƌ͘ zŽƵ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ŚŽǁ�
ŐŽŽĚ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ�ŵĂŬĞ�Ă�������������
ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ ŐƌĞĂƚ ǁŚŝĐŚ�ŝƐ�ƚƌƵĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�͞:ĞǁĞů�ŽĨ�tĞƐƚ��ĚŵŽŶƚŽŶ͟�–�
>ǇŶŶǁŽŽĚ͊ 

 �ŝĞŐŽ�^ĂŶƟĂŐŽ 

d,��^EKt��E'�>�K&�>zEEtKK� 

WZ�^/��Ed͛^�W�E  K,���E���͊��/��zKh�<EKt͍ 

dŚĞ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ƌĂƌĞ�<ĞƌŵŽĚĞ��ĞĂƌ�;ĂůƐŽ�ŬŶŽǁŶ�
ĂƐ�ƚŚĞ�ƐƉŝƌŝƚ�ďĞĂƌͿ�ĂƌĞ�ĂĐƚƵĂůůǇ�ďůĂĐŬ�ďĞĂƌƐ�ǁŝƚŚ�

Ă�ƌĞĐĞƐƐŝǀĞ�ŐĞŶĞ�ƚŚĂƚ�ŵĂŬĞƐ�ƚŚĞŵ�ǁŚŝƚĞ͘� 

,ŽĐŬĞǇ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ǁŝŶƚĞƌ�ƐƉŽƌƚ͘� 

>ĂĐƌŽƐƐĞ�ŝƐ�ŽƵƌ�ŶĂƟŽŶĂů�ƐƵŵŵĞƌ�ƐƉŽƌƚ͘ 

�ĂŶĂĚĂ�ŚĂƐ�ƚŚĞ�ǁŽƌůĚ͛Ɛ�ůŽŶŐĞƐƚ�ĐŽĂƐƚůŝŶĞ͕�ŽǀĞƌ�
ϮϬϬ͕ϬϬϬ�Ŭŵ͕�ďŽƌĚĞƌŝŶŐ�ϯ�ŽĐĞĂŶƐ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ǁĂǇ͘ 

�ĂŶĂĚĂ͛Ɛ�ůŽǁĞƐƚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚĞŵƉĞƌĂƚƵƌĞ�ǁĂƐ�-
ϲϯ��ŝŶ�^ŶĂŐ͕�zƵŬŽŶ�ŽŶ�&Ğď�ϯ͕�ϭϵϰϳ͘���ƉĞƌƐŽŶ͛Ɛ�
ďƌĞĂƚŚ�ǁŽƵůĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ĂƐ�ĂŶ�ƵŶŵŽǀŝŶŐ�ŵŝƐƚ�ŝŶ�

ƚŚĞ�Ăŝƌ�ĨŽƌ�ϯ-ϰ�ŵŝŶƵƚĞƐ͘ 

,ĂǁĂŝŝĂŶ�ƉŝǌǌĂ�ǁĂƐ�ŝŶǀĞŶƚĞĚ�ŝŶ�KŶƚĂƌŝŽ͘ 

/Ŷ�ϮϬϭϮ͕�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ĂŶĂĚŝĂŶ�DĂƉůĞ�^ǇƌƵƉ�,ĞŝƐƚ�
ƐĂǁ�ĂůŵŽƐƚ�ϯϬϬϬ�ƚŽŶŶĞƐ�ŽĨ�ŵĂƉůĞ�ƐǇƌƵƉ͕�ǀĂůƵĞĚ�

Ăƚ�ŽǀĞƌ�Ψϭϴ�ŵŝůůŝŽŶ͕�ƐƚŽůĞŶ�ĨƌŽŵ�Ă�ƐƚŽƌĂŐĞ�����
ĨĂĐŝůŝƚǇ�ŝŶ�YƵĞďĞĐ͘ 

 



�ŽŶƚƌŝďƵƟŽŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�>ŝŶŬ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͊� 
 

�ŽŶƚĂĐƚ�<ĂƚĞ� 
ŶĞǁƐůĞƩĞƌΛůǇŶŶǁŽŽĚĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽŵ� 

ϳϴϬ-ϵϵϲ-ϯϰϳϰ 

 �ůďĞƌƚĂ�hƟůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ� 
�W�KZ�dƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�/ŶĐ͘�;��d/Ϳ 

 

dŚĞ��ůďĞƌƚĂ�hƟůŝƟĞƐ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�;�h�Ϳ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ǁĂƐ���������
ƌĞůĞĂƐĞĚ�ŽŶ�DĂƌĐŚ�ϭϮ͕�ϮϬϮϬ͘���/Ŷ�ƐƵŵŵĂƌǇ�ƚŚĞ��h�������������
ĚĞƚĞƌŵŝŶĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�Ă�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞ�
ĂŶĚ�ƵƉŐƌĂĚĞ�ĂŶĚ�ŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƵďůŝĐ�ŝŶƚĞƌĞƐƚ�ƚŽ�ƉƌŽĐĞĞĚ�
ǁŝƚŚ�ĂŶ�ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ĐŽŶĮŐƵƌĂƟŽŶ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƌŽƵƚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ďǇ���d/͘�� 

dŚĞ��h��ǁĂƐ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů͕�
ƐŽĐŝĂů�Žƌ�ĞĐŽŶŽŵŝĐ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

dŚĞ�ϭϭϭ�ƉĂŐĞ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ĐĂŶ�ďĞ�ĨŽƵŶĚ�ŽŶ�ƚŚĞ���h��ǁĞďƐŝƚĞ�
Ăƚ��ǁǁǁ͘�h�͘Ăď͘ĐĂ�ďǇ�ƌĞĨĞƌƌŝŶŐ�ƚŽ��ĞĐŝƐŝŽŶ�Ϯϯϵϰϯ-�Ϭϭ-
ϮϬϮϬ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ��ŝƐ�Ă�ƐƵŵŵĂƌǇ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƐƐƵĞƐ�
ĂŶĚ�ĞǆĐĞƌƉƚƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƐƐŝŽŶ͛Ɛ�ĮŶĚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ƌĞůĂƚĞ�ƚŽ�
>ǇŶŶǁŽŽĚ͘� 

dŚĞ��ŽŵŵŝƐƐŝŽŶ�ǁĂƐ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ���d/�ĂƩĞŵƉƚĞĚ�ƚŽ�������
ĐŽŶƐƵůƚ�ǁŝƚŚ�Ăůů�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĂīĞĐƚĞĚ�ƉĂƌƟĞƐ͕�ďƵƚ�ĂŐƌĞĞĚ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ŝŶƚĞƌǀĞŶĞƌƐ�ĂŶĚ���d/͛Ɛ��ŽƵŶƐĞů�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�
ƌŽŽŵ�ĨŽƌ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ͘ 

dŚĞ��h��ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĞ�ǀŝƐƵĂů�ŝŵƉĂĐƚ�ĂůŽŶŐ�ϭϱϲ�^ƚƌĞĞƚ�
ĂŶĚ�ϴϰ��ǀĞŶƵĞ�ƚŽ�ďĞ�ŝŶĐƌĞŵĞŶƚĂů�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƐƵďƐƚĂŶƟĂůůǇ�
ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ�ĂůƌĞĂĚǇ�ĞǆŝƐƚƐ͘�� 

dŚĞ��h��ĨŽƵŶĚ�ƚŚĞƌĞ�ŵĂǇ�ďĞ�Ă�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�ǀĂůƵĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ƚŽ�
ĐĞƌƚĂŝŶ�ƌĞƐŝĚĞŶĐĞƐ�ĂůŽŶŐ�ϭϱϲ�^ƚƌĞĞƚ͘��,ŽǁĞǀĞƌ͕�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�
ƐĂƟƐĮĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ĂŶ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĚŽƵďůĞ�ĐŝƌĐƵŝƚ����
ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ůŝŶĞ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ƚŚĂŶ�ǁŚĂƚ��������
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆŝƐƚƐ͘���dŚĞ�ƐĂŵĞ�ƌĂƟŽŶĂůĞ�ǁĂƐ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƚŽ�ϴϰ�����
�ǀĞŶƵĞ�ĂŶĚ�tŚŝƚĞŚĂůů�^ƋƵĂƌĞ͘ 

dŚĞ��h��ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞƐƟŵĂƚĞĚ�ĞůĞĐƚƌŝĐ�ŵĂŐŶĞƟĐ�
ĮĞůĚƐ�ǁŽƵůĚ�ďĞ�ůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐƵŝĚĞůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ƐŝŵŝůĂƌ�ƚŽ���������
ĐĂůĐƵůĂƚĞĚ�ůĞǀĞůƐ�ƚŚĂƚ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ĞǆŝƐƚ�ĂůŽŶŐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�
ƌŽƵƚĞ͘ 

dŚĞ��h��ĐŽŶĐůƵĚĞĚ�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ŶŽ�ŵĂƚĞƌŝĂů�ĚŝīĞƌĞŶĐĞ�������
ďĞƚǁĞĞŶ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ŵĂŐŶĞƟĐ�ĮĞůĚƐ�ƉƌŽĚƵĐĞĚ�ďǇ�ĂŶ����
ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ǀĞƌƐƵƐ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ůŝŶĞƐ�ŶĞĂƌ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽůƐ͕�
ĚĂǇĐĂƌĞƐ�ĂŶĚ�ƉůĂǇ�ŐƌŽƵŶĚƐ͘��dŚĞ��h��ǁĂƐ�ƐĂƟƐĮĞĚ�ǁŝƚŚ���
��d/͛Ɛ�ŵŝƟŐĂƟŽŶ�ƐŽůƵƟŽŶƐ�;ƐŝŐŶĂŐĞ͕�ĞƚĐ͘Ϳ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�
ǁŽƵůĚ��ďĞ�ŶŽ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŚĂǌĂƌĚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů͕�ĚĂǇĐĂƌĞ�

ĂŶĚ��ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂƐ�Ă�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�
ůŝŶĞ͘ 

dŚĞ��h��ƌĞǀŝĞǁĞĚ�ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ŝŵƉĂĐƚ�ĂƐƐĞƐƐŵĞŶƚ�ĂŶĚ�
ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉŽƐĞĚ�ĂŶĚ�ĞǆŝƐƟŶŐ�ĨĂĐŝůŝƟĞƐ�ĂŶĚ�����
ƚƌĂŶƐŵŝƐƐŝŽŶ�ůŝŶĞƐ�ǁŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�Ă�ƐŝŐŶŝĮĐĂŶƚ�ƐŽƵƌĐĞ�ŽĨ�
ŶŽŝƐĞ͘� 

dŚĞ��h��ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĞŶǀŝƌŽŶŵĞŶƚĂů�ĞīĞĐƚƐ�ǁĞƌĞ�ŶŽƚ�Ă�
ŵĂƚĞƌŝĂů�ĨĂĐƚŽƌ�ŝŶ�ƚĞƌŵƐ�ŽĨ�ǁŚŝĐŚ�ƌŽƵƚĞ�ƚŽ�ĂƉƉƌŽǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�
ƉƌŽũĞĐƚ͘ 

dŚĞ��h��ĨŽƵŶĚ�ƚŚĂƚ���d/͛Ɛ�ĚĞĐŝƐŝŽŶ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ĞǆŝƐƟŶŐ����
ŽǀĞƌŚĞĂĚ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ĂůŝŐŶŵĞŶƚƐ�ĂůŽŶŐ�ϭϱϲƚŚ�^ƚƌĞĞƚ�ĂŶĚ�
ϴϰƚŚ��ǀĞŶƵĞ�ǁĂƐ�ĂĐĐĞƉƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂƚ��ƌŽƵƟŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�
>ǇŶŶǁŽŽĚ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĐŽƵůĚ�ŶŽƚ�ďĞ�ĂǀŽŝĚĞĚ͘ 

/Ŷ�ĐŽŶƐŝĚĞƌŝŶŐ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͛Ɛ�ƌĞƋƵĞƐƚ�ƚŽ�ďƵƌǇ�ƚŚĞ�ůŝŶĞƐ͕�ƚŚĞ�
�h��ĐŽŶƐŝĚĞƌĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ĐŽƐƚ�ƚŽ�ĐŽŶƐƚƌƵĐƚ�ƚŚĞ�
ůŝŶĞ�ƵŶĚĞƌŐƌŽƵŶĚ�ǁĂƐ�ŶŽƚ�ũƵƐƟĮĞĚ͘ 

dŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂŐƵĞ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƚŚĂŶŬ�ƚŚŽƐĞ�ǁŚŽ������
ƐƵďŵŝƩĞĚ�ƐƚĂƚĞŵĞŶƚƐ͕�ĂƩĞŶĚĞĚ�ĂŶĚ�ƚĞƐƟĮĞĚ�Ăƚ�ƚŚĞ���
ŚĞĂƌŝŶŐ͘ 

^ŚĂƌŽŶ͕�>ǇŶŶǁŽŽĚ�tŽƌŬŝŶŐ�'ƌŽƵƉ 

hW��d�͗�t�^d���DKEdKE�dZ�E^D/^^/KE�hW'Z���� 

^,�Z��zKhZ�d,Kh',d^͊ 



'�d�/EsK>s��͊ 

^dZK>>�Z�t�><^ �''���ZdKE��Z/s� 

>zEEtKK���'D 
:ŽŝŶ�ƵƐ�ĨŽƌ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͛Ɛ��ŶŶƵĂů�'ĞŶĞƌĂů�DĞĞƟŶŐ�ŽŶ�
:ƵůǇ�ϭϲ͕�ϮϬϮϬ�Ăƚ�ϳ͗ϬϬ�Ɖŵ�Ăƚ�ƚŚĞ�ŚĂůů͘� 

'Z��E^,��<��E����DW^ 
^ĂĚůǇ͕�ƚŚŝƐ�ƐƵŵŵĞƌ͛Ɛ�ŐƌĞĞŶ�ƐŚĂĐŬ�ƉƌŽŐƌĂŵ�ĂŶĚ���
ƐƵŵŵĞƌ�ĐĂŵƉƐ�ŚĞƌĞ�ŝŶ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͕�ĂŶĚ�ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�
ĐŝƚǇ�ĂƌĞ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ͘�tĞ�ŚŽƉĞ�ƚŽ�ƐĞĞ�Ăůů�ǇŽƵ�ŬŝĚƐ�ŽŶ�
ƚŚĞ�ƉůĂǇŐƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĮĞůĚ�;Ϯ�ŵĞƚƌĞƐ�ĂƉĂƌƚ͊Ϳ͘� 

�Ɛ�ƚŚĞ�ǁĞĂƚŚĞƌ�ŐĞƚƐ�ǁĂƌŵĞƌ�ĂŶĚ�ƐƵŵŵĞƌ�ĂƉƉƌŽĂĐŚĞƐ͕�
ŵĂŶǇ�ŽĨ�ƵƐ�ĂƌĞ�ƚĂŬŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ�ĨŽƌ�ĨƌĞƐŚ�Ăŝƌ�ĂŶĚ�
ĞǆĞƌĐŝƐĞ͘�ZƵŶŶŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ŐĞƚ�ďŽƚŚ͊�ZƵŶŶŝŶŐ�ŝƐ�
ĂůƐŽ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ƚŽŽů�ĨŽƌ�ǁĞŝŐŚƚ�ůŽƐƐ�-�ũƵƐƚ�ϭϱ-ϯϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ŽĨ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ĐĂŶ�ŬŝĐŬƐƚĂƌƚ�ǇŽƵƌ�ŵĞƚĂďŽůŝƐŵ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ƚŽ�
ďƵƌŶ�ĨĂƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ǇŽƵƌ�ƌƵŶ͘�EŽ�ŵĂƩĞƌ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵƌ�
ƌĞĂƐŽŶ�ĨŽƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�ǁŚĞƚŚĞƌ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶĞǁ�ƚŽ�ƌƵŶŶŝŶŐ�
Žƌ�ŵĂǇďĞ�ũƵƐƚ�ŐĞƫŶŐ�ďĂĐŬ�ŝŶƚŽ�ŝƚ͕�ŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐŽŵĞ�ŚĞůƉĨƵů�
ƟƉƐ�ĨƌŽŵ�^ƚĂĐĞǇ�KŚůŵĂŶŶ͕�Ă�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ĮƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�
ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĐŽĂĐŚ͕�ƚŽ�ŐĞƚ�ǇŽƵ�ŵŽǀŝŶŐ͘ 
 

ϭ͘�/ŶǀĞƐƚ�ŝŶ�Ă�ŐŽŽĚ�ƉĂŝƌ�ŽĨ�ƌƵŶŶŝŶŐ�ƐŚŽĞƐ�-�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ŵĂŬĞ�
ƌƵŶŶŝŶŐ�ĞĂƐŝĞƌ�ĂŶĚ�ƉƌŽƚĞĐƚ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ĨƌŽŵ�ŝŶũƵƌǇ͘ 

Ϯ͘�^ƚĂƌƚ�ŐƌĂĚƵĂůůǇ�-�ĚŽŶ͛ƚ�ĚŽ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽŽ�ƐŽŽŶ͕�ĂůůŽǁ�
ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ŐĞƚ�ŝŶƚŽ�ŝƚ͘  

ϯ͘�&ŽĐƵƐ�ŽŶ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƟŵĞ�-�ƚĂŬĞ�ŝƚ�ĂƐ�ƐůŽǁ�ĂƐ�
ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĂŶĚ�ũƵƐƚ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŐŽŝŶŐ�ƚŚĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͕�ŶŽ�
ŵĂƩĞƌ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ͘�dŚŝƐ�ĂůƐŽ�ŚĞůƉƐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞĞ�ŝŵƉƌŽǀĞŵĞŶƚƐ�

ĂƐ�ǇŽƵ�ĐŽŶƟŶƵĞ�ƚŽ�ƉƌŽŐƌĞƐƐ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ƌƵŶŶŝŶŐ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ǁĂŶƚ�ƚŽ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ͕�ƚƌǇ�ŵĂƉƉŝŶŐ�ŽƵƚ�Ă�ƌŽƵƚĞ�ĂŶĚ�
ƐĞĞ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ďĞĂƚ�ǇŽƵƌ�ůĂƐƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĂƚ�ƐĂŵĞ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ�
ŽŶ�ǇŽƵƌ�ŶĞǆƚ�ƌƵŶ͘ 

ϰ͘�^ƚĂǇ�ĐŽŶƐŝƐƚĞŶƚ�-�ŵĂŬĞ�ƌƵŶŶŝŶŐ�Ă�ŚĂďŝƚ�ĂŶĚ�ŐĞƚ�ŽƵƚ���
ƌĞŐƵůĂƌůǇ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ĚŝƐƚĂŶĐĞ͘�:ŽŝŶŝŶŐ�Ă�ǀŝƌƚƵĂů��
ƌƵŶŶŝŶŐ�ŐƌŽƵƉ�Žƌ�ĐŚĂůůĞŶŐĞ�ĐĂŶ�ŚĞůƉ�ǁŝƚŚ�ŵŽƟǀĂƟŽŶ�ĂŶĚ�
ĂĐĐŽƵŶƚĂďŝůŝƚǇ͘ 

ϱ͘�dĂŬĞ�ƌĞƐƚ�ĚĂǇƐ�-�ĂůůŽǁŝŶŐ�ǇŽƵƌ�ďŽĚǇ�ƟŵĞ�ƚŽ�ƌĞĐŽǀĞƌ�ǁŝůů�
ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ŝŵƉƌŽǀĞ�ĂƐ�Ă�ƌƵŶŶĞƌ�ĂŶĚ�ŵĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƌƵŶƐ�ŵŽƌĞ�
ĞŶũŽǇĂďůĞ͘ 

^ƚĂĐĞǇ�KŚůŵĂŶŶ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŽǁŶĞƌ�ŽĨ�,ĞĂůƚŚǇ��ĂůĂŶĐĞ�EƵƚƌŝƟŽŶ͕�ĂŶ�
�ĚŵŽŶƚŽŶ-ďĂƐĞĚ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ͕�ĮƚŶĞƐƐ�ĂŶĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĐŽĂĐŚŝŶŐ������
ƐĞƌǀŝĐĞ͘�^ƚĂĐĞǇ�ŝƐ�Ă�ĐĞƌƟĮĞĚ�ŶƵƚƌŝƟŽŶ�ĐŽĂĐŚ�ĂŶĚ�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƚƌĂŝŶĞƌ�
ǁŝƚŚ�Ă�ƉĂƐƐŝŽŶ�ĨŽƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĮƚŶĞƐƐ͖�ŵŽƟǀĂƟŶŐ�ĂŶĚ�ƐƵƉͲ
ƉŽƌƟŶŐ�ŽƚŚĞƌƐ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞŝƌ�ŚĞĂůƚŚ�ĂŶĚ�ĮƚŶĞƐƐ�ŐŽĂůƐ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�
ĚƌŝǀĞƐ�ŚĞƌ͘�^ƚĂĐĞǇ�ŚĂƐ�ďĞĞŶ�Ă�ůŽŶŐƟŵĞ�ƌĞƐŝĚĞŶƚ�ŽĨ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�
ĂŶĚ�ĐĂŶ�ďĞ�ƐĞĞŶ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚ�ĚĂŝůǇ�ĞŝƚŚĞƌ�ǁĂůŬŝŶŐ͕��
ƌƵŶŶŝŶŐ͕�Žƌ�ďŝŬŝŶŐ͘ 

d/W^�&KZ�ZhEE�Z^ 

:ŽŝŶ�ŽƚŚĞƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŽĐŝĂůůǇ�ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ�^ƚƌŽůůĞƌ�
ĂŶĚ�tĂŐŽŶ�ǁĂůŬ�ŽŶ�tĞĚŶĞƐĚĂǇƐ�Ăƚ�ϲ͗ϬϬƉ͘ŵ͘�tĞ�
ŵĞĞƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ŽĨ�KƵƌ�>ĂĚǇ�ŽĨ�sŝĐƚŽƌŝĞƐ�ƐĐŚŽŽů͘��:ŽŝŶ�
ŽƵƌ�&ĂĐĞďŽŽŬ�ŐƌŽƵƉ�ĨŽƌ�ƵƉĚĂƚĞƐ͗����������������
>ǇŶŶǁŽŽĚ͕��ĚŵŽŶƚŽŶ�WĂƌĞŶƚƐ͛�^ŽĐŝĂů�Θ�^ƵƉƉŽƌƚ�
'ƌŽƵƉ͘� 

ũ�ɐ���������������������������������řɑ�������������������Ŝ�ɑ�����ɐ������������������
���������������������ŜŜŜ������������������������������������������ŜŜŜ�����ɐ�������
�������������������������������������������������ŜŜŜ����������������������������
�����������������������������������������������������ɐ�����������ŜŪ������������������������
        ����/�0��0RQWJRPHU\� $QQH
V�+RXVH�RI�'UHDPV��� 

KƵƌ�^ĂŶĚ��ŽǆĞƐ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�ŚĂůů�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�
ƌĞƉƵƌƉŽƐĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ĐĂƵƐĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐƵŵŵĞƌ�ŵŽŶƚŚƐ͘�

WůĞĂƐĞ�ĚƌŽƉ�Žī�ƚŚĞƌĞ͘��ϭϱϱϮϱ�ϴϰ��ǀĞ� 



WĞƌĐǇ�ĂŶĚ��ŶŶĞ�ŚĂǀĞ�ůŝǀĞĚ�ŝŶ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�ƐŝŶĐĞ�ϭϵϴϰ�ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ĐŽŵďŝŶĞĚ�ƐŬŝůůƐ�ŝŶ�ďĂŬŝŶŐ͕�ĨĂƌŵŝŶŐ͕�ĐĂŶŶŝŶŐ͕�ĂŶĚ�
ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞŵ�ƵŶƐƚŽƉƉĂďůĞ͘ 

��ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�ĂŐŽ͕�ƚŚĞŝƌ ƐĞǁĞƌ�ďĂĐŬĞĚ�ƵƉ͘�dŚĞ�ĐŝƚǇ�ĚƵŐ�ƵƉ�
ƚŚĞŝƌ�ůĂǁŶ�ĂŶĚ�ĮǆĞĚ�ƚŚĞ�ƉŝƉĞ�;ƚǁŝĐĞ͊Ϳ͕�ďƵƚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ǁĞƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ƉůĂŶƚ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ƐĞĞĚ͕�ŝŶƐƉŝƌĂƟŽŶ�ƐƚƌƵĐŬ͘�
WĞƌĐǇ�ĂŶĚ��ŶŶĞ�ĂƐŬĞĚ�ƚŚĞ�ǁŽƌŬĞƌƐ�ƚŽ�ůĞĂǀĞ�ƚŚĞ�Ěŝƌƚ�
ƉĂƚĐŚ�ĂƐ-ŝƐ�ĂŶĚ�ƚƵƌŶĞĚ�ŝƚ�ŝŶƚŽ�Ă�ƉƌĂŝƌŝĞ ŐĂƌĚĞŶ�ŝŶƐƚĞĂĚ͘ 

tŚĂƚ�ŝƐ�Ă�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŐĂƌĚĞŶ͍�dŚŝŶŬ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ǇŽƵΖĚ�ĮŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ƐŽƵƚŚĞƌŶ��ůďĞƌƚĂ�ƉƌĂŝƌŝĞƐ͘�dŚŝŶŬ�ďĞĂƵƟĨƵů͕�ŶĂƟǀĞ�ŇŽǁĞƌƐ�

ƚŚĂƚ�ũƵƐƚ�ƐĞĞŵ�ƚŽ�ŐƌŽǁ͘�dŚŝŶŬ�ůŽǁ�
ŵĂŝŶƚĞŶĂŶĐĞ͘�dŚŝŶŬ�ǇŽƵΖƌĞ�ƐŽůĚ͍�
ZĞĂĚ�ŽŶ͊�WƌĂŝƌŝĞ�ŐĂƌĚĞŶƐ�ďƵƌƐƚ�ǁŝƚŚ�
ďŽƚŚ�ĐŽůŽƵƌ�ĂŶĚ�ĨƌĂŐƌĂŶĐĞ͕�ƉůĞŶƚǇ�
ŽĨ�ďŝƌĚƐ͕�ĂŶĚ�ĞǆƚƌĞŵĞůǇ�ŚĂƉƉǇ�ďĞĞƐ͘�
�ůƐŽ͕�ƚŚĞ�ǁŝůĚŇŽǁĞƌƐ�ĂƌĞ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�
Ă�ŵĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ǁĞĞĚƐ͕�ƐŽ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ǁŽƌƌǇ�ĂďŽƵƚ�ǁĞĞĚŝŶŐ�����
ĞŝƚŚĞƌ͊�/Ĩ�ƐŽŵĞ�ĚŽ�ŵĂŶĂŐĞ�ƚŽ�ƚĂŬĞ�
ƌŽŽƚ͕��ŶŶĞ�ƐƉƌĂǇƐ�ƚŚĞŵ�ǁŝƚŚ�Ă�ůŝƩůĞ�
ƐĂůƚ�ǁĂƚĞƌ͕�ǀŝŶĞŐĂƌ͕�ĂŶĚ�Ă�ĚƌŽƉ�ŽĨ�

ĚŝƐŚ�ĚĞƚĞƌŐĞŶƚ�;ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŝƚ�ƐƟĐŬͿ͘�sŽŝůĂ͊��ĞĂĚ�ǁĞĞĚƐ͘ 

�ĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞĞƐ͘��ĞĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ŚĂǀŝŶŐ�Ă�ƚŽƵŐŚ�ƟŵĞ�ŝŶ�
ƌĞĐĞŶƚ�ǇĞĂƌƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƩǇ�ŵƵĐŚ�ǁŝŶ�ƚŚĞ�ΗŝŶƐĞĐƚƐ�ǁĞΖĚ�ďĞ�
ůŽƐƚ�ǁŝƚŚŽƵƚΗ�ĐŽŶƚĞƐƚ͘��ŶǇ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ůŝĨĞ�
ďĞƩĞƌ�ĨŽƌ�Ă�ďĞĞ�ŝƐ�ĂŶ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƚǇ�ǁĞůů�ǁŽƌƚŚ�ƚĂŬŝŶŐ͘�
�ĞĞƐ�ůŽǀĞ�ŇŽǁĞƌƐ͕�ĂŶǇ�ŇŽǁĞƌ͕�ƌĞĂůůǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƌĞĂůůǇ����
ǁĂŶƚĞĚ�ƚŽ�ǁŝŶ�ƚŚĞŵ�ŽǀĞƌ͕�ƚŚŽƵŐŚ͕�ǇŽƵ�ĐŽƵůĚ�ƚƌǇ�
ƉůĂŶƟŶŐ�ƐŽŵĞ�ŵŝůŬǁĞĞĚ͘�/ƚ�ƐŵĞůůƐ�ůŝŬĞ�ŚĞĂǀĞŶ͕�ŝƐ�ůŽĂĚĞĚ�
ǁŝƚŚ�ďůŽƐƐŽŵƐ�ĂŶĚ�ŐƌŽǁƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĨŽƵƌ�ĂŶĚ�ƐĞǀĞŶ�ĨĞĞƚ�
ƚĂůů͘  

tŝƚŚ�Ă�ĨĞǁ�ƐĞĞĚƐ�ĂŶĚ�ƐŽŵĞ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�ĐĂŶ�Ɛŝƚ�ďĂĐŬ�ĂŶĚ�
ĞŶũŽǇ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĞǁ�ƉƌĂŝƌŝĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘�dŚĞ�ďĞĞƐ�
ǁŝůů�ƚŚĂŶŬ�ǇŽƵ͘  

>�d�/d�'ZKt͊ 
 

dK�����KZ�EKd�dK���� 

>/s/E'���>/dd>��'Z��E�Z—d/W�η�ϯ�Θ�ϰ 

'ƌĂƐƐĐǇĐůŝŶŐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ƵƐĞ�ůĞƐƐ�ƉůĂƐƟĐ�ŐĂƌďĂŐĞ�ďĂŐƐ�ĂŶĚ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ǀĂůƵĂďůĞ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�
ůĂǁŶ͘�>ĞĂǀĞ�ƚŚĞ�ŐƌĂƐƐ�ĐůŝƉƉŝŶŐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ƚŽ�ĚĞĐŽŵƉŽƐĞ�ĂŶĚ�ĞŶƌŝĐŚ�ƚŚĞ�ƐŽŝů͕�ǁŚŝůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƟŵĞ�
ƌĞĚƵĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĞīŽƌƚ�ƚŽ�ďĂŐ�ƚŚĞ�ĐůŝƉƉŝŶŐƐ͘�/Ŷ�ƚŚĞ�ƐƉƌŝŶŐ͕�ƌĂŬĞ�ƚŚĞ�ůĂǁŶ�ƚŽ�ƌĞŵŽǀĞ�ĂŶǇ�ĚĞĂĚ�ĐůŝƉƉŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ĂĞƌĂƚĞ�ƉĞƌŝŽĚŝĐĂůůǇ�ƚŽ�ĂůůŽǁ�ĨŽƌ�ŶƵƚƌŝĞŶƚƐ͕�Ăŝƌ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�ƌĞĂĐŚ�ƚŚĞ�ƌŽŽƚƐ�ĨŽƌ�Ă�ŚĞĂůƚŚǇ�ůĂǁŶ͘ 

hƐŝŶŐ�ƌĂŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ŝŶ�ƌĂŝŶ�ďĂƌƌĞůƐ�ŝƐ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ǁĂƚĞƌ�ǇŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶ͕�ŇŽǁĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĂǁŶ�ĂŶĚ�
ƌĞĚƵĐĞ�ǇŽƵƌ�ĐŝƚǇ�ǁĂƚĞƌ�ĐŽŶƐƵŵƉƟŽŶ͘�ZĂŝŶ�ǁĂƚĞƌ�ŝƐ�ƌĞůĂƟǀĞůǇ�ƉƵƌĞ�ĂŶĚ�ƐŽŌ͕�ŶŽƚ�ŚĂǀŝŶŐ�ďĞĞŶ�ƚƌĞĂƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĐŚĞŵŝĐĂůƐ͘�
�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŝŶƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƌĂŝŶ�ďĂƌƌĞů�ǁŝƚŚ�Ă�ĚĞďƌŝƐ�ĮůƚĞƌ�ǁŚŝĐŚ�ĐĂŶ�ĂůƐŽ�ŝŶŚŝďŝƚ�ŵŽƐƋƵŝƚŽĞƐ�ĨƌŽŵ�ůĂǇŝŶŐ�ĞŐŐƐ�ĂŶĚ�ŬĞĞƉ�ƚŚĞ�
ůŝĚ�ĐůŽƐĞĚ͘�^ŝŶĐĞ�ĐŽůůĞĐƚĞĚ�ǁĂƚĞƌ�ĐĂŶ�ďĞĐŽŵĞ�ƐƚĂŐŶĂŶƚ�ŽǀĞƌ�ƟŵĞ͕�ƵƐĞ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĂŌĞƌ�ŝƚ�ƌĂŝŶƐ͘ 

          -�:ĞŶ 

/Ŷ��ŶŐůĂŶĚ͕�ƚŚĞƌĞ�ǁĂƐ�ǇĞĂƌ-ƌŽƵŶĚ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͖�ŝŶ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͕�
ƚŚĞƌĞ�ǁĞƌĞ�ŶŽ�ƚƌĞĞƐ͕�ŶŽ�ƉƌŽƉĞƌ�ƌŽĂĚƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐŽŝů�ǁĂƐ�
͞ĐůĂǇ͕�ĐůĂǇ͕�ĐůĂǇ͘͟�>ƵĐŬŝůǇ�ŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌ͕�:ŽǇĐĞ͕�ƐƚĂǇĞĚ�ĂŶĚ�
ŶŽǁ�ŚĂƐ�ϲϮ�ǇĞĂƌƐ�ŽĨ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŝŶ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͘� 
,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƟĚďŝƚƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚ�ŽĨ�ƵƐ�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ŽƵƌ�
ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͘� 
ϭ͘�<ĞĞƉ�ƚƌǇŝŶŐ͘�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŝƐ�ƚƌŝĂů�ĂŶĚ�ĞƌƌŽƌ͘ 
Ϯ͘��ŽŶΖƚ�ƚƌǇ�ƚŽ�ĚŽ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�Ăůů�Ăƚ�ŽŶĐĞ͘�/ƚΖƐ�ƚŽŽ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ͘ 
ϯ͘ tĂůŬ�ĂƌŽƵŶĚ�ĂŶĚ�ůŽŽŬ�Ăƚ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͛ ŐĂƌĚĞŶƐ�ĨŽƌ�
ŝĚĞĂƐ͘  
ϰ͘�dŚĞ�ĨƌĞĞǌĞ�ĂŶĚ�ƚŚĂǁ�ĐǇĐůĞ�ŽĨ�ǁŝŶƚĞƌ ƌĞĂůůǇ�ŝŵƉĂĐƚƐ�ŽƵƌ�
ƉůĂŶƚƐ͘�tĞ�ŶĞĞĚ�ŚĂƌĚǇ�ŽŶĞƐ͘�;�ĚŵŽŶƚŽŶ�ŝƐ�ŝŶ��ŽŶĞ�ϯďͿ� 
ϱ͘�'ĂƌĚĞŶŝŶŐ�ŝƐŶΖƚ�ũƵƐƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ƉůĂŶƚƐ͘ �ĚĚ�ƐƚƵŵƉƐ�ĂŶĚ�
ƌŽĐŬƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶ͘ �ŝƌĚ�ůŽǀĞƌƐ͍��ĚĚ�ďŝƌĚ�ŚŽƵƐĞƐ͊ 
ϲ͘��ŝŐ�ĚŽǁŶ�Ă�ďŝƚ͕�ĂŶĚ�ǇŽƵ͛ůů�ĮŶĚ�ĐůĂǇ͘��ĚĚ�ƐŽŝů�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ�
ďĞĐĂƵƐĞ�ŝƚ�ƐĞĞŵƐ�ƚŽ�ĚŝƐĂƉƉĞĂƌ͘ Dŝǆ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ĂŶĚ�Ěŝƌƚ�;ǁŝƚŚ�
ƉĞĂƚŵŽƐƐͿ͘ 
ϳ͘ �ĂƌĞĨƵů�ǁŝƚŚ�ŐƌŽƵŶĚ�ĐŽǀĞƌƐ͊�͞/�ŽŶĐĞ�ŚĂĚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�ǁŝƚŚ�Ă�
ĚĞĂƌ�ƉĂƚĐŚ�ŽĨ�>ŝůǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�sĂůůĞǇ�ƐŽ�/�ƉůĂŶƚĞĚ�ŝƚ͘�/ƚ�ŐƌĞǁ�ůŝŬĞ�
ĐƌĂǌǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞǇ�ǁĞƌĞ�ƐŽ�ŚĂƌĚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƌŝĚ�ŽĨ͊͟ 
ϴ͘ EŽƌƚŚ�ĨĂĐŝŶŐ�ŐĂƌĚĞŶƐ͗�,ŽƐƚĂƐ͕��ůĞƉŚĂŶƚ��ĂƌƐ 
ΗDŽƐƚ�ƉůĂŶƚƐ�ŶĞĞĚ�ĐĂƌĞ�ĞǆĐĞƉƚ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚĂƐ͊Η�dŚĞǇ�ĂƌĞ�ǀĞƌǇ�
ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�ĂŶĚ�ĐŽŵĞ�ŝŶ�ƐŽ�ŵĂŶǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ĐŽůŽƵƌĞĚ�ůĞĂǀĞƐ͘ 
ϵ͘�^ŽƵƚŚ�ĨĂĐŝŶŐ͗�WĂǀĞŵĞŶƚ�ƌŽƐĞƐ͕�ƉĞƚƵŶŝĂƐ͕�ũĂĐŬŵĂŶŝŝ�
ĐůĞŵĂƟƐ�;ŐƌĞĂƚ�ĐůŝŵďĞƌͿ͕�ŚŽůůǇŚŽĐŬƐ͘�ΗKŚ�ĂŶĚ�ƐǁĞĞƚ�ƉĞĂƐ͊�
^ǁĞĞƚ�ƉĞĂƐ�ƐŵĞůů�ƐŽ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů͘͟�dŚĞǇ�ƌĞƋƵŝƌĞ�Ă�ƚƌĞůůŝƐ�ƚŽ�
Đůŝŵď͘ ^ƚĂƌƚ�ƚŚĞŵ��ŝŶƐŝĚĞ�ŝŶ�ĂŶ�ĞŐŐ�ĐĂƌƚŽŶ�ĂŶĚ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�
ƐƚĂƌƚ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ͕�ƉůĂŶƚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ŐĂƌĚĞŶ͘ 
ϭϬ͘�dŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�ďƵǇŝŶŐ�ƐŽŵĞ�ĂŶŶƵĂůƐ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŇŽǁĞƌ�
Ăůů�ƐƵŵŵĞƌ�ůŽŶŐ͘�͞WƵƚ�ƚŚĞŵ�ŝŶ�Ă�ƉůĂĐĞ�ǁŚĞƌĞ�ǇŽƵ�ůŝŬĞ�ƚŽ�Ɛŝƚ�
ƐŽ�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ĞŶũŽǇ�ƚŚĞŵ͘͟  

,ĂƉƉǇ�ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͕�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͊� 

'�Z��E/E'�t/^�KD 



:DQW�WKH�PRVW�FXUUHQW�PDUNHW�LQVLJKWV"�&DOO���7H[W�-)6HOOV�WR�������������� 

dŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁĂƐ�ϭϵϱϴ�ĂŶĚ�ŐƌĞĂƚ-ŐƌĂŶĚƉĂ��ĂŵƉďĞůů�ŚĂĚ�Ă�
ŵĂŬĞƐŚŝŌ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƉŝůĞ�ďĞŚŝŶĚ�ŚŝƐ�ŚƵŐĞ�ŐĂƌĚĞŶ͘�/Ŷ�ǁĞŶƚ�
ƌŽƫŶŐ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ͖�ŽƵƚ�ĐĂŵĞ�ƚŚĞ�ƐƚƵī�ƚŚĂƚ�ŐĂƌĚĞŶĞƌƐ�
ĚƌĞĂŵ�ŽĨ�–�ďĞĂƵƟĨƵů͕�ĚĂƌŬ͕�ŶƵƚƌŝĞŶƚ-ƉĂĐŬĞĚ�ĐŽŵƉŽƐƚ�
ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ďĞ�ŵŝǆĞĚ�ŝŶƚŽ�ŚŝƐ�ŐĂƌĚĞŶ͘�dŚĞ�ƌĞƐƵůƚƐ�ǁĞƌĞ�ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ�ŐůŽƌŝŽƵƐ�ƌĂƐƉďĞƌƌŝĞƐ͕�ƚŚĞ�ƐŝǌĞ�ŽĨ�Ă�ďĂďǇ͛Ɛ�ĮƐƚ͊��Kƌ�ƐŽ�
ƚŚĞ�ƐƚŽƌǇ�ŐŽĞƐ͘�tŚŽ�Ăŵ�/�ƚŽ�ƋƵĞƐƟŽŶ�ŵǇ�ŵŽƚŚĞƌ͛Ɛ�����
ĐŚŝůĚŚŽŽĚ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ͍ 

^Ž�ǁŚĞŶ�ǁĞ�ŵŽǀĞĚ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ůĂƐƚ�ŚŽƵƐĞ͕�/�ƐĞƚ�ŵǇƐĞůĨ�ƵƉ�ĨŽƌ�
ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ�ƐƵĐĐĞƐƐ͘�/�ďŽƵŐŚƚ�Ă�ĐŽŵƉŽƐƚ�ďŝŶ͕�ĮůůĞĚ�ŝƚ�ǁŝƚŚ�
ƐƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ůĞŌ�ŝƚ͘�&ĂƐƚ�ĨŽƌǁĂƌĚ�Ă�ĨĞǁ�ǇĞĂƌƐ�
ĂŶĚ�/�ŚĂĚ�Ă�ďŝŶ�ĨƵůů�ŽĨ�ƐƟĐŬƐ�ĂŶĚ�ůĞĂǀĞƐ͘��ŽŵƉŽƐƟŶŐ�ĨĂŝů͘ 

hŶĚĞƚĞƌƌĞĚ͕�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ŵŽǀŝŶŐ�
ƚŽ�>ǇŶŶǁŽŽĚ͕�/�ƌĞǀŝƐŝƚĞĚ�ƚŚŝƐ�
ŚĂƌĚĞƌ-ƚŚĂŶ-ŝƚ-ůŽŽŬƐ�ďĂĐŬǇĂƌĚ�
ŚŽďďǇ�ĂŶĚ�ƚŽŽŬ�Ă�ĐŽƵƌƐĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�
:ŽŚŶ�:ĂŶǌĞŶ�EĂƚƵƌĞ��ĞŶƚƌĞ͘�/�
ĐĂŵĞ�ĂǁĂǇ�ǁŝƚŚ�ĂŶ���������������
ĂƉƉƌĞĐŝĂƟŽŶ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ďĞĂƵƚǇ�ŽĨ�
ŵŽůĚ�ŽŶ�ŵǇ�ůĞŵŽŶ�ƐůŝĐĞƐ͕�ƐůŝŵĞ�
ŽŶ�ŵǇ�ƉŽƚĂƚŽ�ƉĞĞůŝŶŐƐ͕�ĂŶĚ�
ďƵŐƐ͘�^Ž�ŵĂŶǇ�ďƵŐƐ͘� 

dŚĞ�ĞǆƉĞƌƚƐ�ƌĞǀĞĂů͙�ŚĞƌĞ�ŝƐ�ǁŚĂƚ�Ă�ŐŽŽĚ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ŶĞĞĚƐ͗ 

'ƌĞĞŶƐ�–�ƉĞĞůƐ͕�ĐŽƌĞƐ͕�ƌŝŶĚƐ͕�ĐŽīĞĞ�ŐƌŝŶĚƐ 

�ƌŽǁŶƐ�–�ĚĞĂĚ�ůĞĂǀĞƐ͕�ƉĂƉĞƌ�ƚŽǁĞů͕�ƐŚƌĞĚĚĞĚ�ƉĂƉĞƌ 

tĂƚĞƌ�–�<ĞĞƉ�ŝƚ�ĚĂŵƉ�;ůŝŬĞ�Ă�ƌƵŶŐ�ŽƵƚ�ƐƉŽŶŐĞͿ 

�ŝƌ�–�Dŝǆ�ŝƚ�ƵƉ�ŽŶĐĞ�Ă�ǁĞĞŬ͘ 

<ĞĞƉ�Ă�ďŝŶ�ŽĨ�ďƌŽǁŶƐ�ŶĞĂƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉŽƐƚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ůĞĂǀĞƐ�
ĐĂŶ�ĂůǁĂǇƐ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ƚŽƉ�ůĂǇĞƌ͕�ǁŚŝĐŚ�ŬĞĞƉƐ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵƉŽƐƚ�
ĨƌŽŵ�ƐƟŶŬŝŶŐ͘��ŽŵƉŽƐƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƐŵĞůů�ůŝŬĞ�Ěŝƌƚ͘�/Ĩ�ŝƚ�ĚŽĞƐŶ͛ƚ͕�
ŝƚ�ũƵƐƚ�ŶĞĞĚƐ�ƐŽŵĞ�ƌĞďĂůĂŶĐŝŶŐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵŽƌĞ�ďƌŽǁŶƐ�ĂŶĚ�
ůĞƐƐ�ǁĂƚĞƌ͘� 

^ŝĚĞ�ŶŽƚĞ͗�/ŶĚƵƐƚƌŝĂů�ĐŽŵƉŽƐƚĞƌƐ�ĂƌĞ�Ă�ƚŽƚĂůůǇ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�
ďĂůůŐĂŵĞ͘�dŚĞǇ�ŐĞƚ�ŚŽƚ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ďƌĞĂŬ�ĚŽǁŶ�
͞ďŝŽĚĞŐƌĂĚĂďůĞ͟�ƉůĂƚĞƐ͕�ƐƟĐŬƐ͕�ǁĞĞĚƐ͕�ŵĞĂƚ͕�ĂŶĚ�ďŝƌƚŚĚĂǇ�
ĐĂŬĞ͘�dŚĞǇ�ĐĂŶ�ƉƌŽďĂďůǇ�ŚĂŶĚůĞ�ůĞŌ�ŽǀĞƌ�ƐƚƌĂǁ�ĨƌŽŵ�ǇŽƵƌ�
ĚŽŐ͛Ɛ�ďĞĚ�ƚŽŽ͘�tŚŽ�ŬŶĞǁ�ƚŚĂƚ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂĚĚ�Ă�ŶŝĐĞ�����
ďƵŶĚůĞ�ŽĨ�ĚƌǇ�ƐƚƌĂǁ͕�ŵŝĐĞ�ĐŽŵĞ�ĨŽƌ�Ă�ƉĂƌƚǇ͍�^ƚƌĂǁ�ŚĂƐ�
ďĞĞŶ�ƌĞŵŽǀĞĚ�ĨƌŽŵ�ŵǇ�ůŝƐƚ�ŽĨ�ďƌŽǁŶƐ͘ 

,ĂƉƉǇ�ĐŽŵƉŽƐƟŶŐ͊ 

<ĂƚĞ� 

>��ZE/E'�d,���Zd�K&��KDWK^d 



 

ϲϬ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŚĞ��ŽǇŽƚĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĞƐƐŝŽŶ�ŽŶ�
DĂƌĐŚ�ϭϮ�Ăƚ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�,Ăůů�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ďǇ��ƌ͘��ŽůůĞĞŶ�������
�ĂƐƐĂĚǇ�^ƚ͘��ůĂŝƌ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ�ŽĨ��ůďĞƌƚĂ͘��^ŚĞ�ŐĂǀĞ�
ĂŶ�ĞǆĐĞůůĞŶƚ�ĂŶĚ�ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ�ŽŶ�ŚĞƌ�ƌĞƐĞĂƌĐŚ�
ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽŶ�ĐŽǇŽƚĞƐ͘��^ŚĞ�ĂůƐŽ�ŐƌĂĐŝŽƵƐůǇ�ƉƌĞƐĞŶƚĞĚ����������
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ĨŽƌ�'ĂƌĞƚŚ�sŝůůĂŶƵĞǀĂ͕�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĚŵŽŶƚŽŶ�

WĂƌŬ�ZĂŶŐĞƌ͕�ǁŚŽ�ǁĂƐ�ƵŶĂďůĞ�ƚŽ�
ĂƩĞŶĚ�ĚƵĞ�ƚŽ�ƚŚĞ��ŽǀŝĚ�ϭϵ�����������
ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ�ŝƐƐƵĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��
�ĚŵŽŶƚŽŶ�ƚŚĂƚ�ĂŌĞƌŶŽŽŶ͘��dŚĞ����
ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬƐ�ŽīĞƌ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�����
/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ŽŶ�ĐŽǇŽƚĞƐ͘ 
 

ĞĚŵŽŶƚŽŶƵƌďĂŶĐŽǇŽƚĞƐ͘ĐĂĨŽůŝŽ͘ĐĂͬŚƵŵĂŶ-ĞŶĐŽƵŶƚĞƌƐ-ǁŝƚŚ-
ďŽůĚĞƌ-ĞĚŵŽŶƚŽŶ-ĐŽǇŽƚĞƐ-ŽŶ-ƚŚĞ-ƌŝƐĞͬ 

ĞĚŵŽŶƚŽŶ͘ĐĂͬƌĞƐŝĚĞŶƟĂůͺŶĞŝŐŚďŽƵƌŚŽŽĚƐͬW�&ͬ
�K�ͺhƌďĂŶͺ�ŽǇŽƚĞƐͺ�ƌŽĐŚƵƌĞͺ&ŝŶĂůͺt��͘ƉĚĨ 
 
�ůů�ƉƵďůŝĐĂƟŽŶƐ�ĞŵƉŚĂƐŝǌĞ�ƚŚĞ�ĐƌƵĐŝĂů�ŝŵƉŽƌƚĂŶĐĞ�ŽĨ�
ĂǀŽŝĚŝŶŐ�ĨŽŽĚ�ĐŽŶĚŝƟŽŶŝŶŐ�ŽĨ�ĐŽǇŽƚĞƐ�ǁŚĞƚŚĞƌ����������������
ŝŶƚĞŶƟŽŶĂůůǇ�Žƌ�ŽƚŚĞƌǁŝƐĞ͘��� 
 
�ŽŶŇŝĐƚ�WƌĞǀĞŶƟŽŶ 
· �ŽŶ͛ƚ�ĨĞĞĚ�ĐŽǇŽƚĞƐ͘��ZĞŵĞŵďĞƌ�ĐŽǇŽƚĞƐ�ĂƌĞ�ƐĐĂǀĞŶŐĞƌƐ�

ĂŶĚ�ĞĂƚ�ŐĂƌďĂŐĞ͕�ĐŽŵƉŽƐƚ͕�ďŝƌĚƐĞĞĚ͕�ďĞƌƌŝĞƐ͕�ĂŶĚ�������
ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ĐĂŶ�ĮŶĚ͕�ƐŽ�ŝƚ�ŝƐ�ĞƐƐĞŶƟĂů�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŶŽƚ�
ŚĂǀĞ�ĂĐĐĞƐƐ�ƚŽ�ƚŚĞƐĞ�ĨŽŽĚ�ƐŽƵƌĐĞƐ͘� 

· ^ĞĐƵƌĞ�ǇŽƵƌ�ŐĂƌďĂŐĞ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽƚĞĐƚĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌ 
· �ůĞĂŶ�ƵƉ�ĨĂůůĞŶ�ĨƌƵŝƚ�ĂŶĚ�ƐƉŝůůĞĚ�ďŝƌĚ�ƐĞĞĚ 
· <ĞĞƉ�ƉĞƚ�ĨŽŽĚ�ŝŶƐŝĚĞ 
· <ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ĚŽŐ�ŽŶ�Ă�ůĞĂƐŚ�ŝŶ�ĂƌĞĂƐ�ĨƌĞƋƵĞŶƚůǇ�ĐŽǇŽƚĞƐ 
· �ŽŶ͛ƚ�ůĞĂǀĞ�ƐŵĂůů�ƉĞƚƐ�ƵŶĂƩĞŶĚĞĚ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǇĂƌĚ�ĨŽƌ�ůŽŶŐ�

ƉĞƌŝŽĚƐ�ŽĨ�ƟŵĞ 
· �ŽŶ͛ƚ�ůĞĂǀĞ�ĐĂƚƐ�ŽƵƚ�ƌŽĂŵŝŶŐ͘ 

 
tŚĞŶ�ƚŽ�ZĞƉŽƌƚ�Ă��ŽǇŽƚĞ 
· dŚĞ�ĐŽǇŽƚĞ�ŚĂƐ�ĨŽůůŽǁĞĚ͕�ĐŚĂƐĞĚ�Žƌ�ĂƩĂĐŬĞĚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�

Žƌ�Ă�ƉĞƚ 
· dŚĞ�ĐŽǇŽƚĞ�ŝƐ�ĂĐƟŶŐ�ĂŐŐƌĞƐƐŝǀĞůǇ�Žƌ�ĚĞĨĞŶƐŝǀĞůǇ 
· dŚĞ�ĐŽǇŽƚĞ�ŝƐ�ŝŶũƵƌĞĚ�ĂŶĚ�ŝŵŵŽďŝůĞ�� 
· WůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ��ĚŵŽŶƚŽŶ�Ăƚ�ϯϭϭ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ�ĂŶ�

ŝŶĐŝĚĞŶƚ͘�� 
 
dŚĞ�>ǇŶŶǁŽŽĚ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�>ĞĂŐƵĞ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ŽƵƌ�ƐŝŶĐĞƌĞ�
ƚŚĂŶŬƐ�ƚŽ��ƌ͘�^ƚ͘��ůĂŝƌ�ĨŽƌ�ƚĂŬŝŶŐ�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ�ƌŝƐŬ�ďǇ�
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ĂŶĚ�ĨŽƌ�ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ�ƵƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�����������
ŝŶĨŽƌŵĂƟǀĞ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶ͘ 

�KzKd��/E&KZD�d/KE 



<��W/E'�/E�dKh�,� 
t/d,�d��,EK>K'z 

^ƵƉƉŽƌƚ�ǇŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ĂŶĚ�ŚĞůƉ�ƵƐ�ďĞĐŽŵĞ�Ă� 
ǀŝďƌĂŶƚ�ƉůĂĐĞ�ƚŽ�ůŝǀĞ͊� 

 
ϮϬϮϬͬϮϭ�DĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ĂƌĞ�ǀĂůŝĚ�ĨƌŽŵ� 

�ƵŐ͘�ϭ͕�ϮϬϮϬ�-��ƵŐ͘�ϯϭ͕�ϮϬϮϭ͘ 
 
 
&ĂŵŝůǇ  ���ΨϮϬ 
^ŝŶŐůĞ  ���ΨϭϬ 
^ĞŶŝŽƌƐ  ���&Z�� 
EĞǁ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ ��� 
;ůĞƐƐ�ƚŚĂŶ�ϲ�ŵŽŶƚŚƐͿ�&Z�� 
 
WƵƌĐŚĂƐĞ�ƚŚƌŽƵŐŚ͗ 

ϭ͘ KƵƌ�ĨƌŝĞŶĚůǇ�ǀŽůƵŶƚĞĞƌƐ͘�ϳϴϬ-ϰϴϰ-ϰϴϵϯ�Ğǆƚ͘�ϯ� 
��������ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉƐΛůǇŶŶǁŽŽĚĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͘ĐŽŵ 
Ϯ͘ dŚĞ��ŽŵŵƵŶŝďĞĞ��ƉƉ͘�DĞŵďĞƌƐŚŝƉƐ�ŚĂǀĞ�ŐŽŶĞ�

ĚŝŐŝƚĂů͊�WƵƌĐŚĂƐĞ�ǇŽƵƌ�ŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ŝƚ�ŽŶ�
ǇŽƵƌ�ƉŚŽŶĞ͘ � 

ϯ͘ KŶůŝŶĞ͘�EŽƚĞ͗�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ĨĞĞ�ĨŽƌ�ƚŚŝƐ�ŽƉƟŽŶ͘� 

��������ĞĨĐů͘ŽƌŐͬŵĞŵďĞƌƐŚŝƉ 

dŽĚĂǇ͛Ɛ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ƉƌŽǀŝĚĞƐ�
ƚƌĞŵĞŶĚŽƵƐ�ŽƉƉŽƌƚƵŶŝƟĞƐ�ƚŽ�
ƐƚĂǇ�ŝŶ�ƚŽƵĐŚ�ĂŶĚ�ĐŽŵŵƵŶŝͲ
ĐĂƚĞ�ǁŝƚŚ�ĨĂŵŝůǇ�ĂŶĚ�ĨƌŝĞŶĚƐ�
ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ͘� 

�Ɛ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ�ŵǇƐĞůĨ͕�/�ŚĂǀĞ�
ƵƐĞĚ�Ă�ǀĂƌŝĞƚǇ�ŽĨ�ǀŝĚĞŽ�ĐŚĂƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�;ďƵƚ��ŶĚƌŽŝĚ�ĂŶĚ�
W��ŽŶůǇ�–�/�ĚŽŶ͛ƚ�ŚĂǀĞ��ƉƉůĞͿ͘� 

ϭ͘ �ƵŽ�;ƉŚŽŶĞͿ�–�ƚŽ�ƐƉĞĂŬ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ďƌŽƚŚĞƌ�ŝŶ��ƐŝĂ�ĂŶĚ�ŵǇ�
ǁŝĨĞ�ǁŚĞŶ�/�ǁĂƐ�ƚƌĂǀĞůůŝŶŐ�ŝŶ�DĞǆŝĐŽ͖�ǁĞ�ĐŽƵůĚ�ƐĞĞ�Θ�ŚĞĂƌ�
ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ 

Ϯ͘ �ŽŽŵ�;ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌͿ�–�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ƌĞŐƵůĂƌ�ǀŝĚĞŽ�
ŵĞĞƟŶŐƐ�ǁŝƚŚ�ŵǇ�ĨƌŝĞŶĚƐ�ĂƐ�Ă�ŐƌŽƵƉ͖�/�ŚĂǀĞ�ĞǀĞŶ�ůĞĂƌŶĞĚ�
ŚŽǁ�ƚŽ�ĚŝƐƉůĂǇ�ƉŝĐƚƵƌĞƐ�Θ�ǀŝĚĞŽƐ͕�ƉůĂǇ�ŵƵƐŝĐ�͕�ƐŚŽǁ�ǁĞďͲ
ƐŝƚĞƐ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�/ŶƚĞƌŶĞƚ͕�ƐŚŽǁ�WŽǁĞƌWŽŝŶƚ�ƉƌĞƐĞŶƚĂƟŽŶƐ͕�
ĂŶĚ�ƵƐĞ�Ă�ǁŚŝƚĞďŽĂƌĚ�;ŬŝŶĚ�ŽĨ�ůŝŬĞ�Ă�ďůĂĐŬďŽĂƌĚ�ŝŶ�ƐĐŚŽŽůͿ͘ 

ϯ͘ ^ŬǇƉĞ�;ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌͿ�–�ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝĚĞŽ�ĐŚĂƚƐ͕�
ŵĂŬĞ�ĐĂůůƐ�ƚŽ�ƉůĂĐĞƐ�ůŝŬĞ��ƵďĂ�ǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ŝƐ�ĞǆƉĞŶƐŝǀĞ�ƚŽ�ƉůĂĐĞ�
ĐĂůůƐ͕�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ĐŚĂƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͖�ǇŽƵ�ĐĂŶ�ƐĞƚ�ƵƉ�^ŬǇƉĞ-ƚŽ-'Ž�
ƉŚŽŶĞ�ŶƵŵďĞƌƐ�ǁŚŝĐŚ�ĂůůŽǁ�ǇŽƵ�ƚŽ�ĚŝĂů�Ă�ůŽĐĂů�ŶƵŵďĞƌ�ƚŽ�
ĐŽŶŶĞĐƚ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ǇŽƵ�ŬŶŽǁ�ůŽĐĂƚĞĚ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ǁŽƌůĚ�–�ĨŽƌ�ĨƌĞĞ͊ 

ϰ͘ tŚĂƚƐ�ƉƉ�;ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌͿ�–��ƚŽ�ŚĂǀĞ�ǀŝĚĞŽ�
ĐŚĂƚƐ͕�ŵĂŬĞ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ĐŚĂƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͘ 

ϱ͘ &ĂĐĞďŽŽŬ�DĞƐƐĞŶŐĞƌ�–�;ƉŚŽŶĞ�ĂŶĚ�ĐŽŵƉƵƚĞƌͿ�–�ƚŽ�ŚĂǀĞ�
ǀŝĚĞŽ�ĐŚĂƚƐ͕�ŵĂŬĞ�ĐĂůůƐ�ĂŶĚ�ƐĞŶĚ�ĐŚĂƚ�ŵĞƐƐĂŐĞƐ͘ 

/ƚ�ƚĂŬĞƐ�Ă�ůŝƩůĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ŵŽĚĞƌŶ���������������
ĐŽŵŵƵŶŝĐĂƟŽŶ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ďƵƚ͕�ĂƐ�Ă�ƐĞŶŝŽƌ͕�/�ǁĂƐ�ĂďůĞ�ƚŽ�ĚŽ�
ŝƚ�ďǇ�ƐƉĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ůĞĂƌŶ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚĞƐĞ�ĂƉƉůŝĐĂͲ
ƟŽŶƐ͕�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƵƐŝŶŐ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ďƵŝůĚ�ŵǇ�ƐŬŝůůƐ͕�ĂŶĚ�ĞŶũŽǇŝŶŐ�
ƚŚĞ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�sŝĚĞŽ�ĐŚĂƚ�ĂƉƉůŝĐĂƟŽŶƐ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�
�ŽŽŵ�ƉƌŽǀŝĚĞ�ďŽƚŚ�ůŝǀĞ�ĂŶĚ�ƌĞĐŽƌĚĞĚ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƐĞƐƐŝŽŶƐ�ĨŽƌ�
ĨƌĞĞ͘� 

&ŝŶĂůůǇ͕�ƌĂƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ŐĞƫŶŐ�ƵƉƐĞƚ�Žƌ�ŝŵƉĂƟĞŶƚ�ǁŝƚŚ�ůĞĂƌŶŝŶŐ�
ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ŶĞǁ�ĂŶĚ�ƵŶĨĂŵŝůŝĂƌ͕�/�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ŵǇƐĞůĨ�ƚŚĂƚ�
ůĞĂƌŶŝŶŐ�ŚŽǁ�ƚŽ�ƵƐĞ�ƚŚŝƐ�ƚĞĐŚŶŽůŽŐǇ�ǁĂƐ�Ă�ďŽƚŚ�ƌĞƟƌĞŵĞŶƚ�
ŚŽďďǇ�ĂŶĚ�Ă�ĐŚĂŶĐĞ�ƚŽ�ĞǆĞƌĐŝƐĞ�ŵǇ�ďƌĂŝŶ͘�'ŽŽĚ�ůƵĐŬ�ĂŶĚ�
ŚĂǀĞ�ĨƵŶ͊ 

 :ĂŵĞƐ 

�ĞĂƌ�>ǇŶŶǁŽŽĚ�ƌĞƐŝĚĞŶƚƐ͕ 

/Ŷ�Ă�ŶƵŵďĞƌ�ŽĨ�ĂůůĞǇƐ�ŝŶ�ŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ͕�ďĂŐƐ�ŽĨ�ŐĂƌďĂŐĞ�
;ŶŽƚ�ŝŶ�Ă�ĐůŽƐĞĚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌͿ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ƉƵƚ�ŽƵƚ�ǁĞůů�ďĞĨŽƌĞ�
ŐĂƌďĂŐĞ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚĂǇ͘�dŚĞǇ�ďĂŐƐ�ĂƌĞ�ŽƉĞŶĞĚ�ĂŶĚ�ƐƉƌĞĂĚ�
ďǇ�ĂŶŝŵĂůƐ͘�WůĞĂƐĞ�ďĞ�ƌĞŵŝŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ��ŝƚǇ�ŽĨ�������������
�ĚŵŽŶƚŽŶ�ŐĂƌďĂŐĞ�ĚŝƐƉŽƐĂů�ďǇůĂǁƐ�ƐƚĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ŽǁŶĞƌƐ�
ƐŚŽƵůĚ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽŶƚĂŝŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ǁĂƐƚĞ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƐĞƚ�ŽƵƚ�
ďĞĨŽƌĞ�ϰƉŵ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ĐŽůůĞĐƟŽŶ�ĚĂǇ͘� 

WůĞĂƐĞ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ƚŚĞƐĞ�ƟŵĞůŝŶĞƐ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�ŐĂƌďĂŐĞ�
ŚĞĂĚŝŶŐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ůĂŶĚĮůů͕�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ĂůůĞǇƐ͘� 

�ŶŽŶǇŵŽƵƐ 

�KDDhE/dz�>��'h�� 
D�D��Z^,/W^ 

<��W/E'��>>�z^�d/�z 

ũ���������������Ũ�������������������������Ũ���������������������ŜŪ�� 

            /HRQDUG�&RKHQ�� 



WK>/���/E&KZD�d/KE�^�^^/KE 
dŚĞ��ĚŵŽŶƚŽŶ��ŝƚǇ�WŽůŝĐĞ�^ĞƌǀŝĐĞ�/ŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�^ĞƐƐŝŽŶ���
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĞǀĞŶŝŶŐ�ŽĨ�DĂǇ�ϳ͕�ǁĂƐ�ĐĂŶĐĞůůĞĚ�ĂƐ�ƚŚĞ�
ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƚŚĞ��Ks/��ϭϵ�ƌĞƐƚƌŝĐƟŽŶƐ͘��dŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ƚŽƉŝĐƐ�
ǁĞƌĞ�ƉůĂŶŶĞĚ�ĨŽƌ�ĚŝƐĐƵƐƐŝŽŶ͗ 
· >ǇŶŶǁŽŽĚ��ƌŝŵĞ�ƐƚĂƚƐ�

;ĐƌŝŵĞŵĂƉƉŝŶŐ͘ĞĚŵŽŶƚŽŶ͘ƉŽůŝĐĞ͘ĐĂͬ 
· ZĞƐŝĚĞŶƟĂů�ƐĞĐƵƌŝƚǇ͕�ƉƌŽƚĞĐƟŶŐ�ǇŽƵƌ�ŚŽŵĞ͕�ŐĂƌĂŐĞ�

ĨƌŽŵ ďƌĞĂŬ-ŝŶƐ 
· sĞŚŝĐůĞ�ƚŚĞŌƐͬƚŚĞŌƐ�ĨƌŽŵ�ǀĞŚŝĐůĞƐ� 
· �ŝŬĞ�ƚŚĞŌƐ 
· WŽůŝĐĞ ĂƵĐƟŽŶƐ 
· /ĚĞŶƟƚǇ�ƚŚĞŌ 
· WĞƌƐŽŶĂů�ƐĂĨĞƚǇ� 
· WŚŽŶĞ�Θ�Ğ-ŵĂŝů�ƐĐĂŵƐ͕�ĐǇďĞƌĐƌŝŵĞ 
· ^ƵƐƉĞĐƚĞĚ�ĚƌƵŐ�ŚŽƵƐĞƐ͘ ,Žǁ�ƚŽ�ŝĚĞŶƟĨǇ͕�ǁŚĂƚ�ƚŽ�

ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ͕�ǁŚĞŶ�ƚŽ�ƌĞƉŽƌƚ 
· ,ŽŵĞůĞƐƐŶĞƐƐ�ŝŶ�ZĂǀŝŶĞ� 
· sĂĐĂƟŽŶ�ƐĞĐƵƌŝƚǇ ĂǁĂƌĞŶĞƐƐ 
WůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂŐƵĞ�ŬŶŽǁ�ŝĨ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŝŶƚĞƌĞƐƚĞĚ�
ĂŶĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚŝƐ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƐĞƐƐŝŽŶ�ƌĞƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ĨƵƚƵƌĞ͘��tĞ�ĂůƐŽ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ŽƚŚĞƌ�ƚŽƉŝĐƐ� 
ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵƵŶŝƚǇ�ůĞĂŐƵĞ�ƚŽ�ŽƌŐĂŶŝǌĞ͘ 
 

,QWHUHVWHG�LQ�ILQGLQJ�RXW�LI�\RXU�KRPH�LV�ZHOO�VXLWHG�IRU�VRODU�HQHUJ\"� 
+DYH�DQ�HOHFWULFDO�LQVWDOODWLRQ�RU�UHSDLU�\RX�ZRXOG�OLNH�FRPSOHWHG"� 
&RQWDFW�WKH�UHOLDEOH��IULHQGO\��ORFDO�WHDP�DW�1X6RODU�WR�JHW�VWDUWHG�� 

ũ��������������������������������Ş
�����������������������������

�����Ŝ����������������������������
���������������������������������

����������������������ŜŪ�� 

����������������������������������������$OH[DQGHU�*UDKDP�%HOO� 



Khd�KKZ�&/Z��W/d^�Θ�&/Z�W>���^ 

^ŵŽƌĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ĮƌĞ-ƐŝĚĞ�ŵƵƐƚ͊ 

ϭ�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁ���Ϯ�ŐƌĂŚĂŵ�ĐƌĂĐŬĞƌƐ����ϭ�ƐƋƵĂƌĞ�ŽĨ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͘� 

�ůůŽǁ�ƚŚĞ�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ�ƚŽ�ŵĞůƚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŽŶ�ŽŶĞ�ĐƌĂĐŬĞƌ�ďǇ�ƐĞƫŶŐ�
ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ďƌŝĐŬƐ�ǁŚŝůĞ�ǇŽƵ�ƚŽĂƐƚ�ǇŽƵƌ�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�
ǁĂŶƚ�Ă�ĚĞůŝĐŝŽƵƐ�ĐŚĂŶŐĞ͕�ƚƌǇ�>ŝŶĚƚ�^ĂůƚĞĚ��ĂƌĂŵĞů�ĐŚŽĐŽůĂƚĞ͘� 

WůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ƚŽĂƐƚĞĚ�ŵĂƌƐŚŵĂůůŽǁ�ďĞƚǁĞĞŶ�ƚŚĞ�ĐƌĂĐŬĞƌƐ͘� 

�ĞƐƚ͘�^ĂŶĚǁŝĐŚ͘��ǀĞƌ͘� 

�ĂĐŬǇĂƌĚ�ĮƌĞ�ƉŝƚƐ�ĂŶĚ�ĮƌĞƉůĂĐĞƐ�ĂƌĞ�Ă�ŐƌĞĂƚ�ǁĂǇ�ƚŽ�ĞŶũŽǇ�
ƚŚĞ�ŽƵƚĚŽŽƌƐ͕�ďƵƚ�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�Ă�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ����
ŶĞŝŐŚďŽƵƌ͘ 

&ŝƌĞ�ƉŝƚƐ ĂƌĞ�ƌĞŐƵůĂƚĞĚ�ƵŶĚĞƌ�ƚŚĞ��ŽŵŵƵŶŝƚǇ�^ƚĂŶĚĂƌĚƐ�
�ǇůĂǁ�͘�,ĞƌĞ�ĂƌĞ�Ă�ĨĞǁ�ƚŚŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ĚŽ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�
ǇŽƵƌ�ĮƌĞ�ŝƐ�ƐĂĨĞ�ĂŶĚ�ůĞŐĂů͘� 

tŝƚŚŝŶ��ĚŵŽŶƚŽŶ�ĐŝƚǇ�ůŝŵŝƚƐ͕�ĮƌĞ�ƉŝƚƐ�ŵƵƐƚ͗� 

· �Ğ�Ăƚ�ůĞĂƐƚ�ϯ�ŵĞƚƌĞƐ�;ϭϬ�ĨĞĞƚͿ�ĨƌŽŵ�ďƵŝůĚŝŶŐƐ͕�ƉƌŽƉĞƌƚǇ�
ůŝŶĞƐ�ĂŶĚ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�ĞůƐĞ�ƚŚĂƚ�ĐŽƵůĚ�ĐĂƚĐŚ�ĮƌĞ 

· ,ĂǀĞ�ĞŶĐůŽƐĞĚ�ƐŝĚĞƐ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ďƌŝĐŬƐ͕�ĐŽŶĐƌĞƚĞ�Žƌ�
ŚĞĂǀǇ-ŐĂƵŐĞ�ŵĞƚĂů 

· ,ĂǀĞ�Ă ŵĞƐŚ�ƐĐƌĞĞŶ�ŽŶ�ƚŽƉ�ƚŽ�ƐƚŽƉ�ƐƉĂƌŬƐ 

�ƵƌŶŝŶŐ�ƚŚĞ�WƌŽƉĞƌ�&ƵĞůƐ 

dŚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ĐĂŶ�ďĞ�ďƵƌŶĞĚ�ŝŶ�ĂŶ�ŽƵƚĚŽŽƌ�ĮƌĞ�Ɖŝƚ�
ĂƌĞ�ĐůĞĂŶ�;ŶŽŶ-ƚƌĞĂƚĞĚͿ͕ ĚƌǇ�ǁŽŽĚ�ĂŶĚ�ĐŚĂƌĐŽĂů 

EŽƚĞ�ƚŚĂƚ�ďƵƌŶŝŶŐ�ǇĂƌĚ�ǁĂƐƚĞ͕�ŐĂƌďĂŐĞ�ĂŶĚ�ƉĂƉĞƌ�ŝƐ� 

ƉƌŽŚŝďŝƚĞĚ�ĂŶĚ�ĐƌĞĂƚĞƐ�ƚŽŽ�ŵƵĐŚ�ƚŽǆŝĐ�ƐŵŽŬĞ͘ 

 

 

>ŝŵŝƟŶŐ�EŽŝƐĞ�ĂŶĚ�^ŵŽŬĞ 

ZĞŵĞŵďĞƌ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽŶƐŝĚĞƌĂƚĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ŶĞŝŐŚďŽƵƌƐ͘�^ŽŵĞ�
ŵĞĚŝĐĂů�ĐŽŶĚŝƟŽŶƐ�ĂƌĞ�ĂŐŐƌĂǀĂƚĞĚ�ďǇ�ƐŵŽŬĞ͘�WůĞĂƐĞ�ůŝŵŝƚ�
ƚŚĞ�ŶŽŝƐĞ�ĨƌŽŵ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌĞ�Ɖŝƚ͕�ĞƐƉĞĐŝĂůůǇ�ůĂƚĞ�Ăƚ�ŶŝŐŚƚ͘ 

�ŽŵƉůĂŝŶƚƐ 

�ĂŶ�ƌĞƐƵůƚ�ŝŶ�Ă�ǀŝƐŝƚ�ĨƌŽŵ�Ă�ďǇůĂǁ�ŽĸĐĞƌ�ĂŶĚ�Ă�ƉŽƐƐŝďůĞ�
ĮŶĞ�ŽĨ�ΨϮϱϬ͘ 

zŽƵ�ĐĂŶ�ƌĞĨĞƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨŽůůŽǁŝŶŐ�ůŝŶŬ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĨƵůů�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ͗ 

ŚƩƉƐ͗ͬͬǁǁǁ͘ĞĚŵŽŶƚŽŶ͘ĐĂͬĐŝƚǇͺŐŽǀĞƌŶŵĞŶƚͬďǇůĂǁƐͬĮƌĞ-ƉŝƚƐ͘ĂƐƉǆ 

 

 

^͛DKZ�^ 




