
� 

,ŝŐŚůĂŶĚƐ��ŚƵƌĐŚ 
��hŶŝƚĞĚ�DĞƚŚŽĚŝƐƚ��ŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ 

ϯϳϭ�'ůĂƐŐŽǁ�ZŽĂĚ 
�ĞůůĂ�sŝƐƚĂ͕��Z��ϳϮϳϭϱ 

;ϰϳϵͿ�ϴϱϱ-ϮϮϳϳ 
ǁǁǁ͘ŚƵŵĐďǀ͘ĐŽŵ 

ŚŝŐŚůĂŶĚƐĐŚƵƌĐŚΛŚƵŵĐďǀ͘ĐŽŵ 

 

�ĞůĞďƌĂƟŽŶƐ�^ĞƌǀŝĐĞ 
^ĂƚƵƌĚĂǇƐ�ϱ͗ϯϬ�Ɖŵ 
;ĐĂƐƵĂů�ĂƚŵŽƐƉŚĞƌĞͿ 

dƌĂĚŝƟŽŶĂů�^ĞƌǀŝĐĞ 
^ƵŶĚĂǇƐ�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ 

 

'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ 
^ƵŶĚĂǇƐ�ϭϭ͗ϭϱ�Ăŵ 

;ĐŽŶƚĞŵƉŽƌĂƌǇ�ǁŽƌƐŚŝƉͿ 

tKZ^,/W�^�,��h>� 

0217+/<�1(:6/(77(5�_�+,*+/$1'6�&+85&+� 
129(0%(5������–�92/80(����—�,668(�� 

,ŝŐŚůĂŶĚƐ�EĞǁƐ 

EĞǁ��ŝƌĞĐƟŽŶ�ĨŽƌ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ͊ 
 dŚĞ� ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ� ŽĨ� ǁŽƌƐŚŝƉ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� Ăƚ� ,ŝŐŚůĂŶĚƐ� ŝŶ� �ƵŐƵƐƚ� ǁĂƐ� Ă�ǁŽŶĚĞƌĨƵů� ĞǀĞŶƚ͘� �Ks/�� ϭϵ� ŚĂƐ� 
ĐƌĞĂƚĞĚ� Ă� ŶĞǁ� ĚǇŶĂŵŝĐ� ĨŽƌ� ǁŽƌƐŚŝƉ� ĂŶĚ� Ă� ƌĞŶĞǁĞĚ� ĞŶƚŚƵƐŝĂƐŵ� ĨŽƌ� ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ǁŽƌƐŚŝƉ� ǁŝƚŚ� ŽƚŚĞƌƐ͘� &Žƌ� 
ŝŶƐƚĂŶĐĞ͕� ƚŚĞ�dƌĂĚŝƟŽŶĂů�tŽƌƐŚŝƉ�^ĞƌǀŝĐĞ� ƐƚĂƌƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĂƌŽƵŶĚ�ϰϬ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ĂŶĚ�ŚĂƐ�ŐƌŽǁŶ�ƐƚĞĂĚŝůǇ�
ǁŝƚŚ�ŽǀĞƌ�ϴϬ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůĂƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ŝŶ�KĐƚŽďĞƌ͘�dŚĂƚ�ŝƐ�ƌĞĂůůǇ�ĞǆĐŝƟŶŐ͊ 

 tŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƵŵƉƟŽŶ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ�ĐŽŵĞƐ�ƚŚĞ�ŶĞĞĚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ŝŶƚĞŶƐĞ�ĨŽĐƵƐ�ŽŶ�ŵĂŬŝŶŐ�ŽƵƌ�ĚŝīĞƌĞŶƚ�ǁŽƌƐŚŝƉ�
ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞƐ� ǀŝƚĂů� ĂŶĚ� ǀĂƌŝĞĚ͘� �tŝƚŚ� ƚŚĂƚ� ŝŶ�ŵŝŶĚ͕� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ĚĞĐŝĚĞĚ� ƚŚĂƚ� ƚŚĞ� 'ĂƚŚĞƌŝŶŐ� ^ĞƌǀŝĐĞ� ƌĞƋƵŝƌĞƐ� Ă� 
ĚŝīĞƌĞŶƚ� ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘� ,ŝŐŚůĂŶĚƐ� ŝƐ� ƉůĞĂƐĞĚ� ƚŽ� ĂŶŶŽƵŶĐĞ� ƚŚĂƚ� WĂŵ� DĞǇĞƌ� ŚĂƐ� ĂŐƌĞĞĚ� ƚŽ� ƚĂŬĞ� ŽŶ� ƚŚĞ� 
ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�tŽƌƐŚŝƉ� >ĞĂĚĞƌ� ĨŽƌ� ƚŚĞ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘� ^ŚĞ�ŚĂƐ� ĂƐƐĞŵďůĞĚ�ŚĞƌ� ƚĞĂŵ�ŽĨ�ŵƵƐŝĐŝĂŶƐ� ĂŶĚ�
ƚŚĞŝƌ�ŐŽĂů�ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ŽƵƌ�'ĂƚŚĞƌŝŶŐ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĂŶ�ĞǆĐŝƟŶŐ�ĂŶĚ�ĚĞĞƉůǇ�^Ɖŝƌŝƚ-ĮůůĞĚ�ĞǆƉĞƌŝĞŶĐĞ͘�WĂŵ�ǁŝůů�ĐŽŶƟŶƵĞ�
ŚĞƌ�^ĂƚƵƌĚĂǇ�ŶŝŐŚƚ��ĞůĞďƌĂƟŽŶ�^ĞƌǀŝĐĞ�ĚƵƟĞƐ�ǁŝƚŚ�ŚĞƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ŵƵƐŝĐ�ƚĞĂŵ͘�WůĞĂƐĞ�ƉƌĂǇ�ĨŽƌ�WĂŵ�ĂŶĚ�Ăůů�ŽƵƌ�
ǁŽƌƐŚŝƉ�ƚĞĂŵƐ͘�� 

 zŽƵƌ�ƐĂĨĞƚǇ�ĂŶĚ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ǁĞůĨĂƌĞ�Ăƚ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ�ŝƐ�ŽƵƌ�ƚŽƉ�ƉƌŝŽƌŝƚǇ͘�dŚĞ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ĐĂŶ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƚĞ�ϭϮϬ�
ƐĂĨĞůǇ� ĚŝƐƚĂŶĐĞĚ� ĂƩĞŶĚĞĞƐ� ĂŶĚ� ϴϬ� ĐĂŶ� ďĞ� ƐĂĨĞůǇ� ƐĞĂƚĞĚ� ŝŶ� ƚŚĞ� &ĞůůŽǁƐŚŝƉ� ,Ăůů͘� KƵƌ� ƉƌŽƚŽĐŽůƐ� ĨŽƌ� 
ĂƩĞŶĚŝŶŐ� ŝŶ-ŚŽƵƐĞ� ǁŽƌƐŚŝƉ� ƌĞŵĂŝŶ� ĚŝůŝŐĞŶƚ� ĂŶĚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� Ă� ƉĞƌĨĞĐƚ� ƌĞĐŽƌĚ� ŽĨ� ƐĂĨĞƚǇ͘� WůĞĂƐĞ� ĐŽŶƐŝĚĞƌ� 
ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŽƵƌ�ǁŽŶĚĞƌĨƵů�ǁŽƌƐŚŝƉ�ƐĞƌǀŝĐĞƐ͊  

     :ŽŚŶ�DĂƩŚĞǁƐ͕��ŝƌ͘�ŽĨ�DƵƐŝĐ�DŝŶŝƐƚƌŝĞƐ 
     ^WZ���ŽŵŵŝƩĞĞ͕�KƐĐĂƌ�,ĂŶƐĞŶ��ŚĂŝƌŵĂŶ 
     ZŽďĞƌƚ��ůŽŶŝŶŐĞƌ͕�WĂƐƚŽƌ 



Ϯ 

3DVWRU¶V�3HQ 
 
 /ƚ� ŝƐ� ŚĂƌĚ� ƚŽ� ďĞůŝĞǀĞ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ĂƌĞ� ĐŽŵŝŶŐ� ƵƉ� ŽŶ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ͛Ɛ� ,ŽůŝĚĂǇ� 
^ĞĂƐŽŶ͕� ďƵƚ� dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ� ŝƐ� ĐŽŵŝŶŐ� ĨĂƐƚ� ĂŶĚ� ƚŚĞŶ� ŝƚ� ŝƐ� ƐƚƌĂŝŐŚƚ� ŝŶƚŽ��ĚǀĞŶƚ�
ĂŶĚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ͘�KŶ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ƵƉ�ƚŽ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�ďĞƐƚ�ƟŵĞƐ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ǇĞĂƌ͘�KŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�Ă�ůĂƵŶĚƌǇ�
ůŝƐƚ� ŽĨ� ĞŵŽƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ĐŽŵĞ� ǁŝƚŚ� ƚŚĞ� ƐĞĂƐŽŶ͘� dŚĞƌĞ� ŝƐ� ũŽǇ͕� ĞǆĐŝƚĞŵĞŶƚ͕� ĂŶ� 
ŽǀĞƌǁŚĞůŵŝŶŐ�ĨĞĞůŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ŚŽƉĞ͕�ĂŶĚ�ƉĞĂĐĞ͘���ƚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�
ƟŵĞ�ƚŚĞƌĞ�ĐĂŶ�ďĞ�ŐƌŝĞĨ͕�ůŽŶĞůŝŶĞƐƐ͕�ĂŶĚ�ƐĂĚŶĞƐƐ͘��&Žƌ�ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƵƐ͕�/�ďĞůŝĞǀĞ�Ă�
ůŽƚ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĞŵŽƟŽŶƐ�ƌƵŶ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ŐĞƚ�Ă�ďŝƚ�ŇƵƐƚĞƌĞĚ͘� �tĞ�ǁŝůů�
ŚĂǀĞ� ŶĞǁ� ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ͕� ĂŶĚ� ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ� ƚŚĂƚ� ǁĞ� ŚĂǀĞ� ƚŽ� ůĞƚ� ŐŽ͘� tĞ� ǁŝůů� 
ŚĂǀĞ� ƟŵĞƐ� ŽĨ� ƉĞĂĐĞ� ĂŶĚ� ƋƵŝĞƚ͕� ĂŶĚ� ƟŵĞƐ� ŽĨ� ƐƚƌĞƐƐ͘� �tŝƚŚ� �ŽǀŝĚ� ƚŚĞƌĞ� ǁŝůů� ĞǀĞŶ� ďĞ� ĂŶ� ĂĚĚĞĚ� ůĂǇĞƌ� ŽĨ� 
ůŽŶĞůŝŶĞƐƐ͘��/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ƚŚŝŶŬ�ĂďŽƵƚ�Ăůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ͕�ďĞĐĂƵƐĞ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ŐŽ�ŝŶƚŽ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ƌĞĂĚǇ�
ƚŽ�ďĞ�ĞǆƚƌĂ�ĐŽŵƉĂƐƐŝŽŶĂƚĞ�ĂŶĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚŝŶŐ͘ 

 ��ŐƌĞĂƚ�ĐŽŶƐŽůĂƟŽŶ�ŝƐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�,ŽůŝĚĂǇƐ�ǁĞ�ĂƌĞ�ĂďŽƵƚ�ƚŽ�ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ĚŝĚ�ŶŽƚ�ƐƚĂƌƚ�ŝŶ�ĞĂƐǇ�Žƌ�ƉĞƌĨĞĐƚ�
ƟŵĞƐ͘�dŚĞǇ�ƐƚĂƌƚĞĚ�ŶŽƚ�ũƵƐƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƉƌŽďůĞŵƐ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ŶŽǁ͕�ďƵƚ�ǁŽƌƐĞ͘�dŚĂŶŬƐŐŝǀŝŶŐ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�
ƐƚĂƌǀĂƟŽŶ͘� ��ĚǀĞŶƚ�ĐĂŵĞ�ŽƵƚ�ŽĨ�Ă�ĨĞĂƌĨƵů�ĂŶĚ�ŚĂƌĚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�DĂƌǇ͘���ŶĚ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�ǁĂƐ�ĚĞĮŶŝƚĞůǇ�
ŶŽƚ�ŚŝŐŚůŝŐŚƚĞĚ�ǁŝƚŚ�Ă�ůĂƌŐĞ�ĨĂŵŝůǇ�ĂƌŽƵŶĚ�Ă�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƚƌĞĞ͘� 

 dŚĞ�ƌĞĂůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�͞ĮƌƐƚƐ͟�ƚĞĂĐŚĞƐ�ƵƐ�Ă�ǀĂůƵĂďůĞ�ůĞƐƐŽŶ͖�ƚŚĂƚ�ƚŚŝŶŐƐ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ƚŽ�ďĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ƚŽ�
ŚĂǀĞ�ũŽǇ͕�ƉĞĂĐĞ͕�ŚŽƉĞ͕�Žƌ�ŐƌĂƟƚƵĚĞ͘��/ƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĞĂƐǇ͕�ĂŶĚ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ĂůǁĂǇƐ�ĨĂŝƌ͕�ǇĞƚ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�ǁŚĂƚ�ǁĞ�
ŚĂǀĞ͘� � /� ĚŽ� ŶŽƚ� ŬŶŽǁ� ĞǀĞƌǇ�,ŽůŝĚĂǇ� ƐƚŽƌǇ� ŝŶ� ŽƵƌ� ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͕� ďƵƚ� /� ĚŽ� ŬŶŽǁ� ƚŚĂƚ� ƐŽŵĞ�ŽĨ�ŵǇ� ĨĂǀŽƌŝƚĞ� 
,ŽůŝĚĂǇ�ŵĞŵŽƌŝĞƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƚŚĞ�ƟŵĞƐ�ǁŚĞŶ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ǁĂƐ�Ă�ĚŝƐĂƐƚĞƌ�ĂŶĚ�ĞǀĞŶ�ƟŵĞƐ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂĐƟĐĂůůǇ�ŶŽ�
ĨĂŵŝůǇ�ĂƌŽƵŶĚ͘� �/�ǁŝƐŚ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ĐŽƵůĚ�ďĞ�ƉĞƌĨĞĐƚ�ĨŽƌ�ĞǀĞƌǇŽŶĞ͕�ďƵƚ�ƚŚĞ�ŽŶůǇ�ƚŚŝŶŐ�/�ĐĂŶ�ŽīĞƌ�ŝƐ�ƚŚĞ�
ƉƌŽŵŝƐĞ�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĨĞĞů�ƚŚĞ�ĨƵůů�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�dƌŝŶŝƚǇ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ƐƚĂǇ�ƐƟůů�ĞŶŽƵŐŚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ƚŚĂƚ�ƚŽ�ďĞ�Ăůů�
ƐƵĸĐŝĞŶƚ͘ 

 /� ŚĂǀĞ� Ă� ĨĞǁ� ƌĞƋƵĞƐƚƐ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ� ƵƉĐŽŵŝŶŐ� ƐĞĂƐŽŶ͘� � ^ŝŶĐĞ� ϮϬϮϬ� ŚĂƐ� ďĞĞŶ� ŽŶĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� ƐƚƌĂŶŐĞƐƚ� ĂŶĚ�
ƚŽƵŐŚĞƐƚ�ǇĞĂƌƐ�ŽŶ�ƌĞĐŽƌĚ�ĨŽƌ�Ă�ůŽƚ�ŽĨ�ƉĞŽƉůĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐĂǇ�ǇŽƵƌ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘�DǇ�ŽƚŚĞƌ�
ƌĞƋƵĞƐƚ� ŝƐ�ŵŽƌĞ� ůŝŐŚƚŚĞĂƌƚĞĚ͖�ǁŚĞƌĞǀĞƌ� ǇŽƵ�ŚĂǀĞ� ĐŽŵĞ� ĨƌŽŵ� ŝŶ� ƚŚĞ� ĐŽƵŶƚƌǇ�ƉůĞĂƐĞ� ĐĞůĞďƌĂƚĞ�ŽŶĞ�ŽĨ� ƚŚĞ�
ŵŽƐƚ� ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�^ŽƵƚŚĞƌŶ� ƚƌĂĚŝƟŽŶƐ�ŽĨ� ƚŚĞ�ǇĞĂƌ�ǁŝƚŚ�ŵĞ͗� ��Ăƚ�ǇŽƵƌ�ďůĂĐŬ-ĞǇĞĚ�ƉĞĂƐ�ŽŶ�EĞǁ�zĞĂƌ͛Ɛ��ĂǇ͘��
'Ğƚ�ǇŽƵƌ�ƌĞĐŝƉĞƐ�ƌĞĂĚǇ�ŶŽǁ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ƚŽ�ĞĂƚ�ƚŚŽƐĞ�ƚŚŝŶŐƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŵŝŶŐ�ŽƵƚ�ŽĨ�ŽƵƌ�ĞĂƌƐ͊�� 

 

�ůĞƐƐŝŶŐƐ͕ 

ZŽďĞƌƚ 

�����������������������  



ϯ 

͞&/&d,�^hE��z�>K�E�Z��h�d/KE͟��� 
/Ĩ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ŽŶůǇ�ďĞĞŶ�Ăƚ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ�ĨŽƌ�Ă�ƐŚŽƌƚ�ƟŵĞ͕�ǇŽƵ�
ŵĂǇ�ǁŽŶĚĞƌ�ǁŚĂƚ�ƚŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ͘�tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ůŽŶŐ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�
ƚƌĂĚŝƟŽŶ� ŽĨ� ĨŽĐƵƐŝŶŐ� ŽŶ� ŽƵƌ� DŽƌƚŐĂŐĞ� �Ğďƚ� ĚƵƌŝŶŐ�
ŵŽŶƚŚƐ�ǁŝƚŚ�ĮǀĞ�^ƵŶĚĂǇƐ͘��dŚŝƐ�ĞǆƚƌĂ�ŐŝŌ�ŐŽĞƐ�ƚŽǁĂƌĚƐ� 
ƉĂǇŝŶŐ� ĚŽǁŶ� ƚŚĞ� ĚĞďƚ� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ŽŶ� ŽƵƌ� ĐŚƵƌĐŚ͘� dŚĞ� 
ƌĞŐƵůĂƌ� ŵŽƌƚŐĂŐĞ� ƉĂǇŵĞŶƚ� ŝƐ� ŵĂĚĞ� ŵŽŶƚŚůǇ� ƚŚƌŽƵŐŚ�
ƚŚĞ� ŽƉĞƌĂƟŶŐ� ďƵĚŐĞƚ͘� �ŶǇ� ĚŽŶĂƟŽŶ� ŝŶĚŝĐĂƚĞĚ� ĨŽƌ� ůŽĂŶ�
ƌĞĚƵĐƟŽŶ� ŐŽĞƐ� ƚŽǁĂƌĚ� ĂĚĚŝƟŽŶĂů� ƉƌŝŶĐŝƉĂů� ƉĂǇŵĞŶƚƐ͘��
dŚĞƐĞ�ƉĂǇŵĞŶƚƐ�ƌĞĚƵĐĞ�ƚŚĞ�ůŝĨĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ůŽĂŶ�ĂŶĚ�ƐĂǀĞ�ƵƐ�
ŵĂŶǇ� ĚŽůůĂƌƐ� ŝŶ� ŝŶƚĞƌĞƐƚ͘� tĞ� ĂǀĞƌĂŐĞ� ƉĂǇŝŶŐ� ĂŶ� 
ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ΨϭϬ͕ϬϬϬ�ƚŽ�Ψϭϱ͕ϬϬϬ�ĞĂĐŚ�ǇĞĂƌ͘�:ŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ƚŚŝƐ�
ĞīŽƌƚ�ŽŶ�EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϵ͘���DĂŶǇ�ƐŵĂůů�ŐŝŌƐ�ŵĂŬĞ�Ă�,h'��
ĚŝīĞƌĞŶĐĞ͘ 

�>>�^�/Ed^���z�ϮϬϮϬ 

�ƚ�ĞĂĐŚ�ƐĞƌǀŝĐĞ�ŽĨ�ǁŽƌƐŚŝƉ�ŽŶ��ůů�^ĂŝŶƚƐ��ĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϭ͕�
ǁĞ� ƌĞŵĞŵďĞƌĞĚ� ƚŚĞ� � ŵĂŶǇ� ůŽǀĞĚ� ŽŶĞƐ� ůŽƐƚ� ƐŝŶĐĞ� ůĂƐƚ�
ǇĞĂƌ͛Ɛ� �ůů� ^ĂŝŶƚƐ� �ĂǇ͘� � /Ŷ� ŽƵƌ� ǁŽƌƐŚŝƉ� ƐĞƌǀŝĐĞƐ� ĂƐ� ĞĂĐŚ�
ŶĂŵĞ�ǁĂƐ� ƌĞĂĚ͕� Ă� ĐŚŝŵĞ� ǁĂƐ� ƐŽƵŶĚĞĚ� ĂŶĚ� Ă� ĐĂŶĚůĞ� ůŝƚ͘��
tĞ�ǁŝůů�ŵŝƐƐ�ƚŚĞ�ĚĞĂƌ�ůŽǀĞĚ�ŽŶĞƐ�ŽĨ�ŽƵƌ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ�&ĂŵŝůǇ͗ 

�ĂůĞ��ŚƌŝƐƚǇ͕�DĂƌǇ�WƵŵƉŚƌĞǇ͕�<ĂƚŚŝĞ�,Žůŵ͕�,ĂƌŽůĚ�^ŚĂƌƉ͕�
<ĞŝƚŚ��ůŽŵĞǇĞƌ͕�>ĂƌƌǇ�zŽƵŶŐ͕�,ĞůĞŶ��ŚƌŝƐƚǇ͕�ZŝĐŚ��ůůŝƐ͕��ƌŝĐ�
KůƐĞŶ͕� ,ĂƌƌǇ� tŝůůŝĂŵƐ͕� �Ăƌů� ,Žůŵ͕� ZŝƚĂ� �ĂůůĂŚĂŶ͕� �ŝĐŬ� 
DŽŶƚŐŽŵĞƌǇ͕� �ĞƩǇ� &ĞůůŽǁƐ͕� &ƌĂŶŬŝĞ�,ŽŽŐƐŚĂŐĞŶ͕� ZŚŽĚĂ�
WůĂƩ͕�^ƵĞ�^ƚĞǁĂƌƚ͕�ĂŶĚ�>ůŽǇĚ�^ĐŚƵůƚǌ͘ 

 

 

��>>�Z/E'/E'͊ 

�ŐĂŝŶ� ƚŚŝƐ� ǇĞĂƌ�ǁĞ�ǁŝůů� ƌŝŶŐ�
ƚŚĞ� ďĞůů� ĨŽƌ� ^ĂůǀĂƟŽŶ� �ƌŵǇ�
Ăƚ��ůůĞŶ͛Ɛ�&ŽŽĚ�DĂƌŬĞƚ͘ �KƵƌ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ� ƟŵĞƐ� ĂƌĞ� ĨƌŽŵ�
ϭϬ� �D� ƵŶƟů� ϰ� WD� ŽŶ� 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͕�ϰ͕�ϱ�ĂŶĚ�ϭϬ͕�ϭϭ͕�ϭϮ�ĂŶĚ�ϭϳ͕�ϭϴ͕�ϭϵ�ǁŝƚŚ��
ŽŶĞ�ŚŽƵƌ�ƐŚŝŌƐ͘ �WůĞĂƐĞ�ǁĂƚĐŚ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶƵƉ�ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�
ŶĞǆƚ�ǁĞĞŬ͘� 

'/s/E'�zKhZ�d/d,�^�Θ�K&&�Z/E'^ 
zŽƵ� ĐĂŶ� ŐŝǀĞ� ǇŽƵƌ�ƟƚŚĞƐ�Θ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ŽŶůŝŶĞ�ďǇ�
ǀŝƐŝƟŶŐ�ŽƵƌ�ǁĞďƐŝƚĞ͕�ǁǁǁ͘ŚƵŵĐďǀ͘ĐŽŵ͘�KŶůŝŶĞ�
ŐŝǀŝŶŐ� ŝƐ� Ă� ƐĂĨĞ� ĂŶĚ� ĞĂƐǇ� ǁĂǇ� ƚŽ� ŐŝǀĞ� ƚŽ� 
,ŝŐŚůĂŶĚƐ͘� �ŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ� ŽĸĐĞ� ŝĨ� ǇŽƵ�
ŚĂǀĞ�ƋƵĞƐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ŽŶůŝŶĞ�ŐŝǀŝŶŐ͘� 

 
  
 

  
���������zd�� 

�������������ƵĚŐĞƚ 
�����������^ĞƉƚ 

�����������ĐƚƵĂů 
��zd�� 

�����ĐƚƵĂů 
/ŶĐŽŵĞ ϰϭϮ͕Ϯϭϵ ϯϵ͕ϱϯϮ ϯϴϯ͕ϰϵϴ 
�ǆƉĞŶƐĞƐ ϰϭϮ͕Ϯϭϵ ϯϳ͕Ϯϭϳ ϯϱϬ͕ϵϳϯ 

EĞƚ� Ϭ Ϯ͕ϯϭϱ ϯϮ͕ϱϮϱ 
dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ǇŽƵƌ�ĐŽŶƟŶƵĞĚ�ƐƵƉƉŽƌƚ͘   

KƉĞƌĂƟŶŐ��ƵĚŐĞƚ�ZĞƉŽƌƚ-^ĞƉƚ�ϯϬ͕�ϮϬϮϬ 



ϰ 

�ŝƌĞĐƟŽŶƐ͗ �'ƌĂď�Ă�ďŽǆ�ƚŽ�ŚŽůĚ�Ăůů�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŐŽŝŶŐ�ƚŽ�ďĞ�ĐŽůůĞĐƟŶŐ͘ �>ŝƐƚĞĚ�ďĞůŽǁ�ŝƐ�ƚŚĞ�Ϯϰ�ĚĂǇ�
ĐĂůĞŶĚĂƌ�ŽĨ�ŝƚĞŵƐ�ƚŽ�ŐĂƚŚĞƌ͘ ��ĂĐŚ�ĚĂǇ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĂĚĚ�ƚŚĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝƚĞŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďŽǆ͘ �dŚĞ�ůŽĐĂů�ĚŽůůĂƌ�ƐƚŽƌĞƐ�ŚĂǀĞ�
ŵŽƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵƐ͘ �^ƚĂƌƟŶŐ��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͕�ǇŽƵƌ�ďŽǆ�ŵĂǇ�ďĞ�ĚƌŽƉƉĞĚ�Žī�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘ ,ĞŶŬĞůƐ�Θ�^ƚŽŶĞƐ�
;ŽƵƌ��ĂƌĞ�'ƌŽƵƉ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌƐͿ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ�ƚŽ�ŬĞĞƉ�ŽƵƌ�>ŝƩůĞ�&ƌĞĞ�WĂŶƚƌǇ�ƐƚŽĐŬĞĚ�ƚŚŝƐ�ǁŝŶƚĞƌ͘ 
tŝůů�ǇŽƵ�ũŽŝŶ�ƵƐ�ŝŶ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƚŚĞƐĞ�ĚŽŶĂƟŽŶƐ͍ �/Ĩ�ƐŽ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĞŵĂŝů�z�^�ƚŽ͙  

,ĞŶŬĞůƐ�- ŬĂƚǇĐƌƵŝƐĞΛĐŽǆ͘ŶĞƚ ϴϳϲ-ϲϭϮϭ       �^ƚŽŶĞƐ �- ĚůǇƐƚŽŶĞΛĐŽǆ͘ŶĞƚ  �ϴϳϲ-ϮϮϲϬ 

������������������------------------------------------------------------------------------------------------- 
 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϱ�- ďŽǆ�ŽĨ�ĐĞƌĞĂů 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϲ�- ƉĞĂŶƵƚ�ďƵƩĞƌ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϳ�-�ƐƚƵĸŶŐ�ŵŝǆ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϴ�-�ďŽǆĞĚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϭϵ�- ŵĂĐĂƌŽŶŝ�Θ�ĐŚĞĞƐĞ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ĨƌƵŝƚ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϭ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ƚŽŵĂƚŽĞƐ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϮ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ƚƵŶĂ�Žƌ�ĐŚŝĐŬĞŶ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϯ�-�ĐƌĂŶďĞƌƌǇ�ƐĂƵĐĞ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϰ�-�ĂƉƉůĞƐĂƵĐĞ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϱ�-�ĐĂŶ�ŽĨ�ƐǁĞĞƚ�ƉŽƚĂƚŽĞƐ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϲ�-�ĚĞƐƐĞƌƚ�ŵŝǆ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϳ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ďĞĂŶƐ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϴ�-�ďŽǆ�ŽĨ�ĐƌĂĐŬĞƌƐ 

EŽǀĞŵďĞƌ�Ϯϵ�-�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ƌŝĐĞ 

EŽǀĞŵďĞƌ�ϯϬ�-�ƉĂĐŬĂŐĞ�ŽĨ�ŽĂƚŵĞĂů 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�-�ƉĂĐŬĂŐĞ�ƉĂƐƚĂ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�Ϯ�-�ƐƉĂŐŚĞƫ�ƐĂƵĐĞ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ�-�ĐŚŝĐŬĞŶ�ŶŽŽĚůĞ�ƐŽƵƉ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϰ�-�ƚŽŵĂƚŽ�ƐŽƵƉ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϱ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ĐŽƌŶ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϲ�-�ĐĂŶ�ŵŝǆĞĚ�ǀĞŐĞƚĂďůĞƐ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϳ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ĐĂƌƌŽƚƐ 

�ĞĐĞŵďĞƌ�ϴ�-�ĐĂŶŶĞĚ�ŐƌĞĞŶ�ďĞĂŶƐ 



ϱ 

���� 

 

 

 

�� 

�ƵĞ� ƚŽ� ƚŚĞ� �ůĞĐƟŽŶ� ƚĂŬŝŶŐ� ƉůĂĐĞ� Ăƚ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ� ŽŶ� EŽǀĞŵďĞƌ� ϰ͕� ,ƵŵŵĞƌƐ� ĚŝĚ� ŶŽƚ� ŵĞĞƚ͘� >ŽŽŬ� ĨŽƌ� 
ŝŶĨŽƌŵĂƟŽŶ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶŶŽƵŶĐĞĚ�ƐŽŽŶ�ĂďŽƵƚ�ĂŶ�Žī-ƐŝƚĞ�ŵĞĞƟŶŐ� ŝŶ��ĞĐĞŵďĞƌ͘� � ��ůƐŽ͕�ƉůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ƚŽ�
ƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĚĂǇ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƚŽ�,ƵŵŵĞƌƐ͗�dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϬ͘ 

 

>/�Z�Zz 

zŽƵƌ�ĐŚƵƌĐŚ�>ŝďƌĂƌǇ�ŚĂƐ�ŵĂŶǇ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂƵƚŚŽƌ�ďŽŽŬƐ�ĨŽƌ�ƐĂůĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƐŵĂůů�ĐĂƌƚ�ŽƵƚƐŝĚĞ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ĚŽŽƌ͘��DŽƐƚ�
ŽĨ�ƚŚĞƐĞ�ĂƌĞ�ĚƵƉůŝĐĂƚĞ�ĐŽƉŝĞƐ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ�ƚŚĂƚ�ǁĞ�ĂůƌĞĂĚǇ�ŚĂǀĞ�ŽŶ�ŽƵƌ�ƐŚĞůǀĞƐ͘��:ƵƐƚ�Ă�ƐĂŵƉůŝŶŐ�ŽĨ�ƐŽŵĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�
ƉŽƉƵůĂƌ�ĂƵƚŚŽƌƐ�ƌĞƉƌĞƐĞŶƚĞĚ�ĂƌĞ͗ 

:ŽŚŶ�'ƌŝƐŚĂŵ͕�t͘�͘�͘�'ƌŝĸŶ͕�dŽŵ��ůĂŶĐǇ͕��ůŝǀĞ��ƵƐƐůĞƌ͕��ĂǀŝĚ��ĂůĚĂĐĐŝ͕�:ŽŚŶ�^ĂŶĚĨŽƌĚ�ĂŶĚ�ŵĂŶǇ�ŽƚŚĞƌƐ͘��zŽƵ�
ĐĂŶ͛ƚ�ďĞĂƚ�ƚŚĞ�ŐƌĞĂƚ�ƉƌŝĐĞƐ͗��ϱϬ�ĐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ŚĂƌĚ�ĐŽǀĞƌ�ĂŶĚ�Ϯϱ�ĐĞŶƚƐ�ĨŽƌ�ƉĂƉĞƌďĂĐŬƐ͘��:ƵƐƚ�ĚƌŽƉ�ǇŽƵƌ�ĚŽŶĂƟŽŶ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƌĞĚ�ĐĂŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĂƌƚ͘ 

/ŶƐŝĚĞ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ǀĞƌǇ�ůĂƌŐĞ�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ďŽŽŬƐ͕�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ĮĐƟŽŶ͕�ĂŶĚ�ĂŐĂŝŶ�ŝŶĐůƵĚŝŶŐ�Ăůů�
ƚŚĞ�ƉŽƉƵůĂƌ�ĂƵƚŚŽƌƐ͘��tĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ƐĞĐƟŽŶ�ŽĨ�ůĂƌŐĞ�ƉƌŝŶƚ�ĐŽƉŝĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�ϮŶĚ�ƌŽŽŵ͘��/Ŷ�ƚŚĞ�>ŝďƌĂƌǇ��ŶŶĞǆ͕�
ĂĐƌŽƐƐ�ƚŚĞ�EĂƌƚŚĞǆ͕�ǁĞ�ŚĂǀĞ�Ă�ƐĞůĞĐƟŽŶ�ŽĨ��ŚƌŝƐƟĂŶ�ŶŽŶĮĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ĚĞǀŽƟŽŶĂů�ŵĂƚĞƌŝĂů͕�ĂƐ�ǁĞůů�ĂƐ��s�͛Ɛ�ĂŶĚ�
ďŽŽŬƐ�ŽŶ���Ɛ͕�ǁŚŝĐŚ�ĂƌĞ�ŝĚĞĂů�ĨŽƌ�ƚƌĂǀĞůŝŶŐ͘���ĚĚŝƟŽŶĂůůǇ͕�ŝŶ�ƚŚĞ��ŶŶĞǆ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĮŶĚ�ŵĂŶǇ�ƉĂƉĞƌďĂĐŬ�ďŽŽŬƐ͘ 

DŽŶĚĂǇ͕�EŽǀĞŵďĞƌ�ϵ 

�Ăƚ�ϵ͗ϯϬ�Ăŵ� 

:ŽŝŶ�ƵƐ� ŝŶ�&ĞůůŽǁƐŚŝƉ�,Ăůů� ƚŽ�
ŚĞĂƌ� ŽƵƌ� 'ƵĞƐƚ� ^ƉĞĂŬĞƌ͕�
�ŶŝƚĂ�WĂƌŬĞƌ͕��ƵƚŚŽƌ�ŽĨ ΗEŽƚ�
�Ǉ� �ĐĐŝĚĞŶƚ͘͟� zŽƵ� ĐĂŶ� ƐĞĞ�
ŚĞƌ� ĂŵĂǌŝŶŐ� ƐƚŽƌǇ� ŽŶ�
zŽƵdƵďĞ� ĐĂůůĞĚ� Η�ŵĂǌŝŶ͛�
'ƌĂĐĞ�^ƚĂŶĚŝŶŐ�ZŽŽŵ�KŶůǇ͘͟ 

�ŚĞĐŬ� ŝƚ� ŽƵƚ� ďĞĨŽƌĞ� ŚĞƌ� 
ƉƌŽŐƌĂŵ͘��/ŶǀŝƚĞ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ͊� 

DŽŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϰ� 

Ăƚ�ϭϭ͗ϬϬ�Ăŵ� 

DĂŬĞ�ƉůĂŶƐ� ƚŽ� ũŽŝŶ� ƵƐ� ĨŽƌ�ŽƵƌ�
�ŚƌŝƐƚŵĂƐ� >ƵŶĐŚĞŽŶ� Ăƚ� �ĞůůĂ�
sŝƐƚĂ� �Ăƌ� ĂŶĚ� 'ƌŝůů͖� Ă� ƐƉĞĐŝĂů� 
ĨĞƐƟǀĞ� ƟŵĞ� ŽĨ� ƌĞĨƌĞƐŚŵĞŶƚ�
ĂŶĚ�ĨĞůůŽǁƐŚŝƉ͘�tĞ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�Ă�
ĚĞĮŶŝƚĞ� ŚĞĂĚ� ĐŽƵŶƚ� ĨŽƌ� ƚŚŝƐ�
ĞǀĞŶƚ͘� zŽƵ� ǁŝůů� ƉĂǇ� ĨŽƌ� ǇŽƵƌ�
ůƵŶĐŚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƌĞƐƚĂƵƌĂŶƚ͘� 

ZĞŵĞŵďĞƌ��>>�ǁŽŵĞŶ�ŽĨ�ŽƵƌ�
ĐŚƵƌĐŚ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ͊ 

hDt�ǁŝůů�ďĞ�ƌŝŶŐŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�^ĂůǀĂƟŽŶ��ƌŵǇ�ŽŶ�dŚƵƌƐĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϯ͘ 

WůĞĂƐĞ�ƐŝŐŶƵƉ��ĨŽƌ�ƚŚĞƐĞ�ĞǀĞŶƚƐ�ǀŝĂ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ŝŶ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�Žƌ�ĐĂůů�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ͘ 



ϲ 

&ĂŝůƵƌĞ� ƚŽ� ƉƌĂǇ� ĞŶƚĂŝůƐ� ůŽƐƐĞƐ� ĨĂƌ� ďĞǇŽŶĚ� ƚŚĞ�
ƉĞƌƐŽŶ�ǁŚŽ�ŶĞŐůĞĐƚƐ�ŝƚ͘� 
 
WƌĂǇĞƌ� ŝƐ� ŶŽƚ� Ă�ŵĞƌĞ� ĞƉŝƐŽĚĞ� ŽĨ� ƚŚĞ� �ŚƌŝƐƟĂŶ�
ůŝĨĞ͘� ZĂƚŚĞƌ� ƚŚĞ�ǁŚŽůĞ� ůŝĨĞ� ŝƐ� Ă�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ� ĨŽƌ�
ƚŚĞ�ƌĞƐƵůƚ�ŽĨ�ƉƌĂǇĞƌ͘ � /Ŷ�ŝƚƐ�ĐŽŶĚŝƟŽŶ͕�ƉƌĂǇĞƌ� ŝƐ�
ƚŚĞ�ƐƵŵ�ŽĨ�ƌĞůŝŐŝŽŶ͘� 
 
&ĂŝƚŚ� ŝƐ�ďƵƚ� Ă� ĐŚĂŶŶĞů� ŽĨ� ƉƌĂǇĞƌ͘� &ĂŝƚŚ� ŐŝǀĞƐ� ŝƚ�
ǁŝŶŐƐ� ĂŶĚ� ƐǁŝŌŶĞƐƐ͘ � WƌĂǇĞƌ� ŝƐ� ƚŚĞ� ůƵŶŐƐ�
ƚŚƌŽƵŐŚ�ǁŚŝĐŚ�ŚŽůŝŶĞƐƐ�ďƌĞĂƚŚĞƐ͘ �WƌĂǇĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ŽŶůǇ�ƚŚĞ�ůĂŶŐƵĂŐĞ�ŽĨ�ƐƉŝƌŝƚƵĂů�ůŝĨĞ͕�ďƵƚ�ŵĂŬĞƐ�ŝƚƐ�
ǀĞƌǇ�ĞƐƐĞŶĐĞ�ĂŶĚ�ĨŽƌŵƐ�ŝƚƐ�ƌĞĂů�ĐŚĂƌĂĐƚĞƌ͘ 
��������������&ƌŽŵ ͞dŚĞ� WŽƐƐŝďŝůŝƟĞƐ� ŽĨ� WƌĂǇĞƌ͟ ďǇ�������������������������������������������������������������������
   �ĚǁĂƌĚ�D͘��ŽƵŶĚƐ 
  
,ĞůƉ�ŵĞ͕�>ŽƌĚ�'ŽĚ͕�ƚŽ�ĨƵůĮůů�ŵǇ�ŐŽŽĚ�ŝŶƚĞŶƟŽŶ�
ĂŶĚ� ǇŽƵƌ� ŚŽůǇ� ƐĞƌǀŝĐĞ͘ � ^ƚĂƌƟŶŐ� ƚŽĚĂǇ͕� ůĞƚ�ŵĞ�
ďĞŐŝŶ�ƉĞƌĨĞĐƚůǇ͕� ĨŽƌ�ǁŚĂƚ� /�ŚĂǀĞ�ĚŽŶĞ�ƐŽ�ĨĂƌ� ŝƐ�
ŶŽƚŚŝŶŐ͘ � 
 ���&ƌŽŵ ͞dŚĞ�/ŵŝƚĂƟŽŶ�ŽĨ��ŚƌŝƐƚ͞�ďǇ� 
   dŚŽŵĂƐ��͛<ĞŵƉŝ 

 
 
E�t�D�D��Z^͗ 
&ůŝƉ�ĂŶĚ�<ĂƚŚǇ�^ŵŝƚŚ�
ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� �ĞůůĂ� sŝƐƚĂ�
ĨƌŽŵ� ^ƉƌŝŶŐĚĂůĞ� ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘� /Ŷ� ϮϬϭϱ͕� &ůŝƉ�
ƌĞƟƌĞĚ� ĂƐ� Ă� ƌĞŐŝŽŶĂů�
ƐĂůĞƐ� ŵĂŶĂŐĞƌ� ĨŽƌ�
ϯD� �ŽŵƉĂŶǇ͘� <ĂƚŚǇ�
ĐƵƌƌĞŶƚůǇ� ǁŽƌŬƐ� Ăƚ�
ƚŚĞ� hŶŝǀĞƌƐŝƚǇ� ŽĨ� 
�ƌŬĂŶƐĂƐ�ĂƐ�Ă�ƉƌŽĨĞƐƐŽƌ͘�dŚĞǇ�ĞŶũŽǇ�ďŽĂƟŶŐ͕�ǀŝŶƚĂŐĞ�ĐĂƌƐ�ĂŶĚ�
ŵƵƐŝĐ͘� &ůŝƉ� ŝƐ� ŽƌŝŐŝŶĂůůǇ� ĨƌŽŵ� �ŵĞƐ͕� /ŽǁĂ� ĂŶĚ� <ĂƚŚǇ� ŝƐ� ĨƌŽŵ�
KŚŝŽ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ϯ�ĂĚƵůƚ�ŵĂƌƌŝĞĚ�ƐŽŶƐ�ĂŶĚ�ϯ�ŐƌĂŶĚĚĂƵŐŚƚĞƌƐ͘� 
 
�ŚƌŝƐ� ĂŶĚ� EĂŶĐǇ�
ZŽƐĞ� ŵŽǀĞĚ� ƚŽ� �ĞůůĂ�
sŝƐƚĂ� ĨƌŽŵ� KŚŝŽ� ŝŶ�
ϮϬϭϵ͘� �ŚƌŝƐ� ǁĂƐ� ƚŚĞ�
ĂƐƐŝƐƚĂŶƚ� sW� ŽĨ� �'�
�ƌĞĚŝƚ� ĂŶĚ� EĂŶĐǇ�
ǁĂƐ� Ă� ϰƚŚ� ŐƌĂĚĞ�
ƚĞĂĐŚĞƌ͘� �Ɛ� ƌĞƟƌĞĞƐ͕��
�ŚƌŝƐ� ĞŶũŽǇƐ� ĐǇĐůŝŶŐ͕�
ŬĂǇĂŬŝŶŐ͕� ƐƚĂŝŶĞĚ�
ŐůĂƐƐ� ĂŶĚ� ƌĞĂĚŝŶŐ͘�
EĂŶĐǇ� ĞŶũŽǇƐ� ŐĂƌĚĞŶŝŶŐ͕� ƉĂŝŶƟŶŐ͕� ƌĞĂĚŝŶŐ͕� ƌŝĚŝŶŐ� ďŝĐǇĐůĞƐ͕�
ŬĂǇĂŬŝŶŐ�ĂŶĚ�ĚŽŶĂƟŶŐ�ďůŽŽĚ͘�dŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ϯ�ĐŚŝůĚƌĞŶ͘� 
 
KhZ����W�^d�^zDW�d,z�͗ 
 ,ĞŶƌǇ� Ζ>ůŽǇĚΖ� ^ĐŚƵůƚǌ� ƉĂƐƐĞĚ� ĂǁĂǇ� ^ƵŶĚĂǇ͕� 
KĐƚŽďĞƌ�Ϯϱ͘ 
 ^ƵĞ� ^ƚĞǁĂƌƚ� ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�dƵĞƐĚĂǇ͕�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϳ͘�
�ĂƌĚƐ�ŵĂǇ� ďĞ�ŵĂŝůĞĚ� ƚŽ� ŚĞƌ� ƐŽŶ͗� � �ŽƌĚ� �ŝĞƌŵĂŶ͕� ϯϱϰϰ�
/ŐŶĂĐŝŽ��ŝƌĐůĞ͕�^ƚŽĐŬƚŽŶ͕��� ϵϱϮϬϵ 
 ZŚŽĚĂ� WůĂƩ� ƉĂƐƐĞĚ� ĂǁĂǇ� ^ĂƚƵƌĚĂǇ͕� KĐƚŽďĞƌ�
ϭϳ͘ �ĂƌĚƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ŵĂŝůĞĚ�ƚŽ�ŚĞƌ�ƐŽŶ͕��Žď�ĂŶĚ�<ĂƚŚǇ�WůĂƩ͕�
ϱϬϰϱ�^͘��ůƵĞ�^ƚĂƌ��ƌ͕͘�^ƚ�'ĞŽƌŐĞ͕�hd�ϴϰϳϵϬ͘� 
 'ƌĞŐ��ƌŽǁŶ͕�dŽŵ�ĂŶĚ��ŝǆŝĞ��ƌŽǁŶ͛Ɛ�ƐŽŶ͕�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ�ŽŶ�^ĞƉƚĞŵďĞƌ�ϯϬ͘� 
 tĂǇŶĞ�tŝůůŝĂŵƐ͕�ďƌŽƚŚĞƌ�ŽĨ��ŝůů�tŝůůŝĂŵƐ͕�ƉĂƐƐĞĚ�
ĂǁĂǇ�ŽŶ�KĐƚŽďĞƌ�Ϯϱ͘ 
 &ƌĂŶŬŝĞ�,ŽŽŐƐŚĂŐĞŶ�ƉĂƐƐĞĚ�ĂǁĂǇ�KĐƚŽďĞƌ�ϭ͘ 
 
E�t�W,KE��EhD��Z͗�ZŝĐŬ��ƚŚĂ͕�;ϰϳϵͿ�ϯϮϲ-ϭϲϮϮ� 
 
E�t��D�/>͗ 
^ƵƐĂŶ��ŽƵƚŽ͗�� ŬĂƚůŽǀĞƌϭΛƉƌŽƚŽŶŵĂŝů͘ĐŽŵ� 
  
WZ�z�Z��,�/E�Θ�D�D��Z���Z� 
/Ĩ� ǇŽƵ� ŬŶŽǁ� ƐŽŵĞŽŶĞ� ŝŶ� ŶĞĞĚ� ŽĨ� ƉƌĂǇĞƌ͕� ŝůů� Žƌ� 
ŚŽƐƉŝƚĂůŝǌĞĚ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ůĞƚ�
>Žƌŝ�Žƌ��ŵĞǇ�ŬŶŽǁ͘�� 

&ĂŵŝůǇ�EĞǁƐ 

>ŝŬĞ�ŽƵƌ�ƉĂŐĞ�ŽŶ�&ĂĐĞďŽŽŬ 

ĨĂĐĞďŽŽŬ͘ĐŽŵͬŚƵŵĐďǀ 

dŚĞ�DŝƐƐŝŽŶ�ŽĨ�,ŝŐŚůĂŶĚƐ��ŚƵƌĐŚ� 
ŝƐ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ĚŝƐĐŝƉůĞƐ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ� 

/Ĩ� ǇŽƵ� ŚĂǀĞ� ĂŶ� ŝƚĞŵ� ĨŽƌ� ƚŚĞ� ŶĞǆƚ� 
ŶĞǁƐůĞƩĞƌ͕ � ƉůĞĂƐĞ� ĞŵĂŝů� ŝƚ� ƚŽ� �ƌƵ�
DĂƩŚĞǁƐ�Ăƚ�ĚƌƵΛŚƵŵĐďǀ͘ ĐŽŵ��ĞĂĚůŝŶĞ�
ŝƐ�EŽǀĞŵďĞƌ�ϮϬ͘ 



ϳ 

 
 
dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŶŐĞůƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ��E'�>�dZ���ƚŚŝƐ�
ǇĞĂƌ� ǁŝůů� ďĞŐŝŶ� ŽŶ� dƵĞƐĚĂǇ͕� �ĞĐĞŵďĞƌ� ϭ� ǀŝĂ� ŽŶůŝŶĞ� 
ƐŝŐŶƵƉƐ͘��Ğ�ŽŶ�ƚŚĞ�ůŽŽŬŽƵƚ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞŵĂŝů�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůŝŶŬ�ƚŽ�
ŽƵƌ� �ŶŐĞů� dƌĞĞ� ƐŝŐŶƵƉ� ƚŽ� ĂƌƌŝǀĞ� ŝŶ� ǇŽƵƌ� ŝŶďŽǆ� ŽŶ� 
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ͘�/Ĩ�ǇŽƵ�ĚŽ�ŶŽƚ�ŚĂǀĞ�ĞŵĂŝů�ďƵƚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�
ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ͕� ƉůĞĂƐĞ� ĐŽŶƚĂĐƚ� ƚŚĞ� ĐŚƵƌĐŚ� ŽĸĐĞ� ƐƚĂƌƟŶŐ�
�ĞĐĞŵďĞƌ�ϭ�ĂŶĚ�ǁĞ�ĐĂŶ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ�ŝŶ�ĐŚŽŽƐŝŶŐ�ĂŶ��ŶŐĞů�
ŽǀĞƌ� ƚŚĞ� ƉŚŽŶĞ� ĂŶĚ� ƉƌŽǀŝĚŝŶŐ� ǇŽƵ� ƚŚĞ� ŶĞĞĚĞĚ� 
ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ ��ůů�ŐŝŌƐ�ǁŝůů�ŶĞĞĚ�ƚŽ�ďĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŶŽ�
ůĂƚĞƌ�ƚŚĂŶ�^ƵŶĚĂǇ͕��ĞĐĞŵďĞƌ�ϭϯ͘  

 
/ƚ� ŝƐ s�Zz ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ� ƚŚĂƚ� ǇŽƵ� ƌĞĂĚ� ĂŶĚ� ĨŽůůŽǁ� ƚŚĞ� ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ� ŝŶ� ƚŚĞ� ͚�ŶŐĞů� dƌĞĞ� /ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ƉĚĨ͛� ĮůĞ�
ĂƩĂĐŚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŽŶůŝŶĞ�ƐŝŐŶƵƉ�ĚĞƐĐƌŝƉƟŽŶ͘��ŌĞƌ�ǇŽƵ�ƐƵďŵŝƚ�ǇŽƵƌ�ƐŝŐŶƵƉ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�Ă��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ�
�ŵĂŝů͘ �dŚŝƐ��ŽŶĮƌŵĂƟŽŶ��ŵĂŝů�ǁŝůů�ďĞ�ǇŽƵƌ�͚�ŶŐĞů͛�ƚŚĂƚ�ǁŝůů�ŝĚĞŶƟĨǇ�ǇŽƵƌ�ŐŝŌ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ƌĞƚƵƌŶ�ŝƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�
ĐŚƵƌĐŚ͘ �^Ž͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ƐŝŐŶ�ƵƉ�ĨŽƌ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ŽŶĞ��ŶŐĞů�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂŵĞ�ƐƵďŵŝƐƐŝŽŶ͕�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�Ăůů�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�
ŽŶĞ�ĞŵĂŝů͘ ��Ğ�ƐƵƌĞ�ĂŶĚ�ƉƌŝŶƚ�Ă�ĐŽƉǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĞŵĂŝů�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ��ŶŐĞů�ƚŚĂƚ�ǇŽƵ�ƐŝŐŶĞĚ�ƵƉ�ĨŽƌ�ĂŶĚ�ƚŚĞŶ�ĐŝƌĐůĞ�
ŽŶĞ� �ŶŐĞů� ŽŶ� ĞĂĐŚ� ĐŽƉǇ� ƐŽ� ǇŽƵ� ĐĂŶ� ĂƩĂĐŚ� ŝƚ� ƚŽ� ƚŚĞ� ĐŽƌƌĞƐƉŽŶĚŝŶŐ� ŐŝŌ͘ � /Ĩ� ǇŽƵ� ŶĞĞĚ� ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ� Žƌ� 
ĐůĂƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽŶ�ƚŚŝƐ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ƉůĞĂƐĞ�ĐŽŶƚĂĐƚ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ŽĸĐĞ�ϴϱϱ-ϮϮϳϳ͘ 
 
dŚŝƐ�ǇĞĂƌ�ǁĞ�ĂƌĞ�ŚĞůƉŝŶŐ�ƚǁŽ�ĨĂŵŝůŝĞƐ͘�dŚĞƐĞ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ĂƌĞ�ĐĂƌĞĨƵůůǇ�ĐŚŽƐĞŶ�ďǇ�ƚŚĞ�ƐĐŚŽŽů�ĐŽƵŶƐĞůŽƌ͘��ĂĐŚ�
ĐŚŝůĚ�ŝƐ�ŐŝǀĞŶ�Ɛŝǆ��E'�>^͗�Ϯ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ĐůŽƚŚĞƐ͖�ϭ�ĨŽƌ�ƵŶĚĞƌǁĞĂƌͬƉĂũĂŵĂƐ͖�ϭ�ĨŽƌ�Ă�ĐŽĂƚ͖�ĂŶĚ�Ϯ�ĂƌĞ�ĨŽƌ�ƚŽǇƐ͘�dŚĞ�
ĐŚŝůĚ͛Ɛ�ŶĂŵĞ͕�ĂŐĞ͕�ŐĞŶĚĞƌ�ĂŶĚ�ƐŝǌĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ůŝƐƚĞĚ�ǁŝƚŚ�ĞĂĐŚ��E'�>͕�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ŽĨ�ǁŚĂƚ�ƚŚĂƚ�
ĐŚŝůĚ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�Žƌ�ŚĂƐ�ĂƐŬĞĚ�ĨŽƌ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĂůƐŽ��E'�>^�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ͘�dŚĞ�͚�ŶŐĞů�dƌĞĞ�/ŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ͘ƉĚĨ͛�ŚĂƐ�
ƐƵŐŐĞƐƟŽŶƐ�ĨŽƌ�ĨŽŽĚ�ŝƚĞŵƐ͘��ůů�ƚŚĞ�ĨŽŽĚ�ŝƐ�ŐĂƚŚĞƌĞĚ�ĂŶĚ�ƐŽƌƚĞĚ�ďǇ�ĨĂŵŝůǇ�ƐŝǌĞ͘ 
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